Econotris: ANTAD: Rebota en Mayo: 5.6%
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MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.51
Inflacion 451
Tasa de Referencia 7.50
PIB 1.30
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e Noticia: La ANTAD publicod su crecimiento en ventas para
mayo, mismo que ascendié a 5.6% a/a para mismas tiendas,
lo que se compara favorablemente con la contraccion de 0.2%
del mes previo, aunque el indicador no alcanzé los estimados
de 6.0%. En cuanto a tiendas totales (las cuales incluyen el
desempefio de las abiertas en los Ultimos 12 meses), el
crecimiento fue de 8.8%.

¢ Relevante: La cifra conocida hoy fue la primera en tres
meses que no se vio alterada por algun efecto calendario
relevante (Semana Santa). Sin embargo, ésta se comparo
negativamente con aquella de mayo de 2017 pese a que se
registré un repunte en variables relacionadas al consumo,
como el salario real.

o Implicacion: Consideramos que el consumo privado se
encuentra en una etapa tardia del ciclo de crecimiento,
implicando un dinamismo modesto debido a una dificil base de
comparacion, al tiempo que el contexto de incertidumbre
(electoral y econdmica) y el alza en precios (inflacion se
mantiene por encima del 4.0%) seguirian contribuyendo a que
los hogares mexicanos adopten patrones de consumo
relativamente defensivos.

Grafica 1. Ventas y Salario Real (Var. % Anual)
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Rebota, Optimismo Moderado
La relevancia del dato de hoy radica en que ésta no estuvo
afectada por fenomenos estacionales ni calendario (e.g. Semana
Santa) y por lo tanto, nos permite una lectura més clara del
indicador.

Es importante considerar que en el mes de referencia hubo un
repunte en el salario real (mayor avance desde 2016) y que la
confianza del consumidor se ha mantenido estable en lecturas
recientes (por encima de su promedio de 12 meses).

Incertidumbre y Comportamiento Defensivo

El ciclo de crecimiento del consumo esta en su etapa tardia,
siendo natural que tras tres afios consecutivos de crecimientos
relevantes se observen tasas cada vez mas modestas en los
indicadores. Ademas, lo mas probable es que los hogares en
México asuman un comportamiento mas defensivo en respuesta
a un contexto de incertidumbre originado por las elecciones
presidenciales y la expectativa del efecto que las medidas
comerciales de EUA tendrian en el crecimiento econémico en
nuestro pais. Finalmente, hay que recordar que, pese a que ha
descendido, la inflacién se mantiene arriba del 4.0%.

Grafica 2. Ventas, Confianza y Crédito (Var. % Anual)
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ICC: indice de confianza del consumidor. Fuente: GFBX+ / ANTAD /
INEGI.
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Tabla 1. Principales Variables Consumo (Promedio)

Variable

Inflacion (a/a, %) 5.00 6.04 2.82
Salario Real (a/a, %) 0.46 -1.25 0.54
Crédito al consumo (a/a, %) 7.60 11.50 15.80
Tasa de interés (%) 7.45 6.75 4.30
Desocupacién (%) 3.20 3.40 3.90
Empleo Formal (a/a, %) 4.40 4.40 3.80
Confianza (a/a, %) 7.40 -3.80 -4.00
Remesas Acumulado (a/a, %) 9.03 6.15 9.15

Fuente: GFBX+ / INEGI / BANXICO.
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
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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 algun 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 Mudltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas 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 informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun 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
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun 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.

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura ~Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nhuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del parte de nuestro menor a 5.00 pp
I ’ Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. p

de estrategia



Analisis Econémico | Econotris

Grupo Financiero Ve por Mas, S.A.de C.V.

Alejandro Finkler Kudler Director General Casa de Bolsa 55 56251500

Carlos Ponce Bustos DGA Andlisis y Estrategia 55 56251500 x 1537 cponce@vepormas.com
Gilberto Romero Director de Mercados 55 56251500

Javier Torroella de Cima Director de Tesoreria 55 56251500 x 1603 jtorroella@vepormas.com
Manuel Antonio Ardines Pérez Director de Promociéon Bursatil 55 56251500 x 9109 mardines@vepormas.com
Lidia Gonzalez Leal Director Patrimonial Monterrey 81 83180300 x 7314 ligonzalez@vepormas.com
Ingrid Monserrat Calderén Alvarez Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia 55 56251500 x 1541 icalderon@vepormas.com

Analisis Bursatil

Rodrigo Heredia Matarazzo Subdirector A. Bursétil / Metales — Mineria 55 56251500 x 1515 rheredia@vepormas.com
Laura Alejandra Rivas Sanchez Proyectos y Procesos Bursétiles 55 56251500 x 1514 Irivas@vepormas.com

Rafael Antonio Camacho Pelaez Analista Telcos / Industriales / Vivienda 55 56251500 x 1530 racamacho@vepormas.com
Dianna Paulina Ifiiguez Tavera Analista Consumo Baésico-Discrecional / Minoristas 55 56251500 x 1508 diniguez@vepormas.com
Carlos Norman Pérez Carrizosa Analista Financieras / Automotriz 55 56251500 x 1465 cnperez@vepormas.com
Raul Eduardo Uribe Sanchez Analista Internacionales 55 56251500 x 1451 ruribe@vepormas.com
Gustavo Hernandez Ocadiz Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado 55 56251500 x 1709 ghernandezo@vepormas.com
Maricela Martinez Alvarez Editor 55 56251500 x 1529 mmartineza@vepormas.com

Estrategia Econémica

Mariana Paola Ramirez Montes Analista Econémico 55 56251500 x 1725 mpramirez@vepormas.com

Alejandro J. Saldafia Brito Analista Econémico 55 56251500 x 1767 asaldana@vepormas.com

Administracion de Portafolios

Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracion de Portafolios 55 56251500 x 1513 masanchez@vepormas.com
Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestion de Portafolios 55 56251500 x 1526 gledesma@vepormas.com
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251500 x 1545 jffernandez@vepormas.com

Comunicacion y Relaciones Publicas

Adolfo Ruiz Guzman Comunicacion y Relaciones Publicas / DGA Desarrollo Comercial 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com



mailto:cponce@vepormas.com
mailto:mardines@vepormas.com
mailto:ligonzalez@vepormas.com
mailto:icalderon@vepormas.com
mailto:rheredia@vepormas.com
mailto:lrivas@vepormas.com
mailto:jfernandez@vepormas.com
mailto:aruiz@vepormas.com

