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Con mas de 25 anos de experiencia asesorando a
grandes companias, Ricardo Sudrez, Socio encargado

de la practica de Precios de Transferencia en Salles Sainz
Grant Thornton, nos compartié su opinion sobre BEPS y la
revolucion fiscal internacional que implica:

Antecedentes

El proceso de globalizacién ha traido consigo un incremento importante en los flujos
internacionales de capital, situacidon que en parte ha resultado estimulada por un cambio en
las funciones del Estado. Entre los actores mas importantes en el escenario global que han
promovido la movilidad de capitales se encuentran las empresas multinacionales.
Cominmente, estas entidades llevan a cabo actividades econémicas que generan utilidades,
las cuales en ocasiones son trasladadas a jurisdicciones en las que las tasas impositivas son
menores que en aquellas en las que se originaron. Tal comportamiento es considerado como
una prdactica fiscal agresiva.

También ocurre que para gravar las utilidades derivadas de las actividades econémicas
llevadas a cabo por las multinacionales, interactlan diversos sistemas impositivos nacionales,
lo que puede resultar en la imposicidon por més de una jurisdiccion o incluso se puede llegar a
dar el caso contrario, es decir, una doble no imposicion.



Entorno global

Por lo anterior, nace el término BEPS por sus siglas en inglés (Base Erosion and Profit Shifting) que de
acuerdo con la Organizacidén para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmico (OCDE] se refiere a la
erosion de la base imponible y al traslado de beneficios propiciados por la existencia de lagunas o
mecanismos no deseados entre los distintos sistemas impositivos nacionales de los que pueden
servirse las empresas multinacionales, con el fin de hacer desaparecer utilidades con propésitos
fiscales, o bien de trasladar beneficios hacia jurisdicciones donde existe escasa o nula actividad real,
lo que le permite eludir casi por completo el impuesto sobre sociedades.

En los Gltimos anos, el tema de BEPS se ha tornado alGn mas relevante, pues segin trabajos e
investigaciones que desde 2013 se vienen realizando al interior de la OCDE,
se estima que las pérdidas globales atribuibles a la recaudacion del
impuesto sobre sociedades oscilan entre los 100 y 240 mil millones de
délares al ano. Esta situacion dio origen a que autoridades fiscales
pertenecientes al grupo de paises del G-20 realizara una evaluacion
respecto a la recaudacidon que deberian tener y la que efectivamente
obtenian de los grupos multinacionales. El resultado de esta evaluacion
fue la publicaciéon en octubre de 2015 del paquete BEPS, el cual contiene
medidas para mejorar la coherencia de los estandares impositivos
internacionales, reforzar su focalizacion en la sustancia econémica y
garantizar un entorno fiscal de mayor transparencia.



Entorno global

El reporte BEPS contiene 15 planes de accidn, dirigidos a combatir las précticas que a juicio de la
OCDE y sus paises miembros afectan la base gravable de las empresas multinacionales. Dichas
acciones se enlistan a continuacion:

Accidn 1- Abordar los retos de la economia digital;
Accidon 2 - Neutralizar los efectos de las entidades e instrumentos hibridos;
Accidn 3 - Refuerzo de la norma Controlled Foreing Corporation (CFCJ;

Accidon b - Limitar la erosion de la base imponible por via de deducciones de intereses y otros pagos
financieros;

Accidon 5 - Combatir las practicas tributarias perniciosas, teniendo en cuenta la transparencia y la
sustancia;

Accidn 6 - Impedir la utilizacién abusiva de los Tratados para Evitar la Doble Tributacion ;
Accidn 7 - Impedir la elusidn artificiosa del concepto de establecimiento permanente (EP);

Accidén 8 a 10 - Asegurar que los resultados de los precios de transferencia estdn en linea con la
creacion de valor;

Accidon 11 - Evaluacion y seguimiento de BEPS;

Accion 12 - Exigir a los contribuyentes que revelen sus mecanismos de planificacion fiscal;
Accidn 13 - Reexaminar la documentacidn sobre precios de transferencia (informe pais por pais);
Accion 14 - Hacer mas efectivos los mecanismos de resolucion de controversias;

Accidn 15 - Desarrollar un instrumento multilateral.



