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LA ECONOMfA DE MEXICO CRECE 2.0% Fuente: GFBXr TINEGI.
ElI INEGI publico el IGAE de julio, mismo que registré una variacion positiva de 2.0% a tasa anual, la segunda lectura mas baja del
afo después de mayo (1.5%). Lo que es mas, la cifra se ubicé por debajo de lo estimado por el consenso (2.2%). En este sentido, Septiembre 24, 2015
destaco la alta dispersion entre los pronosticos (1.5% a 2.7%). El resultado de una baja expansion en la economia obedece a lo

siguiente:

i. El sector agropecuario (3.3% del PIB) registré un avance nulo, después de una contraccién en junio. En lo que va del
afo, este sector registré un crecimiento promedio de 3.9% vs. 3.6% del afio previo. Es de enfatizar que no obstante los
bajos precios de las materias primas, el sector en cuestion mantiene su ritmo.

ii. El sector industrial (33.0% del PIB) refleja la debilidad industrial de su principal socio comercial (EUA), lo cual a su vez
responde a la fortaleza del délar y la falta de dinamismo de la economia mundial (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016). CATEGORIA
Dichos factores ocasionan que EUA demande menos insumos y productos finales de México, situacion que merma el {\? ECONOMICO
crecimiento de la industria mexicana.

iii. El sector servicios (61.1% del PIB) moderé su crecimiento en el mes de referencia (2.8% vs. 3.1% del afio). Sin embargo, @ IIIEECMTT_,%AE.SLI::ATASICS),DE
continta presentando un ritmo soélido, en linea con la confianza al consumidor y la baja inflacién. En su interior, destaca el i i

crecimiento de los servicios de transporte, hoteleros y profesionales (5.3%, 5.6% y 2.0% respectivamente).

@ OBJETIVO DEL REPORTE
Comentario breve y oportuno

CRECIMIENTO AFECTADO POR DEBILIDAD INDUSTRIAL de un evento sucedido en los
En primer lugar, es importante recordar que el IGAE es un indicador mensual que permite aproximar el PIB, al publicarse este Galtimos minutos.

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

Ahora bien, el crecimiento moderado de la economia mexicana responde a la baja demanda externa, esto mediante la disminuciéon en el consumo tanto de productos
finales como de insumos mexicanos por parte de otros paises. El bajo ritmo del sector manufacturero del principal socio comercial de México (EUA), ha ocasionado
afectaciones al sector industrial de México. Incluso, la perspectiva del indicador adelantado IMEF Manufacturero es a la baja, situacion que refuerza nuestra vision de
debilidad en el sector (Véase: MX: Moderada Industria).

TABLA RESUMEN
No obstante lo anterior, el sector servicios continda con un comportamiento favorable, lo que ha impulsado el [RYYeite]s m/m% ala%
crecimiento de la economia. Como se menciond con anterioridad, el crecimiento del consumo se ha visto impulsado por

) - ! ) : - - : * : Agropecuario 4.3 0.1
diversos factores, entre ellos: la estabilidad inflacionaria, la expansion del crédito y el ritmo positivo de la confianza ;

. T > - ; . . . . Industrial 0.2 0.7
(Véase: Ventas Minoristas Sdlidas). Adicional a lo anterior, el sector agropecuario mantiene su ritmo, lo cual si bien es Servicios 0.2 8

positivo para la economia, esta rama de la actividad econémica es el que menos peso tiene en la economia en su
conjunto Total 0.1 2.0
Fuente: GFBX+ / INEGI.

Por lo anterior, si bien existen riesgos a la baja para el crecimiento econémico de México, los cuales se relacionan con el sector industrial, nuestro pronéstico es que el
consumo continuara beneficiando la actividad econdmica. Por lo cual estimamos que en 2015 México crecera 2.2% y 2.6% en 2016.

IGAE (A/A%) ACTIVIDADES PRIM. Y TER. (A/A%) PRODUCCION INDUSTRIAL (A/A%)

30
] Activ. Primarias == Activ. Terciarias Prod. Ind. e Manufacturas

20

10

-10

-20 -
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2015
Fuente: GFBX+ / INEGI.
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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, tecnolégico 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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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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