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> a transcurrido el primer mes de 2025, hemos
sido testigos de importantes acontecimientos

muy destacados, comienzan a desarrollarse

nuevos escenarios politicos, econdémicos e incluso

o L4 sociales, a los cuales deberemos responder, siempre
1 [OF]& buscando oportunidades para seguir creciendo.

Sin duda, se podra presentar ruido en los meses por venir, pero no debemos dejar de enfocarnos en
cumplir conlos objetivos y metas trazadas, para ello, nuestros expertos, en sus perspectivas, nos ofrecen
un analisis detallado sobre los elementos que debemos considerar para tomar mejores decisiones y
comprender mejor la coyuntura en los tiempos que vivimos.

Por otro lado, como ya se esta volviendo tradicion en Tendencias Bx+, nos gusta presentar el lado

humano de nuestra organizacion, ello permite que conozcan quiénes estan al frente de las diferentes
areas que permiten llevar nuestros productos y servicios hasta ustedes. En esta edicion conversamos
con Monica Garcia, Directora de Juridico Contratos, quien nos ofrece una vision muy interesante sobre
la formalizacion de nuestra oferta de valor, principalmente en los financiamientos.

En Descubre los llevaremos a un lugar muy interesante de Tabasco, Frontera. Para preservar de mejor
forma los patrimonios y conocer un poco mejor sobre las coberturas de dafios, nos enfocaremos en
conocer las formas para asegurar nuestros hogares.

Finalmente, en nombre del Comité Editorial, del equipo creativo, de quienes hacemos esta revista y
a nombre propio, queremos agradecer su preferencia a lo largo de estos seis anos, la presente es la
edicion de nuestro sexto aniversario; a lo largo de todo este tiempo, juntos hacemos Tendencias Bx+ y
queremos hacerlo por mucho mas tiempo.

Adolfo Ruiz Guzman

De la informacion contenida en la presente.

Las gréficas, referencias, tablas, analisis, opiniones y/o cualquier otro tipo de informacion contenida en la presente revista son para uso e informacién
general de los empleados del Grupo Financiero Ve por Mas, S.A. de C.V. (en lo sucesivo Grupo Financiero Ve por Mis) y/o subsidiarias, no tiene el
objetivo de satisfacer requerimientos particulares; por lo que no podré considerarse como recomendacion, consejo, sugerencia o garantia para la toma
de decisiones de inversién o para llevar a cabo operaciones por parte de usuarios o inversionistas, los cuales son responsables de tomar las decisiones
que sean acordes con su perfil de inversion. Las graficas, referencias, tablas, andlisis, opiniones y/o cualquier otro tipo de informacién contenida en la
presente revista se basa en fuentes tanto internas como externas, las cuales no han sido objeto de cotejo, por lo que puede diferir de cualquier otro andlisis
realizado por alguna drea, empleado(s) del Grupo Financiero Ve por Mds o subsidiarias respecto de un mismo valor y/o accién; en virtud de lo anterior
no se ofrece garantia alguna, en cuanto a su exactitud e integridad.

Los rendimientos histéricos no garantizan rendimientos similares en el futuro; antes de llevar a cabo cualquier inversién deberd recibir o consultar en
nuestra pagina web, la guia de servicios de inversion y el prospecto de informacion al pablico inversionista de cada uno de los valores y/o acciones que
aqui se mencionen.

Sobre conflictos de interés.

Grupo Financiero Ve por Mis, sus subsidiarias, sus empleados, los proveedores de datos y los afiliados pueden o no invertir en las empresas referidas en
la informacion y/o tener posiciones en los valores y/o acciones mencionados. Usted asume todos los riesgos derivados del uso o del resultado del uso de
cualquier informacién. Usted se responsabiliza de validar la integridad de cualquier informacién recibida.

Grupo Financiero Ve por Mas, sus subsidiarias, sus empleados, los proveedores de datos y los afiliados no son responsables frente a sus clientes o frente
a cualquier otra persona, ni asumirdn responsabilidad de ninguna indole por los costos, pérdidas o dafios que deriven directa o indirectamente del
contenido de la presente.

El personal de anélisis y/o elaboracion de la presente revista tiene prohibido aceptar pagos o cualquier otra compensacion directa o indirecta, en virtud
de que el contenido de la misma no se considera recomendacion, consejo, sugerencia o garantia.

TENDENCIAS BX+*

3




Remanentes Banxico:

g ¢Salvavidas para las finanzas publicas?
o Alejandro J. Saldana Brito

La conviccion de haber
realizado el mejor trabajo

Adolfo Ruiz Guzman

¢Como funciona el seguro de danos y

Te regresam OS . por qué debo protegg;giﬂz{egr?g
el 5 % de tu _

: _— Descubre Frontera
jActiva hoy la de tu cuenta Bx+ Beneficios! Tendencias Bx+

¢Como funciona ChatGPT?

Javier Espinosa

Perspectiva Econémica

Equipo de Andlisis Econémico Bx+

Perspectiva Bursatil

Equipo de Andlisis Bursatil Bx+

Vigencia del 01 de enero al 31 de marzo de 2025 Comite Editorial Colaboraciones
g . \ T E N D E N G IA S@ Tendencias Bx+ Javier Espinosa
V]_ve la EXp erle n C]_ a ‘S!;ai:r?allisf ?thadjof_:: ;a Bk Bx+ Alejandro Finkler Kudler
' & Adolfo Herrera Pinto
Ve p Or M a S 800 837 6 762 Alejandro J. Saldaria Brito
P Adolfo Ruiz Guzman

FEBRERO 2025



6

Remanentes Banxico:

¢Salvavidas
ara las finanzas
publicas?

Por: Alejandro J. Saldaiia Brito

Economista en Jefe GFBx+
|

probablemente generara una utilidad para el Banco de México (Banxico). La

ley estipula que el banco central puede traspasar sus remanentes de operacion
(ROBM) a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Esto se vuelve
especialmente relevante, pues la SHCP se comprometio en este afio a volver a poner en
orden las finanzas publicas.

