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ECONOMIA “El secreto de un negocio es que
e El Banco Mundial redujo su estimado de crecimiento global para este afio de 3.2% a 2.8%, argumentando una disminucion sepas algo que nadie méas sabe“
en las perspectivas para Estados Unidos, China y Rusia principalmente. Aristoteles Onassis

e En cuanto a México, el Banco Mundial redujo su expectativa del PIB para este afio a 2.3% desde el 3%, mientras que para
2015 ahora espera un crecimiento de 3.5%, menor al 3.8% que habia estimado anteriormente. No obstante mencionaron
gue las perspectivas son favorecedoras debido a la expansion estadounidense y a los beneficios de las reformas
estructurales.

JUNIO 11, 2014

e Reino Unido dio a conocer que la tasa de desempleo del mes de abril cay6 6.6%. El resultado fue menor a lo esperado por
el consenso de 6.7%. En Marzo se registré la tasa en 6.8%.

e Meéxico dara a conocer la Produccion Industrial de mayo. Se espera un crecimiento del 0.8% por el consenso. En términos

anuales, la produccion se estima que se contraiga 0.2%. El periodo anterior la produccion crecio 3.4% en términos RANGOS DE OPERACION PARA HOY
anuales. También se anunciard la produccién manufacturera anual. El consenso espera un crecimiento de 1.0%. El mes m
anterior se observé un crecimiento del 6.8%. 3,04 I
USDIEUR 1.3545 13520 13562
US BONO 10A 2.63 260 266
DIVISAS MX BONO 10A 5.71 589 5.75
L . o . . - L . IPC 43,045 42800 43150
El mercado de divisas cotiza con movimientos mixtos. Se conocieron pocos indicadores econémicos en Asia 'y en Europa y se DOW JONES 16946 16,860 16,960
espera una semana tranquila en EUA. EI USD/EUR se ubica en 1.3544 (-0.02%). EI USD/EUR cotiza con una diferencia de -0.01 o 50 » 1,950 1838 1951

con respecto al futuro (Jun. 14). Estimamos que la moneda comun oscile entre 1.3529 y 1.3562.

El MXN/USD cotiza en 13.0394 (0.16%), alcanzando niveles maximos de un mes pero con sefiales de agotamiento. El RSI en

cotizaciones diarias se acerca a la zona de sobreventa, indicando que la moneda podria estar cerca de niveles maximos. A TG
finales de abril, el MXN cotizé en 13.15 pesos por ddélar. Prevemos un rango para hoy de 13.00 a 13.07. El futuro (Jun. 14) del | I ESTADIS‘II'ICO

MXN/USD cotiza en 13.0506, con una diferencia de 1.12 centavos con respecto al spot. En el mediano plazo reiteramos una

perspectiva positiva del MXN frente a las demés divisas emergentes, lo cual llevaria a la moneda a cotizar en niveles de 12.80 — TIEMPO ESTIMADO
12.70 hacia finales del afio. DE LECTURA (min)

RENTA FIJA @ OBJETIVO DEL REPORTE
El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.63%, con una variacion de 0 puntos base (pb) con Indicadores y comentarios
respecto al cierre previo. Esperamos que el rendimiento de los bonos de 10 afios oscile entre 2.60% y 2.66%. La perspectiva previos a la apertura y

calendario de eventos locales

para los bonos de 10 afios aun es favorable dado que la Fed ha reiterado que mantendra tasas bajas por un periodo prolongado. & ETEEETEIES.

