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ECONOMIA MUNDIAL

SuU FUNCIO_N o B o o _ o «Toto, tengo el presentimiento de que
Este reporte tiene como objetivo mostrar de manera grafica la situacién econémica mundial y de México en el ya no estamos en Kansas.»

mediano plazo. Con ello se logra un diagnostico completo e integral de la coyuntura actual y de la tendencia de sus

principales indicadores. (L. Frank Baum)

ESTRUCTURA
En este reporte se parte de una vision global a una sectorial. Por ello, en primer lugar se presenta el panorama Dolores Ramon Correa
general de una region y posteriormente se muestran los principales sectores econdémicos. En segundo término, se dramon@vepormas.com.mx

muestra la evolucién de los principales indicadores de mercados de renta fija, tipo de cambio y materias primas. 562251500 Ext. 1546

Finalmente se encuentra disponible un glosario con términos econémicos para el mejor entendimiento del reporte.

EN LAS ULTIMAS SEMANAS

En las Gltimas semanas, la Reserva Federal ha mantenido el tono de paciencia en cuento al momento de alza de tasa
de interés, el mercado laboral contina mostrando mejorias, se espera que la tasa de desocupacién pase de 5.8% a Diciembre 2014
5.7% y el mercado inmobiliario continua presentando volatilidad, lo cual se ve reflejado la Gréfica 1. La demanda
interna de toda la Eurozona sigue mostrando un comportamiento débil. Ello se ve reflejado en la inflacion, la cual
podria pasar de 0.3% a -0.1% en diciembre. Ademas con la incertidumbre politica de Grecia, el USD/EUR mantiene
su tendencia a la baja (Grafico 2). Se espera que el BCE implemente un programa de estimulos mas agresivo, lo que
brindé optimismo al mercado. En México, Banxico en los Ultimos comunicados de prensa ha mostrado
preocupaciones por la creciente inflacién. Por otro lado la disminucién en el precio del petréleo continua preocupando
a los inversionistas y el tipo de cambio MXN/USD se a depreciado (Gréafica 3).
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Véase nuestro ultimo reporte sobre PIB Eurozona

PIB (a/a%)

Zona Euro Alemania Francia  Espafa Portugal

1T14 11 2.6 0.8 0.7 1.0 -0.3
2T14 0.8 1.0 0.0 1.3 0.9 -0.4
3T14 0.8 1.2 0.4 1.6 11 -0.5
2014e 1.1 1.8 0.9 0.8 1.1 0.5

Elaboracion propia con informacion de Eurostat y FMI. /e: estimados de Bloomberg.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/14/econotris-eurozona-crece-el-pib/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9925710&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=421207979&spReportId=NDIxMjA3OTc5S0
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Produccion Industrial (a/a%)

Zona Euro Alemania  Francia Italia Portugal  Espafa
ago-14 -0.6 -1.8 -0.4 -3.7 1.6 -2.4
sep-14 0.2 0.1 -0.3 0.3 2.1 3.6
oct-14 0.7 0.8 -1.0 -3.0 0.2 0.6

Elaboracion propia con informacion de Eurostat.
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Tasa de Desocupacion (% de la PEA)

Zona Euro Alemania Francia  Portugal Italia Grecia Espaia
ago-14 11.5 5.0 10.5 13.5 12.7 26.0 24.2
sep-14 115 5.0 10.5 13.3 12.9 25.7 24.1
oct-14 115 4.9 10.5 134 13.2 #N/A 24.0

Elaboracion propia con informacion de Eurostat.
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Comercio

Exportaciones /a/a%) Importaciones (a/a%)
Zona Euro  Alemania Francia Zona Euro  Alemania  Francia
ago-14 -3.2 1.6 -1.5 -4.5 -0.5 -0.3
sep-14 8.5 5.8 0.8 3.9 6.4 -1.9
oct-14 #N/A 5.0 1.8 #N/A 0.8 0.6

Elaboracion propia con informacion de Eurostat.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/07/econotris-alemania-mejora-industria/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9869840&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=420605862&spReportId=NDIwNjA1ODYyS0
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Exportaciones (a/a%) Importaciones (a/a%)
Italia Espafa Italia Espafa
jul-14 0.5 8.7 -2.6 13.4
ago-14 2.1 -5.1 -7.1 0.5
sep-14 7.4 9.6 3.3 7.5

Elaboracion propia con informacion de Eurostat.
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Confianza del Consumidor (Puntos)

Zona Euro  Alemania Francia Portugal Italia
oct-14 -11.4 -1.1 -24.0 -23.9 -15.4 -55.8 -10.0
nov-14 -11.1 -0.7 -23.8 -20.0 -16.0 -50.9 -10.0
dic-14 -11.6 -1.6 -22.6 -18.5 -17.6 -49.9 -11.8

Elaboracion propia con informacion de la Comision Europea.
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Ventas Minoristas (a/a%)

Zona Euro Alemania Francia  Portugal Italia Grecia Espana
ago-14 1.8 -1.0 1.9 1.3 -3.0 4.4 -1.2
sep-14 0.5 2.4 1.2 1.8 -0.7 -0.9 2.6
oct-14 1.4 1.7 0.4 0.8 -0.8 #N/A 2.1

Grecia (der.)

