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e NOTICIA: El indicador de consumo privado
en el mercado interior registré un
crecimiento anual de 3.1% durante junio.
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CONSUMO PRIVADO SE FORTALECE EN JUNIO

INEGI dio a conocer el Indicador de Consumo Privado en el Mercado Interior (ICPMI) concerniente al mes de junio. La cifra
alcanzo un crecimiento de 3.1% anual, por lo que recupera el ritmo observado durante el 1T16. En su interior, los bienes
importados registraron una contraccion de 5.1%, mientras que el consumo de bienes nacionales se incremento en 4.1%.

Pese a que el indicador mantiene un rezago de dos meses, su publicacion es ilustrativa en términos de segmentar el gasto de
los hogares entre bienes nacionales e importados. Es a través de éste, que podemos dimensionar el impacto de la depreciacién
del peso sobre las decisiones de compra de los hogares.

Durante el primer semestre del afio, el indicador mostré una variacion promedio de 3.2%, lo que lo coloca por encima del
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) durante el mismo periodo (2.4%). Este mayor dinamismo fue corolario directo de los
siguientes efectos: i) Mayor ingreso disponible, mismo que se vio impulsado por el mayor otorgamiento de crédito y la mayor
generacion de empleo en la economia y; ii) Mayor propension de consumo, reflejada en los indicadores complementarios de
bienes durables y consumo inmediato del indice de confianza del consumidor.

Destaca el punto de inflexién entre bienes importados y nacionales. Hasta el 1T16, los primeros habian presentado una sélida
tendencia al alza que se fisur6 ante el efecto de traspaso cambiario. Pese a lo anterior, no se ha observado un efecto sustitucion
entre bienes nacionales y extranjeros que favorezca un incremento del consumo de bienes mexicanos. En esta linea, el
desempeiio del indicador en conjunto ha sufrido un deterioro en contraste con su comportamiento en 2015.

MEXICO

VAR. QUE AFECTA ACTUAL 2016E
TIPO DE CAMBIO 18.55 18.90
INFLACION 2.80 3.50
TASA DE REFERENCIA 4.25 4.75
PIB 2.50 2.30
TASA DE 10 ANOS 5.85 6.50
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CONSUMO DE BIENES IMPORTADOS ¢COROLARIOS DE TRASPASO CAMBIARIO?
Empiricamente, es posible observar la marcada propensién de compra por bienes importados. El dinamismo que habia presentado la compra por esta clase de bienes
habia opacado el incremento por la demanda de articulos nacionales. Esta es la tercera lectura consecutiva en que el indicador presenta una contraccién importante.

El consumo por bienes importados representa apenas el 10.1% de la canasta de consumo mexicana, en esta linea, no es de sorprender que la apreciacion del dolar
haya tenido un bajo efecto sobre la inflacién y las decisiones de compra de los consumidores —bajo un canal directo- Durante junio, el USDMXN sufrio una
depreciacion de 20.4%, elemento que continla ejerciendo un impacto sobre el consumo de bienes extranjeros.

Acorde con nuestro andlisis, la correlacion entre los bienes importados y los movimientos cambiarios alcanza 29.0%. Si bien, no es una correlacion alta, si representa
un primer elemento para explicar el descenso en la demanda por articulos no producidos en México.

IMPACTO DEL TRASPASO CAMBIARIO

47.25% de las importaciones mexicanas provienen de Estados Unidos, lo que quiere

decir que ese mismo porcentaje es el que se encuentra expuesto a la apreciacion del
dolar estadounidense (USD). El mecanismo que opera aqui se encuentra relacionado
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resultado de un proceso de produccion que utiliza insumos importados para SU  fuente: GEBX+/ BANXICO / INEGI

fabricacion. Este elemento afecta los precios de las mercancias finales.

Recordemos que si bien la inflacién no ha presentado un traspaso cambiario importante, el subindice de mercancias no alimenticias ya lo registra de manera
moderada.

TRADUCCION EN COMERCIO EXTERIOR

En cuanto a la traduccion del indicador en la balanza comercial, el menor consumo de bienes importados dada la depreciacion cambiaria, es uno de los elementos que
acentla el déficit comercial. Si bien recientemente se ha observado una disminucién en el consumo de bienes importados, las importaciones han caido desde
mediados del afio pasado. Ante ello, esperamos que se prolongue el comportamiento del indicador de comercio exterior dadas las perspectivas sobre el peso
mexicano.

Cabe sefialar, que este elemento soélo es uno de los factores que causan impacto sobre la balanza comercial. La reduccion de manufacturas de exportacion también
explica dicho efecto.



¢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, précticas y trabajos de caracter cientifico, tecnol6gico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas 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 valuacion 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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