Entorno global

Cabe senalar que a pesar de que el proyecto BEPS
ha sido promovido por las naciones integrantes del
G-20, durante su primer ano, mas de 80 paises en
desarrollo y otras economias ajenas a la OCDE y
al G20 colaboraron en cuatro consultas y en cinco
foros tematicos.

La participacion de paises no miembro de la OCDE
y el G-20 en el plan BEPS dio lugar a la
instauracién de un Marco Inclusivo, el cual se
establecié formalmente en enero de 2016 y a la
fecha ha contribuido a la adhesién de diversos
paises al paquete BEPS, los cuales han participado
y participan en términos igualitarios en el
desarrollo de estandares relacionados con dicho
paquete. Actualmente, mas de 100 naciones se han
unido al marco inclusivo.

Para el ano 2020, se espera que los paises
participantes en este proyecto analicen la
aplicacion de las nuevas normas, de tal forma que
se revallen y se decida si procede la modificacion
del contenido de ciertos informes.




BEPS en México

Dentro del @mbito nacional, México es considerado pionero en la implementacion

de las acciones BEPS en su marco normativo, por lo que varias de sus acciones ya se

encuentran incluidas dentro de la ley, como ejemplo, la Accion 6 cuyo fin es impedir el abuso de los
convenios para evitar la doble imposicidon, encuentra su reflejo en el Articulo 4 de la Ley del impuesto
sobre la Renta (LISR) en donde se faculta a las autoridades a requerir informacién adicional a los
contribuyentes antes de poder ser beneficiados por un trato preferencial derivado de un tratado.

Por su parte, el Articulo 28 de la LISR que regula los gastos no deducibles incorpora a la Accion k4 en
sus fracciones XVII, XIX, XXIV, XXVIl y XXIX limitando la deducibilidad de pérdidas financieras, intereses,
pagos anticipados, entre otros, en operaciones independientes y con partes relacionadas. Este
articulo también incluye la Accidn 2 (Neutralizar los efectos de los instrumentos hibridos) en su
fraccion XXXl limitando la deducibilidad de los pagos hechos a partes relacionadas no residentes en
México para efectos fiscales por concepto de intereses, regalias o asistencia técnica.

La Accidn 3 se encuentra reflejada en el Articulo 176 de la LISR que amplia la definicién de ingresos
pasivos.

Finalmente, la Accion 13 estd reflejada en el Articulo 76-A, en donde se habla del desarrollo de normas
relativas a la documentacion sobre Precios de Transferencia, esto con el fin de aumentar la
transparencia hacia la administracion tributaria. En este sentido, existen ya tres nuevas declaraciones
informativas en materia de precios de transferencia:

1. Declaracién informativa maestra (Master File);
2. Declaracién informativa local (Local File);

3. Declaracidn informativa Pais por Pais (Country by Country Report).



Reflexiones

En cuanto a la aplicacion de BEPS alrededor del mundo, un punto importante a mencionar es que si
algunas legislaciones (en especial aquellas que han mostrado una tendencia de proporcionar
beneficios fiscales) continGan permitiendo la planeacidn fiscal agresiva al no apegarse al plan BEPS
existe un riesgo de fracaso de dicho proyecto.

Adicionalmente, es necesario que los contribuyentes pongan atencion en los siguientes puntos:
-Cudindo y como presentar las nuevas declaraciones informativas;

-Se deberd reconocer que el mundo de la tributacién internacional es hoy diametralmente distinto al
que se vivid hace pocos anos, pues BEPS, se quiera o no, revolucioné la manera de ver los Precios de
Transferencia y la aplicacién de los Tratados Fiscales;

-Las legislaciones fiscales de los paises sufrirdn modificaciones importantes en el futuro proximo;

-Qué haran las Autoridades Fiscales de los Estados Unidos, dado que inicialmente estuvieron muy
activas, sin embargo, actualmente han mostrado cierto “desinterés” en torno al plan BEPS.

