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Mercados Internacionales

Lo mas relevante durante la semana pasada para los mercados
internacionales fue:

Como sucede cada seis meses, la presidenta de la Reserva
Federal (Fed), Janet Yellen, compareci6 ante la Camara de
Representantes y el Senado (en distintos dias); durante su
discurso mencioné que la situacion del mercado laboral contindia
mejorando, aunque ciertos indicadores no terminan por repuntar
(como es el crecimiento de los salarios). Asimismo, hizo énfasis
en la evolucion de la actividad econémica y seiald diferentes
tipos riesgos, como la debilidad econémica en algunas regiones
del mundo (China y Europa) y la caida en el precio del petréleo. En
cuanto a la inflacion, comenté que a pesar de la reciente baja,
espera que en el mediano plazo regrese al 2.0%. En cuanto a los
comentarios de politica monetaria, senalé que el mensaje de “ser
paciente” podria disiparse en los proximos comunicados; sin
embargo, esto no necesariamente significaria un incremento de
tasa en el corto plazo (proximas dos reuniones).

Con el fin de impulsar la debilitada economia, el Banco Central de
China anuncié un nuevo ajuste a la tasa de referencia; esta vez el
recorte fue de 25 pb, por lo que la tasa se ubico en 5.35%.

Finaliz6 la temporada de reportes corporativos del cuarto
trimestre en nuestro pais; a pesar del crecimiento secuencial de
los ingresos y el EBITDA, los resultados continuaron sin ser
alentadores (principalmente en las utilidades); entre los reportes
positivos sobresalieron los casos de WALMEX, ALSEA, GRUMA y
LIVERPOOL, contario a los resultados de LAB, MFRISCO, AUTLAN y
ALPEK.

Europa Rend semanal Emergentes |Rend semanal
Alemania 3.18% México 1.47%
Espana 2.75% Brasil 0.67%
Inglaterra 0.45% Chile -0.26%
Italia 2.27% Turquia -1.57%
Francia 2.50% India -0.04%
Asia Rend semanal EUA Rend semanal
China 1.95% Dow Jones -0.04%
Japon 2.54% NASDAQ 0.15%
Hong Kong 0.15% S&P500 -0.27%
Corea 1.24%

Los indices bursatiles alrededor del

mundo mostraron

rendimientos mixtos; destacaron los buenos resultados en
Europa y Asia. En el caso particular de México, el IPC avanzé

por cuarta semana consecutiva.
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Mercados Internacionales

2015: Rendimiento Acumulado en Dolares

IPC 0.96%
BOVESPA -3.39%
S&P 500 2.21%

" Después de un inicio de ano adverso, el IPC en délares logro ubicarse en terreno
positivo. En adelante, podriamos ver mejores resultados si el doélar continda
fortaleciéndose.

® Contrario al mercado mexicano, la bolsa brasilena volvio a colocarse en terreno
negativo; a pesar de que los fundamentales de Brasil no son los mejores, los
resultados podrian verse beneficiados por una apreciacion del dolar.

® Por su parte en Estados Unidos, el S&P500 se desacelerd; actualmente acumula un
rendimiento de 2.21%, luego de que la semana pasada registrara un rendimiento de
2.50%.
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México

® Los resultados de los indicadores econdomicos publicados en nuestro pais durante la

semana pasada fueron mixtos.

Las ventas minoristas pasaron de 1.2% a 2.4%; sin

embargo, la tasa de desocupacion aumentoé en su comparativo anual (4.51%).

Periodo

Previo

Estimado

Actual

7.0

6.0

5.0

40

3.0

20

TASA DE DESOCUPACION NACIONAL A ENERO DE 2015

(Porcentaje de la PEA)

4.88
541
5.07

4.51

0
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2011

2015

Enero Actividad financiera
Crédito banca comercial 5.6% - 7.8%
Crédito sector privado 3.5% - 5.6%
Crédito a estados y municipios 1.7% - 3.5%
Crédito a sector publico 15.8% - 19.0%
Cartera vigente banca comercial 4.0% - 6.2%
Consumo 1.4% - 2.8%
Vivienda 4.8% - 6.4%
4to trimestre Inversion extranjera directa (IED) 3,110md - 5,645md
Inversién en cartera 5,803md - 8,427md
Enero Tasa de desocupacion (m) 4.38% 4.31% 4.43%
Tasa de desocupacion (a) 3.76% 4.46% 4.51%
Enero Balanza comercial (m) 254md |-3,150.5md| -3,248md
Balanza comercial (acum) -2,441md - -
Exportaciones (m) 6.4% - -1.8%
Importanciones (m) 11.2% - -1.4%
1a quin Febrero Inflacion 1Q -0.19% 0.14% 0.11%
Inflacion 1Q (a) 3.08% 3.07% 3.04%
Subyacente 1Q -0.09% 0.16% 0.28%
Subyacente (a) 2.43% - 2.42%
No Subyacente 1Q -0.48% - -0.42%
No Subyacente (a) 5.12% - 4.98%
al 20 de febrero Reservas internacionales (s) 15md - -174md
Reservas internacionales (acum) 195,821md - 195,647md
Diciembre Ventas minoristas (m) 0.76% - -0.80%
Ventas minoristas (y) 1.2% 2.4% 2.4%
Ventas mayoristas (m) 0.29% - 0.70%
Ventas mayoristas (y) -0.3% - 5.0%