12.0

7.0

-13.0

-18.0

Elaboracion propia con informacion de Eurostat.
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Inflacién

Inflacién (a/a%l)

Zona Euro Alemania Francia  Portugal Italia Grecia Espafa
sep-14 0.3 0.8 0.3 -0.2 -0.4 -0.8 -0.2
oct-14 0.4 0.8 0.5 0.1 0.0 -1.7 -0.1
nov-14 0.3 0.6 0.3 0.2 0.0 -1.2 -0.4

Elaboracion propia con informacion de BCE.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/01/05/econotris-alemania-inflacion-disminuye-2/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10307297&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=460375747&spReportId=NDYwMzc1NzQ3S0
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Deuda Bruta (% del PIB)

Zona Euro Alemania Francia Espaina Italia Portugal Grecia

2012 70.2 81.0 85.9 85.9 127.0 124.1 157.2
2013 72.4 78.1 93.9 93.9 132.5 128.8 173.8
2014 e 73.2 74.6 98.8 98.8 134.5 126.7 174.7

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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Déficit Fiscal (% del PIB)

Zona Euro Alemania Francia  Espafa Italia Portugal Grecia
2012 -3.7 0.1 -4.8 0.1 -2.9 -6.5 -6.3
2013 -3.0 0.0 -4.2 0.0 -3.0 -4.9 -2.6
2014 e -2.6 0.0 -3.7 0.0 -2.7 -4.0 -2.7

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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Véase nuestro ultimo reporte sobre PIB China y PIB Brasil
PIB (a/a%)
Brasil China India Rusia

1T14 1.9 7.4 4.6 0.9

2T14 -0.9 7.5 5.7 0.8

3T14 -0.2 7.3 5.3 0.7

2014e 1.9 7.4 4.7 1.2

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg y FMI. /e: estimados de Bloomberg.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/10/21/econotris-china-crece-7-3-porciento/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9725800&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=401819024&spReportId=NDAxODE5MDI0S0
http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/08/29/econotris-brasil-en-recesion/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9339507&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=362659409&spReportId=MzYyNjU5NDA5S0
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Produccion Industrial
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Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/13/econotris-china-menor-produccion/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9915401&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=421109780&spReportId=NDIxMTA5NzgwS0
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Balanza Comercial

Importaciones (a/a%)

Brasil China India
sep-14 9.0 7.0 26.0 -9.6
oct-14 -15.4 4.6 3.6 -12.4
nov-14 -5.9 -6.7 26.8 #N/A

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/10/13/econotris-china-balanza-record-3/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9664443&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=401101441&spReportId=NDAxMTAxNDQxS0
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Exportaciones (a/a%)

Brasil China India Rusia
sep-14 -5.9 15.3 2.7 -14.9
oct-14 -19.7 11.6 -5.0 -6.9
nov-14 -25.0 4.7 7.3 #N/A

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Inflacion Minoristas
(a/a%) (a/a%)
Brasil [ [ i Brasil China
sep-14 35 1.6 11.9 8.0 0.5 11.6 1.7
oct-14 3.0 1.6 12.9 8.3 1.8 11.5 1.7
nov-14 3.7 1.4 13.9 9.1 #N/A 11.7 #N/A

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg y OCDE.
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Deuda Bruta (% del PIB)

Brasil China Rusia India
2012 68.2 26.1 12.7 66.6
2013 66.3 22.4 13.4 66.7
2014 e 66.7 20.2 13.0 65.3

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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Déficit Fiscal (% del PIB)

Brasil China Rusia India
2012 -2.8 -2.2 0.4 -7.4
2013 -3.3 -1.9 -1.3 -7.3
2014 e -3.3 -2.0 -0.7 -7.2

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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Véase nuestro ultimo reporte sobre PIB

4T10 2711 4T11 2712
PIB EE.UU.
Trim. a/a% a/a%
1T14 2.1 1.9
2T14 4.6 2.6
3T14 5.0 2.7
2014e 2.2 2.2

4T12

Elaboracion propia con informacion del BEA, Bloomberg y FMI. /e: estimados de Bloomberg.

Producto Interno Bruto

2T13

4T13

2T14


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/25/econotris-eua-sorpresiva-revision-al-pib/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10016932&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=422183468&spReportId=NDIyMTgzNDY4S0
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Produccion Industrial

Indicador Lider Produccion Industrial

m/m% m/m%
sep-14 0.7 0.9
oct-14 0.9 0.1
nov-14 #N/A 1.3

Elaboracion propia con informacion de la Fed.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/15/econotris-eua-mejor-expansion-industrial/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10167066&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=441264225&spReportId=NDQxMjY0MjI1S0
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Véase nuestro ultimo reporte sobre PMI

PMI Manufacturero (puntos)

Sector Industrial

———PMI Servicios

——PMI
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PMI Servicios (puntos)

Total Empleo Nuevas 6rdenes Total
sep-14 56.6 54.6 60.0 58.6
oct-14 59.0 55.5 65.8 57.1
nov-14 58.7 54.9 66.0 59.3

Elaboracion propia con informacion del ISM.

