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LA ECONOMIA DE MEXICO CRECE 1.3% EN JULIO 56251500 Ext. 1725

INEGI publicé el Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE) de julio, mismo que registré una variacién positiva de 1.3%
a tasa anual, en linea con nuestro pronéstico pero inferior al mes anterior (2.2%). El resultado obedece a lo siguiente:
Septiembre 26, 2016
i) Elsector agropecuario (3.3% del PIB) registr6 un avance de 4.9%. El periodo de enero-mayo presenta una expansion de

3.6% vs. 0.1% del mismo periodo del afio anterior. No obstante la volatilidad de la rama econémica este afio ha sido ,
favorecedor. @AyEVeporMas

i)y Elsector industrial (34.0% del PIB) se encuentra mas debilitado y ha acentuado su tendencia a la baja (Véase: Industria
Sorprende Negativamente). No sélo el mes de referencia se contrajo hasta una tasa inferior a la del afio (-1.0% vs. 0.4%
ene-jul 2016), sino que también lo hizo bajo comparacion anual (1.1% ene-jul 2015).

CATEGORIA
iy El sector servicios (62.0% del PIB) present6 tasas de crecimiento moderadas (2.6% vs. 3.3% en lo que va del afio). Bajo i} ECONOMICO

desagregacion, el comercio muestra un ritmo poco fuerte respecto al afio pasado (2.6% vs. 4.6%).

. TIEMPO ESTIMADO
¢QUE ESPERAR PARA EL PIB DEL 3T16? @ DE LECTURA: jUn TRIS!
La importancia del IGAE radica en que es un indicador mensual que permite aproximar el PIB al publicarse este ultimo con

periodicidad trimestral. Esto significa que con este indicador, mes con mes tenemos informacién oportuna sobre el crecimiento
de la economia.

@ OBJETIVO DEL REPORTE

Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los

Dicho lo anterior, nuestro estimado es que el 3T16 se expandira 1.8% a tasa anual. Si bien representa un menor ritmo
respecto atrimestres previos, no esperamos que México se ubique en recesion. Ello dados los temores de que se registre
nuevamente una expansion trimestral negativa, que lleve a la actividad econémica a acumular dos trimestres de contracciones
(Véase: Continua Fortaleza del PIB).

Gltimos minutos.
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LA ECONOMIA REGISTRARA CRECIMIENTO DE 2.1% EN 2016

Como adelantabamos hace algunos meses, el 3T16 comenzara a mostrar deterioro. Esperamos que el PIB de México finalice el afio con una tasa de 2.1% vs.
2.5% de 2015. A continuacién presentamos nuestras perspectivas para los sectores de mayor peso en la economia, lo que nos permite sustentar una
expansion econémica modesta para 2016:

i) Sector industrial: Esperamos que una constante para 2016 sean los riesgos relacionados con la debilidad en la demanda externa. En particular, el sector
manufacturero continuara mermado por menor consumo por parte de nuestro principal socio comercial EUA (véase: Revision de Prondsticos).
Recordemos que 82.1% de las exportaciones totales de México tienen como destino EUA.

i) Sector servicios: La rama econdmica comience a desacelerarse. Ello sustentado en: a) menor propensién a consumir, b) recortes al gasto publico, c)
ciclo de alza en tasas, d) menores salarios reales hacia finales de afio. Es de sefalar que no es sostenible la prolongacion del desempefio del sector
servicios como factor principal de impulso en la economia de México (Véase: Ajuste en Pronosticos 2016 v 2017).
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, précticas y trabajos de caracter cientifico, tecnol6gico 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 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, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho
Peldez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, 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 ninglin motivo
podra considerarse como una opinion 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 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 posicion un plazo de
por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin 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., Institucién de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, alun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacion 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 impliqgue 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 sefialados 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 Mas.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
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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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