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1 ' " MEXICO: IMPLICACION POR TERREMOTOS
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DOS SISMOS SACUDEN MEXICO EN SEPTIEMBRE

En la noche del jueves 7 de septiembre se registré un terremoto de magnitud 8.2 con afectaciones en Oaxaca, Chiapas y
Tabasco. Posteriormente, el 19 de septiembre se volvié a registrar otro sismo de magnitud 7.1 que sacudi6 a la Ciudad de México,
Puebla, Morelos, Guerrero y el Estado de México. Dichos estados, en conjunto, aportan 38.2% del PIB nacional, siendo la Ciudad
de México la de mayor peso (16.8%). Si bien el principal enfoque de dichas entidades es el sector servicios, también destaca la
actividad industrial y manufacturera en Puebla, Morelos, Tabasco y el Estado de México (ver grafica).

TIEMPO DE IMPLEMENTACION DE RECURSOS SERA CLAVE PARA RECONSTRUCCION

Consideramos que una pronta respuesta de la implementacion de recursos del gobierno federal y local de las zonas afectadas
(FONDEN, FONADEN y/o Bono catastrofico del Banco Mundial) sera clave para llevar a cabo tareas de reconstruccion, ello con el
fin de lograr una recuperacion sostenible que incluya la reconstruccion de vivienda dafiada, obra publica y empresas afectadas.

EFECTOS TEMPORALES SERAN CONTRARRESTADOS

Al cierre del 3T17, el PIB de México podria sufrir en su tasa de crecimiento mediante el sector servicios y manufacturero de los
estados dafiados (menor produccién y ventas, ingresos, consumo e inversion en el corto plazo) pero aun es pronto y dificil
cuantificar el costo de los desastres derivado de que contindan actividades de rescate y emergencia en algunas areas. Para el
4T17, esperamos que esos efectos negativos sean contrarrestados en la medida que se emprendan tareas de reconstruccion para
responder a la poblacién afectada (mayor gasto del gobierno e inversion publica y privada). Incluso, la magnitud de la ayuda sera
clave e incluso podria apoyar un mejor desempefio del PIB al 4T17. Considerando lo anterior, mantenemos nuestro prondéstico
de 2.1% para el PIB de México en 2017 y de 1.8% al 2S17.
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DOS SISMOS SACUDEN A MEXICO EN SEPTIEMBRE

En la noche del jueves 7 de septiembre se registré un terremoto de magnitud 8.2 con afectaciones en Oaxaca, Chiapas y Tabasco. Posteriormente, el 19 de

septiembre se volvié a registrar otro sismo de magnitud 7.1 que sacudi6 a la
Ciudad de México, Puebla, Morelos, Guerrero y el Estado de México. Dichos
estados, en conjunto, aportan el 38.2% del PIB nacional, siendo la Ciudad de
México la de mayor peso (16.8%). Si bien el principal enfoque de dichas
entidades es el sector servicios, también destaca la actividad industrial
manufacturera en Puebla, Morelos y Estado de México (ver grafica y tabla).

TIEMPO DE IMPLEMENTACION DE RECURSOS SERA CLAVE

El gobierno federal cuenta con diversos recursos para enfrentar los
desastres naturales, entre ellos un bono catastrofico por 360 Mdd emitido
por el Banco Mundial a nombre de México y el FONDEN de 6,036 Mdp
establecido en el Presupuesto de Egresos de la Federacién 2017, que
fungen como mitigantes de los impactos naturales. Adicionalmente, los
gobiernos locales también cuentan con fondos de contingencia que pueden
disponerse inmediatamente. Ejemplo de ello es el FONADEN que
corresponde a la CDMX y cuya parte de los recursos tiene como finalidad
ser utilizada en situaciones de desastre natural. No podemos dejar de lado
las muestras de solidaridad de la poblacion civil y de las empresas, que
conscientes de la tragedia han permitido que las labores iniciales de rescate
y apoyo inmediato a damnificados sea mayor.

Consideramos que una pronta respuesta del gobierno federal y local de las
zonas afectadas sera clave para llevar a cabo tareas de reconstruccion, ello
con el fin de lograr una recuperacion sostenible que incluye la reconstruccion
de vivienda dafiada, obra publica y empresas afectadas (particularmente
Pymes). Si ello logra concretarse, los efectos econémicos podrian ser
contrarrestados y el dafio contenido.