14



http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/01/02/econotris-eua-se-enfria-manufactura-2/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10292393&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=460130885&spReportId=NDYwMTMwODg1S0
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Empleo

Empleo Privado NOminas No Agricolas Desocupacion Subocupacion
Miles % de la PEA
sep-14 249.0 271.0 5.9 11.8
oct-14 236.0 243.0 5.8 11.5
nov-14 314.0 321.0 5.8 11.4

Elaboracion propia con informacion de BLS, ADP y DOL.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/03/econotris-adp-continua-crecimiento/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10077057&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=440255783&spReportId=NDQwMjU1NzgzS0

GRUPO FINANCIERO * Demanda Interna

BX+

——\Ventas Minoristas - Confianza = Confianza (ptos.) ~Ahorro
- 35.0 100.0 -
8.0 -
L 250 7.7
90.0
3.0 - - 15.0
6.2
| | L 50 80.0 A
-2.0 -
L 4.7
] 5.0 700 4
H -15.0
-7.0
60.0 - 3.2
- -25.0
-12.0 - - -35.0 50.0 1.7
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14
Ventas
Minoristas Ahorro Personal Confianza del Consumidor
m/m% % Ingreso Puntos a/a%
sep-14 -0.1 4.6 5.0 84.6 9.2
oct-14 0.5 45 50 86.9 18.7
nov-14 0.7 51 #N/A 88.8 18.2

Elaboracion propia con informacion de Census Bureau y Universidad de Michigan.
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BX+

—\/enta de Existentes -——Venta de Nuevas
210.0
200.0
30.0 -
190.0
100 - 180.0
| | A 170.0
-10.0 V\// 160.0
150.0
-30.0 - 140.0
130.0
-50.0 - 120.0
08 09 10 11 12 13 14

Véase nuestro ultimo reporte sobre Casas Nuevas

Venta de Viviendas Existentes

= Precios S&P Schiller

08

09

Venta de Viviendas Nuevas

10

Sector Inmobiliario

11

12

——ala%

13

Precios de Casas S&P

14

Millones a/a% Miles
sep-14 5.2 -1.5 455.0
oct-14 5.3 2.5 445.0
nov-14 #N/A #N/A 438.0

a/a%
14.0
-1.1
-1.6

indice
173.7

#N/A
#N/A

a/la%
4.9

#N/A

#N/A

15.0

10.0

5.0

0.0

-5.0

-10.0

-15.0

-20.0

Elaboracion propia con informacion de NAR y S&P.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/26/econotris-eua-datos-inmobiliarios-mixtos/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10029953&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=422286339&spReportId=NDIyMjg2MzM5S0
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Inflacion

———General — Subyacente
6.0 -
5.0 -
4.0 -
3.0
2.0 -
1.0 -
0.0 T T T T T T
-1.0 -
-2.0 -
-3.0 -
08 09 10 11 12 13 14
Inflacion General Subyacente
m/m% a/a%

sep-14 0.1 1.7 1.7

oct-14 0.0 1.7 1.8

nov-14 #N/A 1.3 1.7

Elaboracion propia con informacion de BLS.
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BX+

—Deuda PuUblica

-2.0 T T T T T T T T T T T T 1
1100 -
— 4.0 -
100.0 - 60
90.0 - 8.0 -
-10.0 -
80.0 -
-12.0 -
70.0 -
-14.0 -
60-0 T T T T T T T T T T T T -16.0 -

Deuda Bruta (% del PIB)

07 09 11 13 15 17 19

Déficit Fiscal (% del PIB)

EE.UU. EE.UU.
2012 102.4 -9.7
2013 104.5 -7.3
2014 e 105.7 -6.4

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

-4.0

-6.0

-8.0

-10.0

GRUPO FINANCIERO *

BX+ |

Producto Interno Bruto

1To8 3108 1TO9 37109 1T10 3T10 1T11 3T11 1T12 3T12 1713 3T13 1T14 3T14

Véase nuestro ultimo reporte sobre PIB

PIB (a/a%)
México

1T14 1.9
2T14 1.6
3T14 2.2
2014e 2.2

Elaboracion propia con informacion de INEGI, FMI y Bx+. /e: estimados de Bx+ y Bloomberg.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/19/econotris-sin-cambios-de-expectativas/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10211943&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=441626248&spReportId=NDQxNjI2MjQ4S0
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Actividad EconOmica

12.0 ——|GAE ——Industria — Adelantado ———Coincidente
0.6 -
7.0 0.4 -
0.2 -
2.0
00 L7 N A \/ (7(—\36“'4:
-0.2 -
-3.0 -
-0.4 -
'8.0 i '0.6 T
-0.8 -
-13.0 - -1.0 -
08 09 10 11 12 13 14 06 07 08 09 10 11 12

Véase nuestro ultimo reporte sobre IGAE

IGAE (a/a%) Indicadores Ciclicos (m/m%)

Total Primarias Secundarias Terciarias | Coincidente Adelantado
sep-14 3.0 7.0 2.9 3.0 0.00 0.11
oct-14 2.5 -1.9 2.1 3.0 0.00 0.1
nov-14 0.0 0.0 0.0 0.0 #N/A #N/A

13 14

Elaboracion propia con informacion de INEGI.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/11/21/econotris-mexico-pib-crece-2-2-por-ciento/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9982831&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=421842398&spReportId=NDIxODQyMzk4S0
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Sector Industrial

=—=Produccion Industrial - Manufacturas ———Produccion Industrial ———PMI Manufacturas
- 60.0
13.0 - 12.0 -
80 7 70 H B 560
3.0 1 oo L 52.0
_2.0 ] T T T
3.0 A - 48.0
-7.0 -
-8.0 - 44.0
-12.0 -
-17.0 - -13.0 - L 40.0
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14

Véase nuestro ultimo reporte sobre Produccion Industrial

Produccion Industrial (a/a%)

Total Mineria  Electr., Agua, Gas  Construccion Manufacturas
ago-14 1.1 -1.8 1.4 3.8 1.3
sep-14 29 -2.7 2.4 4.4 4.9
oct-14 2.1 -5.0 2.3 54 3.9

Elaboracion propia con informacion de INEGI.


http://links.ve-por-mas.mkt5804.com/ctt?kn=1323&ms=OTg5MzU3OQS2&r=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&b=0&j=NDIwOTI1ODUzS0&mt=2&rj=NDIwOTI1ODUzS0&rt=0