La fuerte depreciacion del peso mexicano en la segunda mitad de 2024 muy

Tras apreciarse entre 2022 y 2023, el peso mexicano comenzd a debilitarse
dramaticamente contra el dolar a partir de junio pasado. Este repunte en el tipo de cambio
se reflejé positivamente en el estado de resultados de Banxico, al ocasionar un cambio en
la valuacion de sus posiciones en divisas y metales.
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La Ley de Banxico nos ayuda a entender que,
no porque haya una utilidad en la operacion,
necesariamente habra un remanente, pues
antes el banco central debe asegurarse
de estar bien capitalizado. Si bien en el
articulo 54 de la Ley de Banxico se estipula
que “(..) serd Institucion sin propdsito de
lucro y deberéd entregar al Gobierno Federal el
importe integro de su remanente de operacion
una vez constituidas las reservas previstas en
esta Ley (..)", el articulo 53 de la misma dicta
que “(..) deberd, siempre que sea posible,
preservar el valor real de la suma de su
capital mas sus reservas e incrementar dicho
valor conforme aumente el producto interno
bruto en términos reales (..)", agregando
que “(..) soOlo podra constituir reservas en
adicion a lo que dispone este articulo, cuando
resulten de la revaluacién de activos (..)".

En linea con lo mencionado arriba, Banxico
debera entonces reponer las pérdidas que tuvo
entre 2021 y 2023, y recapitalizarse.

Asi, el capital contable del banco central
regresaria a numeros negros — a niveles de casi
100 mmdp — después de que este fuera negativo
en 2022 (-288 mmdp) y 2023 (-728 mmdp).

Tal vez si el Instituto decidiera construir algo
menos de capital, dejandolo en niveles cercanos
a50 mmdp (como los que tenia en 2020y 2021),
pudiera existir un remanente de operacion
para transferir a la SHCP. Sin embargo, este
ROBM seria de apenas 0.1% del PIB, lo cual
contribuiria muy poco para lograr las metas
fiscales de este aio, principalmente reducir
el déficit en 2% PIB. Ademas, la ley estipula
que el 70% de los remanentes deben ser
usados por la SHCP para el pago de la deuda,
mientras que el resto se destinaria a los
fondos de estabilizacion.
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[La conviccion

de haber realizado
el mejor trabajo

Por: Adolfo Ruiz Guzman
Asuntos Publicos GFBx+

>

>
>

0 he mencionado en entregas anteriores,
el talento que conforma a Bx+ es uno & -
de nuestros principales activos, ello ha o =
permitido posicionarnos como un jugador
estratégico en el sector financiero, sin
mencionar el crecimiento constante desde
nuestra fundacion.

Enestaentregade Tendencias Bx+, numero especial de nuestro 6to. aniversario, conversamos con Monica Garcia
Fernandez, Directora de Juridico Contratos, pieza clave para la formalizacion de nuestras operaciones
crediticias, entre otras muchas otras cosas.

Moni es, en sus propias palabras, Licenciada en Derecho con poco mas de 30 afos de
experiencia en Derecho Financiero, ademas de contar con cinco especialidades cursadas en la Universidad
Panamericana, que le han brindado herramientas y conocimientos fundamentales para las actividades que
realiza, en particular para Banco Bx+.
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Su trayectoria profesional
comienza en Banco Internacional,
posteriormente adquirido por la familia

del Valle, encabezada por Don Antonio,
para transformarse en BITAL,
desarrollandose en el area de
Contraloria de Crédito.

Desde ahi adquirio la pasion por su profesion, misma que
irradia a todos con quienes tenemos el gusto de colaborar
directa o indirectamente con ella.

ARG: Gracias, Moni, por aceptar esta conversacion, sé que
te gusta estar mas detrds de las cdmaras que delante de
ellas, por lo que valoro especialmente esta oportunidad. Para
comenzar y me gusta hacer esta pregunta, écuales son tus
principales responsabilidades?

MGF: A ti por esta oportunidad. Me agrada la perspectiva
de considerar una responsabilidad el hecho de hacer bien
mi trabajo: coordinar un equipo de talentosos abogados,
coadyuvar con todas las areas involucradas en cada crédito,
vigilar que cada contrato reuna los requisitos necesarios
para ser firmados y respaldar los créditos otorgados, brindar
asesoriajuridica oportuna, identificar las dreas de oportunidad
en cada proyecto depositado en nuestras manos y ser
enlace clave para satisfacer prioritariamente tanto nuestras
necesidades, como instituciéon bancaria, como la de cada
cliente que llama a nuestra puerta.
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ARG: Esunadelas actividades fundamentales, pensando
en que al final, detrds de cada contrato hay una historia,
un proyecto, una persona, un suefio. Hoy, écomo ves a
Bx+?

RRH: Le veoun gran futuro, es unainstitucion que ofrece
resultados. Reitero la idea de la férrea competitividad
en estos momentos, pero también rescato y destaco
la importancia de un trato tunico y diferente para
cada cliente, el cual se nutre, naturalmente, de la
tecnologia y sus amplias posibilidades, pero sin dejar
de lado el gran valor que representa saber ganarse la
lealtad de todos los que recurren a nuestros multiples
servicios.

ARG: Mencionas un tema fundamental, la parte de la
competencia, écuales serian los principales retos a
los que nos enfrentamos?

MGF: Entre los multiples retos que ofrecen los tiempos
actuales, esta nuestra capacidad de respuesta, el
trato humano y profesional a nuestros clientes,
la competitividad de los productos bancarios que
ofrecemos, la vocacion de servicio de todos los que
aqui laboramos y, ademas, la certeza de que sabremos
retribuir con creces la confianza depositada en nosotros.

ARG: Siguiendo sobre el mismo tema, aunque ya lo
mencionabas un poco en tu respuesta anterior, &por qué
elegir a Bx+ y qué nos hace diferentes?

MGF: Bx+ es una institucion cimentada en grandes
valores: es generadora de confianza en tiempos
dificiles o de crisis, tenemos una filosofia de trabajo
basada en el servicio puntual y eficiente, ademas de
nuestro propésito.

Ha crecido laboralmente, a la par
que ha tenido la oportunidad de
conocer y colaborar con companeros
tan talentosos y admirables.
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/Como funciona el seguro
de danos y por que debo

proteger mi hogar?

Por: Cultura Financiera Bx+

adecuada. Contratar un seguro de daiios no solo te ayudara a enfrentar imprevistos como desastres

Para muchos, el hogar es la pieza mas importante de su patrimonio, por lo que es crucial contar con la proteccién

naturales, incendios o robos, sino que ademas te brinda la tranquilidad de saber que no tendras que
asumir grandes gastos por reparaciones o pérdidas inesperadas.

