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Resultados y Estrategia

Periodo Flnall:?\;ech Cete 28 Fma;:;ech ACWI Flna:rr::ech
Diciembre -2.36% -2.24% 0.18% 0.23% -3.19% -3.78%
Acumulado 0.98% 1.96% 2.42% 3.15% 1.53% 1.54%
Capitales

Las principales bolsas alrededor del mundo presentaron rendimientos negativos durante
el mes de diciembre; la fuerte caida del precio del petrdleo y la apreciacién del délar
estadounidense generaron un periodo de elevada volatilidad, razén por la cual los
mercados no pudieron gozar del ya tradicional “rally navidefio”. Contrario a la evolucién
de la mayoria de los indices internacionales, la bolsa de China mostré un impresionante
cierre de ano (obtuvo un rendimiento cerca del 20%), impulsado tanto por una mayor
apertura en el mercado accionario (nueva operacién conjunta entre la bolsa de Hong
Kong y de Singapur) como por los diferentes estimulos implementados por el gobierno
de dicha nacion.

Europa Rend Estados Rend Emeraentes Rend Asia Rend
P Mensual Unidos Mensual 9 Mensual Mensual
. Dow . . .
Alemania -1.76% J -0.03% México -2.36% China 20.57%
ones
Espana -4.56% NASDAQ -1.16% Brasil -8.52% Japén -0.05%
0, 0, H 0, Hong 0,
Inglaterra -2.33% S&P500 -0.42% Chile -3.53% Kong -1.59%
Italia -5.01% Turquia -0.52% Corea Sur -3.29%
Francia -2.67% India -4.16%

Fuente: Bloomberg, Finantech / Rendimientos nominales en moneda local
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El desempefo de los mercados internacionales durante el mes de diciembre estuvo
marcado por diferentes acontecimientos politicos y econémicos, entre los que destacan:
la reunién de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) dada la
reciente caida del precio del petréleo; la sélida recuperacion de la economia
norteamericana; los nuevos comentarios de la Reserva Federal respecto al inicio de la
normalizacion de tasas; las elecciones parlamentarias en Japon; la sorpresiva decision
de politica monetaria en Rusia; las elecciones en Grecia; la reanudacion de las
relaciones entre Estados Unidos y Cuba; y el programa de inyeccion de ddlares por
parte de Banxico.

En medio de una fuerte caida del precio del petréleo a nivel mundial (cerca del 50% en
los ultimos 6 meses), los lideres de la Organizacion de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP) se reunieron a inicio de mes con el objetivo de discutir las
proyecciones tanto de la oferta como de la demanda para los préximos afos del llamado
oro negro, asi como las posibles acciones para evitar el desplome de dicho bien. En un
principio se especulaba que los integrantes de la OPEP recortarian el numero de barriles
producidos con el fin de detener el colapso; sin embargo, ante la coyuntura internacional
(exceso de oferta provocado por una mayor explotacién de energéticos en Estados
Unidos) decidieron mantener dicho nivel de produccién. Consideramos que la decision
de la OPEP fue la adecuada dado que un precio mas alto del petréleo atraeria mayores
inversiones al sector energético en Estados Unidos y generaria una mayor sobreoferta,
la cual afectaria en el mediano plazo a otros paises con mayores costos de produccién
como es el caso de México. Si bien la decisidon de la OPEP no fue del todo sorpresiva,
las mercados internacionales se ajustaron de manera significativa debido a que esta
accién podria generar una guerra de precios entre los integrantes de la OPEP vy las
empresas energéticas estadounidenses. En cuanto a la demanda global de crudo, estos
pronosticaron una disminucion significativa para 2015 (la menor en los ultimos 12 afios y
por debajo de la barrera de los 30 millones de barriles diarios), lo que significaria una
mayor presion para los precios.

En Estados Unidos, la recuperacion de la actividad econémica continué mostrando
signos alentadores, mas aun si se compara con las principales economias del mundo.
Prueba de esto es el dato del PIB para el tercer trimestre, el cual registrdé un
sorprendente crecimiento de 5.0%, muy por encima al 4.6% del segundo trimestre y del
4.3% pronosticado para dicho periodo; convirtiéndose de esa manera en la mayor tasa
de crecimiento de los ultimos 11 afios.

