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PIB México

Crecimiento econdmico de México
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Fuente: Banco BASE con datos de
Bloomberg, Inegi, FMI'y BM.




Subejercicio fiscal primer trimestre 2014

95% Gobierno Federal
99% Ramos Auténomos
66% Instituto Nacional para la Evaluacién de la Educacién
26% Instituto Federal de Telecomunicaciones
96% Ramos Administrativos
68% Presidencia de la Republica
97% Relaciones Exteriores
98% Hacienda y Crédito Publico
89% Defensa Nacional
94% Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacién
95% Comunicaciones y transportes
89% Salud
92% Marina
81% Trabajo y Previsidn Social
84% Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano
83% Medio Ambiente y Recursos Naturales
73% Procuraduria General de la Republica
93% Desarrollo Social
78% Turismo
86% Funcion Publica
85% Tribunales Agrarios
74% Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia
94% Ramos Generales
79% Comision Federal de Electricidad
92% Instituto Mexicano del Seguro Social
Fuente: Banco BASE con informacion de
la SHCP.



Fuente: Banco BASE con datos de
Bloomberg

Tasa de desempleo en México

Tasa de desmpleo
México

Expectativas
2014/03
2014/04
2015/01
2015/02
2015/03
2015/04
2016/01
2016/02
2016/03

2016/04

4.93%

4.48%

4.40%

4.54%

4.50%

4.35%

4.40%

4.60%

4.67%

4.69%



Banco

Tasas de desempleo, ocupacion parcial y
presion general

Tasas de desempleo, ocupacidon parcial y presion general

Tasa de desmpleo Tasa de ocupacion parcial (TOPD1) —=Tasa de presién general (TPRG)

Fuente: Banco BASE con datos de Inegi.



Cetes 28 dias
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Expectativa tasa promedio

2.55%

2015

2.60%

2016

3%

2017

Fuente: Banco BASE con datos de

Bloomberg
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gubernamentales por residentes

Tenencia total de valores gubernamentales por

extranjeros
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Fuente: Banco BASE con datos de

Bloomberg




UDIBONOS

Proporcion de UDIBONOS en la tenencia de Tenencia de UDIBONOS
valores gubernamentales por extranjeros y por residentes del

tasa de inflacion anual. extranjero. En millones
de UDIS.
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Inflacion UDIBONOS

Fuente: Banco BASE con datos de
Bloomberg




Exportaciones (cambios anuales)

Exportaciones no petroleras, manufactureras y de productos
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Exportaciones no petroleras Exportaciones manufactureras = Exportaciones automotrices

Fuente: Banco BASE con datos de Inegi



Leyes secundarias




‘ Banco
Reforma energética

* Permitira la entrada de inversion privada al sector petrolero por
medio de contratos de utilidad compartida, produccion compartida y
licencias.

* Abrira el mercado tanto de la gasolina como del gas y la electricidad a
la competencia, terminando con los monopolios de PEMEX y |la CFE.
Es posible que los precios de la electricidad se reduzcan en el
mediano y largo plazos ante menores costos de produccion de la
misma derivados de una mayor eficiencia gracias a la competencia,
aunque no se descartan periodos complicados de ajuste en el corto
plazo a la nueva legislacion.

* La iniciativa privada podra aliarse con o competir contra PEMEX, al
igual que con la CFE.



‘ Banco
Reforma energética y PEMEXPROA

* Tanto PEMEX como la CFE se convertiran en “Empresas productivas del estado” por lo cual, enfrentaran
competencia en sus sectores y autonomia presupuestaria.

* Los pasivos de CFE y PEMEX ascienden a 1.6 billones de pesos, mismos que representa una de las razones
por las cuales las compafiias han registrado pérdidas ultimamente (aunado también a una menor
explotacion petrolera). En un escenario de competencia, las empresas dificilmente podrian enfrentarse a
firmas mas saludables.

* Las leyes secundarias de la reforma energetica establecen que, en caso de que PEMEX y la CFE renegocien
los contratos de trabajo con sus empleados y se generen ahorros, el gobierno federal asumira como deuda
publica el mismo monto que se ahorra. PEMEX y la CFE gana por los dos frentes.