Finalmente, es de resaltar que la implementacion de las acciones BEPS representa un reto importante
tanto para autoridades como para los contribuyentes. Como parte de su apoyo, la OCDE manifestd
implementar mecanismos de control para vigilar el cumplimiento por parte de las jurisdicciones de sus
compromisos, y garantizar la eficacia de los mecanismos de presentacion y difusion de los informes,
previendo una revision para el ano 2020.



Boletin de economia

Agosto 2017



Entorno Confianza

IGAE

Confianza del i Tasas de interés Mercado Reservas internacionales Precios del
Inflacién Contéactenos

econdmico Empresarial

Salles Sainz

GrantThornton

An instinct for growth”

Economia

Agosto de 2017 Ano 14 NGmero 8

Consumidor y Tipo de cambio financiero y balanza comercial petréleo

Los principales indicadores de la
economia mexicana en resumen

. 2017 2017 2016
Indices Mayo Abril Mayo
2017 2017 2016
Julio Junio Julio
2 Entorno econémico Indicadores de Confianza Empresarial
Sector Construccion 47.42 45.72 46.26
Indicador Global de la Sector Comercio 47.33 46.04 46.12
3 Actividad Econémica (IGAE) Sector Manufacturero 48.85 48.11 48.21
- ] Confianza del Consumidor 86.63 85.12 86.97
4 Indlcador‘de confianza Inflacion
empresarial Variacion INPC (%) 0.38% 0.25% 0.26%
Indicador de confianza del General Anual (%) 6.44% 6.31% 2.65%
6 serEU TR Subyacente (%) 4.94% 4.83% 2.97%
No Subyacente (%) 11.27% 11.09% 1.65%
8 Inflaciéon Tasade interés
CETES 28 dias (%) 6.99 6.96 4.21
9 Tasas de interés y Tipo de TIE (%) 7.38 7.35 4.59
Cambio Tipo de Cambio
Délar ($) 17.84 18.14 18.77
10 Mercado financiero Euro ($) 21.39 21.01 20.98
] ] Bolsa Mexicana de Valores
11 | Reservasinternacionalesy IPyC (unidades) 51,012 49,857 46,661
Balanza comercial .
Reservas Internacionales (mdd) 173,360 174,246 177,389
12 Precios de Petréleo Precio del Petréleo
Mezcla WTI (West Texas Intermediate) $50.21 $46.02 $41.54
(usd por barril)
Mezcla Mexicana (usd por barril) $46.80 $42.68 $35.92
o 2017 2017 2017 2016
Balanza comercial: es la balanza de Indices Acumulado Junio Junio Mayo Junio

transacciones de mercancias, en ella se e
incluyen todas las transacciones de Balanza comercial
bienes reales [importqciones y Saldo del mes ($) '2,909,771 61,532 '1,079,198 '516,607 >

exportaciones). Exportaciones ($mmd) 197,529,114 35,608,251 35,465,572 31,949,366
Importaciones ($mmd) 200,438,885 35,546,719 36,544,770 32,465,973
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Entorno econdomico

. Standard & Poors (S&P) cambib la perspectiva de calificacién de la deuda soberana de México de negativa a estable. Cabe
aclarar que mejoré la perspectiva, mas no la calificacion de la deuda, lo que podria darse si en un plazo menor a dos anos
continGan las condiciones que sirvieron de base para esta decisidn, que para México fueron el correcto manejo de la deuda
plblica y pasivos contingentes, la contencion del gasto plblico, una recaudacion fiscal estable y la posibilidad de que exista
un acuerdo entre México, Canadé y Estados Unidos en relacién al Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN].

. Por su parte, la agencia calificadora Fitch, también mejord la perspectiva soberana de negativa a estable, al considerar un mejor
escendario en la renegociacion del TLCAN, un superavit fiscal primario, la apreciacién del peso, asi como la continuidad de la
politica econdmica, con independencia del triunfador de las elecciones presidenciales de 2018.