En la dltima reunion del afio, el Comité de Politica Monetaria de la Reserva Federal
(Fed) decidié cambiar el ya conocido discurso de esperar “por un tiempo prolongado”
para dar inicio a la normalizacién de las tasas a que “seran pacientes” para comenzar
dicho proceso; ademas, el comité modifico las perspectivas para los niveles de tasas
hacia finales de 2015 a un rango entre 1.00% y 1.25% (1.25% y 1.50% anterior). Ante la
incertidumbre que se vivia en los mercados accionarios debido al bajo precio del
petroleo, el anuncio de la Fed vino de nueva cuenta a dar un respiro a los inversionistas
internacionales, ayudando a recuperar parte de las minusvalias registradas. Dado los
recientes indicadores econdmicos en Estados Unidos, en Finantech consideramos que
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la fecha para que la Fed realice el primer aumento en tasas esta cada vez mas cerca
(finales del segundo trimestre), por lo que dicha organizacién continuara preparando a
los mercados y asi evitar un nuevo periodo de volatilidad.

En Japén se llevaron a cabo las elecciones parlamentarias convocadas por el primer
ministro, Shinzo Abe; el resultado favorecié al partido democratico liberal (partido que
representa Abe) al obtener los votos suficientes (326) para tomar el control de la camara,
asimismo el primer ministro aseguré el puesto por los proximos 4 afios. En un principio
pensabamos que esta decisidén era arriesgada debido a que apenas un mes antes la
economia nipona habia entrado en recesion; sin embargo, para el primer ministro era
fundamental obtener mayor apoyo por parte del parlamento para seguir con su agresiva
politica econdmica. En adelante esperamos que Shinzo Abe implemente dichas medidas
(“Abenomics”) sin contratiempos, gracias al apoyo del parlamento y con el objetivo de
levantar a la tercer economia del mundo.

En uno de los peores anos para la economia rusa y con el fin de detener las fuertes
presiones que ha visto la moneda local (rublo) durante los ultimos meses, el Banco
Central de dicha nacion sorpresivamente decidié elevar la tasa de interés de referencia
de 10.5% a 17.0%. Las constantes sanciones impuestas por Estados Unidos y la Unidn
Europea derivadas del conflicto con Ucrania, asi como el bajo precio del petréleo, han
mermado de manera significativa el desempeno de la actividad econdémica de Rusia,
ademas han puesto entre dicho la capacidad de Vladimir Putin de hacer frente a ciertas
dificultades econdmicas, mas alla de su liderazgo politico. En adelante, creemos que las
sanciones iran disminuyendo gradualmente ante la necesidad del gigante euroasiatico
de enfocarse en la evolucidon de la actividad econdémica y dejar de lado las ideas
expansionistas; asimismo si los precios del petréleo encontraran cierta estabilidad, la
recuperacion podria darse a una mayor velocidad.

Luego de que el primer ministro griego, Antonis Samaras, intentara y fallara obtener la
mayoria de votos dentro del parlamento en tres ocasiones para instituir en la presidencia
a su candidato S. Dimas (s6lo obtuvo 168 de los 180 votos minimos requeridos), el
parlamento tendra que ser disuelto y se convocaran a nuevas elecciones para que el
pueblo elija un nuevo gobierno. Samaras plante6 el proximo 25 de enero para que se
lleven dichos comicios, unas semanas antes de que expire el acuerdo de rescate con la
Union Europea. Hay una alta posibilidad que el partido de oposicion Syriza (anti-
austeridad) obtenga la victoria, lo cual dificultaria las negociaciones respecto a los
programas de apoyo con la Union Europea y aumentaria el riesgo de que el pais
helénico abandonara el bloque europeo.

En un hecho histérico, los dirigentes de Estados Unidos y Cuba (Barack Obama y Raul
Castro respectivamente) decidieron restablecer relaciones diplomaticas; las cuales
habian desaparecido desde el bloqueo impuesto a Cuba en la década de los 60’s. De
manera simbolica, ambos paises acordaron “intercambiar’ prisioneros acusados de
espionaje contra los gobiernos involucrados. Consideramos que al final sera un cambio
radical para el comercio y sector turistico de la isla caribefia, aunque creemos que los
efectos se veran reflejados en el mediano y largo plazo.
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En nuestro pais, Banco de México decidié implementar un programa de venta de
dolares en el mercado nacional con el objetivo de detener la fuerte subida del tipo de
cambio (el peso llegé a rozar los 15 pesos por ddlar); dicho programa consiste en
realizar subastas de 200 millones de délares diarios, siempre y cuando el peso se
deprecie mas de 1.5% entre sesiones. La reciente fortaleza del délar y el desplome del
precio del crudo, han presionado de forma significativa la evolucion del peso; no
obstante, con ayuda del programa del Banco Central y el poco volumen representativo
de fin de ano, nuestra moneda logré estabilizarse cerca de los 14.60 pesos por délar
(muy por encima al 13.90 pronosticado a inicios del afio).