INGRESOS POR SUMINISTRO DE BIENES Y SERVICIOS DE EMPRESAS COMERCIALES

AL POR MENOR A DICIEMBRE DE 2014

SERIES DESESTACIONALIZADA Y DE TENDENCIA-CICLO
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Estados Unidos

" Los resultados de los indicadores econdomicos en Estados Unidos fueron mixtos. Resalta
la publicacion del PIB, el cual crecio 2.2% en el ultimo trimestre del ano; sin embargo,
por debajo del trimestre pasado. Por su parte, el sentimiento del consumidor aumenté a
95.4, de 93.6 en el mes de enero.

Real GDP Growth
. bato @ Previo RevisadoEstimado Actual 1;2:: i = iz:
Enero  [Venta de Casas Pendientes (m) 37% | -15% | 2.0% | 1.7% B eo%y T 30%
Febrero |Sentimiento del Consumidor 93.6 - 94 95.4 g ;E: W fg:: %
Febrero _[PMI Chicago 59.4 - 58.7 | 45.8 g Zz/’: I /A | f’fo"';é
4to Tri (p) |PIB Real (tri) 2.6% - 21% | 2.2% £ eond 1 oow =
Diciembre [indice de precios de casas (m) 0.8% - 05% | 0.8%| |8 0% T 172"
indice de precios de casas (a) 5.3% 5.2% - 5.4% _1-::3:/: 1 1 :32
wk2/21 _Solicitudes de desempleo 283K | 282K | 290K [313K SRS 555555553
Enero __|Ordenes de bienes durables (m) 3.4% | -37% | 2.0% | 2.8% updated 22715
Enero Inflacion (m) -0.4% | -0.3% | -0.6% |-0.7% University of Michigan Consumer Sentiment
Inflacién (a) 0.7% | 0.7% - -0.2% 100.0
Enero _|Venta de casas nuevas (SAAR) 481K | 482K | 471K [481K o
Febrero |Confianza del Consumidor 102.9 | 103.8 99.1 96.4 L 580
Febrero _|PMI servicios (Flash) 54 - 542 | 57 T o0
Febrero |Indice de actividad de negocios (Dallas)| -4.4 - -2.8 -11.2 % 70.0
Indice de Produccién (Dallas) 0.7 - ] 0.7 5 e
Enero  |Venta de casas existentes - SAAR 5.040 M| 5.07 M |4.950 M |4.82 M 2:2 ||I||
Venta de casas existentes (a) 2.4% 2.4% - -4.9% s % g % % % ; % % Y—“; ‘3—; % % -‘é = § 3
Enero __|Actividad Nacional (Fed de Chicago) -0.05 | -0.07 | 045 | 0.13 “« 222 &322 832203 = =
updated 2/27/15




Europa

®= En Europa, las publicaciones econémicas tuvieron resultados mixtos. El PIB en Alemania y UK
crecio 1.4% y 2.7% anual respectivamente. Sin embargo, los precios al consumidor en la

Eurozona disminuyeron -0.6%.

Eurozona
Previo Revisado Estimado Actual

-1.6%
-0.6%
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« Month over Month - Year over Year

106.8

Condiciones actuales . . 111.3
Expectativas de negoci 102.5
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Asia y Oceania

" Los datos publicados en Asia tuvieron resultados mixtos, en donde destaco Ila
publicacion de los PMI manufactureros. En China este indicador paso de 49.8 a 50.7 en
febrero. Por su parte, en Japon disminuyo de 52.2 a 51.6; sin embargo, alin se ubica en

zona de expansion.

