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VENTAS ANTAD CRECEN 8.0% DURANTE SEPTIEMBRE, MANTIENEN RITMO CRECIENTE

La Asociacion Nacional de Tiendas Departamentales y de Autoservicios (ANTAD) hizo publico el crecimiento nominal en las

ventas de sus asociados. Para septiembre, la cifra sostuvo un crecimiento de 8.0%, superando con ello la variacién de 6.8%

prevista por el consenso. El indicador hila una cadena de doce alzas consecutivas, por lo que reafirma su permanencia es en
una senda estable de expansion. Al respecto, las ventas promedian un crecimiento de 6.2% a septiembre de 2015, cifra que

contrasta positivamente con el crecimiento marginal de 0.4% experimentado en el periodo homoélogo de 2014.

Acorde con el tipo de establecimiento, las ventas en tiendas departamentales continlan impulsando al alza los resultados 3{? CATEG,ORlA
generales. Para el mes de referencia, el crecimiento nominal de dicho segmento fue de 13.4%, el mas elevado desde 2013. La ECONOMICO

tendencia de crecimiento en los bienes de consumo discrecional ha tenido un impacto favorable sobre el desarrollo de las ventas
en tiendas departamentales. Dada la mayor sensibilidad que tiene esta clase de bienes a cambios en el ingreso disponible, el @ TIEMPO ESTIMADO DE
desarrollo de esta categoria respalda la aseveracion de un crecimiento sélido en el consumo. LECTURA: jUn TRIS!

Uno de los elementos que més ha contribuido a esta tendencia es el crecimiento homogéneo en todos los componentes de las OBJETIVO DEL REPORTE
ventas, aspecto que nos indica que los crecimientos no derivan de un efecto sustitucion entre las mercancias, sino que existen Comentario breve y oportuno
factores externos que estan impulsando la demanda en su conjunto. de un evento sucedido en los

Gltimos minutos.

RESTRICCION PRESUPUESTARIA FAVORECE CONSUMO
En linea con lo anterior, consideramos que el crecimiento del consumo minorista se ha visto impulsado a través de dos vias:




Ve Por Mas

i) La mejora el ingreso disponible de las familias, aspecto en el que la estabilidad del mercado laboral ha tenido un rol protagénico. En promedio, la
tasa de desempleo se ha encontrado en 4.4% de la Poblacion Econémicamente Activa (PEA) en lo que va del afio. Adicionalmente, el crédito al
consumo ha tenido un comportamiento expansivo, factor que ha incrementado el ingreso disponible de las familias. Su crecimiento promedio de 6.2% en
2015 continuara fortaleciendo la restriccion presupuestaria de los consumidores.

i) La mayor propension a consumir medida a través del indice de Confianza del Consumidor (ICC). La propensién de compra de las familias se ha
intensificado durante el Gltimo afio. En especifico, el promedio de crecimiento del ICC ha sido de 3.04% (pese a la contraccion de septiembre), en
contraste positivo con la caida de 7.19% experimentada en 2014. El ICC, guarda una estrecha relacién con las ventas de la ANTAD, ésta, que alcanza el
29.1%, ha sido uno de los determinantes del comportamiento del consumo durante 2015.

IMPACTO POSITIVO PERO POCO ACENTUADO SOBRE EL PIB
En lo que va del afio, el consumo se ha consolidado como el eje motriz de crecimiento, el principal componente del PIB
Nominal Real (alrededor de 50.0%), ha tenido una expansion promedio de 3.07% durante la primera mitad de afio. Las cifras, no sélo en
Total ventas de la ANTAD, sino en general de los indicadores de consumo, apuntan hacia un fuerte dinamismo en el transcurso
Mercancias del afio; sin embargo, éste no se ha visto reflejado todavia en la mayor actividad econémica. Al respecto, la tasa de
Generales correlacién entre las ventas al por menor y el IGAE alcanza el 24.0%, y en afos previos puede apreciarse la estrechez
entre ambos indicadores; durante 2015, esto no se ha visto reflejado, situacién que atribuimos a factores coyunturales de
orden externo. El menor dinamismo econémico de Estados Unidos y la alta volatilidad en los mercados podrian tener un
impacto menos acentuado sobre la relacion entre consumo interno y produccion.
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Departamentales Destacamos riesgos en el sector reflejp_ del bajo de_sempeﬁo en_el in_dicador IMEF de servi(_:ios. El indice, que lleva dos
meses en la zona de contraccion, manifiesta un posible menor dinamismo en el consumo privado. (Véase: MX Con poca
fuerza Indicadores IMEF)

Un aspecto adicional que cabe sefalar, es que dado que la economia mexicana esta creciendo todavia por debajo de su potencial, el consumo no ha generado
presiones al alza sobre la inflacion, por lo que esperamos que su crecimiento no genere alzas en los precios en el corto plazo. Al respecto, ayer se dio a conocer la
cifra de inflacion correspondiente al mes de septiembre, misma que consolidé su tendencia a la baja al ubicarse en 2.52% anual. (Véase: MX Inflacion)
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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, tecnoldgico 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).
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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
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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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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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