El mercado accionario mexicano presentd resultados negativos durante el mes de
diciembre. La actividad econdmica de nuestro pais continué ganando terreno de la mano
de un mejor desempeno de la economia de Estados Unidos; sin embargo, la volatilidad
en los mercados internacionales, generada principalmente por la caida del precio del
petréleo, mermaron de manera significativa los resultados del IPC. Asimismo, la
situacion social en nuestro pais continia preocupando a los inversionistas,
principalmente a los extranjeros; los cuales han comenzado a desconfiar de las
capacidades tanto politicas como econémicas del actual gobierno.
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Fuente: Bloomberg, Finantech

Ante la volatilidad registrada en el mercado nacional durante el mes de diciembre,
consideramos apropiado hacernos de posicion en algunas emisoras. Destacan los casos
de ALFA, OHLMEX y MEXCHEM, las cuales consideramos que han sido castigadas y
los fundamentales actuales no corresponden con el precio de la accion. Asimismo,
continuamos con las operaciones de la estrategia fiscal, en las cuales decidimos tomar
pérdida en algunas acciones con el fin de acreditarla a finales de afo.

Por su parte en la estrategia internacional, ante el ajuste del mercado europeo y las
complicaciones por las que atraviesa, iniciamos la busqueda de un buen punto de salida.
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Indice %Redn YTD %Rend MTD %Rend 1Y

BOVESPA -2.91% -8.62% -2.91%
IBEX 3.66% -4.56% 3.81%
Kospi -4.76% -3.29% -4.76%
CAC40 -0.54% -2.67% -0.07%
IPC 0.98% -2.36% 0.98%
FTSE 100 -2.71% -2.33% -2.45%
DAX 2.65% -1.76% 2.65%
NASDAQ 13.40% -1.16% 14.01%
S&P 11.39% -0.42% 11.83%
Nikkei 7.12% -0.05% 7.12%
DJ 7.52% -0.03% 7.99%
STI 6.24% 0.44% 6.72%
ASX200 1.10% 1.84% 1.01%
Shanghai 52.87% 20.57% 54.21%

Fuente: Bloomberg, Finantech
*Rendimientos nominales en moneda local

Deuda

En el ultimo mes del afio, la curva de valores gubernamentales de México registrd un
fuerte incremento, el cual recayd especialmente en los plazos de 3 a 10 afios. Estos
cambios en las tasas se dieron a razéon de una serie de datos econdmicos. A
continuacion enumeramos los eventos mas importantes:

1. La inflacion se aceleré ligeramente respecto al mes previo; para la primera
quincena de diciembre, los precios al consumidor se ubicaron en 4.19% (contra
4.17% en noviembre, 4.30% en octubre).

2. El peso continud enfrentando fuertes presiones en el mercado cambiario.

3. Persiste la caida acumulada en los precios internacionales de petréleo, no
obstante en las ultimas semanas los precios parecieron entrar en un proceso de
consolidacion.

4. Continua el fortalecimiento econémico de Estado Unidos.

El cete 28 dias se subasté a una tasa de rendimiento de 2.74% en la ultima semana de
diciembre (2.76% en noviembre). Durante el mes, la cartera de renta fija registré un
incremento del 0.23%, mientras que el cete 28 dias obtuvo un rendimiento del 0.18%.

En el 2014 los bonos locales mostraron movimientos mixtos; los plazos cortos se
ajustaron, mientras que las tasas de largo plazo mostraron fuertes incrementos. El afo
que termina mantuvimos una estrategia de baja duracién para evitar cualquier
minusvalia, buscando valor en el eje de crédito y enfocandonos en activos de tasas
revisables. Finalmente, centramos nuestra estrategia en la compra de Udibonos para asi
aprovechar el incremento inflacionario que se dio a partir de la segunda mitad del afno.