'Ste articulo, te explicaremos como funciona el proceso para contratar este tipo de seguro y por qué esto
es esencial para respaldar la inversion en tu hogar, pero antes deberas de considerar qué seguro se adapta

mejor a tus necesidades:

Seguro de Daiios Materiales

Protege tu hogar y patrimonio contra dafios causados
por incendios, rayos y otros accidentes. Para contratarlo,
solo necesitas proporcionar el codigo postal, la suma
aseguraday tutipo de propiedad (propietario, arrendatario
o arrendador). Este seguro cubre reparacion y
reconstruccion, dainos por terremotos e inundaciones,
gastos extraordinarios si el hogar queda inhabitable, y
robos violentos, con el propésito de cubrir los dafos
mas comunes que pueda recibir tu inmueble.

Seguro Integral para el Hogar

Ofrece —proteccion completa para tu patrimonio,
adaptandose a-tus necesidades y presupuesto. Cubre
dafios materiales en el edificio y sus contenidos,
rotura de cristales, ""equ__ipos electrodomeésticos,
robos violentos, dafios en é‘a'lde_l_'a_s_ y maquinaria, y
responsabilida% civil. También incluye-asistencia para
problemas cotidianos y asistencia juridica;=médica y
en viajes. Disponible para propietarios, arrendatarios y
arrendadores, permite personalizar la cobertura para
asegurar tu tranquilidad.

Seguro de Responsabilidad Civil

El Seguro de Responsabilidad Civil protege contra
riesgos derivados de actividades que puedan dafar
a terceros. Cubre responsabilidad civil privada y
familiar, asi como responsabilidad profesional.
También incluye cobertura para viajeros, transporte
maritimo y terrestre, y cascos de buques. Garantiza
proteccion frente a reclamaciones de terceros por
dafnos relacionados con tus actividades y propiedades.

Seguro Hipotecario

El Seguro Hipotecario proporciona tranquilidad en
relacion con créditos hipotecarios, ofreciendo coberturas
para proteger a la familia tanto ahora como en el futuro.
Asegura que los compromisos hipotecarios estén
protegidos, mitigando preocupaciones y garantizando
la estabilidad financiera a largo plazo.

Ahora que tienes clara la diferencia entre los tipos de
seguro, aqui estan los pasos necesarios para realizar
la contratacion y uso del seguro de tu eleccion:
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. Seleccion de la Aseguradora

El primer paso es elegir una compafia de seguros
que ofrezca una podliza adecuada para tu hogar, como
ejemplo, Seguros Bx+ ofrece todas las opciones
presentadas anteriormente. Es importante que Ila
poliza cubra los riesgos mas comunes en tu zona,
como incendios, robos o desastres naturales,
y que se ajuste a tus necesidades especificas.

. Pago de la Prima

Una vez contratado el seguro, deberas realizar
pagos periédicos llamados primas, que pueden ser
mensuales, trimestrales o anuales, segun lo acordado
con la aseguradora. El monto de la prima dependeré del
tipo de cobertura que elijas y del valor de tu propiedad.

. Evaluacion del Riesgo

La aseguradora podria solicitar una evaluacion
de tu vivienda para determinar el nivel de riesgo
asociado, se revisan factores como la ubicacion, la
antigiiledad de la casa y las medidas de seguridad
instaladas (alarmas, camaras, etc.). Las cuales
influirdn en la evaluacién, y podrian ajustar el costo
de la prima en funcion del riesgo identificado.

. En caso de requerir usarlo

En caso de que ocurra un incidente cubierto por la
poliza, es fundamental notificarlo a la aseguradora
lo antes posible. Esto inicia el proceso de reclamacion,
durante el cual la aseguradora evaluara el dafo y verificara
si esta contemplado en los términos del contrato.

5. Indemnizacion

Si el incidente esta cubierto, la aseguradora pagara una
indemnizacion, ya sea en forma de dinero para reparaciones
o para el reemplazo de los bienes dafados. En algunos
casos, también puede encargarse de cubrir los costos
directamente si existe un acuerdo de servicio previo.

éPor qué debes proteger tu hogar con un seguro de daifos?

Proteger tu hogar con un seguro de dafos es una decision
fundamental para garantizar tu seguridad financiera y la
tranquilidad de tu familia. Los imprevistos como desastres
naturales o accidentes pueden ocurrir en cualquier momento, y
el costo de reparar o reemplazar tu hogar puede ser elevado. Un
seguro de danos te protege de estas pérdidas inesperadas,
evitando que tengas que cubrir los gastos por completo
desde tu bolsillo. Muchas pdlizas también cubren tus bienes
personalesyelcontenidodetuhogar,ampliandoasilaproteccion.

Ademas, contar con un seguro te brinda tranquilidad,
ya que podras enfocarte en la seguridad y el bienestar
de tus seres queridos, en lugar de preocuparte
por los gastos en caso de un evento inesperado.

Si tienes una hipoteca, es probable que tu banco exija un
seguro de dafos para proteger la propiedad, y en algunas
zonas, este tipo de seguro es obligatorio. Ademas, contar
con un seguro puede incrementar el valor percibido
de tu hogar si decides venderlo en el futuro, haciendo
de tu casa una inversion segura y bien cuidada.

Finalmente, puedes personalizar la cobertura para que se
ajuste a tus necesidades especificas, desde una proteccién
basica hasta una pdliza que incluya riesgos adicionales como
terremotos e inundaciones. Proteger tu hogar no es solo una
responsabilidad, sino una inversion esencial para asegurar
tu futuro y el de tu familia.
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Desculbre

Por: Tendencias Bx+

Originalmente, esta poblacion fundada por el Padre Tomas Helguera, se conocio como San
Fernando de la Frontera, en honor al Rey de Esparia Fernando VII; con el paso del tiempo, se le
modifico el nombre a Villa de Santa Maria de la Victoria, posteriormente, el 25 de noviembre de

1826, se le llamo Villa y Puerto de Guadalupe de la Frontera, mismo que duraria hasta el 25 de julio
de 1928, cuando nuevamente cambio a Ciudad y Puerto Alvaro Obregdn; v finalmente, el 11 de julio

de 1947, se le restituiria el nombre de Frontera, Tabasco.