. Los factores mas importantes sobre los cuales se centrard la atencién durante los préximos meses, son los siguientes: (1) la
tension geopolitica entre Corea del Norte y Estados Unidos, en un contexto marcado por las declaraciones de Donald Trump y
Kim-Jong sobre posibles ataques, (2) la evolucién de la politica monetaria de la Reserva Feral de Estados Unidos (Fed) que, con
base en las minutas del Comité Federal de Mercado Abierto, pareciera no mostrar sefiales de ajuste en la tasa de interés en
diciembre, lo cual tendré efectos en términos de especulacidn para los inversionistas y (3) la renegociacién del TLCAN.

. Inicio de la renegociacion del TLCAN. La primera ronda de negociaciones entre México, Estados Unidos y Canada inici6 el 17 de
agosto, concluyendo el dia 20. Los representantes de los tres paises no alcanzaron acuerdos en temas como el alto déficit
comercial que Estados Unidos mantiene con México; las reglas de origen para que la cadena productiva esté
fundamentalmente en Norteamérica, controversias comerciales y el Capitulo 19 del TLC para antidumping y subsidios,
transparencia y anticorrupcion, proteccion de la propiedad intelectual, servicios financieros e inversion. La segunda ronda ser&
en México del 1al 5 de septiembre, la tercera en Canadd a finales de dicho mes y la cuarta en octubre en Estados Unidos.

. Recientemente, Donald Trump declard: “personalmente, no creo que podamos alcanzar un acuerdo” y “probablemente,
Estados Unidos termine, en algln momento, con el TLC”. Ademas, justificd su postura al comentar: “porque nos han tomado la
ventaja de tal manera que han logrado grandes negocios. Los dos paises, pero en particular México”. Al respecto, el Secretario
de Relaciones Exteriores, Luis Videgaray respondié: “Sin sorpresas: ya estamos en una negociacion. México seguird en la mesa
con serenidad, firmeza y el interés nacional por delante”. En este sentido, el canciller estima poco probable que el TLC sea
cancelado y considera que la postura de Trump es parte de su “estrategia de negociacion”.

. Por su parte, los mercados financieros también le restaron trascendencia al posicionamiento de Trump.
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Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE)

4.00%
3.50%
3.00%
2.50%
2.00%
1.50%
1.00%

0.50%

0.00%
Indicador Global de la Actividad Econémica Actividades Primarias Actividades Secundarias Actividades Terciarias

S may-16 EEEEN jun-16 W jul-16 EEEEN ago-16 WEMEN sep-16 W oct-16 NEEEEN nOv-16 MEEEE cic-16 MEEEN ene-17 MEEEN feb-17 MEEEN mar-17 NS abr-17 W may-17 = \/ariacion % respecto a igual mes de 2016

Con cifras desestacionalizadas del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), el Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE) tuvo un incremento real de 2.2% en mayo de 2017 comparado con mayo de 2016, variacidn que no se observaba en
al menos 19 meses. Asimismo, el IGAE tuvo un crecimiento de 0.2% respecto al mes previo.

. Actividades primarias: Agricultura, explotacion forestal, ganaderia, mineria y pesca. Tuvieron un incremento de 0.3% con
respecto a mayo de 2016,

. Actividades secundarias: Construccion, industria manufacturera. Tuvieron un incremento de 0.1% a tasa anual.

. Actividades terciarias: Comercio, servicios, transportes. Tuvieron un crecimiento anual de 3.5%.

El IGAE es un indicador de la tendencia de la economia mexicana en el corto plazo. En mayo, la economia mexicana sumé su
segundo mes consecutivo con incrementos, tras haber retrocedido durante el bimestre febrero-marzo.