Sector Industrial

——PMI ~—PMI Empleo ——PMI ———PMI Servicios
55.0 - 57.0 -
50.0 . T 55.0 -
45.0 - 53.0 -
40.0 - 51.0 -
08 09 10 11 12 13

——PMI  ——PMI Nuevas Ordenes 49.0 -

60.0
47.0 -

55.0
50.0 45.0 -

45.0
43.0 -

40.0
35.0 41.0 -

14 08 09 10 11 12 13 14

PMI (puntos) PMI Servicios (puntos)
Manufacturero Empleo Nuevas 6rdenes Total

sep-14 52.8 50.8 56.0 51.2

oct-14 54.4 52.1 57.7 51.8

nov-14 53.8 52.4 59.7 52.6

Elaboracion propia con informacion de IIMEF.
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i

———Construccioén

——|nversion

15.0

10.0

0.0 .

-10.0 -

-15.0 -

-20.0 -

11 12 13

Inversion Fija Bruta

- Produccién Industrial = |nversion

16.0 -

11.0 -

6.0 -

-14.0 -

-19.0 -

14

09 10 11 12 13 14

Inversién Fija Bruta (a/a%)

Maquinaria  Mag. Nacional Mag. Importada Construccion
jul-14 3.1 5.1 7.4 4.0 1.9
ago-14 4.0 6.7 7.4 6.4 2.4
sep-14 5.7 8.5 3.4 10.9 4.2

Elaboracién propia con informacion de INEGI.
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BX+

14.0 -

12.0 - 4

10.0 -

———Desocupacion - Subocupacion

8.0

6.0 1

4.0

2.0

08 09 10 11 12 13 14
Véase nuestro ultimo reporte sobre Sector Laboral

Tasa (% de la
PEA)

Desocupacion

Subocupacion

2,000.0
0.0
-2,000.0
-4,000.0
-6,000.0
-8,000.0
-10,000.0
-12,000.0
-14,000.0
-16,000.0
-18,000.0
-20,000.0

Ocupacion Informal

Sector Laboral

- Sector Formal

08

09

10

11

——|nformal

12

Creacion de
Empleo (miles)

13

sep-14 5.1 8.4
oct-14 4.8 8.6
nov-14 4.5 7.7

27.4
27.5
26.5

156.4
172.1
122.9

14

30.00

29.50

29.00

28.50

28.00

27.50

27.00

26.50

26.00

Elaboracion propia con informacion de INEGI y STPS.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/19/econotris-desempleo-sorpresiva-baja/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10212441&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=441629352&spReportId=NDQxNjI5MzUyS0

Reservas Internacionales

= Reservas Internacionales ——ala%
190.0 50.0
170.0 40.0
150.0 30.0
130.0 20.0
110.0 10.0
90.0 0.0
70.0 -10.0
50.0 -20.0

08 09 10 11 12 13 14
Véase nuestro ultimo reporte sobre Remesas

Reservas Internacionales

Mmd %

dic-14 192,298.0 -
YTD 28,706.0 17.5
m/m 0.0 0.0
ala 15,712.0 8.9

Elaboracion propia con informacion de INEGI.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/01/02/econotris-mx-menor-avance-en-remesas-2/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10292698&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=460135255&spReportId=NDYwMTM1MjU1S0

GRUPO FINANCIERO ™ o

Exportaciones Exportaciones
50.0 ——Total ——No petroleras ——Total —— Automotriz
120.0 -
40.0 -
100.0 -
30.0 -
80.0 -
20.0 60.0 -
10.0 40.0 -
0.0 1 . 200 -
-10.0 - 0.0 -
-20.0 - -20.0 -
-30.0 - -40.0 -
-40.0 - -60.0 -
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14
No
Petroleras Petroleras Automotrices
Md Md Vehiculos
ago-14 33,361 2.1 3,732 -10.6 29,628 3.9 226,757 -0.1
oct-14 37,086 57 3,430 -21.0 33,656 9.5 257,372 7.1
nov-14 32,329 2.1 3,162 -13 29,167 4.0 237,923 58

Elaboracion propia con informacion de INEGI.
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BX+

Demanda Interna

~——Total ~—Tiendas AyD ~——Total ~==ANTAD
9.0 1 9.0 -
7.0 - 7.0 -
50 - 50 -
3.0 - 3.0 -
1.0 - 1.0 -
1.0 - | | | 1.0 -
-3.0 - -3.0 -
5.0 - -5.0 -
-7.0 - -7.0 -
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14

Véase nuestro ultimo reporte sobre Ventas

Ventas Minoristas (a/a%) ANTAD (a/a%) | Importacion (a/a%)

Total Autoservicio Departamentales Mismas Tiendas Bienes de Consumo
mar-14 4.6 -2.7 0.6 -0.9 -8.1
jun-14 0.5 2.5 -5.5 0.0 -2.7
jul-14 1.2 0.9 -7.9 0.0 2.5

Elaboracion propia con informacion de INEGI y ANTAD.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/01/02/econotris-mx-menor-avance-en-remesas-2/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10292698&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=460135255&spReportId=NDYwMTM1MjU1S0

GRUPO FINANCIERO ™ o

BX+ _

Demanda Interna

22.0 -

——Confianza ——Pais (a/a%) ——Confianza ——Hogares (a/a%)
17.0 -
17.0 -
12.0 -
12.0 -
70 - 7.0 -
20 - 2.0 -
_30 _ | '30 7
8.0 - -8.0 -
-13.0 - -13.0 -
-18.0 - -18.0 -
-23.0 - -23.0 -
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14
Hogares: Actual vs. enPais: Actual vs. en 12 Durables: Actual vs. hace 12
Total 12 meses meses meses
Puntos a/a% Puntos a/a% Puntos a/a% Puntos a/a%
sep-14 90.6 -2.4 98.5 -2.8 88.2 -6.6 77.1 -3.8
oct-14 92.9 -0.7 101.3 -1.5 90.0 -5.8 85.5 3.1
nov-14 0.0 4.7 0.0 2.6 0.0 2.1 0.0 11.1

Elaboracion propia con informacion de INEGI.