EFECTOS TEMPORALES SERAN CONTRARRESTADOS

Al cierre del 3T17, el PIB de México podria sufrir en su tasa de crecimiento
mediante una menor produccién y ventas (empresas cerradas, menores
servicios de agua y energia eléctrica) que implicaran menores ingresos,
consumo e inversion en el corto plazo. Sin embargo, aun es pronto y dificil
cuantificar el costo de los desastres derivado que contintian actividades de
rescate y emergencia en algunas areas. No obstante, a continuacion
esbozamos posibles efectos en ramas de la actividad econdmica y variables
clave:

Efectos en sector servicios: Consideramos que al interior del sector

Asi Va — Actividad Econémica Estatal (%)

Entidad Agropecuario Industrial  Manufactura Servicios
CDMX 0.1 10.0 6.7 89.9
Puebla 4.4 334 22.0 62.2
Morelos 2.7 30.1 22.5 67.2
EdoMex 1.4 315 22.6 67.0
Chiapas 7.4 26.6 8.2 66.0
Oaxaca 5.6 33.2 13.9 61.3
Guerrero 4.3 21.0 5.1 74.3
Tabasco 1.2 68.6 4.0 30.2
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servicios podria registrarse durante los primeros dias una mayor demanda por ciertos articulos, como alimentos, bebidas, de cuidado de la salud y mantenimiento del
hogar con la finalidad de atender exigencias de primera necesidad asi como por

compras preventivas o de panico, lo que se traduciria en mayores ventas en las Asi Va — Zonas Afectadas

tiendas de autoservicio. Por otro lado, no descartamos una menor demanda por
servicios relacionados al ocio y la recreacién, como cines, restaurantes,
espectaculos y eventos deportivos, etc., ya que el gasto de los hogares daria
prioridad al abastecimiento de insumos basicos,y ante el temor de abandonar
sus viviendas derivado de un probable aumento en la inseguridad (e.g., actos de

e Al menos 38 edificios
afectados en la CDMX

rapifia) y afectaciones a luz, agua y otros servicios. e Aprox. 20 mil casas
dafiadas en Morelos

Efectos en la actividad industrial: En cuanto a la actividad industrial y e Destruccioén de obra

manufacturera, si bien los cierres de algunas empresas pueden darse en el publica en Edomex (...)

corto plazo y responder a falta de servicios (electricidad, agua, etc. ) no
prevemos disrupciones significativas en el mediano plazo. Adicionalmente,
respecto a la manufactura, en Puebla que es un estado que concentra mas de
60.0% del PIB industrial en actividades relacionadas a la manufactura y 22.0%
del PIB estatal, la planta de Volkwagen comunic6 retomé actividades en el
tercer turno del mismo 19 de septiembre ante la falta de dafos a las
instalaciones.

Efectos en el USDMXN: En los dias de los terremotos, el tipo de cambio peso

dolar no registrd6 mayores afectaciones como respuesta a dichos

acontecimientos. Del 19 al 20 de septiembre, el USDMXN incluso se aprecio

0.2%. Si bien del 20 al 21 de septiembre, el tipo de cambio se ha depreciado

0.4% ello responde a retrocesos de divisas de mercados emergentes después

de la degradacion de la calificacion de China por parte de S&P y del anuncio de

la Reserva Federal del dia anterior. Por lo anterior, todo indica que dicha ]
variable no respondié a los fenémenos naturales. Fuente: GFBX+/ Medios.
Efectos en la Inflacion: No prevemos alteraciones significativas y/o duraderas en los precios relativos de los bienes por una escasez de bienes, presiones de la
demanda en la inflacién o movimientos cambiarios (ver punto anterior). Ello tiene como sustento que hasta el momento empresas relaciondas al retail han
comentado que contindia y continuara el abasto en las regiones dafiadas, asi como su compromiso de evitar traspasar al consumidor mayores precios como
respuesta de la demanda a ciertos productos después de los fendmenos naturales.

Efectos en el PIB 2017: Para el 4T17, esperamos se contrarresten esos efectos negativos en la medida que se emprendan tareas de reconstruccién para responder
a la poblacion afectada. Un mayor gasto del gobierno e inversion publica y privada podria ser lo que impulse a la actividad econémica. Incluso, la magnitud de la
ayuda serd clave e incluso podria apoyar un mejor desempefio del PIB al 4T17. Considerando lo anterior, mantenemos nuestro pronostico de 2.1% para el PIB
de México en 2017 y de 1.8% al 2S17.
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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, 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 medicién: 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”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiguez
Tavera, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito 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 estd 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 Analisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin 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 Méas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon 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. Ningln 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., Institucion de Banca Mdultiple, 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, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a
prestar algun 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, ain en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién 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 implique 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 Més.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORiIA 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 o menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. 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 valuacién 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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