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LA RESERVA FEDERAL MANTIENE TASA EN 0.50%

El dia de hoy se dio a conocer la decision de politica monetaria de la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) que se celebr6 el
pasado 26 y 27 de enero de 2016. Se anuncié que la tasa de referencia se mantendra en un rango de 0.25% a 0.50%. La
decision del dia de hoy fue unanime. Asimismo, en el comunicado el banco central anunci6é que se mantendré atenta a la
evolucion que sigan los mercados financieros internacionales. En general, el reporte mantuvo un tono dovish (con un tono de
politica acomodaticia expansiva, es decir, a favor de mantener las tasas en niveles bajos). La Ultima decision de mantener la tasa CATEGORIA

clave esta seguida del incremento que se implementé en la decisién de diciembre 2015, pasando de 0.25% a 0.50% (véase: El ﬁ ECONOMICO

Despertar de la Fed).
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descontaba la curva de futuros implicita en la tasa de referencia de EUA fue de 0.0% vs. una probabilidad de recorte de 4.0%. ; i
LA FED DIRIGE LA LUPA HACIA LOS MERCADOS OBJETIVO DEL REPORTE
A diferencia de la decision de diciembre, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC por sus siglas en inglés) sostuvo que las Comentario breve y oportuno

condiciones del mercado laboral presentaron un mejor dinamismo que el comunicado anterior; mientras que el crecimiento de un evento sucedido en los
econdémico se ha desacelerado desde finales del afio pasado. tltimos minutos.

Asimismo, el Comité sugiri6 que ademas de mantenerse pendiente de la recuperacion en el nivel de inflacién, permanecera
monitoreando el desempefio del mercado financiero global, asi como las condiciones econémicas mundiales. Ello con el fin de
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prevenir un impacto negativo en el mercado laboral y el nivel de inflacion de EUA y mantener balance de riesgos del panorama del pais.

Por otro lado, el avance en los precios de la economia permanece ubicandose por debajo del objetivo de la Fed de 2.0%. Ello se explica por la caida en los precios de
energéticos y en los precios de los productos importados excluyendo energéticos. Las expectativas de inflacion presentaron un cambio marginal en contraste con
meses previos.

IMPLICACION: CAUTELA EN LAS PROXIMAS DECISIONES DE LA FED

Consideramos que el panorama econémico mundial se ha deteriorado, respecto a las proyecciones que se tenian a finales de 2015. Por lo que, el FOMC se
mantendrd atento a los cambios representativos del mercado financiero y del crecimiento global, antes de continuar con el ciclo del alza en la tasa de referencia
que inici6 el pasado diciembre 2015. En GFBX+, esperamos que la Fed incremente la tasa sélo en una ocasion, a finales del primer semestre 2016. Con ello,
Banco de México seguira la politica, debido a la fuerte relacion que tiene nuestro pais con EUA.

En esta ocasion, la decision de politica monetaria de la Reserva Federal no estuvo acompafiada de una conferencia de prensa por parte de la presidenta de la
Fed (Janet Yellen), ni se publicaron cambios en los estimados de indicadores econémicos. Sin embargo destacamos que el tono que se mantuvo en el
comunicado de hoy estuvo inclinado hacia cautela en los préximos incrementos de la tasa de referencia. En especial, esperamos que la Fed dirija sus decisiones
a un tono gradual y mantenga una gran comunicacion con el mercado para evitar mayor volatilidad en el mercado financiero.

La proxima reunion de la Reserva Federal seréa el 15 y 16 de marzo de 2016, la decision se conocera a las 13:00 (hora de México) del ultimo dia. En dicha
ocasion, Yellen tendra una conferencia de prensa y la Fed publicara la actualizacién de los estimados. Prevemos que la expectativa de crecimiento econémico de
2016 se revise a la baja, de manera moderada. Ello se debe, principalmente, a la debilidad de la economia internacional que afecta el dinamismo del consumo
interno de EUA.

MERCADO: REACCIONES NEGATIVAS
El anuncio de la politica monetaria de la Reserva Federal ocasiond las siguientes reacciones en los mercados, momentos posteriores a la publicacion.

e Mercado Accionario: ElI mercado accionario de EUA reaccioné de forma negativa. El indice Dow Jones y el Standard & Poor’s 500 reportaron una
disminucién de 1.31% y 1.12% respectivamente. La reaccién anterior se explica porque la perspectiva de crecimiento se incliné a la baja, por lo que los
inversionistas racionaron de manera pesimista. Por otro lado, en México el IPyC cay6 0.55%, para después corregirse.

e Mercado de Bonos: Dada la incertidumbre en el contexto internacional, los papeles del tesoro de EUA registraron cambios Unicamente los de corto
plazo, mismo que subieron 1.5 puntos base en promedio (caida en el precio). La tasa de 10 afios de EUA pas6 de una tasa de 2.02% a 1.99%, dicho
movimiento se ubica en los niveles mas bajos luego de haberse ubicado en una tasa de 2.37% a finales de octubre.

e Mercado de Divisas: El panorama en el mercado de las divisas es mixto. El peso mexicano se debilité ante el délar 0.81%, después del anuncio de la
Fed. No obstante, en el promedio del dia el MXN/USD se deprecié 0.21%. En contraste, el USD/EUR se fortalecié 0.55% al conocerse la decision, en
promedio del dia de hoy el euro se fortalecié 0.35% respecto al délar.



¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis. El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar
investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esté equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas
diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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