En 2015 esperamos que la normalizacién de las tasas se dé a finales del segundo
trimestre del afo, por lo que definiremos una estrategia mas agresiva en la compra de
papeles de mediano y largo plazo (maximo 10 afos).
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Curva de Valores Gubernamentales: México
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Perspectiva econémica y de mercado

La evolucion de la actividad econémica alrededor del mundo no presentdé cambios
significativos durante diciembre; teniendo a Estados Unidos y al Reino Unido como los
paises con una mejor dinamica econdémica, la Union Europea con una débil recuperaciéon
y bajo nivel de precios, la desaceleracion de China, asi como los apuros en Rusia, Brasil
y Japén.

Estados Unidos continla recuperandose a un ritmo moderado pero mejor al resto del
mundo. La reactivacion del consumo familiar, la mejoria del mercado laboral y el
aumento de la produccion industrial, incluyendo la manufacturera, han generado mayor
certidumbre respecto a la evolucién de la economia norteamericana. Por otra parte, la
postura de la Fed sobre la normalizacion de las tasas continia siendo cautelosa, sin
embargo cada vez luce mas cerca la primera modificacion.

De los indicadores econdmicos publicados durante el mes, positivamente destacan la
revision al alza del PIB (5.0%), las utilidades corporativas, el mayor ingreso personal, el
gasto en consumo, la produccion industrial y manufacturera, ademas de las mejores
ventas minoristas. Por otro lado, negativamente se observan las menores ventas de
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casas nuevas, la expectativa de inflacion, érdenes de bienes durables y la primer lectura
del PMI manufacturero.

En Europa, la debilidad econdmica se ha convertido en una constante, aunado al bajo
nivel de precios (0.3% en diciembre). A pesar de los recientes estimulos por parte del
BCE, aun se necesitara esperar para determinar si tuvieron el efecto deseado o seria
necesario implementar nuevos estimulos, como la compra de bonos soberanos.

Los principales indicadores econémicos de la Uniéon Europea resultaron ligeramente
positivos. Si bien la inflacion disminuyd a 0.3%, datos como la balanza comercial, el PMI
compuesto, el PIB trimestral, la produccion industrial y las ventas minoristas presentaron
avances durante el mes.

En China, las preocupaciones crecen cada vez mas. La actividad econémica no logré
repuntar durante el ultimo mes del afio, donde la producciéon industrial continud
ajustandose. Mas aun, la inflacién y los precios del productor (PPI) retrocedieron mas de
lo esperado dejando entrever una menor actividad en el consumo interno.

Por su parte, en Japon, la reactivacion de la economia sera lenta y un tanto complicada,
sin embargo la victoria de Shinzo Abe en las recientes elecciones muestra una
perspectiva favorable para el pais nipén; ahora el primer ministro tendra el apoyo
completo del parlamento para ejercer sus iniciativas, las cuales estaran destinadas
principalmente a fortalecer el mercado laboral y la inversion del sector privado, de la
mano de una politica monetaria flexible.

Los datos econdmicos publicados en China resultaron ligeramente negativos. Podemos
observar el aumento en las ventas minoristas y el incremento de la balanza comercial,
sin embargo también destaca la menor produccion industrial y el PMI manufacturero
cayendo a zona de contraccion (por debajo de 50). De manera similar, los datos en
Japon resultaron desfavorables. Ventas minoristas, producciéon industrial, érdenes de
maquinaria y el PIB arrojaron datos negativos; positivamente destaca el PMI compuesto
regresando a zona de expansion.

En cuanto a los paises emergentes, la dependencia que existe de las principales
economias, y especificamente de China, ha limitado el potencial de estos paises; a
pesar de esto, hemos observado una ligera estabilizacién en paises como México e
India.

En Brasil, la desconfianza y corrupcién alrededor del gobierno (situacion con Petrobras)
no generan un ambiente sano para la inversion; sumado a esto, los datos econémicos
continuan mostrando una preocupante desaceleraciéon. Los PMI manufacturero y
compuesto se mantienen en zona de contraccion, mientras que la produccion industrial
cayo de nueva cuenta mas de lo esperado.

En México, el factor principal para un buen desempefio de la economia mexicana viene
desde fuera: la gran recuperacion de Estados Unidos. Sin embargo, desde dentro
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también se podra sustentar una soélida evolucion mexicana, de la mano de las famosas
reformas estructurales. De nueva cuenta, la correcta implementacion de dichas reformas
y la confianza que inspire el gobierno seran fundamentales para nuestro desarrollo en
2015.

Economia Global

= En Estados Unidos la actividad econdmica se mantiene en una sélida recuperacion;
el PIB fue revisado de nueva cuenta al alza a un sorprendente 5.0% (mayor tasa en
mas de 11 anos).