GRéOFINANCIERO " . . Precios
| dLt0 . (a/a%y Tipo de Cambio: USD/MXN)

7.5 General ——Subyacente =——Mercancias - Mercancias ~—MXN Curncy
| - 15
6.5 -
| - 14
55 -
- 13
45 - 1
35 - | r 12
25 N } B 11
15 T T T T T T - V . 10
08 09 10 11 12 13 14 08 09 10 11 12 13 14
Véase nuestro ultimo reporte sobre Inflacién
Inflacién
General Subaycente Mercancias USD/MXN
YTD m/m% m/m% a/a% |final de mes
sep-14 2.18 0.44 4.30 0.29 3.32 0.32 3.53 13.48
oct-14 2.75 0.55 4.17 0.17 3.34 0.17 3.68 13.93
nov-14 3.57 0.81 #N/A 0.16 #N/A 0.12 #N/A 14.75

Elaboracion propia con informacion de INEGI y Banco de México.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/09/econotris-mexico-inflacion-en-linea-10/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10121287&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=440761986&spReportId=NDQwNzYxOTg2S0

GRUPO FINANCIERO *

BX+

49.0

47.0

45.0

43.0

41.0

39.0

37.0

———Deuda Publica - Déficit Fiscal

15 17 19 07 09 11 13 15 17 19

Deuda Bruta (% del PIB) Déficit Fiscal (% del PIB)

México México
2012 43.3 -3.7
2013 46.5 -3.9
2014 e 48.1 -4.1

Elaboracion propia con informacion de FMI. /e: estimados del FMI.
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5 ik Politica Monetaria
| i Tasas de Referencia (%)

16 EE.UU. Reino Unido —Japon Zona Euro

1.4
1.2
1.0
0.8
0.6
0.4
0.2

0.0 T T T T T T
nov-12 feb-13 may-13 ago-13 nov-13 feb-14 may-14 ago-14 nov-14

Véase nuestro ultimo reporte sobre el BCE y de la Fed.

Tasas de Referencia (%)

Reino Unido Japon
Actual (%) 0.25 0.50 0.10 0.05
YTD 0.25 0.50 0.10 0.25
m/m 0.25 0.50 0.10 0.05
ala 0.25 0.50 0.10 0.25

Ultimo Cambio 16-dic-08  05-mar-09 21-ene-13  04-sep-14
Ultimo Anuncio 17-dic-14 04-dic-14 18-dic-14 04-dic-14
Proximo Anuncio  28-ene-15  08-ene-15 21-ene-15 22-ene-15

Elaboracion propia con informacion de Blancos Centrales.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/04/econotris-bce-pocas-herramientas/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10086737&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=440341653&spReportId=NDQwMzQxNjUzS0
http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/17/econotris-fed-paciencia-con-tasas/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10191287&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=441458965&spReportId=NDQxNDU4OTY1S0

GRUPO FINANCIERO *

B i Tasas de Referencia (%)
Brasil Rusia —|ndia China México
12.0 - 5.0 -
11.5 -
11.0 - 45 -
10.5 -
10.0 - 4.0 -
9.5 -
9.0 - 3.5 -
8.5 -
8.0 3.0 -
75 - |_\—\_,—'_,
7.0 . . . . 2.5 . . . .
nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14 nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14

Véase nuestro ultimo reporte sobre Banxico

Tasas de Referencia (%)

Brasil Rusia India China México
Actual (%) 11.75 17.00 8.00 2.75 3.00
YTD 10.00 5.50 7.75 3.00 3.50
m/m 11.75 9.50 8.00 2.75 3.00
ala 10.00 n.d. 7.75 3.00 3.50

Ultimo Cambio ~ 29-oct-14  16-dic-14  28-ene-14 21-nov-14  06-jun-14
Ultimo Anuncio 03-dic-14 16-dic-14 27-oct-14 04-nov-14 05-dic-14
Proximo Anuncio  21-ene-15 n.d. n.d. n.d. 29-ene-15

Elaboracion propia con informacion de Blancos Centrales.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/12/19/econotris-banxico-sesgo-hawk/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=10211407&spUserID=MTE1NjY0MjE5MTUzS0&spJobID=441622237&spReportId=NDQxNjIyMjM3S0

GRUPO FINANCIERO ™ o

BX+ _

Tasas de 10 anos

——EE.UU. ——Reino Unido ——Japon ——Alemania ——Francia —Italia =——Espafia
3.5 H 7.0 ~
3.0 - 6.0 -
2.5 - 5.0 -
2.0 - 4.0 -
1.5 - 3.0 -
1.0 - 2.0 -
N M b,
0.0 . . . . 0.0 T . . .
nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14 nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14

Avanzados (%) Europa (%)
EE.UU. ReinoUnido Japon Alemania Francia Italia
YTM (%) 2.05 1.67 0.32 0.52 0.80 1.84 1.61
YTD 3.03 3.02 0.74 1.93 2.55 4.08 4.13
m/m 2.31 2.02 0.42 0.78 1.03 1.98 1.83
ala 3.00 3.02 0.74 1.94 2.55 3.91 3.87

