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PRODUCCION INDUSTRIAL EN MiNIMOS DESDE 2008

La Oficina Nacional de Estadisticas de China anuncié que la produccion industrial de octubre crecié 5.6% a tasa anual, por debajo
de lo esperado por el consenso de 5.8% y manteniendo la tendencia a la baja. Incluso, se ubicé en minimos desde noviembre de
2008, afio en el cual se atravesaba una crisis econdmica mundial. Lo anterior derivado de un menor avance en manufactura textil,
equipo eléctrico y productos minerales no metalicos.

EL PMI MANUFACTURA EN ZONA DE CONTRACCION

El indicador adelantado PMI Manufacturero de octubre, publicado por Caixin, avanzo ligeramente pero se ubicé en zona de
contraccién (debajo de los 50 puntos) por noveno mes consecutivo. Lo anterior porque la produccién cay6 en su nivel mas bajo en
cuatro meses pero fue relativamente compensado por nuevas exportaciones.

Derivado de que este indicador permite anticipar la direccién del sector en los préximos seis meses, podemos esperar que éste
continle con su ritmo descendente. Es importante sefialar que este sector contribuye con 30.2% del PIB total, lo que lo sitia como
un sector de suma relevancia. Para dimensionar lo anterior, el sector manufacturero de México representa 17.0% del PIB nacional.

LA SEGUNDA ECONOMIA DEL MUNDO DESACELERADA

Después de conocer la cifra de PIB del 3T15 y por las dudas sobre la fiabilidad de las cifras dicho indicador, el dato de
produccion industrial de octubre cobra importancia. Lo anterior en la medida en la que brinda un indicio sobre el desempefio de
la economia china. Como mencionamos en China 3T15: Sefiales de Desaceleracion, indicadores como el publicado hoy son
utilizados por agencias independientes para calcular la evolucion de China.

VAR. QUE AFECTA ACTUAL 2015E

TIPO DE CAMBIO 16.67 16.10
INFLACION 2.48 2.90
TASA DE REFERENCIA 3.00 3.25
PIB 2.20 2.20
TASA DE 10 ANOS 6.23 6.50
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Ve Por Mas

En este sentido, el PIB de octubre publicado por Bloomberg se ubicé en 6.6%, lo cual mostré desaceleracion de la segunda economia del mundo. Por lo anterior,
aunado al indicador adelantado de manufacturas, esperamos que en el 4T15 continde la debilidad de la actividad econdmica china, lo que podria repercutir en el
comercio mundial.

MERCADOS REACCIONAN NEGATIVAMENTE
El dato de produccion industrial de octubre ocasiono las siguientes reacciones en los mercados, momentos posteriores a la publicacion de la noticia:

e Mercado Accionario: El mercado accionario asiatico reaccioné negativamente. El indice Hang Seng report6é una disminucion de 0.4%; en el mismo sentido el
indice de Shanghai cay6 0.8%. La reaccién anterior se explica porque la aversién al riesgo aumento en la regién asiatica como consecuencia de la debilidad
industrial, que se ubicd en minimos desde la crisis de 2008. Recordemos que China es uno de los paises que mas mercancias venden al mundo y una
afectacion en dicho sector indica debilidad en la demanda externa.

e Mercado de Divisas: En el mercado de divisas, el indice DXY (que mide la fortaleza del délar frente a otras monedas) tuvo una apreciacion de 0.2%
después de conocida la noticia. Sin embargo, en el dia registra variaciones negativas de 0.4%. Adicionalmente, el USD/EUR se apreci6 0.1% para después
comenzar a caer; es de destacar que la Union Europea es el principal consumidor de productos chinos. En cuanto al MXN/USD, éste se deprecid 0.1%
después de conocida la noticia.

e Commodities: Al ser este pais importador de commodities, la respuesta de éstos ante la publicacion del dato resulta relevante. El oro perdié 0.3% y la plata
present6 una variacion de —0.5%. El WTI, registra en el dia una pérdida de 0.3% y el cobre 0.8%, registrando la lectura mas baja en seis afios. Lo anterior a
la espera de que la debilidad industrial ocasione menor demanda de materias primas.
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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 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 medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (metodologia y 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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