TASAS ACTIVAS Y PASIVAS ¢ QUE SON?

En los Ultimos afios, los bancos centrales de economias desarrolladas han empujado las tasas de referencia a niveles minimos
histéricos cercanos a cero por ciento con la finalidad de reactivar la economia tras la crisis financiera. En este sentido, la
Reserva Federal mantiene una tasa de 0.25% desde finales de 2008, mientras que el Banco de Inglaterra ubica su tasa en
0.50% y el Banco Central Europeo en 0.25%.

El efecto econdmico que busca una tasa de referencia cercana a cero por ciento es desincentivar el ahorro y fomentar el
consumo de familias, ademas de mejorar la condicién econdémica de individuos e instituciones con deudas al disminuir el pago
de intereses (tasa activa). Por su parte, las tasas pasivas (ofrecen rendimiento a los inversionistas que ahorran), mantienen
siempre cierto brecha a la baja vs. las tasas activas pues son las que generan las utilidades en el negocio bancario. Sin
embargo, en la préctica, las tasas de interés en EUA del mercado secundario son mayores a la referencia (hasta 2.6%
recientemente) al igual que las de consumo como las de Tarjeras de Crédito e Hipotecarias que alcanzan 14.2% y 4.3%
respectivamente.

EFECTO PSICOLOGICO

La presente nota, recuerda el nivel actual de las distintas tasas activas y pasivas en EUA. Reconoce que los efectos reales

para un acreedor distan mucho de la tasa de referencia del 0.25% pero influyen en el animo de la poblacion. Siendo EUA la

economia mas segura, sus tasas de interés se utilizan como referencia en otros paises y por ello su importancia para México.
MENTOR - Tasas de Interés E.U.A.
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Es latasa de interés utilizada por los bancos y

TASAS DE SR : .
REFERENCIA otras instituciones para prestarse dinero entre si.
Generalmente a base de 1 dia (overnight basis).
PASIVA —
(Ahorro) (go%iagrsno) 3 Meses 0.03 0.08 1.55 2.12 Tasa de rendimiento para un papel de 3 meses.
10 Afios 258 267 3.47 462 Rendimiento anual que se obtiene durante la vida

del bono.

Rendimiento anual que se obtiene durante la vida

30 Afios 3.53 3.73 4.20 4.62 del bono.

Personas TARJETA DE Tasa de interés que se cobra en caso de que el

o 14.23 13.33 13.44 13.96 tenedor de la tarjeta caiga en incumplimiento de
Fisicas CREDITO pago.
ACTIVA
(Préstamo)
HIPOTECA 4.25 4.42 5.08 5.58 Costo anual para obtener un crédito hipotecario.
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. DONDE ESTA LA TASA CERO?

Si bien se ha observado que la tasa de referencia de la FED ha tenido un valor cercano a cero desde finales del 2008, las tasas activas para obtener una hipoteca a
30 afios 0 una tarjeta de crédito tienen niveles muy por encima de valor de la tasa de referencia, viendo la tasa del crédito hipotecario a 30 afios en un 4.3% anual y
las tarjetas de crédito en 14.2% esto podria generar incertidumbre sobre en donde esta la tasa cero y por qué se cobran diferentes tasas en el mercado crediticio y
de valores.

Se puede observar una relacién directa entre las tasas de rendimiento que otorgan los bonos del tesoro con la tasa de referencia sobre todo en la nota de 3 meses
gue tiene un rendimiento de 0.03%. Este es el punto mas visible de la tasa “cero” por parte de la FED. Si el banco central opta por recortar la tasa de referencia las
tasas de rendimientos de bonos gubernamentales también van a disminuir. Por otra parte, se puede observar aumentos en las tasas de hipotecas debido a que éstas
estan respaldadas en bonos hipotecarios 0 MBS (Mortgage Backed Securities), los cuales son activos respaldados por un conjunto de hipotecas que son vendidas a
instituciones financieras que las “agrupan” o “aseguran” en un instrumento financiero que puede ser vendido a inversionistas.
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LAS TASAS DE TARJETAS DE CREDITO

Con respecto a las tasas de interés que cobran los emisores de tarjetas de crédito existe también una relacion directa con la tasa de referencia que establece el
banco central y con el riesgo crediticio. El riesgo del crédito es simplemente aquel en que incurren los bancos o instituciones financieras de que sus contrapartes
caigan en incumplimiento de sus obligaciones (impago de deuda) acordadas en un contrato. Por ello, deben llevar una minuciosa administracion de riesgos. El
objetivo de los bancos de tener una dicha administracion es maximizar la tasa de retorno tomando en cuenta que ésta tasa esta ajustada al riesgo, esto lo llevan a
cabo manteniendo la exposicion al riesgo crediticio dentro de parametros aceptables asi como conocer bien los perfiles de los clientes. Por lo cual las instituciones
financieras necesitan administrar de manera adecuada e incluir el riesgo inherente que existe en sus portafolios asi como el riesgo en créditos individuales o
transacciones.

De la misma manera en que funcionan las tasas de referencia de los bancos centrales y los instrumentos gubernamentales, en los bancos privados debido a que
debe existir una brecha entre la tasa activa y pasiva que son las ganancias y rentabilidad para que los bancos puedan seguir operando y se dinamice el sector
crediticio de distintas indoles.
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INANCIERC

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de
crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred
Alvarado, Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y Daniel Sanchez
Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, el cual refleja exclusivamente el punto de vista
de los Analistas quienes Gnicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual
de cada Analista.

Casa de Bolsa Ve por Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a
sus clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes.
En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios
antes referidos.

La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, alin en el caso de estimaciones, pero no es posible
realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn su antecedente inmediato que implique un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a
realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacién generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el
documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aln con fines académicos o de medios de comunicacion,
sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

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
Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! 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 o menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

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

AHORA 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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