= En la Eurozona, todos estaran atentos a los préximos datos de inflacién y evolucion
econdmica, ya que de resultar desfavorables se podria poner en marcha un nuevo
programa de estimulos enfocado en la compra de bonos soberanos.

= En Asia, China sufri6 por segundo mes consecutivo una ligera recaida con malos
datos econdémicos luego de haber presentado signos de recuperacion en los meses
anteriores; en cuanto a Japon, las elecciones dieron victorioso al actual primer
ministro Shinzo Abe, quien mantendra su puesto por los siguientes 4 afos. Abe
tendra el apoyo del parlamento para implementar sus medidas econdémicas
enfocadas a impulsar el sector privado y mantener una politica monetaria flexible.

= Los mercados emergentes se mantienen sujetos a las condiciones econdmicas
globales, y principalmente, a la evolucién de la economia china; la constante
turbulencia que ha sufrido la economia global reduce el potencial de crecimiento de
estos paises dependientes.

= Hacia adelante, los mercados estaran al pendiente de los comentarios de politica
monetaria de la Fed en relacion a la normalizacién de los niveles de tasas.
Igualmente, deberan de seguir de cerca el impacto de las diferentes medidas de
politica monetaria impulsadas por diferentes gobiernos, especificamente China y
Japodn, y el problema de riesgo deflacionario en el que se encuentra la eurozona.

Capitales

= Los resultados de los indices globales mas importantes resultaron negativos durante
diciembre, donde los paises con mayores minusvalias fueron Brasil (-8.52%), Italia
(-5.01%), Espana (-4.56%) y la India (-4.16%); mientras que las unica plusvalia se
presenté en China (20.0%).

= En diciembre el IPC retrocedié -2.36%, mas que el -2.24% de la cartera de
Finantech.

Deuda

= En el mes de diciembre la curva de valores gubernamentales mexicanos registré un
fuerte incremento que se enfatizé en las tasas de 3 a 10 afos.
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= La tasa mexicana de 10 afios aumentd 7 puntos base para ubicarse en 5.83% (previo
5.76%).

= La tasa de Estados Unidos a 10 afios se ubicé en 2.17%, sin cambio respecto al mes
previo.

Tipo de cambio

= En el mes de diciembre el peso se deprecié fuertemente frente al ddlar debido a la
drastica caida que han mostrado los precios internacionales del petréleo asi como la
fuerte recuperacion econémica que ha mostrado Estados Unidos.

= Elrango de operacién de noviembre se encontré entre 13.93 y 14.79.

= El peso cerr6 el mes en 14.74 pesos por ddlar (13.90 previo).

= Esperamos que el tipo de cambio cierre este afo (2015) en 14.00.

Indicadores econémicos publicados durante el mes de diciembre:

México
Periodo Dato Previo Estimado Actual
Octubre |Ventas minoristas (y) 4.5% 4.3% 5.6%
Noviembre |Tasa de desocupacion (a) 4.78% 4.60% 4.53%
1a q Dic (Inflacion 1Q 0.74% 0.38% 0.41%
Inflacion 1Q (a) 4,16% 412% 4.19%
Subyacente (a) 3.33% 3.26%
No Subyacente (a) 6.79% 7.11%
Octubre |IGAE (a) 2.93% 2.50%
Noviembre |Balanza comercial (m) 143md -75md -1,076md
Balanza comercial (acum) -1,619md -2,695md
Exportaciones (m) 5.7% 21%
Importanciones (m) 4.9% 6.5%
al 26 de dic|Reservas internacionales (s) 852md -172md
Reservas internacionales (acum) 193,217md 193,045md
Noviembre |Finanzas piblicas -437.1b -461.3b
Ingreso 2.5% 3.5%
Gasto 8.4% 8.2%
Noviembre [Remesas 2,036 1,854 1,772
Noviembre [Remesas (y) 6.5% 2.3%
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Estados Unidos
Perfodo Dato Previo Revisado Estimado Actual
Noviembre |Venta de Casas Pendientes (m) -1.1% -1.2% 0.5% 0.8%
wk12/27 |Solicitudes de desempleo 280K 281 K 286 K 298 K
Diciembre |Confianza del inversionista 114 113.7 112.1
Diciembre |Confianza del Consumidor 88.7 91 93 92.6
wk12/10 |Solicitudes de desempleo 289 K 289 K 290 K 280K
Noviembre |Venta de casas nuevas (SAAR) 458 K 445 K 460 K 438 K
3er Tri Utilidades Corporativas (a) 3.8% 5.1%
Noviembre |Ingreso personal (m) 0.2% 0.3% 0.5% 0.4%
Gasto en consumo (m) 0.2% 0.3% 0.5% 0.6%
3erTri_ |PIB Real {tri) 3.9% 3.9% 4.3% 5.0%
Noviembre |Ordenes de bienes durables (m) 0.4% 3.1% -0.7%
Noviembre |Venta de casas existentes - SAAR 526 M 525M 52M 493 M
Diciembre |Expectativas de Inflacion (Atlanta) 2.0% 1.9%
Noviembre |Indicadores adelantados 0.9% 0.6% 0.6% 0.6%
Diciembre |PMI servicios (Flash) 56.3 57.3 53.6
Noviembre |Inflacion (a) 1.7% 1.3%
Diciembre |PMI manufacturero (Flash) 54.7 55.5 53.7
Noviembre |Incios de casas SAAR 1.009M 1.045M 1.038M 1.028M
Nivel de permisos 1.080M 1.092 M 1.060 M 1.035M
Noviembre |Produccion Industrial (m) -0.1% 0.1% 0.7% 1.3%
Tasa de utilizacion 78.9% 79.3% 79.4% 80.1%
Producciéon manufacturera (m) 0.2% 0.4% 0.6% 11%
Octubre |Inventarios de las empresas (m) 0.3% 0.3% 0.3% 0.2%
Noviembre |Precios de exportacion (a) -0.8% -1.9%
Precios de importacion (a) -1.8% -2.3%
Noviembre |Ventas minoristas (m) 0.3% 0.5% 0.4% 0.7%
Octubre |Ventas mayoristas (m) 0.3% 0.4% 0.2% 0.4%
Octubre |Aperturas de Empleo (JOLTS) 4.735M 4.685M 4790 M 4834 M
Noviembre | Optimismo de pequenios negocios 96.1 96.1 98.1
Octubre | Crédito al Consumo (m) $1598 $154 8B $16.8B $1328
Octubre [Ordenes de fabrica (m) -0.6% -0.5% -0.3% -0.7%
Octubre | Balanza Comercial $-438B $-41B $-43 .48
Noviembre |Creacion de empleos (m) 214K 243K 230K 321K
Tasa de desempleo 5.8% 5.8% 5.8%
Tasa de participacion 62.8% 62.8%
wk11/29 |Solicitudes de desempleo 313 K 314 K 295 K 297 K
Noviembre |ISM no manufacturero 57.1 57.3 59.3
3er Tri Productividad no agricola 2.0% 2.4% 2.3%
Costos laborales 0.3% -0.1% -1.0%
Noviembre |Reporte de empleo ADP 230K 233 K 225K 208 K
Octubre |Gasto en construccion (a) 2.9% 3.9% 3.3%
Noviembre |ISM manufacturero 59 57.8 58.7
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REPORTE MENSUAL 5 DE ENERO DE 2015

Octubre Produccion Industrial (a) 2.5% 2.8% -4.2%
Noviembre |Inflacion (a) 5.52% 4.50% 4.38%
Noviembre |PMI Servicios 50 52.6
Noviembre |PMI Manufacturero 51.6

Noviembre |Balanza Comercial $-1.177T M $-2.500 M $-2.350 M
Noviembre |PMI Manufacturero 49.1 48.7
Noviembre |Produccion Industrial (a) -21% -3.0% -3.6%
Noviembre |PMI Compuesto 48.4% 48.1%
Noviembre |Inflacion (a) 6.59% 6.59% 6.56%
Noviembre |Ventas minoristas (a) 0.5% 1.0% 1.8%
Noviembre |Tasa de desempleo

Ncwlembre PMI Servicios
Noviembre |PMI Compuesto 53.6 53.2
Noviembre |PMI Manufacturero 52.2 51.8

Eurozona
Periodo Dato Previo  Revisado Estimado  Actual
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Diciembre |Confianza del Consumidor (Fsh) -11.6 -11.0 -10.9

Noviembre |Inflacion (a) 0.4% 0.3% 0.3%
Octubre |Balanza Comercial $17.78B $1798B $1848B | $1948B