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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BX+

Tasas de 10 anos

~——Meéxico —China ——Rusia ——India
7.0 -
13.0 -
6.5 -
6.0 - 12.0 -
5.5 - 11.0 -
5.0 - 10.0 -
4.5 -
9.0 -
4.0 -
8.0 -
3.5 -
30 ] 70 7
2.5 T T T T 6.0 T T T T
nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14 nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14
Emergentes (%)
Rusia India China México
YTM (%) 0.00 7.89 3.64 5.82
YTD 0.00 8.82 4.58 6.43
m/m 0.00 7.94 3.71 6.00
ala 0.00 8.84 4.65 6.33

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Credit Default Swaps

B i (Puntos Base)
EE.UU. Reino Unido =——Japon Alemania Francia —Italia Espafia
100.0 - 350.0
90.0 -
300.0 |
80.0 - ‘]( )
70.0 - 250.0 - \
60.0 - 200.0 -
50.0 -
30.0 - 100.0 -
20.0 -
50.0 -
10.0 -
0.0 T T T T 0.0 T T T T
nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14 nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14
Avanzados (pb) Europa (pb)
EE.UU. Reino Unido 3 Alemania Francia Italia
Actual 16.78 16.78 66.33 13.95 45.16 124.74 88.54
YTD 29.00 28.00 39.29 25.05 53.76 168.45 157.48
m/m 18.17 19.17 59.17 16.83 44.67 115.46 82.43
ala 28.44 25.83 39.29 25.05 52.44 150.05 138.35

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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——Brasil
700.0 -

600.0 -
500.0 -
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- Rusia

Credit Default Swaps

nov-12 may-13 nov-13

may-14

nov-14

180.0 -
160.0
140.0
120.0
100.0
80.0 -
60.0 -
40.0 -
20.0 -

0.0

———China ——MEéxico

nov-12

Emergentes (pb)

may-13 nov-13 may-14 nov-14

Brasil Rusia China México

Actual 205.54 482.65 89.00 106.34
YTD 193.77 165.17 79.83 91.51
m/m 164.56 380.49 77.02 89.96
ala 188.99 175.21 82.84 92.83

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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B ; Monedas Seleccionadas
| RO (YTD %)

EUA Reino Unido  =—Japdn Zona Euro Dinamarca =——Polonia R. Checa
25.0 - 10.0

20.0
5.0 -
15.0

10.0 0.0 - ‘
5.0 y \\
-5.0 v
0.0 !
¥
5.0 -10.0 M
-10.0
-15.0
-15.0
-20.0 - -20.0
nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14 nov-12 may-13 nov-13 may-14 nov-14

Véase nuestro ultimo reporte sobre Divisas

Divisas
9) 4% GBP JPY EUR DKK PLN CZK MXN BRL COP
05/01/2015 EUA Reino Unido Japébn Zona Euro Dinamarca Polonia R. Checa México Brasil Colombia
Actual 91.52 1.52 119.69 1.19 6.24 3.60 23.24 14.97 2.33 2.72 2429.60
YTD 14.3 -8.0 13.7 -13.3 15.0 19.1 16.8 14.8 8.5 15.3 25.9
m/m 2.4 -2.2 -1.5 -3.0 3.1 6.4 3.3 4.2 3.1 5.2 4.8
ala 13.3 -7.2 14.1 -12.3 13.7 17.4 14.6 14.2 6.9 14.6 25.4

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg. /*"Moneda por délar, /**indice del dolar.
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Véase nuestro ultimo reporte sobre Divisas

Divisas
DXY GBP JPY EUR DKK PLN CzZK MXN TRY BRL COP
05/01/2015 EUA Reino Unido  Japén Zona Euro Dinamarca Polonia R. Checa México Turquia Brasil Colombia
Actual 91.52 1.52 119.69 1.19 6.24 3.60 23.24 14.97 2.33 2.72 2429.60
YTD 14.3 -8.0 13.7 -13.3 15.0 19.1 16.8 14.8 8.5 15.3 25.9
m/m 2.4 -2.2 -15 -3.0 3.1 6.4 3.3 4.2 3.1 5.2 4.8
ala 13.3 -7.2 14.1 -12.3 13.7 17.4 14.6 14.2 6.9 14.6 25.4

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg. /*"Moneda por délar, /**indice del dolar.
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Commodities (ene-13=100) Petréleo
D. Jones G. Sachs Reuters Mezcla Mx WTI
Puntos 104.06 414.96 227.14 44 .81 50.30 52.65
YTD -17.2 -34.4 -18.9 -51.6 -48.9 -52.5
m/m -7.3 -12.8 -10.0 -24.0 -23.6 -22.8
ala -16.7 -32.5 -17.9 -49.9 -46.5 -50.6

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Commodities (ene-13=100)

indice  Agricultura Energia Ganado M. Preciosos Industriales

Puntos 414.96 318.20 183.31 368.26 1557.82 326.88
YTD -34.4 -9.5 -45.8 15.2 -3.5 -6.6
m/m -12.8 -2.5 -18.2 -1.8 -0.6 -5.6
ala -32.5 -9.1 -43.6 13.8 -6.5 -5.6

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg y Goldman Sachs.
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Productos Agricolas

Maiz Trigo  Azucar Blanca Algodon
usD 1039.00 405.75 591.50 14.26 166.50 60.67
YTD -9.2 -12.0 -8.8 -19.7 35.3 -23.2
m/m -0.3 2.7 -0.4 -5.8 -7.6 1.7
ala -8.9 -12.3 -8.5 -18.5 29.5 -23.1