México, recibio la denominaciéon de Pueblo

Magico el 26 de junio de 2023, siendo de las
mas recientes adiciones a esa prestigiosa lista. Testigo
de importantes acontecimientos, desde los primeros
vestigios que datan del 400 a.C. a la llegada de los
espanoles en 1518 al mando de Juan de Grijalva.

Esta ciudad, ubicada al sureste del Golfo de

Momentos cruciales de nuestra historia se vivieron
aqui, como la Batalla de Centla en 1519, donde los

conquistadores pudieron vencer a los habitantes de los
pueblos originarios por utilizar armas de fuego; y como dato
curioso, seria la primera vez que entraria la caballeria en
batalla en estas tierras novohispanas.

Otro episodio importante se presento en dos invasiones,
siendo la primera la estadounidense de 1846 a 1847 y,
posteriormente, la francesa de 1863 a 1866. Durante la
Revolucion Mexicana fue sede importante de la rebelion
encabezada por Adolfo de la Huerta, quien establecié su
gobierno en el puerto.

14 TENDENCIAS BX+*

Frontera destacapor serunodelos principales puertos de
la zona con un importante transito maritimo y comercial,
ademas de ser un gran atractivo turistico por los paisajes
extraordinarios que ofrece. Es aqui donde se unen las
aguas dulces del Rio Grijalva con las saladas del Golfo
de México.

Comienza turecorrido visitando la Parroquia de Santa
Maria de Guadalupe, ubicada en la Plaza Principal, es
una construccion de poco mas de 20 metros de alto
con una fachada de un solo cuerpo con dos torres
de planta cuadrada rematadas en forma de cruz,
mismas que sirven de campanario. Esta edificacion fue
construida sobre el antiguo templo, alrededor de 1930.

Puedes continuar por el edificio que contenia la antigua
aduana, inaugurada por Benito Judrez en 1871, se
considera una de las primeras de México.

Actualmente esta bajo el cuidado del Instituto
Nacional de Antropologia e Historia.

Si eres fan del ecoturismo, una parada obligada
es la Reserva de la Bidsfera Pantanos de Centla,
donde encontraras el area pantanosa mas amplia
de Norteamérica. Es, ademas, refugio y zona de
reproduccion para diferentes especies de aves
migratorias, ya que es reconocido el ecosistema
internacionalmente por la importancia del humedal.
Solo para ver la magnitud de su extension, abarca poco
mas de 300,000 hectareas con vegetacion hidrofila,
con selva baja y manglar. Sin duda, un gran orgullo de
nuestro pais. St

i
—_—

Dentro de la Reserva, visita el Centro de
Interpretacion Pantanos de Centla, La Casa del
Agua, lugar que ha jugado un papel fundamental
para la concientizacion de esta maravilla natural;
podras admirar todo lo que engloba, desde una
torre mirador o realizar recorridos en lancha.

Ya que andamos en actividades acuaticas, debes
realizar la ruta de los pantanos, donde podras
admirar un lugar espectacular, la Ruta de los Tres
Brazos, llamada asi porque se unen los Rios Grijalva
y Usumacinta,

Una entrega de Descubre estaria incompleta
sin comentar de la gastronomia local, elaborada
principalmente por el famoso pejelagarto asado
en salsa verde, las ensaladas o empanadas
elaboradas con los mejores pescados y mariscos
de la zona, como robalo, mojarra, camaron;
también por moluscos, destacando los ostiones
preparados al tapesco. Solo considera, aqui comeras
de los mejores productos del mar. Frontera es el polo
pesquero mas importante y grande de Tabasco.

Descubre mas sobre nuestro pais y de los
extraoridinarios destinos donde encontraras
gratas sorpresas que te haran ver a México de
una nueva forma. Esto para sentirnos orgullosos
de nuestra industria turistica, que aun podemos
explotar mas.
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Comofunciona *

ChatGPT?

Por: Javier Espinosa
Gerente de CRM Bx+
[ D

- Sam Altman, CEO de OpenAl

norteamericana OpenAl lanza oficialmente al

mercado la primera version de la aplicacion que
revolucionaria el mundo de la tecnologia: ChatGPT, un
modelo de Inteligencia Artificial disefiado para recibir
preguntas y responderlas en lenguaje natural.

EI 30 de noviembre de 2022, la compaiia

A continuacion, trataremos de explicar como funciona
esta aplicacion de la manera mas sencilla posible:

1. Lo primero que hay que tener claro es que ChatGPT
no “piensa” como lo hace un ser humano, si bien
estéa disenado para imitar el lenguaje humano de forma
extraordinariamente precisa.

2. El modelo de Inteligencia Artificial en el que se basa
ChatGPT se conoce como “modelo de lenguaje grande”.
La principal caracteristica de este tipo de modelos
es que pueden ser entrenados para generar texto
que se adapte al contexto de una conversacion.

3. ChatGPT fue entrenado con una inmensa cantidad
de texto proveniente de Internet, libros, articulos y
otras fuentes de datos. Fue tanta la cantidad de datos
que se utilizdé en su entrenamiento y fue tan complejo
este proceso, que la compaiia Microsoft tuvo que
prestar algunos de sus servidores mas potentes en la
nube de estacompaiiia (conocidacomo Azure) paraello.
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4. ChatGPT utiliza una arquitectura de redes neuronales

conocida como “Transformer” (desarrollada en 2017)
que le permite descomponer una frase que el usuario
le haya introducido en lenguaje natural en elementos
conocidos en inglés como tokens, los cuales son
posteriormente analizados para asignar un cierto valor
(conocido como “peso”) a cada token. Mientras mas
relevante sea el token en una frase, mayor sera su peso.

ChatGPT tiene un limite en el nimero maximo de tokens
que puede procesar (esto se conoce como “limite de
contexto”): cuando este limite es rebasado, ChatGPT
borra los tokens mas antiguos para priorizar los
tokens mas recientes.

La arquitectura “Transformer” le permite a
ChatGPT procesar todas las palabras que
componen una frase de forma simultanea (a
diferencia de otras arquitecturas que procesan
palabra por palabra en una frase). Para guardar el
orden que tiene cada token en una frase, ChatGPT
utiliza vectores de codificacion posicional.