* El asumir deuda de PEMEX y la CFE no incrementa el gasto publico ni la deuda publica total debido a que de
cualquier manera los gastos y deudas eran auspiciados por el gobierno al ser paraestatales (simplemente se
cambiaria la manera de registrarse), mientras que si se incrementa el valor de las empresas que son un
importante activo del gobierno al enfrentar menores pasivos laborales.



Reforma energética

* Fechas clave:
e 2015

* Precio maximo de gasolina y diésel se establece via acuerdo presidencial (del 2015 al
2018) con posibles ajustes de acuerdo a la inflacidon y a la volatilidad.

* 2016
e Se comenzaran a entregar los permios para el expendio al publico de gasolinas y diésel.
* Libre importacion de gas.
e 2017
* El precio del gas licuado se rige por el mercado.
* Libre importacién de gasolina y diésel.
e 2018

* Los precios de |la gasolina y diésel se rigen por el mercado



Reforma de telecomunicaciones

* Establece |la preponderancia como la concentracion de mas del 50%
de un mercado sectorial en lugar de por servicio, dejando Unicamente
a Ameérica Movil como preponderante.

* Elimina el cobro de larga distancia nacional.

* Permite |la asociacion entre particulares para compartir su
infraestructura si asi lo decidieran, mientras que para el actor
preponderante es una obligacion compartirla, dando mayor opcion a
la competencia para crecer y evitar dicha importante barrera de
entrada.

* Impide la compra de |la transmision de eventos exclusivos por parte
del ente dominante.



Reforma de telecomunicaciones

 América Movil anuncio su intencion de desincorporar activos para dejar de
ser preponderante.

* Al ya no ser el actor preponderante, tendra acceso a la proveeduria de
distintos servicios como el triple play, lo cual le ha sido negado en diversas
ocasiones por su caracter dominante.

* Sin la clasificacion de preponderancia, ya no estara obligado a compartir su
mfradestructura, impidiendo la facil entrada que la competencia hubiese
tenido.

* La desincorporacion de activos propiciara la entrada de un nuevo
competidor al mercado de telecomunicaciones mexicano, aunque, a pesar
de que la transaccion se podria registrar como Inversion Extranjera Directa
para evitar el pago de impuestos, seria meramente un cambio de
propiedad.



Reforma financiera

* Vuelve mas facil el cobro de créditos y la recuperacion de garantias por
métodos judiciales por parte de los bancos.

* Agiliza los tiempos y tramites de los juicios mercantiles.

* Los tribunales federales seran los que resuelvan los juicios mercantiles y
bancarios, homologando la resolucion de los mismos.

» Se establece un mecanismo para liquidar a instituciones de banca multiple
gue conlleve a una menor afectacion de los ahorradores (lo cual esta
siendo usado actualmente en la quiebra del Banco Bicentenario).

* Se espera que las tasas de interés de los créditos bajen en el largo plazo
ante una mayor certeza a la iniciativa privada.
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Estados Unidos



PIB Estados Unidos
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Expectativas de
crecimiento anual

2.10%

2014
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Fuente: Banco BASE con datos de

Bloomberg



¥102/80/10
¥10Z/P0/T0
¥T0gY0/10
¥1Q2/20/10
EPe/cT/10

102/0T/10

102/80/10
€102/90/10
€T0¢/¥0/10

ierdo)

€10¢/20/10
z102/21/10

¢102/0T/10

je izqu

T102/80/10
7102/90/10

la (e

z102/170/10

Vé

omina no agrico

7102/20/10
TT02/CT/10

Tasa de desempleo

TT0Z/0T/10
T102/80/10
TT02/90/10

110¢/¥0/10
110¢/20/10
0T0Z/ZT/10
0T0¢/0T/T0
0T0¢/80/10
070¢/90/10
0T0Z/¥0/T0
0T0¢/20/10

Nomina no agricola

600¢/¢T/10
600¢/0T/T0
6002/80/10
6002/90/10
6002/t70/10
600¢/20/10

Tasa de desempleo (eje derecho), N

)
O
O
-
D
)
O
©
©
e
)
Ll B
<
@
O
©
O
©
©
et
D
=

£002/0T/10
£002/80/10

-400000
-600000
-800000
-1000000

Fuente: Banco BASE con datos de

Bloomberg




‘ Banco
Tasa de desempleo Estados Unidos

Tasa de desempleo Estados Unidos

Expectativas

2014/04 6.0%
2015/01 5.7%
2015/02 5.6%
2015/03 5.5%
2015/04 5.4%
2016/01 5.4%
2016/02 5.3%
2016/03 5.2%

2016/04 5.1%

Fuente: Banco BASE con datos de
Bloomberg
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Politica monetaria de la Fed.