Importaciones (a) 4.0% 0.0%

Exportaciones (a) 9.0% 4.0%

Diciembre |PMI compuesto (Flash) 514 515 51.7

PMI Manufacturero 50.4 50.5 508

PMI servicios 513 51.4 519

Octubre | Produccion Industrial (a) 0.6% 0.2% 0.8% 0.7%

3er Tri PIB (a) 0.7% 0.8% 0.8%

Octubre _[Ventas minoristas (a) 0.6% 0.5% 1.7% 1.4%

Noviembre |PMI Compuesto 521 514 511

PMI Servicios 523 51.3 51.1

Octubre PPl (a) -1.4% -1.4% -1.3%

Noviembre |PMI Manufacturero 50.6 50.4 50.1




REPORTE MENSUAL 5 DE ENERO DE 2015

Diciembre |Sentimiento econémico 104.7 105.5 105.5
Condiciones actuales 110.0 110.4 110.0
Expectativas de negocios 99.7 998 100.5 101.1
Diciembre |Condiciones actuales 33 5.0 10.0
Expectativas de negocios 115 18.0 349
Diciembre |PMI compuesto (Flash) 521 514
PMI Manufacturero 50.0 50.3 51.2
PMI servicios 52.1 52.5 51.4
Noviembre |Inflacion (a) 0.6% 0.6% 0.6%
Octubre |Balanza Comercial $1858 $18.68 $19B $2068
Importaciones (a) 8.4% 0.9%
Exportaciones (a) 8.5% 4.9%
Octubre  |Produccion Industrial (a) -0.2% 0.9% 0.8%
Octubre |Ordenes manufactureras (a) -1.0% -0.6% 2.2%
Noviembre |PMI Compuesto 539 521 51.7
PMI servicios 54.4 52.1 52.1
Noviembre |PMI manufacturero 51.4 50 49.5
3er Tri PIB (a) 3.0% 3.0% 2.6%
Noviembre |Ventas minoristas (a) 4.3% 4.6% 4.7% 6.4%
Noviembre |Solicitudes de desempleo 204 K 251K 20K 269K
Tasa de desempleo 6.0% 5.9% 6.0%
Ingresos Promedio (a) 1.0% 1.2% 1.4%
Noviembre |Inflacion (a) 1.3% 1.2% 1.0%
Diciembre |Tendencia Industrial (CBI) 3.0 3.0 5.0
Octubre  |Balanza Comercial $-9.82B |$1057B| $95B | $962B
Importaciones (a) -4.2% -3.0% -3.0%
Exportaciones (a) -4.7% -4.5% -1.7%
Octubre Produccion Industrial (a) 1.5% 0.8% -1.8% 1.1%
Noviembre |Precios de casas (a) 8.8% 8.0% 8.2%
Noviembre |PMI servicios 56.2 56.3 58.6
Noviembre |PMI construccion 61.4 61 59.4
Noviembre |PMI manufacturero (CIPS) 53.2 533 53 535
Diciembre |Manufactura y mineria 96.3 96.5 96.0 97.5
Diciembre | Confianza del consumidor 100.2 99.7
Octubre | Ventas minoristas (a) -0.5% -0.6% -0.8%
Octubre | Balanza Comercial $358 $398B
Noviembre |Infacién (a) 0.2% 0.2% 0.2%
Octubre | Produccion Industrial (a) -2.9% 2.7% -2.2% -3.0%
3er Tri PIB (a) -0.4% -0.4% -0.5%