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Metales
Platino Oro Bronce Plata Cobre
usbD 1210.38 1200.75 16.15 6255.00 276.60
YTD -11.7 -0.1 -17.1 -15.0 -18.6
m/m -1.0 0.7 -0.8 -3.0 -5.5
ala -14.3 -2.9 -19.9 -14.5 -17.6

Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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AL, e Actividad Economica

Producto Interno Bruto (PIB):

El PIB es el registro de todos los bienes y servicios correspondientes a los 20 sectores de la economia,;
agricultura, ganaderia, mineria, industrias manufactureras, construccion, comercio, entre otros. Los
datos trimestrales se presentan en precios constantes, es decir, descontando el efecto de la inflacion,

para un afio base.
Fuente: INEGI.

Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE):

Este indicador es una aproximacion mensual del PIB. Incorpora informacion preliminar y no incluye la
totalidad de las actividades que integran el PIB trimestral, por lo que debe considerarse como un
indicador de tendencia de corto plazo y su tasa de crecimiento puede diferir de la del PIB. Se conforma
por tres grandes grupos de actividades: primarias, secundarias y terciarias o agropecuarias, industriales

Y Servicios.
Fuente: INEGI.

Indicador Lider:

Sefialan las fases del ciclo economico. El indicador coincidente refleja el estado general de la
economia, mientras que el adelantado busca sefialar anticipadamente la trayectoria del indicador
coincidente, particularmente sus puntos de giro: picos y valles. En México, los reporta el INEGI,

mientras que en Estados Unidos, lo hace The Conference Board.
Fuente: INEGI.

Elaboracion propia.
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EEIET Actividad Industrial

Produccion industrial:

Mide cuatro grandes grupos de actividad industrial: manufacturas, mineria, construccion, electricidad y
gas. El indice mide la produccidén expresada como porcentaje de un afilo base. Su publicacion es
mensual. Junto con la construccién son los principales indicadores de actividad econdmica.

Fuente: Fed.

PMI:

El PMI es un indice de difusion, es decir qgue se enfoca en la magnitud del cambio en vez del nivel
absoluto y se utiliza para cuantificar respuestas cualitativas. Se elaboran mensualmente mediante
encuestas que se remiten a empresas seleccionadas representativas de cada sector para poder lograr
una fotografia avanzada de lo que esta ocurriendo realmente en la economia del sector privado. Estos
indices siguen diferentes variables: producciéon, nuevos pedidos, nivel de inventarios, empleo y precios
dentro del sector manufacturero, sector servicios, construccion y sector de comercio al por menor.

En Estados Unidos, su homdélogo lo constituye el ISM, mientras que en México, el Indicador IMEF.
Fuente: Markit Economics.

Elaboracion propia.
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Poblacion Econémicamente Activa (PEA):
Aquella en edad de trabajar, con catorce afios o0 mas, de acuerdo a la Ley Federal del Trabajo.
Fuente: INEGI.

Empleo formal:
Todas las personas que forman parte de la poblacion ocupada y estan aseguradas en el IMSS.
Fuente: STPS.

Empleo Informal:
Todas las personas que trabajan para unidades econdmicas no agropecuarias operada sin registros

contables que funcionan apartar de recursos del hogar. Se mide en funcién de la poblacion ocupada.
Fuente: INEGI.

Desocupacion:

Las personas se clasifican como desocupadas si no tienen trabajo y han buscado uno en las ultimas
cuatro semanas y estan disponibles para trabajar. Las personas que no estan trabajando pero se
encuentran esperando ser recontratados de un trabajo del que fueron despedidos también se
consideran desempleadas. La tasa de desocupacion se calcula como porcentaje de la fuerza laboral en

Estados Unidos o en México de la Poblacion Econdmicamente Activa.
Fuente: BLS.

Elaboracion propia.



GRUPO FINANCIERO *

ek Glosario
EEIET Sector Laboral

Subocupacion:
Porcentaje de la PEA que declaro6 tener necesidad y disponibilidad para trabajar mas horas de las que

actualmente trabaja.
Fuente: INEGI.

Nomina No Agricola: ElI nUmero total de trabajadores de todas las profesiones, excluyendo el sector

agricola y otros sectores no remunerados.
Fuente: BLS.

Cambio de Empleo ADP: Mide las variaciones en la creacidon de empleo en el sector privado,
excluyendo el sector agricola. La elaboracion de esta encuesta esta a cargo de la empresa de recursos

humanos ADP. Se publica un dia antes de la cifra oficial del BLS.
Fuente: ADP.

Nuevas Solicitudes de Seguros de Desempleo: Las personas que pierden su empleo en los Estados
Unidos solicitan un seguro de desempleo, aquellos que califican para recibir los beneficios se
contabilizan en otra figura. El registro de estas solicitudes esta a cargo del Departamento del Trabajo
(DOL). Es una medida semanal del nimero de personas que pierde su empleo, y puede dar una idea

de como se comportara el dato de desempleo mensual.
Fuente: BLS.

Elaboracion propia.
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Balanza Comercial: Exportaciones, Importaciones.

Las exportaciones miden el valor y cantidad de bienes intercambiados. Estos se contabilizan mediante
el Estandar de Clasificacion de Comercio Internacional de la ONU. Lo anterior permite hacer
comparaciones entre paises al tener una clasificacion igual para todos. las categorias principales son:
1) comida, bebidas, tabaco; 2) materias primas; 3) productos energéticos; 4) quimicos; 5) maquinaria y
equipo de transporte; 5) otros bienes manufacturados.

