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El Institute for Supply Management (ISM) informé que para agosto el indicador manufacturero se situ6 en 51.1 puntos, mayor a lo
registrado el mes pasado (52.7 puntos) e inferior con lo que esperaba el consenso (52.5 puntos). Registré la lectura méas baja
desde mayo de 2013 (50.1 puntos). Es importante sefialar que el indicador mantiene una tendencia a la baja aunque no abandona
la zona de expansion. Esto se debe a un bajo empleo, menores exportaciones y nuevas érdenes.

EMPLEO EN MANUFACTURAS CON RITMO BAJO

De las 18 industrias encuestadas, diez reportaron crecimiento para agosto. Entre ellas se encuentran la industria de equipo
eléctrico, equipo de transporte, productos fabricados de metal, entre otras. Las seis industrias que sefialaron retrocesos fueron
productos de madera, metales primarios, equipo eléctrico y de computacion, productos de petréleo, equipo de transporte.
Recordemos que el mes anterior 11 empresas sefalaron crecimiento y contraccién cinco.
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El empleo en el sector de manufactura presenta un bajo dinamismo, ya que este mes se ubic6 en 51.2 puntos, lo que significa una
contraccién de 10.8% bajo comparacién anual. Este dato es relevante porque el viernes conoceremos el dato de néminas no
agricolas del 2T15. De tal manera que podemos esperar una menor creacion de empleo en el sector en cuestion, lo cual podra ser
considerado en la proxima reunion de la Reserva Federal, al ser el dltimo dato antes de la discusion sobre el inicio de
normalizacién de la politica monetaria.
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PRONOSTICO: CONTINUARA DEBILIDAD EN SECTOR MANUFACTURERO

La importancia del indicador ISM manufacturero radica en el panorama que podemos tener para dicho sector en los préximos seis meses. Por lo que el retroceso de
este mes indica que la debilidad en el sector continuara presente. Recordamos que México y EUA mantienen una estrecha relacién comercial, lo cual ocasiona que
una afectacién en la industria de EUA tendra repercusiones negativas para nuestro pais. Lo anterior fue uno de los factores mas importantes para reducir nuestro
estimado de crecimiento econémico para México, el cual es de 2.2% en 2015 (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016) y se encuentra ligeramente por debajo del consenso
de 2.30% de acuerdo con la Ultima encuesta de Banco de México.

MERCADOS REACCIONAN NEGATIVAMENTE
El indicador ISM de manufacturas de la primera economia del mundo ocasioné las siguientes reacciones en los mercados, momentos posteriores a la publicacion de
la noticia:

e Mercado de Bonos: El rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios cay6 de una tasa de 2.17% a una de 2.16%, consecuencia de precios mayores ante
mas informacion sobre la decision del incremento en la tasa de referencia por parte de la Fed. La probabilidad de un incremento en la tasa de referencia en
septiembre de 25 puntos se ubica en 34.0%.

e Mercado Accionario: El mercado accionario reacciond positivamente. El indice S&P 500 registré un alza de 0.37%, ya que disminuy6 la aversion al riesgo
porque el dato brindé pistas sobre el dato de némina son agricolas y la decision de politica monetaria de la Fed.

No obstante, en el mercado de divisas observamos que el dato tuvo implicaciones mas directas con los pronésticos de PIB de la primera economia del mundo.

e Mercado de Divisas: Menor demanda de délares derivado de que el dato sorprendié negativamente al consenso, por lo que el indice DXY (que mide la
fortaleza del délar frente a otras monedas) tuvo una depreciacion de 0.14%. Particularmente, el USD/EUR se aprecio 0.12% y el MXN/USD también lo hizo en
0.38% después de conocida la noticia. Las divisas cotizan actualmente en 1.1267 ddlares por euro y 16.88 pesos por dolar respectivamente. La caida en el
indicador refuerza la debilidad del sector manufacturero, que deteriora expectativas de crecimiento econémico de EUA.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico 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 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 Administraciéon. 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 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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