Asia
Periodo Dato Previo Estimado Actual
. China

_

- Japon




USA

WORLD

MEX

Chicago Fed National

Activity Index

Existing Home Sales

Dallas Fed Mfg
Survey

DE:Ifo Survey
GB:CBI Distributive
Trades

Ventas al menudeo

* S&P Case-Shiller HPI

* PMI Services Flash

* Consumer Confidence

* Janet Yellen Speaks

* Richmond Fed
Manufacturing Index

* DE:GDP
* EMU:HICP
* CN:PMI Flash Mfg Index

* Reporte quincenal de
inflacion

* Reservas
internacionales

New Home Sales
Janet Yellen Speaks

NZ:Merchandise trade

Cuenta corriente

Consumer Price Index
Durable Goods Orders

Jobless Claims
FHFA House Price
Index

Kansas City Fed

Manufacturing Index

DE:GfK Consumer
Climate
DE:Unemployment
Rate

IT:Retail Sales
GB:GDP

EMU:EC Economic
Sentiment

JP:CPI
JP:Household
Spending
JP:Unemployment
Rate

JP:Industrial
Production
JP:Retail Sales

Balanza comercial

GDP

Chicago PMI
Consumer Sentiment
Pending Home Sales
Index

IT:CPI
DE:CPI

Tasa de desempleo
Crédito al sector privado



Renta Variable

m Al cierre del 27 de febrero: 45,000
44,500
44,000
43,500

IPC 43,145.66 2.42% 3.02% 43,000
42,500

ACWI 58.50 5.51% 5.81% 42,000
41,500
41,000
40,500
40,000

indice Cierre 2014 Benchmark Finantech

El soporte relevante se ubica en los Yo o o b
42,500. La primera resistencia sera a los ,»\%”\Nx\”\\, SMRAMIENI
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Fuente: Finantech con datos de Bloomberg

Nivel de inversion actual: 88%

Recomendaciones:
®= Compras fundamentales
= Balance por rendimientos y %.
= Seguimiento de Algoritmos




STI 0.03 9.42
BOVESPA : -0.18 9.33
Shanghai 2.08 9.84 3.14 0.78 |
DJ 3.22 1.74 0.00 11.10
S&P 2.89 12.45 2.21 0.00 13.18
DAX 1.91 1145 1610 -0.15 17.46
IBEX 1.57 12.12 8.69 -0.05 10.46
Nikkei 1.73 13.67 7.89 0.15 26.86
ASX200 2.17 13.38 10.12 0.51 10.25
FTSE 100 1.97 13.15 5.71 -0.08 1.93
CAC40 1500  -0.76 11.47
IPC 2.42 0.00 13.94
Kospi 4.24 0.55 0.85
NASDAQ 4.80 0.00 15.21

Valuaciones Internacionales

La valuacion del IPC aumento a 29.08 (26.60 anterior) veces precio/utilidad, mientras
que el valor en libros (P/VL) se ubic6é en 2.82 veces.

Hasta el momento han reportado 485 emisoras de la muestra del S&P 500 y en
conjunto las utilidades registran un crecimiento de 4.6% (7.6% excluyendo financieras).
A principios de la temporada de reportes, el consenso de los analistas proyecta que las
utilidades de las emisoras de la muestra del S&P 500 creceran 0.8% en el cuarto
trimestre con respecto al mismo trimestre del ano anterior (3.1% excluyendo
financieras).

P/U ADELANTADO %Redn YTD %Rend MTD %Rend 1Y

indice Val. Prom

P/VL
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Volatility S&P 500 (VIX)

Precio Inicio de Precio Inicio de Precio Semana

NIVEL ARG Mes Anterior Precio Actual
VIX 19.2 13.34 14.3 13.91
Cambio % YTD Semanal
VIX 6.5% -27.6% 4.3% -2.7%
VIX
23
21
19
17
15
I3 —————F——F T T 7T T T T T T T
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Fuente Bloomberg.




Deuda: Tasas

La curva local de valores gubernamentales se mantuvo practicamente sin cambios, resaltando un ligero
incremento en la parte corta de la curva, aparentemente reflejando la expectativa de una inminente alza en la

tasa de referencia.

6.8

6.3 —ARo pasado —Semana pasada —Semana actual

5.8
53
4.8
4.3
3.8

3.3

3M 6M 1y 2Y 3Y 5Y 6Y 7Y 8Y 9y 10y 15Y 20Y  25Y  3Q¥

Fuente: Finantech, Bloomberg.
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Inflacion y Politica Monetaria

. . . 4.6
® Los precios al consumidor crecieron 0.11%

(0.14% estimado) durante la primera quincena 44
de febrero, mientras que los precios de la
canasta subyacente aumentaron 0.28% (0.16%
estimado). El resultado se explico por por 40
presiones sobre los precios de mercancias y
otros servicios.