Para obtener el contextoglobalde unaconversacion,
ChatGPT procesa todas las frases (tanto las frases
dadas previamente como las frases actuales)

como un todo. De esta forma, ChatGPT puede dar
respuestas basadas en el contexto global, en
los pesos de los tokens (ChatGPT relaciona las
nuevas frases que se le introducen con las frases
introducidas previamente a través de los pesos de
cada token, dando prioridad a los tokens de mayor
peso) y en los datos utilizados para su entrenamiento
inicial.

Los “modelos de lenguaje grande” son altamente
escalables, lo que significa, en el caso de ChatGPT,
que su rendimiento mejora considerablemente
conforme recibe mayores cantidades de datos
para seguir “aprendiendo”.

A pesar de sus ventajas, ChatGPT tiene algunas
importantes limitantes, la mas critica, es que como
cualquier otro modelo de Inteligencia Artificial,
puede tener sesgos importantes derivados de
sus datos de entrenamiento y de los tokens
procesados.

Otra limitante es que puede dar respuestas
incorrectas (lo que en términos técnicos se conoce
como “alucinaciones”).

Y si bien este proceso no
estd exento de errores, es un hecho que se ha ido
refinando desde su lanzamiento, hasta el punto de
que en la actualidad las versiones mas recientes de
ChatGPT pueden dar respuestas altamente precisas
en campos muy especificos.

Actualmente, la version mas reciente de ChatGPT
es la GPT-40 que introduce mejoras significativas
respecto a sus predecesoras: como mayor
velocidad, capacidad de procesarimagenes, audio
y video (ademas de texto), reduccion de sesgos y
mayor seguridad, entre otras caracteristicas.
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Perspectiva

Economica

Por: Equipo de Analisis Econdmico Bx+
|

n el ultimo mes del afo, la atencion del
Emercado se dividio en diferentes frentes. Por
un lado, episodios de incertidumbre politica
en Alemania, Francia y Corea del Sur; por otro, los
vaivenes relacionados a los conflictos en Medio

Oriente;

Proyecciones macroeconémicas EE. UU., FOMC

Variable 2024 2025 2026 2027 L/P
PIB (var. % anual)

Diciembre 2024 2.5 21 2.0 1.9 1.8
Septiembre 2024 2.0 2.0 2.0 2.0 1.8
Tasa de desocupacion (%)

Diciembre 2024 4.2 4.3 4.3 4.3 4.2
Septiembre 2024 4.4 4.4 4.3 4.2 4.2
Inflacion (PCE, var. % anual)

Diciembre 2024 2.4 25 21 2.0 2.0
Septiembre 2024 2.3 21 2.0 2.0 2.0
Inflacion subyacente (PCE, var. % anual)

Diciembre 2024 2.8 25 2.2 2.0
Septiembre 2024 2.6 2.2 2.0 2.0

Nivel apropiado rendimiento de los fondos federales

Diciembre 2024 4.4 3.9 3.4 3.1 3.0
Septiembre 2024 4.4 34 29 2.9 2.9

Fuente: GFBx+ / Federal Reserve.

Eso se confirma con la actualizacion de su marco macroeconémico,
donde el nivel proyectado para la tasa de interés en este aifo implica
solamente 50 pb. de recortes, cuando en septiembre se vislumbraba
una disminucion de 100 pb. Asi mismo, elevaron sus previsiones de
inflacion y PIB, al tiempo que revisaron a la baja la tasa de desempleo. Por
todo ello, consideramos que el Fed mantendria sin cambios el referencial
en la reunion programada para enero (el presente articulo se redacto el
14 de enero).

Al igual que su par estadounidense, Banxico rebajo en diciembre su tasa
objetivo en 25 pb., en linea con nuestra expectativa. Asi, el referencial ya
se encuentra en 10.00%. Cabe destacar que esta fue la ultima reunion
donde participé la subgobernadora I. Espinosa. Una primera sorpresa fue
que el anuncio fue unanime. Otro elemento a destacar, fue el aumento en
las previsiones de inflacién, pues ahora la variable volveria a la meta
de 3% hasta el 2T26, cuando antes la convergencia se estimaba en el
4T25. Aunque la Junta reconocié que el panorama para la inflacién es
complejo y prevalecen los riesgos al alza, la decision estuvo justificada
por la expectativa de que la inflacion subyacente siga moderandose,
lo que, a su vez, también les permitiria seguir ajustando el referencial
en proximas decisiones. Incluso, el comunicado afirmd que podrian
considerarse ajustes de mayor magnitud en las tasas en algunas de las
reuniones de 2025.

A pesar de que persisten riesgos para la inflacion y de que esta
tardara mas en volver a su meta, pero incorporando el tono laxo de
los mensajes emitidos en este y otros comunicados de Banxico,
prevemos que la tasa de interés cierre este aiio en 8.50%.

Por ramas econdmicas, tanto la actividad agropecuaria como la industrial
se contrajeron mes a mes, mientras que los servicios se estancaron. Para
2025, la economia mexicana continuara desacelerandose, en un entorno
de elevada incertidumbre interna (efectos de los cambios al marco
institucional) y externa (politica comercial proteccionista en los EE. UU.).
Asi, prevemos que el PIB se expanda apenas 1.2% en todo el afio.

En todo 2024, el saldo de la tenencia de activos nacionales se mantuvo
negativo, aunque se moderd respecto a lo observado al cierre de
noviembre. Solo en diciembre, la tenencia de activos del mercado
accionario retrocedio y opaco el rebote en la de activos del mercado
de deuda.

Tenencia no residentes (Millones, USD)

Ene - Dic 2023

Ene - Dic 2024

Deuda 4,920.0

2,046.0

Total -242.5

Fuente: Andlisis Bx+ con informacidn de Banxico.

Laultima decision de politica monetaria del Fed
y los sélidos datos econdmicos en los EE. UU.
alimentaron la expectativa de que
las tasas podrian bajar muy poco o casi
nada este ano.

Esto llevo al alza la curva de
rendimientos, especialmente, el nodo
a 10 anos paso a 4.57%, su mayor
cierre mensual desde abril. Su simil
mexicano también subid y cerré en
10.42%, maximo al menos desde 2003.