12
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Asia

Periodo Dato Previo Estimado Actual
China
Diciembre |PMI manufacturero 50.0 49.6
Diciembre |PMI manufacturero (Flash) 50.0 495
Noviembre |Ventas minoristas (a) 11.5% 11.5% 11.7%
Noviembre |Produccion Industrial (a) 7.7% 7.5% 7.2%
Noviembre |Inflacion (a) 1.6% 1.6% 1.4%
Noviembre |Balanza Comercial $45418B $44.78 $5458
Exportaciones (a) 11.6% 8.8% 4.7%
Importaciones (a) 4.6% 3.4% -8.7%
Noviembre |PMI Compuesto 51.7 511
PMI Servicios 52.9 53
Noviembre |Ventas minoristas (a) 1.4% 1.2% 0.4%
Noviembre |Produccion industrial (a) -1.0% 2.2% -1.7%
Noviembre |Tasa de desempleo 3.5% 3.5% 3.5%
Noviembre |Gasto familiar (a) -4.0% -3.6% -2.5%
Noviembre |Inflacion (a) 2.9% 2.4%
Noviembre |Balanza Comercial $-7108B $-1,000B | $-89118B
Exportaciones (a) 9.6% 71% 4.9%
Importaciones (a) 2.7% 1.8% -1.7%
Diciembre |PMI manufacturero (FLASH) 521 521
4to Tri Grandes manufactureras (Tankan) 13 13 12
Pequenas manufactureras (Tankan) -1 -2 1
CapEx 4.2 5.5
Octubre |Indice Tertiary (a) -1.5% -0.9%
Octubre |Ordenes de Maquinaria (a) -1.1% -4.5%
3er Tri PIB (tri) -0.4% -0.1% -0.5%
Noviembre |PMI Compuesto 495 50.6
PMI Servicios 48.7 51.2
Australia
Noviembre |Tasa de desempleo 6.2% 6.3% 6.3%
Tasa de participacion 64.6% 64.7%
Octubre |Préstamos hipotecarios (a) -0.5% -0.4%
Octubre |Ventas minoristas (a) 5.7% 5.7%
Octubre  |Balanza Comercial $-226B $-18B $-13B
Importaciones (a) 2.5% 1.0%
Expoprtaciones (a) -3.7% -1.8%
3er Tri PIB (a) 3.1% 3.1% 2.7%

Analisis y Estrategia Finantech
Félix Martinez Escamilla
Aura Yuritzi Orozco Herrera

Mauricio Devars Castillo
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Ftse MIB (ltalia)

18,967.7

20,014.8

19,012.0

0.23%

-5.01%

Bovespa (Brasil) 51,507.2 546640 | 50,007.0 2.91% 8.52%
IPSA (Chile) 3,699.2 3,991.8 3,851.0 4.10% -3.53%
Ibex35 (Espaiia) 9,916.7 10,7707 | 102795 3.66% 4.56%
Nikkei (Jap6n) 16,2913 174599 | 17,4508 7.12% 0.05%
Kospi (Corea del Sur) 2,011.3 1,980.8 1,915.6 -4.76% -3.29%
Ftse 100 (Inglaterra) 6,749.1 6.722.6 6,566.1 2.71% 2.33%
Cac40 (Francia) 4,296.0 4,390.2 4272.8 0.54% 2.67%
Dow Jones (EUA) 16,576.7 178282 | 17,8231 7.52% 0.03%
S&P 500 (EUA) 1,848.4 2,067.6 2,058.9 11.39% 0.42%
Nasdaq (EUA) 4,176.6 47916 4,736.1 13.40% | -1.16%
Dax (Alemania) 9,652.2 9,980.9 9,805.6 2.65% 1.76%
Shanghai (China) 2,116.0 2,682.8 3,234.7 5287% | 20.57%
Mercado de Deuda
Cilerre Cilerre Cambio Cambio
CURVAMEX (PP) |Clerre de 2013| \ iembre | Diciembre | Anual | Mensual
M 3.43 3.02 2.95 (0.48) (0.07)
1Y 3.46 3.06 3.04 (0.42) (0.02)
5Y 5.35 4.93 5.21 (0.13) 0.28
10Y 6.43 5.76 5.83 (0.60) 0.07
30Y 7.55 6.67 6.54 (1.01) (0.13)
Cilerre Cilerre Cambio Cambio
Curva USA(PP)  |Clerre de 2013/ . iomire | Diciembre | Anual | Mensual
M 0.07 0.01 0.04 (0.03) 0.03
1Y 0.11 0.12 022 0.10 0.10
5Y 1.74 1.48 1.65 (0.09) 017
10Y 3.03 2.7 2.7 (0.86) 0.01
30Y 3.97 2.89 275 1.22) 0.14)
Cierre Cierre  |Rendimiento | Rendimeinto
Moneda (MXN)  [Clerre de 2013| . iombre | Diciembre Anual Mensual
Dolar 1311 13.90 14.74 12.64% 6.08%
Euro 17.92 17.35 17.85 -0.39% 2.89%
Libra 21.59 21.79 22.98 6.45% 5.44%
Yen 0.12 0.12 0.12 0.53% 4.88%
Real 5.52 5.43 5.55 0.57% 2.23%
Cierre Cierre  |Rendimiento |Rendimeinto
L Clerre de 2013 |\ iembre | Diciembre Anual Mensual
Oro 1.201.64 1,167.38 | 1,184.37 1.44% 1.46%
Cobre 339.65 286.00 282.55 1681% | -1.21%
Petroleo 98.42 66.15 53.27 4587% | -19.47%




