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LA ECONOMIA DE CANADA EN RECESION POR DIFICULTAD EN SECTOR PETROLERO

Después de que se conociera que Canada registro una contraccion de 0.8% en el 1T15, surgieron los temores de una recesion Septiembre 04, 2015
econdmica, los cuales se materializaron el en 2T15 con una caida del PIB de 0.5%. Esto obedece a la caida de los precios del
petréleo que, hasta la fecha, acumula una variacién negativa de alrededor de 50.0%.
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Ve Por Mas

Canada se posiciona como uno de los principales paises productores de petréleo, con el 5° lugar al producir 4.4 millones de barriles diarios. Es de sefialar que su
economia es dependiente del petréleo, ya que 24.3% del total de sus exportaciones se relacionan al sector energético. Por lo que la extraccion de petréleo es una de las
principales actividades econdmicas y representa el 8.1% del PIB total.

DEBILIDAD ECONOMICA DE CANADA IMPACTA INDUSTRIA MEXICANA

Los efectos de la recesion econdémica de Canada se daran en la industria mexicana, ya que este pais es uno de los principales socios comerciales de México y EUA.
Los dos principales socios de México, por orden de relevancia, son EUA y Canada con 80.2% y 2.7% respectivamente. Con el Tratado de Libre Comercio, la
mencionada relacion comercial se agudizé entre los tres paises.

Ahora bien, dichas repercusiones se daran mediante dos vias que se describen a continuacion:

i) Via directa: Canada comprara menores productos e insumos de origen mexicano, al estar afectada su economia. Esto reducira las exportaciones de México y
por ende, ocasionara una menor produccion en el pais. Es de enfatizar que este impacto es limitado ya que solo 2.7% del total de las exportaciones mexicanas
se envian a Canada.

i) Via indirecta: Canada demandard menos bienes finales provenientes de EUA, por lo que las menores ventas de EUA a Canada (19.3% del total) reducirdn sus
ingresos. Dicho efecto se agudizara, ya que el entorno mundial es de bajo crecimiento econdmico, lo que significa que no s6lo EUA comercializara menos
productos con Canada, su principal socio comercial con alrededor del 20.0% del total, sino con el resto de sus socios. Véase: Débiles Importaciones. Lo anterior
implicara, a su vez, una menor compra de EUA de productos de México, tanto de insumos como bhienes finales. De las compras totales de EUA, 12.5%
provienen de México.

Por otro lado, no anticipamos que la latente salida de flujos de los inversionistas de Canada Implicaciones de Recesién de Canada
beneficie a México. Esto derivado de que los inversionistas no buscaran refugio en mercados

emergentes sino en paises sustitutos de Canada (desarrollados). En otras palabras, México no

compite con Canada en cuanto a inversiones extranjeras.

Canada: o
Finalmente, es importante mencionar que la debilidad de EUA y Canada se encuentra Menores Mexico: Bajas
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contemplada en nuestro prondstico de PIB para 2015 y 2016. Incluso, éste fue uno de los (12.5%)
elementos que repercutié en la revision del estimado de crecimiento econdmico de México a

inicios del mes pasado (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016).
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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 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).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N 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”).
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José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramoén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes 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+. La remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion
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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccion 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 utilizacion 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 posicion un plazo de por
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prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Més 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 manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
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citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines académicos o de medios de comunicacién, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que
conforman Grupo Financiero Ve por Més.

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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