Fuente: Eurostat.

Venta de Viviendas Existentes: Transacciones completadas que incluyen hogares de una sola familia,
condominios, entre otros, de propiedades previamente construidas.
Fuente: NAR.

indice de Precios de Viviendas de Standard and Poor's y Case-Shiller: indice que registra las
variaciones en los precios en el mercado inmobiliario a nivel nacional y en las 20 ciudades mas grandes
de Estados Unidos. Se calcula mensualmente usando un promedio movil de 3 meses y esta sujeto a un

rezago de 2 meses.
Fuente: S&P's.

Elaboracion propia.
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Ventas Minoristas: Encuesta mensual sobre las ventas de tiendas al menudeo. Se encuesta a las
tiendas minoristas y de alimentos con uno o0 mas establecimientos asociados con la venta al
consumidor final. Estos resultados van directamente al computo del PIB. Se utilizan para predecir

tendencias de corto plazo.
Fuente: Census Bureau.

Asociacion Nacional de Tiendas-de-Autoservicio y Departamentales (ANTAD): El crecimiento en
ventas asociadas a ANTAD es un indicador oportuno de las ventas minoristas, ya que anticipan la
direccion del crecimiento en tiendas de autoservicio y departamentales (AyD) de INEGI. Las ventas

iguales son aquellas ventas de las tiendas con mas de un afio de operacion.
Fuente: ANTAD.

Confianza del Consumidor: Encuesta mensual cuyo propdésito es, en primer lugar, recolectar
informacién de la intencion de gasto y ahorro de las familias y, en segundo lugar, medir la percepcion
de éstas sobre el entorno econdmico. Percepcion de la situacion econdémica hace 12 meses y en 2
meses. Percepcion de la situacion familiar. Qué tan probable es adquirir bienes durables. En la union

europea, intenciones y capacidad de ahorro.
Fuente: Comision Europea.

Elaboracion propia.
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Ahorro Personal: Se calcula como la proporcion del ingreso personal disponible, después de

impuestos, que se destina al ahorro.
Fuente: BEA.

Inflacién: El indice de Precios al Consumidor es una encuesta mensual que produce datos sobre los
cambios en los precios pagados por los consumidores sobre una canasta representativa de bienes y
servicios. El indice subyacente, una medida mas estable de la inflacion, excluye los precios mas
volatiles de la economia, comunmente alimentos y energéticos. En México, El indice subyacente

incluye mercancias y servicios, mientras que el no subyacente incorpora agropecuarios y energéticos.
Fuente: BLS, INEGI.

Elaboracion propia.



GRUPO FINANCIERO *

B ¥ Glosario
LR Tasas

Tasa de Referencia: Instrumento principal de los bancos centrales para controlar la politica monetaria,
cuyo objetivo es procurar la estabilidad de precios (inflacion). tener una tasa de referencia fija un
objetivo operacional sobre las tasas de interés, la tasa de fondeo interbancario a un dia.

Fuente: Banco de México.

Tasas de 10 anos: Tasas benchmark o de referencia en el mercado secundario de bonos. Se utiliza
para hacer comparaciones entre los mercados de renta fija de distintos paises. Esta tasa corresponde a
los bonos de 10 afios que pagan cupones semestrales comunmente y que representan la deuda interna
de un pais. En México, quien los emite es el Banco de México, aunque son respaldados por la

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
Fuente: Departamento del Tesoro de EE.UU.

Credit Default Swap (CDS): Contratos derivados que permiten asegurarse contra el riesgo de
incumplimiento de pago. Un caso especifico son los CDS de deuda soberana, que permiten asegurarse

de un eventual default por parte de un pais.
Fuente: Bloomberg.

Elaboracion propia.
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Monedas Seleccionadas: lira turca por dolar (TRY), real brasilefio por délar (BRL), zloty polaco por
dolar (PLN), corona danesa por délar (DKK), peso mexicano por délar (MXN), corona checa por dolar
(CZK), peso colombiano por dolar (COP), dolar por euro (EUR), dolar por libra esterlina (GBP), indice
del dolar (DXY), yen japonés por dolar (JPY).

indices de Commodities: Los indices presentados en este documento se componen de diferentes
contratos de futuros que permiten exposure a diferentes materias primas en mayor o menor grado. El
indice de Goldman Sachs tienen una ponderacidn mayor en energéticos mientras que el de Dow Jones

da un mayor peso a agricultura y metales preciosos.
Fuente: JP Morgan.

WTI, Mezcla Mexicana y Brent: En el petréleo de referencia para Estados Unidos, se produce en el
occidente del pais. En México, el crudo de referencia es la Mezcla Mexicana. En el mercado, se
compran y venden en ddlares por barriles de 42 galones, aunque el intercambio de derivados sobre

petroleo es mas comun que el del crudo en si.
Fuente: Administracion de la Informacion de Energia (EIA).

Elaboracion propia.
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Disclaimer

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, Dolores Maria Ramoén Correa y
Daniel Sdnchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, el cual refleja exclusivamente el
punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+.
Ladremunleracic’)n variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Analisis con los que se da seguimiento a
esta Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la
emisora recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo
Financiero, fungen con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Multiple, 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,
Administracion 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, aun en el caso de estimaciones, pero no es
posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién 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 sefialaran 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 recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefalados en el
documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain 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 Més.

Categorias y Criterios de Opinién

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPy
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|ON! Emisora que estd muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién 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 valuacién 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 valuacion 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 valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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