De acuerdo con INEGI, los analistas prevén un menor dinamismo de la actividad productiva en el segundo semestre del afio, ante una
moderacidn en el consumo y el deterioro en el poder de compra, asi como el repunte inflacionario y la desaceleracion en el
financiamiento. >
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Indicador de confianza empresarial y sus componentes

Valor del indice y
sus Componentes
jul-17  jun-17 Mensual Anual

Variaciones

Indicador de confianza empresarial del sector construccion 47.42 4572 1.71 1.16
Momento adecuado para invertir 26.84 24.01
Situacion economica presente del pais 41.38 38.77
Situacién econémica futura del pais 54.09 54.28
Situacion economica presente de la empresa 51.75 48.92
Situacion economica futura de la empresa 61.82 62.45
Indicador de confianza empresarial del sector comercio 47.33 46.04 1.30 1.22
Momento adecuado para invertir 27.31 23.50
Situacién econémica presente del pais 39.22 36.06
Situacién econdémica futura del pais 53.73 53.98
Situacién econémica presente de la empresa 53.93 53.47
Situacién econémica futura de la empresa 62.48 63.20
Indicador de confianza empresarial del sector manufacturero 48.85 48.11 0.74 0.64
Momento adecuado para invertir 38.84 36.66
Situacion economica presente del pais 45.68 44.58
Situacién econdmica futura del pais 50.56 50.26
Situacion economica presente de la empresa 52.58 52.65
Situacion economica futura de la empresa 57.85 58.04
. Los Indicadores de Confianza Empresarial (ICE) se elaboran con los resultados de la Encuesta Mensual

de Opinién Empresarial (EMOE) y permiten conocer, casi inmediatamente después de terminado el mes
en cuestion, la opinion de los directivos empresariales del sector manufacturero, de la construccién y del
comercio sobre la situacion econdmica del pais y de sus empresas.
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Indicador de Confianza Empresarial por Sector de
Actividad Econdmica

50.00 171 - 1.80
- 1.60
48.00
1.30 - 1.40
46.00 - 1.20
- 1.00
44.00
- 0.80
42.00 - 0.60
- 0.40
40.00
- 0.20
38.00 - 0.00
Sector construccion Sector comercio Sector manufacturero
Ejul-16 [ ago-16 [ sep-16 B oct-16 I nov-16
 dic-16 I ene-17 m feb-17 e mar-17 . abr-17
s may-17 s jun-17 jul-17 Variaciéon Mensual Variacién Anual
. El ICE del sector Manufacturero se ubicé en 48.85 puntos durante julio de 2017, que representa un incremento mensual

de 0.74 puntos y un aumento anual de 0.64. En el sector del Comercio, el ICE se ubicé en 47.33 puntos en julio, 1.3
puntos mds que en junio de 2017 y 1.22 mas que en julio de 2016.

. Por su parte, el ICE del sector de Construccion aumentd 1.16 puntos en términos anualizados y 1.71 puntos con respecto
al mes de junio de 2017, al ubicarse en 47.42 puntos, revirtiendo la tendencia negativa de hace varios meses.
. En julio, la percepcion empresarial de las actividades manufacturera, de construcciéon y comercial mejoré y logré
superar en nivel reportado un ano antes; sin embargo, en los tres casos se mantiene por debajo de los 50 puntos, nivel
< que separa el optimismo del pesimismo. >
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Indicador de confianza del consumidor y sus componentes

Valor del indice y sus Componentes

Variacion Variaciéon

jul-17 jun-17
J J Mensual Anual

indice de confianza del consumidor 86.63 85.12 1.77% -0.39%
Comparada con la situacion econémica que los miembros de este hogar
np 10 que 1os miem g 97.17 95.36 1.90%  0.68%

tenian hace 12 meses ¢,cémo cree que es su situacion en este momento?
;, COmo considera usted que sera la situacion econdmica de los miembros
¢ g 9650 9532  1.23%  1.76%
de este hogar dentro de 12 meses, respecto a la actual?
; COmo considera usted la situacién econdmica del pais hoy en dia
¢ pais hoy 77.54 76.08  1.92%  -4.42%
comparada con la de hace 12 meses?
; Cémo considera usted que serd la condiciéon econdémica del pais dentro
¢ 9 . -, P 77.29 75.77 2.00% 0.25%
de 12 meses respecto a la actual situacion?
Comparando la situacion econémica actual con la de hace un afio ¢ COmo
conS|d§ra en el momento actual las 905|bllldades de que usted o alguno 84.60 8142 3.91% -0.98%
de los integrantes de este hogar realice compras tales como muebles,
televisor, lavadora, otros aparatos electrodomésticos, etc.?