@ Posiciones Chicago (Der.) USDMXN

En su reunion de politica monetaria del 18 de diciembre, el Fed optd por recortar en 25 pb. su tasa de interés objetivo, al rango
4.25 - 4.50%, en linea con lo esperado por el consenso. A diferencia de la junta previa, la decision no fue unanime, pues
la Presidente Regional de Cleveland buscaba mantener el referencial sin cambios. En el comunicado, los miembros
consideraron que la actividad econémica y el empleo atin muestran cierta solidez, y que la inflacién, si bien permanece
elevada, ha progresado hacia su meta. Pese al ajuste, los miembros aclararon que el panorama sigue siendo altamente
incierto, y condicionaron la magnitud y temporalidad de futuros ajustes a la informacion disponible, mientras que en las
decisiones anteriores se hablaba de “ajustes adicionales”, lo que sugiere que el Instituto podria poner en pausa el ciclo de bajas
en la tasa de interés en 2025.
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Fuente: GFBx+ / Bloomberg.

En un entorno de temores por una politica comercial
proteccionista por parte de Donald Trump y menores
ajustes esperados en la tasa de politica monetaria del
Fed, el peso mexicano se deprecié 2.3% contra el ddlar
en diciembre. Asi, el USDMXN escalo6 45 cts. y cerré en
$20.81, registrando asi su mayor nivel desde finales
de 2021. Las posiciones especulativas a favor del
peso mexicano repuntaron ligeramente y ya suman 95
semanas en terreno positivo.
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En temas corporativos, durante diciembre, resaltamos que Shell presenté una revision a la baja de su produccion
de gas licuado para el 4T. Nvidia anuncié nuevos chips que utilizan la arquitectura de Blackwell. Tesla presenté
su reporte de producciéon y entrega de vehiculos al 4T24, ademas de que se inicié una investigacion por
vehiculos autéonomos. Novo Nordisk presentd resultados decepcionantes en los Ultimos ensayos de su farmaco
para bajar de peso. Por ultimo, Fedex compartié la noticia de escision de su negocio de transporte de bienes.

Var. % mensual en septiembre de las principales bolsas (moneda local)

Brasil -4.3%

Desarrollados -2.7%
EE. UU. 2.5% I
Mundo -2.5% 1IN
Corea del Sur -2.3%
Reino Unido -1.4% [N
México -0.6%
Espafia -0.4% W
Emergentes 03% 1
China B o0.3%
Alemania I 14%
Europa D 19%
Francia I 2.0%
Chile s 2.0%
Italia s 23%
° Hong Kong s k3%
Japén I, 4%
erspectiva » = B

Bursatil »

Por: Equipo de Analisis Bursatil Bx+
[ D

diciembre con una toma de utilidades, que

posteriormente se profundizaria — acompaiiada de
una marcada volatilidad = conforme fue aumentando la
incertidumbre sobre el impacto que tendrian las politicas
comerciales del presidente electo Donald Trump. Por
ultimo, la disminucién del volumen de operaciones hacia el fin
del afio no vino acompanado en esta ocasion del llamado “rally
navideno”. Ahora, la esperanza de los inversionistas reside en
que el Fed flexibilice mas su postura monetaria, si bien ello
esta condicionado a lo que muestren los préoximos datos
econdémicos.

Los mercados bursatiles estadounidenses iniciaron

Pese al desempeno negativo de diciembre, los indices de Wall
Street terminaron el 2024 con avances sobresalientes.
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El S&P 500 registro un alza
de 23.3%, su segundo ano
consecutivo con rendimiento
de doble digito, mientras el

Nasdaq aumento 28.6%. Ambos
retornos fueron impulsados por
el desempeno de companias de
tecnologia y el desarrollo de la
Inteligencia Artificial.

Fuente: Andlisis Bx+ con informacidn de Bloomberg.

Por el contrario, el indice con la mayor caida fue el Ibovespa de Brasil, el cual retrocedié 4.3% en el mes.

Var % YTD de las principales bolsas (moneda local)*
Rendimiento YTD Principales indices accionarios

shanghai P
Composite

5&P500 |

23.3% spar _ .

- w3550 C

148% |- FTSEMIB|
S&P/BMV IPC T N s o

-13.7%

S&P CLXIPSA

|
8.3% | MSCI MSCI MSCI
Mundo Desarrollados Emergentes
it 15.7% 17.0% 5.1%

*Cifras hasta el 31 de diciembre de 2024.
Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg.
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Multiplos e Informacion
de Mercado de Empresas dentro

Los mercados cotizaron en diciembre, en términos de multiplos, por arriba de su promedio de dos de la BMV Nacionales Vv SIC
anos para los mercados globales v desarrollados. Al 31 de diciembre, los multiplos para mercados

globales, desarrollados v emergentes se colocaron en 20.7, 22.0 y 13.7 veces, respectivamente. Operatividad

(Promedio Diaro, PU (U12M)
6 M, MXN millones)

Precio Dividend Valor de Mercado
10/01/2025 Yield (%) (USD Millones)

VE / EBITDA

Empresa (U12M)