* De 2009y alafecha la Fed ha inyectado mas de 4 billones de ddlares a su economia mediante la
compra de activos.

Enero de 2009-primer trimestre de 2010: compras por 175 mil millones de ddlares en deuda
relacionada al sector vivienda y de 1.25 billones de délares en bonos respaldados por
hipotecas (MBS).

Noviembre de 2010-junio de 2011: compras de bonos del Tesoro de largo plazo por 600 mil
millones de ddlares, a un ritmo de 75 mil millones de ddlares por mes.

Septiembre de 2011 a diciembre de 2012: inicia la Operacidon Twist que consistia en la
compra de 667 mil millones de ddlares en bonos del Tesoro con maduracion en 6y 30 afos y
la venta de bonos con una maduracion de 3 aflos o menos.

Septiembre de 2012 a diciembre de 2013: compras mensuales por 40 mil millones de ddlares
en bonos respaldados por hipotecas (MBS).

Enero de 2013 a diciembre de 2013: compras mensuales por 45 mil millones de ddlares en
bonos del Tesoro.



Politica monetaria de la Fed.

El pasado 17 de septiembre la Fed anuncid un nuevo recorte en sus compras mensuales de
bonos de 25 mil millones de délares.

= Tanto las compras en bonos respaldados en hipotecas como las compras en bonos del Tesoro
se redujeron en 5 mil millones de ddlares, a 5 y 10 mil millones de délares respectivamente.

= Se anticipa que en octubre concluira el programa de compra de bonos conocido como QE3.
La tasa de interés se encuentra en un rango de entre 0y 0.25% desde 2008.

Se espera que durante la primavera o verano del 2014 |la Fed pudiera incrementar esta cifra,
aunque, derivado de los actuales datos econdmicos que muestran una recuperacion tanto en el
mercado laboral como en |la economia en general, no se descarta que la tasa de interés pudiera
ser elevada antes de el mencionado periodo.



Expectativas del tipo de cambio

Tipo de Cambio (Pesos por Ddlar)

Fuente: Banco BASE




‘ Banco
Rlesgos

e La problematica entre Rusia, Ucrania y Occidente puede agravarse.

* Europa depende fuertemente del gas ruso, mientras que Rusia necesita
reactivar su economia y no puede perder el mercado energético.

* Rusia firmoé un acuerdo para el desarrollo de un gasoducto con China,
intentando diversificar el destino de sus exportaciones gasiferas y prevenir
futuros danos de posibles sanciones europeas en contra de su sector
energético.

 La industria de Europa enfrentaria severos dafnos si se le impusieran
sanciones energéticas a Rusia, pero el incremento en las tensiones podria
dejarlos sin otra alternativa para afectar a Rusia y disuadirla de seguir su
intervencion en Ucrania.

* Ucrania esta considerando solicitar su adhesion a la OTAN, lo que dejaria
sin salida a Europa y Estados Unidos en caso de ser admitida, pues tendrian
gue entrar en guerra para defender a Ucrania en el terreno contra Rusia, lo
cual podria resultar en un conflicto catastrofico para la economia mundial.



Expectativas
Tipo de cambio
PIB México

IED
TIE

PIB Estados Unidos

4Trim 1Trim
2014 2015

3.00% 3.00%

Fuente; Banco BASE

Expectativas

2013 2014 2015 2016
13.20
1.8%-2.01% 2.60%
38,285 MDD 25,478 MDD 26,864 MDD
4.5% 5.2%
2.10% 3.00% 2.90%

Tasa Banxico

2Trim 3Trim 4Trim 1Trim 2Trim 3Trim
2015 2015 2015 2016 2016 2016

3.25% 3.50% 3.75% 4.00% 4.25% 4.25%



4Trim
2014

0.25%

Fuente; Banco BASE

1Trim
2015

0.25%

Tasa FED

2Trim
2015

0.25%

3Trim
2015

0.50%

A4Trim
2015

0.75%

1Trim
2016

1.00%

2Trim
2016

1.50%

3Trim
2016

1.75%