. El indice de Confianza del Consumidor mexicano se conforma de cinco indicadores parciales que

recogen las percepciones sobre: la situacién econémica actual del hogar respecto de la de hace un
ano; la situaciéon econémica esperada del hogar dentro de 12 meses; la situaciéon econdmica presente
del pais, respecto a la de hace un ano; la situacion econémica del pais dentro de doce meses; y qué
tan propicio es el momento actual para adquirir bienes de consumo duradero.
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Indice de confianza del consumidor

90.00
86.97 86.63

85.52 85.97
..... 84.94 . 85.12
85.00 B2 g 225 83.90 ..o
g1.73
80.00 78.67 .
75.00 - B
70.27
70.00
65.00 I
60.00

jul.-16  ago.-16 sep.-16 oct.-16 nov.-16 dic.-16 ene.-17 feb.-17 mar.-17 abr.-17 may.-17 jun.-17  jul.-17

. En julio de 2017, el Indice de Confianza del Consumidor (ICC), aumentd un 1.77% comparado con junio;
asimismo, en su comparacién anual, el ICC continud cayendo y registrd una reduccion de -0.39% con respecto
a julio de 2016 con cifras desestacionalizadas y acumula 18 meses con cifras negativas.

. El componente con mejor desempeno fue la percepcion de los consumidores sobre la posibilidad de comprar
bienes duraderos, como lavadoras o electrodomésticos al crecer 3.9%, tras una caida de 0.7% en junio.

. La percepcion de la situaciéon econémica actual del pais comparada con la de hace un ano avanzd 1.9%,
mientras que la confianza sobre la economia en 12 meses crecié 2%.

. Asimismo, la percepcidon sobre la actual situacion econdmica de los hogares frente a la de hace un ano subid
< 1.9%, y la que se espera en 12 meses crecid 1.2%. >
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. De acuerdo con cifras del INEGI, durante julio de 2017, la inflacién

anual registrd un incremento mensual de 0.38% y llegd a 6.44%,
cumpliendo seis meses fuera del rango objetivo de Banxico (3% +/-
1%). Asi, su tendencia alcista completa 14+ meses sucesivos a la
alza y ademds, se ubicd en su nivel mds alto en mas de ocho anos.

. INEGI reveld que los productos con los mayores aumentos durante
julio, fueron el jitomate, servicios turisticos en paquete, tomate
verde y platanos. Por su parte, los productos con precios a la baja
fueron el gas doméstico, uva, pepino, pan dulce, principalmente.

. Analistas no esperaban incrementos tan importantes en los precios
de frutas y verduras y precisaron que la temporada vacacional
generd mayores presiones en los precios de los servicios turisticos
a las observadas hace un ano.

y Tipo de cambio

financiero y balanza comercial petréleo

indice nacional de precios al consumidor por objeto del gasto

jul-17  jul-16 Tendencia Junio 2016 - Junio 2017
indice general 126.89 119.21 /
Alimentos, bebidas y 140.83 12921
tabaco

——
Ropa, cglzado y 119.56 114.79 /\,/
accesorios
Vivienda 107.68 104.72 // \——
Muebleg, aparatc,)s.y 12056 114.36 /
accesorios domésticos
Salud y cuidado 126.34 119.48 /—/
personal
Transporte 14191 12751 j
Educac.:IO.n y 126.18 120.81 //
esparcimiento
Otros servicios 138.57 130.67 /
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Tasas de Interés

8.00 - -

e 738 . Durante julio de 2017, la tasa de rendimiento de los

. Certificados de la Tesoreria (Cetes) a 28 dias

6'50 6.99 continud con una marcada tendencia a la alza. En la

6.00 primera subasta de julio, nGmero 27 del ano, los Cetes

5o se ubicaron en 7% y cerraron en 6.99% (6.96% en
junio).