VE / EBITDA

Multiplos P/U y promedios de los tiltimos dos aiios Alimentos y Bebidas

AC* 172.9 2.8 15,590 357.2 0.6 16.8 8.3 15.6 7.8 16.3
24
BIMBOA 66.5 15 14,356 177.9 0.8 21.6 8.3 194 7.8 12.1
22
FEMSAUBD 195.2 0.6 31,681 685.2 0.9 222 97 19.7 71 9.3
20
18 GRUMAB 359.8 14 6,527 198.5 0.6 13.8 7.3 13.8 75 29.7
16
14 Conglomerados, Industriales y Quimicos
= Conglomerados
10
m. o o 2 oo Q oo ‘3 o < m A gl A gl s, gl s, gl gl gl ALFAA 15.5 11 4,252 173.2 0.8 59.6 11.0 14.3 6.0 34
Q [} Ne) = = > c S o o ko] > © o QO = = > c S o o ko] > Ke]
S c K e 2 © S = SURT] ) o T c o e 2 T 3 = S RT] o o 5
@ £ e s 3 c b5} £ £ © @ < ALPEKA 13.0 9.3 1,407 15.6 0.7 NA NA 16.6 B15) -30.9
e GlObal - - - — Fergentes e e e Desarrollados ORBIA* 19.2 7.8 2,134 95.0 0.9 14.3 71 13.6 59 59
Fuente: Andlisis Bx+ con informacicn de Bloomberg. GISSAA 185 3.2 291 06 0.2 NA 71 NA NA 25
Industriales
A mv_el'loFa_I, el IPC de la Bolsa Mexicana de Valores En temas corporativos nacionales, dentro del sector NEMAKA 20 NA 308 155 08 45 4.0 5.4 35 39
terminé diciembre con un retroceso de 1.7%, afectado aeropuertos y aerolineas,
por temas relacionados a la incertidumbre politica POCHTECB 6.5 NA 44 0.1 01 NA 15.4 NA NA -29.4
interna, aunado a las tensiones comerciales con los
EE.UU., queseintensificaron después de que Donald Trump CYDSASAA 159 35 488 L7 03 61 o7 NA 43 135
amenazara con |mpor'1er aranceles a Pr?ductos mexicanos ( )/a e SIMECB 185.0 NA 4721 07 03 120 87 NA NA 14.9
y de otros paises. Asi, el 2024 terminé con un retroceso Por su parte, GCC concluyé la adquisicién de tres
de 13.7%, su mayor contraccion anual desde 2018. operaciones de agregados en Texas por USD$100 millones, lo VITROA 9.1 NA 224 0.1 0.4 23.0 NA NA NA 8.0
que contribuird en mas de 4 millones de toneladas de produccion. ) )
Finalmente, Femsa anuncid la desinversion de las operaciones Sector Financiero
de soluciones plasticas con AMMI, por un monto de P$3,165. GENTERA* 26.3 49 1967 901 0.9 77 NA 69 NA 197
S&P/BMV IPC (puntos) RA 1255 6.1 2,085 1107 10 63 23 63 NA 226
60,000.0 Q 132.8 5.2 3130 160.5 06 128 NA 107 NA 237
BBAJIOO 42.4 8.7 2,599 121.6 10 4.5 NA 48 NA 28.6
55,000.0
50,000.0
45,000.0
40,000.0

Promedio

Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg.

Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg.
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de Empresas en el Sistema Internacional
de Cotizaciones SIC BMV

. - Operatividad . - Operatividad
Precio Dividend Valor de Mercado L VE / EBITDA Precio Dividend Valor de Mercado o VE / EBITDA
Empresa - . (Promedio Diaro, PU (U12Mm) VE / EBITDA Empresa . " (Promedio Diaro, PU (U12M) VE / EBITDA ROE (12M)
10/01/2025 | Yield (%) (USD Millones) 6 M, MXN millones) (U12Mm) 10/01/2025 | VYield (%) (USD Millones) | M, USD millones) (u12m)
Fibras Servicios de Comunicacion
VESTA* 525 2.7 2,378 150.9 0.7 55 17.3 9.8 141 19.3 NETFLIX 936.6 NA 400,340 2,310.9 0.8 521 313 47.2 375 34.7
FIBRAPL 67.1 1.0 5,288 190.3 0.6 4.4 NA 11.3 19.6 24.0 META 632.7 0.3 1,597,766 6,949.9 0.6 28.7 18.0 27.2 17.8 36.1
ALPHABET 1954 04 2,399,707 4,305.2 0.7 25.3 16.0 238 16.2 321
Medios y Servicios de Telecomunicacion
WALT
M Telecomunicacion DISNEY 114.6 0.9 207,552 992.3 1.0 26.5 171 21.2 13.2 5.0
TLEVICPO ‘ 9.6 3.7 ‘ 1,309 ‘ 33.3 ‘ 15 ‘ NA ‘ 4.0 ‘ 26 ‘ 4.2 ‘ -5.7 Consumo
Servicios de Telecomunicacion Consumo Discrecional
AMXB ‘ 15.4 3.0 ‘ 49,519 ‘ 1321.1 ‘ 1.0 ‘ 305 ‘ 5.3 ‘ 12.8 ‘ 5.1 ‘ 91 AMAZON 230.3 NA 2,421,186 7,673.3 0.7 476 16.4 36.7 176 22.6
g(E)IEA(ET 421.4 21 418,583 1,267.7 0.5 28.6 185 27.9 19.2 405
Mineria, Materiales de Construccion e Infraestructura
. NIKE 78.9 2.0 117,368 1,072.5 0.9 21.2 18.8 28.3 21.7 38.0
Mineria
IALD! 95.2 11 10,455 229.7 11 9.9 115 19.0 9.7 NA
AUTLANB 7.8 NA 129 0.1 0.5 NA 9.7 NA 79 -5.1 RESORTS ' ' ' ' ' ’ ' ’ ’
MC
GMEXICOB 106.4 4.4 43,440 848.3 1.4 12.6 6.1 11.3 5.6 18.1 DONALD'S 296.1 24 212,191 1,003.7 0.6 251 19.8 252 18.9 NA
Materiales de Construccion TARGET 136.0 3.3 62,308 728.9 0.7 14.1 9.0 15.6 9.4 32.4
CEMEXCPO 11.9 13 8,921 789.0 12 472 6.0 8.4 5.4 14 '\R"Ss'\(")RTS 36.9 NA 10,999 166.7 11 82 90 148 87 251
GCC* 188.8 1.0 2,652 922 0.8 81 55 8.6 46 19.0 Consumo de productos bésicos
L WALMART 950 09 762,850 1,2096 05 389 17.3 382 19.4 235
PINFRAL 135.0 3.9 3,819 21 0.5 74 51 78 59 15.6 $%b:‘$TELLA- 239.9 17 43,555 300.0 07 166 352 175 13.9 6.7
PINFRA* 173.3 3.0 3,819 67.2 0.8 9.8 51 10.3 5.9 15.6 Energia
i L VALERO 1333 32 42,198 389.0 0.9 11.9 6.6 15.9 77 1422
LIVEPOLC 1171 2.0 7,993 62.0 0.7 72 54 7.1 4.8 151 Sector Financiero
WALMEX* 560 20 53,282 16706 0.9 191 14 186 104 208 JPMORGAN | 2435 21 685,620 10157 09 134 NA 135 NA 170
ici Hoteles, R n E imi P
Servicios (Hoteles, Restaurantes, Entretenimiento) y Productos de Consumo ﬁ,:nr\éﬁ |(())I,:Q 461 23 353,566 15637 09 165 NA 142 NA 83
ALSEA* 495 2.2 2,237 140.1 1.0 17.2 59 17.8 5.2 354 GOLDMAN
SACHS 592.6 2.0 192,856 1,077.0 1.0 17.2 4.6 16.1 23.2 10.7
Transporte
BLACKROCK 1065.3 1.9 164,986 515.0 0.9 285 17.2 24.7 19.6 15.2
OMAB 167.8 3.2 3,356 157.0 1.0 129 8.0 134 8.6 67.7
WELLS
71.6 2.2 238,392 1,095.5 1.0 13.7 NA 134 NA 10.5
GAPB 3615 2.0 8,877 358.3 1.0 18.8 10.1 19.4 11.6 55.8 FARGO
ASURB 532.7 20 8,307 252.0 1.0 135 9.3 125 8.4 28.0
Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg. Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg.
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Indicadores Bursatiles de las
principales Bolsas de Valores