Inflacion General (%)

4.2

3.8

3.6

® La inflacion anual alcanz6 una tasa de 3.04% ,,
(3.07% estimado y 3.07% en enero).

3.2

= Nuestro pronéstico de inflacion se encuentra ., I
en 3.86% para 2015. : ‘Ene‘Feb‘Mar‘Abr‘May‘Jun‘JuI‘Ago‘Sep‘Oct‘Nov‘Dic‘Ene‘Feb‘Mar‘Abr‘May‘Jun‘Jul‘Ago‘Sep‘Oct‘Nov‘Dic‘

‘ 2014 ‘ 2015 ‘
iNDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR:
GENERICOS CON MAYORES INCIDENCIAS
Primera quincena de febrero de 2015

Variacién % Incidencia
Quincenal Quincenal

Variacién % Incidencia

Productos con precios al alza Qui nal Q nal

Productos con precios a la baja

Servicio de telefonia maovil 3.36 0.037 Jitomate -27.93 -0.099
Carne de res 0.46 0.012 Pan dulce -2.03 -0.013
Papa y otros tubérculos 3.89 0.011 Cebolla -6.56 -0.012
Papel higiénico y panuelos desechables 1.91 0.010 Calabacita -10.93 -0.011
Vivienda propia 0.08 0.010 Electricidad -0.37 -0.010
Cigarrillos 1.15 0.009 Nopales -7.69 -0.005
Ropa de abrigo 3.33 0.008 Tomate verde -2.98 -0.005
Chayote 14.13 0.007 Melon -7.16 -0.004
Transporte aéreo 3.11 0.007 Gasolina de bajo octanaje -0.09 -0.004
F:gsta dental 1.72 0.007 Chile poblano -8.31 -0.003

Fuente: Finantech con datos de INEGI.



Flujos de Capital

En la altima semana con informacion disponible (18 de febrero), los flujos de capital dirigidos
al mercado de deuda mexicana aumentaron 0.49% (1.42% anual). Los inversionistas extranjeros
disminuyeron su posicion en Bonos; al contrario que los inversionistas locales.

Incremento Semanal Tenencia Incremento Semanal Tenencia
Valores Gubernamentales Valores Gubernamentales
(por tipo de inversionista)

“ BONDES & BONOS UDIBONOS HCETES HTOTAL

K EXTRANJEROS  “ LOCALES

0.52% -0.64%
1.04%

-0.19%
UDIBON
0.54%
1.74%
1.43% CETES
0.94%

0.10%
TOTAL
0.73%
19

Fuente: Finantech. Datos: Banxico..

0.07%

Actual 0.46%

0.49%




Flujos de Capital

Incremento Anual
(Valores Gubernamentales)

1.6%
1.4%

1.2%

1.0%

0.8%

0.6%

0.4%

0.2%

0.0% -+

0.2% w

-0.4%

P PN ARG A N

*Crecimiento diario acumulado



Distribucion Flujos de Capital

" Los extranjeros contindan concentrando sus inversiones en el mercado de Bonos y Cetes, en los
cuales tienen participaciones del 60% y 59% respectivamente. En el mercado de Udibonos la
mayor parte se encuentra en manos de los inversionistas locales (88%).

Distribucion Valores Distribucion por Instrumentos

Gubernamentales ™ LOCALES ™ EXTRANJEROS

—_— [ e
UDIBONOS
3.53% 21

Fuente: Finantech. Datos: Banxico..



Tipo de Cambio

"= La semana pasada el peso se aprecio ligeramente frente al dolar, como resultado de la
desaceleracion de la economia de EU ante la segunda revision al crecimiento anual del
PIB de este pais que arrojo una tasa de crecimiento anualizada de 2.2%.

. .. . .. Precio
Precio Inicio  Precio Inicio

NIVEL de Afio de Mes Sema.na Precio Actual
Anterior
Peso 14.7515 14.9499 15.0896 14.9499
Cambio % 2014 YTD MTD Semanal
Peso 14.8% 1.3% 0.0% -0.9%
15.15
15.05 _ _
==Tipo de cambio (FIX)
14.95
14.85
14.75
14.65
14.55

26/12/14 06/01/15 17/01/15 28/01/15 08/02/15 19/02/15 -

Fuente: Finantech con datos de Bloomberg **La grafica corresponde al tipo de cambio FIX.



Tipo de Cambio

Datos relevantes:

" La percepcion de riesgo internacional disminuyo durante la ultima semana.
= Reservas Internacionales: disminuyeron en -174 Md para ubicarse en 195,647 Md.
= El precio de petroleo MM ascendi6o de 47.27 a 49.51.