500 459 J )

4.50 .

Por su parte, la Tasa de Interés Interbancaria de
400421 Equilibrio (TIIE) se mantuvo estable por arriba del 7%,

3‘22 iniciando el mes en 7.37% y finalizando en 7.38%.
jul.-16 sep.-16 nov.-16 ene.-17 mar.-17 may.-17 jul.-17 . Con lo anterior, la tasa de referencia de Banxico es
una de las més altas a nivel mundial, lo cual ha sido
e Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) A 28 dias atractivo para ciertos inversionistas. Cabe destacar
e Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES) a 28 dias que desde inicios de 2016 a |0 fecho, Bcnxico hG
. . incrementado su tasa en ocho ocasiones, pasando de
Tipos de Cambio 3.75% o 7%.
2300 . Con respecto al tipo de cambio interbancario, éste
22,00 cerrd julio en 17.84 pesos por délar, 0.3 centavos
20.98 menor que el cierre de junio. Con este resultado, el
21.00 21.39 peso continud fortaleciéndose y aprecidndose. Un
factor que contribuyd a este fendmeno es la
20.00 expectativa que prevalecid entre los inversionistas a lo
1900 1877 largo de julio en torno al alza en la tasa de interés por
parte de Banxico, la cual se concretd y que halla
18.00 fundamento en el programa de coberturas
cambiarias puesto en marcha en febrero de 2017.
17.00 17.84
. Ademas, de acuerdo con analistas, existen factores
16.00 adicionales como el incremento en los capitales
1500 provenientes del extro'mje'to, el aumento en el ingreso
jul.-16 sep.-16 nov.-16 ene.-17 mar.-17 may.-17 jul.-17 de remesas Y la quIIGCIOn del programa de
repatriacion de capitales.
< Tipo de cambio interbancario Venta (Peso-Délar) Tipo de cambio Venta (Pesos por euro) ° Analistas estiman que el tipo de cambio puedq bqjqr >

hasta $17.50 pesos por délar.
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Indice de Precios y Cotizaciones (IPyC)

52,000.00

51,000.00

50,000.00 El IPyC es el indicador de la evolucién del mercado
49,000.00 accionario en su conjunto. Se calcula a partir de las
48,000.00 variaciones de precios de una seleccién de acciones,
47,000.00 llamada muestra, balanceada, ponderada y

#6,000.00 representativa de todas las acciones cotizadas en la
#9/000:00 Bolsa Mexicana de Valores. En julio de 2017, el IPyC
44,000.00 . .

200000 cerré en 51,011.87 unidades, mientras que el mes
1200000 anterior se ubicé en 49,857.49 . Asi, la BMV gand un

jul.-16 sep.-16 nov.-16 ene.-17 mar.-17 may.-17 jul.-17 232% en jU"O con FeSPeCtO a junio-
S&P 500 (AGSPC)

2500 e . El S&P 500 es ampliamente considerado como el mejor
2,400 indicador Gnico de acciones large cap de Estados
2,300 Unidos, el cual incluye las 500 companias lideres y
oy 2174 captura una cobertura aproximadamente del 80% de la
' capitalizacién de mercado disponible. Durante julio de
2100 2017, el S&P 500 cerrd en 2,470 unidades, mientras que
2,000 el mes anterior se ubicd en 2,423.

1,900
jul.-16 sep.-16 nov.-16 ene.-17 mar.-17 may.-17  jul.-17

. El Dow Jones Industrial Average es el indice bursatil de
referencia de la bolsa de valores de Nueva York. Este
indice refleja la evolucién de las 30 empresas
industriales con mayor capitalizacion bursatil que

21,000 cotizan en este mercado. Este indice bursatil fue el

20,000 primer indicador creado en el mundo para conocer la

evolucion de un mercado de valores. En julio de 2017, el

indice Dow Jones cerrd en 21,891 unidades, mientras que

18,000 . . . .
I I I el mes anterior se ubicd en 21,350 unidades.

