cAMENAZA LA INDUSTRIA DE EUA?
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e NOTICIA: En EUA, la produccién industrial de Produccién Industrial (Var. % Anual) i
diciembre registré una contraccion de -0.4%. El MEXICO
dato previo se reviso a la baja (-0.9% vs. -0.6%). México — EUA VAR. QUE AFECTA ACTUAL  2016E
o RELEVANTE: En diciembre, el comportamiento TIPO DE CAMBIO 18.10  17.60
de la industria obedece a la contraccion en mineria, INFLACION 2.21 3.30
misma que se sitla como la mas alta del afio. TASA DE REFERENCIA 3.25 3.75
e IMPLICACION: Aumentan los riesgos para el PIB 2.60 260
crecimiento de México en 2016 derivado de que la TASA DE 10 ANOS 6.14 6.60

debilidad de la industria de EUA amenaza las
manufacturas de exportacion mexicanas.
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LA PRODUCCION INDUSTRIAL SE CONTRAE NUEVAMENTE Enero 15, 2016

La Reserva Federal anuncié que la produccién industrial de diciembre registré una contraccion de 0.4% respecto al mes anterior y
bajo comparacion anual, ésta volvio a tocar su nivel mas bajo desde diciembre de 2009 (-1.8%). La lectura se ubica como la ,
octava contraccioén del afio y con caidas por tercera ocasién consecutiva. Lo anterior obedece a lo siguiente: @AyEVeporMas

i) El sector manufacturero (73.5% del total) presenté una variacion positiva de 0.7%, por debajo del crecimiento

promedio del afio (2.2%). La explicacién de lo anterior es que los productos petroleros y automotrices, quimicos y
maquinaria -mismaos que en conjunto representan 39.3% de la produccién total- presentan desempefio negativo.

Destaca el caso de productos automotrices ya que éstos registraron le crecimiento mas bajo desde julio de 2013. CATEGORIA
, o o e L : , {\? ECONOMICO
ii) La mineria (9.4% del total) registré una lectura mas baja que en la crisis financiera de 2008, ya que dicho componente

se encuentra afectado por la sobreoferta del sector petrolero. La nueva politica de eliminar el limite a las
. . e . . TIEMPO ESTIMADO DE
exportaciones de crudo en EUA, podria ser benéfica para colocar la oferta que no ha podido venderse internamente. LECTURA: {Un TRIS!

Sin embargo, dada la debilidad en el consumo por el commodity a nivel internacional, existen riesgos para el sector.

iii) Los utilities® (10.3% del total) mostraron la segunda contraccion mas grande del afio derivado de una caida en OBJETIVO DEL REPORTE

energia eléctrica. El invierno de 2015 fue uno de los mas calidos, situacién que explica el menor consumo por Comentario breve y oportuno
electricidad. de un evento sucedido en los

Gltimos minutos.

Generacion, transmision y distribucion de electricidad, entre otros.



INDUSTRIA DE EUA AMENAZA MANUFACTURAS MEXICANAS
Diversos factores explican el comportamiento de la produccién industrial, entre ellos se encuentran:

l. Debilidad econémica de los principales consumidores de EUA que ocasiona una menor demanda de
productos finales e insumos provenientes de la primera economia del mundo (Canada con 18.6%,
México 15.7%, China con 7.9% y Japon 4.2% del total). Incluso, Canada y Japon se encuentran en
recesion econdémica, mientras que China terminara el afio con el crecimiento econémico més bajo de

los ultimos 25 afos.

Il Revision a la baja de los prondésticos de crecimiento econdmico de los demandantes relevantes de
productos de EUA. Reflejo de que se mantiene la desaceleracion de éstos y por ende, el ritmo de la industria estadounidense.

TABLA RESUMEN
Indicador m/m%
Produccidn Industrial -1.8% -0.4% ‘
Manufactura 0.7% -0.1%
Mineria -11.2% -0.8% }
Utilities -6.9% -1.5%

Fuente: GFBX+ / Fed.

1. La apreciacién del dolar encarece los bienes producidos en la primera economia del mundo y merma sus exportaciones; razén por la cual la produccion

industrial presenta una trayectoria descendente.

Las repercusiones de lo anterior en México seran mediante una afectacion en las manufacturas de exportacién mexicanas, mismas que son utilizadas como insumos
para la produccién en el vecino del norte. Ello principalmente se encuentra sustentado bajo el supuesto de que los factores enlistados con anterioridad se mantendran en
presentes este afio. Derivado de que México es una economia dependiente de las exportaciones, la debilidad en la demanda proveniente del exterior aumenta los
riesgos para el crecimiento econémico en 2016.
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NAICS: Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte. Fuente: GFBX+ / Reserva Federal de EUA.
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Ve Por Mas

MERCADOS CON REACCIONES NEGATIVAS
El dato de la produccion industrial en diciembre ocasioné que, después de conocerse la noticia, los mercados reaccionaran de la siguiente manera:

e Mercado de Bonos: el rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios presentd una variacion negativa de 0.8 puntos base, al pasar de una tasa de
2.02% a una de 2.00%. Esto derivado de que la lectura del dato fue negativa, al registrar contracciones por tercer mes consecutivo bajo.

e Mercado Accionario: los futuros del indice S&P 500 registraron un retroceso de 0.5%, misma magnitud para el Dow Jones. Lo anterior derivado de
gue la industria ha mostrado las consecuencias de las apreciaciéon del ddlar.

e Mercado de Divisas: el indice DXY (que mide la fortaleza del délar frente a otras monedas) present6 una depreciacion marginal de 0.11%. Al igual
gue en el mercado accionario, la reaccion se vio influida por el débil panorama de la industria de la primera economia del mundo.



¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de andlisis. El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones,
préacticas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esté 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:

normalizacion (metodologia y 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
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Alvarez, Analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, 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
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Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién 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.
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estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan
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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,
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS (610)11) (0 ()8 O\ 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
Administracién. Una valuacién 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 Administracién. Una valuacién 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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