. - Operatividad RET.
Empresa Precio Dividend | Valor deMercado | - (b, 0,16 4o Diaro, pu(uizm) | VE/EBITDA VE/EBITDA | ROE (12M) 10/01/2025 P/U | P/U | o/\Est2024 | EV/EBITDA12M P/VL ACUMULADO | RET.5 DIAS (%) RET. 12M (%)
10/01/2025 Yield (%) (USD Millones) 6 M, USD millones) (Ui2m) 2024 UDM 2025 (%)
i 0

Cuidado a la Salud América
jg::gg“ & 146.6 34 353,054 1,066.2 05 191 14.0 147 121 208 DOW JONES INDUS. AVG 232 | 230 21.7 10.6 53 -1.4 -1.9 11.3
g\ésé gEALTH o il 65135 _— . 101 108 o7 08 67 NASDAQ COMPOSITE INDEX 406 | 398 34.8 227 70 -0.8 -2.3 28.0
UNITED- S&P 500 INDEX 265 | 264 24.4 15.8 5.1 -0.9 -1.9 21.8
HEALTH 5335 16 490,999 2,076.6 06 20.8 16.3 19.3 14.2 16.0

S&P/TSX COMPOSITE INDEX 204 | 204 16.9 9.6 21 0.2 -1.2 18.0
Industriales

MEXICO IPC INDEX 141 | 147 12.0 5.4 1.9 0 1.3 -10.3
HATEREN 168.6 07 182,518 862.0 1.0 40.0 324 391 19.8 26.3
ELECTRIC ARGENTINA MERVAL INDEX 119 | 130 77 3.2 2.0 11 2.8 162.1
BOEING 166.0 NA 124,000 15206 12 NA NA NA NA NA BRAZIL IBOVESPA INDEX 80 | 79 8.8 5.0 13 12 03 92
CATERPI-
LLAR 388.9 15 187,747 918.8 10 174 125 178 125 535 COLOMBIA COLCAP INDEX 78 | 79 65 48 08 18 06 90
Tecnologias de Informacion CHILE STOCK MKT SELECT 1568 | 16.0 11.0 76 11 16 17 12.5

e

APPLE 2465 0.4 3,725,899 12,3335 0.6 365 25.3 334 25.4 157.4 Europa
MICRON 1021 0.5 113,330 2,545.0 1.0 210.7 12.0 1.4 5.9 17 Euro Stoxx 50 Pr 14.3 14.6 14.4 11.8 2.1 17 22 114
MICROSOFT 449.0 0.7 3,338,187 8,527.1 0.5 36.8 225 34.3 21.9 35.6 ETSE 100 INDEX 130 | 136 12.3 82 1.9 0.9 0.3 78
VISA 313.8 0.8 632,994 2,083.9 0.8 32.0 20.2 28.0 22.8 52.5 CAC 40 INDEX 14.1 14.2 14.3 121 1.8 0.7 2.0 0.1
ADVANCED
MICRO 130.2 NA 211,208 6,503.8 0.8 110.3 59.0 39.2 33.3 33 DAXINDEX 166 | 169 145 87 18 L5 16 2l
DEVICES IBEX 35 INDEX 114 | 114 111 16 15 11 06 16.4
NVIDIA 139.3 0.0 3,411,702 36,212.0 0.9 54.8 471 477 395 1272

MOEX INDEX NA | NA NA NA NA NA NA -1.3
PAY PAL 90.8 NA 90,980 812.6 0.9 19.8 11.4 19.8 138 22.2

FTSE MIB INDEX 85 | 87 9.9 8.4 14 26 2.8 15.2
SALES-
FORCE 854.9 05 339,501 17333 07 544 210 854 230 102 BIST 100 INDEX 55 | 85 49 47 13 08 i 259
CISCO 58.6 27 233,350 956.6 07 21.3 17.4 16.1 12.0 20.8 Asia
MASTER-
CARD 534.5 0.5 490,591 1,205.0 0.8 38.3 29.0 36.9 28.8 179.2 TOPIX INDEX (TOKYO) 153 | 149 15.0 6.7 1.4 -25 -2.5 11.0
ADOBE 549.9 NA 242,079 1,534.2 0.7 38.2 34.0 26.8 20.4 35.4 NIKKEI 225 19.3 | 182 215 10.1 21 -1.8 -1.8 13.8
INTEL 20.1 NA 86,778 1,763.6 0.9 NA 741 NA 14.2 -15.9 HANG SENG INDEX 100 | 95 10.2 96 11 -5.0 -35 18.4
Materiales SHANGHAI SE COMPOSITE 16.2 15.4 13.2 13.8 1.3 =45)(5) =l 10.1
FREEPORT- | . 14 61,788 504.1 16 301 91 283 76 117 TAIWAN TAIEX INDEX 214 | 216 183 123 25 -0.1 05 318
MCMORAN

KOSPI INDEX 1.4 | 11.9 10.2 72 0.9 48 3.0 -1.0

JAKARTA COMPOSITE INDEX 165 | 164 14.3 77 1.9 0.1 -11 -1.9

S&P BSE SENSEX INDEX 227 | 226 232 17.7 36 -1.0 -2.3 8.0

Oceania

S&P/ASX 200 INDEX 209 | 209 20.0 12.9 24 17 0.5 1.1

Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg. Fuente: Andlisis Bx+ con informacion de Bloomberg.
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