Dow Jones Industrial Average (*DJI)

23,000

21,891
22,000

19,000 18432

17,000

< 16,000

jul.-16  sep.-16 nov.-16 ene.-17 mar.-17 may.-17 jul.-17

)
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Reservas internacionales (Millones de délares) . Las reservas internacionales

178,500 registraron un saldo de 173,360

177,389 millones de délares (mdd) al cierre de
177,500 :

julio, con el cual acumula cinco
- 176,348 176,542 semanas consecutivas a la baja.
175,831 . La variacién en la Gltima semana con
175,500 175091 5145 respecto a la anterior resultd de la
: 5, 175,011 175,138 .
174,791 174,931 compra de dblares por parte del
174,500 174,078 174,246 gobierno Federal a Banxico por 350
173360 mdd y un aumento de 89 mdd debido
173,500 ; al cambio en la valuacion de los
activos internacionales.
172,500
. Al cierre del mes de julio de 2017, las
171,500 reservas internacionales acumulan
una disminucién de 3,181 mdd con
170,500 respecto al cierre de 2016 (176,542

jul.-16 ago.-16 sep.-16 oct.-16 nov.-16 dic.-16 ene.-17 feb.-17 mar.-17 abr.-17 may.-17 jun.-17 jul.-17 mdd].

. De acuerdo con INEGI, en junio 2017,
Balanza Comercial la balanza comercial registré un
superdvit de 61,532 mdd, (en mayo se
38,000,000 obtuvo un déficit de -1,079,198 mdd).
35,546,713 Asimismo, el acumulado de los
primeros seis meses de 2017 muestra
un déficit la balanza comercial de

36,000,000

35,608,251
34,000,000 32,465,973

32,000,000 2,910 mdd.

30,000,000 . El valor de las exportaciones totales
de mercancias en junio fue de 35,608

28,000,000

mdd con un incremento anual de
26,000,000 11.5%. Por su parte, el valor de las
importaciones de mercancias fue de
35,547 mdd, que implicd una variacién

22,000,000 anual de 9.5%.
jun.-16 jul.-16 ago.-16 sep.-16 oct.-16 nov.-16 dic.-16 ene.-17 feb.-17 mar.-17 abr.-17 may.-17 jun.-17

24,000,000

< ——Exportaciones totales =~ ——Importaciones totales >
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Precio del Petrdleo

$60.00

$55.00
$50.21
$50.00

$45.00 $4154 54680

$40.00

$35.00
$35.92

$30.00
$25.00

$20.00
jul.-16 ago.-16 sep.-16 oct.-16 nov.-16 dic.-16 ene.-17 feb.-17 mar.-17 abr.-17 may.-17 jun.-17 jul.-17

——PRECIO (USD/Bbl) WTI PRECIO (USD/Bbl) MME

. En julio de 2017, la mezcla mexicana de petréleo cerrd en USDSL46.8, con una ganancia de 9.65% con respecto al cierre del
mes anterior, mientras que el West Texas Intermediate (WTI) cerrd en USDS50.21, 9.1% mas alto que en junio.

. Durante julio, los precios del petréleo se vieron presionados a la alza debido a diversos factores, tales como el anuncio de
Riad acerca del recorte en su bombeo correspondiente al mes de agosto, asi como la reduccion en las reservas
almacenadas de Estados Unidos y el debilitamiento del délar frente al euro.

. Por otro lado, existen temores en torno a posibles problematicas en el suministro de Venezuela debido al periodo de
inestabilidad interna que se vive en dicho pais, lo cual se suma a los factores que han presionado los precios del petroleo
a la alza. En este sentido, hay especulacién en cuanto a que Estados Unidos estd considerando aumentar las sanciones
contra Venezuela, tras una votacion de la Asamblea Constituyente.

. El tema de Venezuela serd importante durante los siguientes meses ya que podria generar escasez de crudo para las
< refinerias en Estados Unidos, considerando que Arabia Saudita ya esté enviando menos petrdleo a dicho pais. >
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