®= Las remesas familiares crecieron 18.8% anual durante el mes de diciembre (2.3%
hoviembre).

" Los flujos de capital al mercado de dinero se aceleraron en las ultimas semanas.
® La perspectiva de inflacion en México para el resto del ano estara alrededor del 3.86%.
" Riesgo Pais: 178 actual contra 181 previo.

Ultimo cierre 27/02/15 14.96 Dia 0.0%
Cierre de la Semana 9 14.96 Semanal -0.8%
Promedio Semanal 9 1498 Semanal 0.2%
Promedio Mensual Feb 14.92 Mensual 1.6%
Promedio Anual 2015 14.80 Anual 11.2%
Desv Estandar 60 60 dias 0.16 Dia 0.0%
Promedio Movil 10 10 dias 14.97 Dia 0.0%

23
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Monedas Internacionales

FinanT EcH

Indice %Redn YTD %Rend MTD %Rend 1Y

EURO/USD -18.34%
REAL/USD -7.18% -6.06% -18.29%
PESO COLOMBIANO/USD -4.94% -2.42% -17.86%
PESO CHILENO -1.68% 2.50% -9.08%
PESO/YEN -1.39% 1.97% 3.89%
PESO/USD -1.27% 0.21% -11.28%
YUAN/USD -0.96% -0.19% -2.19%
POUND/USD -0.89% 2.51% -7.49%
PESO/POUND -0.46% -2.48% -4.20%
PESO/YUAN -0.29% 0.36% -9.32%
YEN/USD 0.06% -1.74% -14.62%
PESO/P. CHILENO 0.63% -2.31% -2.18%
PESO/P. COLOMBIANO 3.76% 2.80% 8.32%
PESO/REAL 5.66% 6.19%
PESO/EURO

8.55%
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Precio Inicio de Precio Inicio de Precio Semana

NIVEL ARG Mes Anterior Precio Actual
ORO 1184.37 1213.18 1201.83 1213.18
Cambio % 2014 YTD MTD Semanal
ORO -29.3% 2.4% 0.0% 0.9%
ORO
1320
1300
1280
1260
1240
1220
1200
1180
1160 ————— T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
dsyd§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?d§?
D o e S S S P o o TP S T T
ORI N N RN N SN LG D A SR G G AN RN SRR S A AP

Fuente Bloomberg.
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Precio Inicio de Precio Inicio de Precio Semana

NIVEL ARG Mes Anterior Precio Actual
COBRE 282 .55 271.60 259.25 271.6
Cambio % 2014 YTD MTD Semanal
COBRE 22.6% 3.9% 0.0% 4.8%
Cobre

289

284

279

274

269

264

259

254

249

244 ————— 777 7T 7T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
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Fuente Bloomberg.
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Petrdleo

Precio Inicio de Precio Inicio de Precio Semana

NIVEL ARO Mes Anterior Precio Actual
WTI 53.27 49.76 49.45 49.76

Cambio % YTD Semanal
WTI -42.0% -6.6% 0.0% 0.6%

Petréleo

56

54

52

50

48

46

4 — T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
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Fuente Bloomberg.



USA

WORLD

MEX

Personal Income and
Outlays

Gallup US Consumer
Spending Measure
PMI Manufacturing
Index

ISM Mfg Index
Construction
Spending

GB:Nationwide HPI
DE:PMI
Manufacturing Index
EMU:PMI
Manufacturing Index
IT:Unemployment
Rate

GB:CIPS/PMI
Manufacturing Index
EMU:HICP Flash
EMU:Unemployment
Rate

Remesas familiares
IMEF

Reporte de finanzas
publicas

Proximos Eventos

* Janet Yellen Speaks

* DE:Retail Sales

* GB:PMI Construction
 EMU:PPI

e JP:PMI Composite

* CN:PMI Composite

* Inversion fija bruta
* Reservas
internacionales

ADP Employment
Report

PMI Services Index
ISM Non-Mfg Index
Beige Book

DE:PMI Composite
EMU:PMI Composite
GB:CIPS/PMI Services
Index

EMU:Retail Sales

No data

Jobless Claims
Productivity and Costs
Factory Orders
Bloomberg Consumer
Comfort Index

DE:Manufacturers'
Orders

IT:GDP
GB:BOE
Announcement
EMU:ECB
Announcement

Encuesta de
Expectativas Banxico
Encuesta quincenal de
expectativas Banamex

Employment Situation
International Trade
Consumer Credit

DE:Industrial Production
IT:PPI
EMU:GDP

Confianza del
consumidor
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