En México, el Bono M Dic’24, de 10 afios, cotiza en 5.71%, con una variacion de 3pb con respecto al cierre anterior, un ajuste
después del rally observado en el mercado de renta fija tras el recorte de tasa de referencia por parte de Banco de MEXICO. 5, . . . anies e bnorimir ciermen o o! oo recenai s
Esperamos que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.69% v 5.75%. L
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13.40 + Mercado Actual Cierre Previo Dara Mensyal Anual
Funtos Base
- 100 EUA FED 025 025 - 00 00 0.0 0.0
Nota 10 afios 263 264 1 11 28 4438 395
13204 90 mex. BANXICO 200 300 S 0.0 -50.0 -100.0 -50.0
L 8.0 TIE 28 dias 332 332 4 -08 478 -97.0 -47.9
8ono 10 ahos 572 572 t 0.1 272 14.6 723
13.00 - L 70 Inter. Alemana (10A) 141 140 1 1.1 49 188 -51.1
L 80 Cambiario* Var, %
Délar/Euro (USDVEUR) 1.3545 1.3547 4 0.0 15 1.7 -14
12.80 50 Euro Futuro (USDVEUR) 1.3543 1.3544 i 0.0 15 1.8 -1.8
mar-14 abr-14 may-14 EuraPeso (EURMXN) 17.66 17867 t 0.0 0.9 -3.2 22
Délar/Lbra (USDVGER) 16790 16756 1 02 05 7.3 14
====EUR Japén (JPY/USD) 102.04 102.35 1 0.3 01 63 31
440 Brasil (BRUUSD) 22300 22249 i 02 -0.7 48 56
’ Turquia (TRY/USD) 21012 20808 i 1.0 1.1 -11.3 23
130 4 Fesa/Délar (MXNUSD) 13.04 1302 4 0.2 -0.7 16 0.0
Peso/Délar Fix (MXNUSD) 13.05 1299 4 .04 07 13 03
1.38 Peso Futuro {MXNUSD) 13.05 13.04 : 0.1 -03 -20 09
Bursatil Var. %
1.37 4 V\H\ Nikkel {Japda) 150695 14,994 80 t 05 6.5 13.2 -75
\ Deax (Alemania) 99320  10,028.80 4 1.0 24 20.8 40
1369 Stoxx 50 (Eur ) 32913 331380 i 07 26 227 59
S5 Dow Jones** 16,8459 16,943.10 1 0.0 15 12.1 22
mar-14 abr-14 may-14 Jun-14 S&P 500 1.950.8 1,95127 i 0.0 29 20,0 55
Nasdaq™ 4,338.0 4,336.24 1 0.0 47 26.2 39
Actual Cierre Previo Bid® Ask™ 0o 43,0453 43,009 82 T 0.1 23 79 07
e
12/06/14 0.00 0.00 000 000 Oro 1,263.8 1,258.9 t 0.3 25 83 48
19/06/14 4.50 4.48 4.74 422 Plata 19.3 192 t 0.3 14 1.1 1.0
26/06/14 5.13 5.12 521 498 Aluminio 1,886.5 1,888.0 I A1 71 10 63
0307114 .52 385 374 307 Cotre 67100 66885 1 03 31 45 00
SIS o 2ot SR aTe West Texas 1044 1044 i 01 37 94 6.0
17/07/14 3.67 370 375 365
240714 348 280 341 000 Brent 110.3 1096 1 0.8 18 8.0 -05
“Bonos = Mezcla Mexicana 991 99.1 4 0.0 27 33 71
09/06/22 5.50 5.51 551 550 *ivariaciones positivas indican apreciacion contra USD., **ICerre previo
05/12/24 5.70 573 573 571
Udibonos '
1812114 -1,08 -1.05 -1.05 -1.08
10/12/20 1.62 162 162 159
09/06/22 1.89 1.90 180 187
15/11140 318 321 321 318
Tenencia al Nacionales BExtranjeros
28/05/14 (%) (%)
Cetes 39.47 680 .53 572.11
Bondes D 99.83 017 178
Udibonos 91.06 8.94 17.32
Bonos 55.39 44 61 1,246 88
* Promedio pondarado o rendimiento qus & oferta
1 Fromedio po nderado del rengimiento que se demands
Fo
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CALENDARIO

E INDICADORES ECONOMICOS

Lun. 09
08:00
08:00
08:00
08:00
09:00
09:00

08:10
11:45
12:30
18:50
19:00

Mar. 10
08:00
08:12
09:00
09:30
11:30
11:30

09:00
01:45
03:30
Mier. 11
08:00
08:00
08:00
06:00
Jue. 12

07:30

MX

EUA

MD
ME

MX

EUA
MD

MX

EUA

MX
EUA

Indicador

Inflacién General

Inflacién General

Inflaciéon General - Quincenal
Inflacion Subyacente - Quincenal
Produccién de Vehiculos - AMIA
Exportacion de Vehiculos - AMIA

No se publican indicadores - (Pentecostes)
Conferencia de Bullard (FED - Sin Voto)
Conferencia de Tarullo (FED - Con Voto)
Conferencia de Rosengren (FED - Sin Voto)

PIB - Japodn (F)

Balanza Comercial - China
Exportaciones - China
Importaciones - China

Inversion Fija Bruta

Salarios Nominales

Reservas Internacionales

Venta Nacional de Vehiculos - AMIA
Subasta de Deuda - Tasa Nominal
Subasta de Deuda - Tasa Real
Ventas Mismas Tiendas - ANTAD
Inventarios Mayoristas

Produccién Industrial - Francia
Produccién Industrial - Reino Unido

Produccién Industrial
Produccién Industrial
Produccién Manufacturera
MBA Hipotecarias

No se publican indicadores
Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo

Junio

May. 14
May. 14
2Q May. 14
2Q May. 14
May. 14
May. 14

1T14
May. 14
May. 14
May. 14

Feb .14
May. 14
28 May. 14
May. 14
3a
3a
May. 14
Abr. 14
Abr. 14
Abr. 14

Abr. 14
Abr. 14
Abr. 14
May. 14

Jun7.14

Impacto

*
*
*

*

*

Unidad

a/la%
m/m%
a/q%
a/q%
Miles
Miles

Trim. a/a%
Mmd
ala%
a/la%

m/m%
ala%
Mdd
Miles
%
%
ala%
m/m%
m/m%
m/m%

a/la%
m/m%
ala%
m/m%

Miles

3.51
-0.32
0.15
0.15
287.48
234.62

1.60
35.92
7.00
-1.60

0.30
0.40

Ahorra papel Antes de

Ant.

3.50
-0.19
-0.37
0.06
248.03
202.32

1.50
18.45
0.90
0.80

-0.50
4.00
188.26
76865.00
4.70
1.03
2.40
1.10
-0.70
-0.10

3.40
-0.10
6.80
5.30

312.00

Prondstico
Consenso*

3.48
-0.33
0.09
0.07
n.d.
n.d.

1.40

22.60

6.70
6.00

2.00
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
3.00
0.50
0.30
0.40

-0.20
0.90
0.80
n.d.

310.00
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07:30 Ventas Minoristas May. 14 m/m% 0.10 0.50
07:30 indice de Precios de Bienes Importados May. 14 m/m% -0.30 n.d.
09:00 Inventarios de Negocios Abr. 14 m/m% 0.40 0.40
01:45 MD  Inflacién al Consumidor - Francia May. 14 ala% 0.70 n.d.
04:00 Produccion Industrial - Zona Euro Abr. 14 ala% -0.10 0.90
03:00 Reporte Mensual - BCE Jun. 14

Vier. 13

MX  No se publican indicadores
07:30 EUA Inflacién al Productor May. 14 m/m% 0.60 0.10
08:55 Confianza del Consumidor - U. Michigan (P) Jun. 14 Puntos 81.90 83.00
01:00 MD Inflacién al Consumidor - Alemania (F) May. 14 ala% 0.90 0.90
04:00 Balanza Comercial - Zona Euro Abr. 14 Miles 17.10 n.d.
23:30 Produccion Industrial - Japon (F) Abr. 14 ala% 4.10 n.d.
Anuncio de Politica Monetaria - BoJ May. 14 Bn.JPY 270.00 n.d.
00:30 ME  Ventas Minoristas - China May. 14 ala% 11.90 12.10
00:30 Produccion Industrial - China May. 14 m/m% 8.70 8.80
Nuevos Prestamos - China May. 14 Cny mmd 774.70 750.00

*

Bloomberg. Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y Bx+.

P:

Preliminar. MD: Mercados Desarrollados *

R: Revisién del dato preliminar. ME: Mercados Emergentes medio

F: Final.

bajo
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de
crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred
Alvarado, Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y Daniel Sanchez
Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.myx, el cual refleja exclusivamente el punto de vista
de los Analistas quienes (nicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual
de cada Analista.

Casa de Bolsa Ve por Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucién de Banca Mdultiple, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a
sus clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes.
En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios
antes referidos.

La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aln en el caso de estimaciones, pero no es posible
realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emisién,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn su antecedente inmediato que implique un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a
realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacién generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el
documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente alin con fines académicos o de medios de comunicacion,
sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, destinado a
los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de
servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado, Juan
Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra, Dolores Maria Ramon Correa y Daniel Sanchez
Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los
Analistas quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracién variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como Barte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinidon objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacién generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier
responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los dltimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
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recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A,, Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion
de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién
alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gue en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo Financiero
Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas respecto
del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aln con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Categorias y Criterios de Opinion

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacidn atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de

analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracién. Una valuacioén atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia
NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de
AHORA elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, | nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
Directorio

DIRECCION

Alejandro Finkler Kudler Director General / Casa de Bolsa 55 56251500 x 1523 afinkler@vepormas.com.mx

Carlos Ponce Bustos Director Ejecutivo de Andlisis y Estrategia 55 56251537 x 1537 cponce@vepormas.com.mx

Fernando Paulo Pérez Saldivar Director Ejecutivo de Mercados 55 56251517 x 1517 fperez@vepormas.com.mx

Juan Mariano Cerezo Ruiz Director de Mercados 55 56251609 x 1609 jcerezo@vepormas.com.mx

Manuel Antonio Ardines Pérez Director De Promocién Bursatil 55 56251500 x 9109 mardines@vepormas.com.mx

Jaime Portilla Escalante Director De Promocién Bursatil Monterrey 81 83180300 x 7329 jportilla@vepormas.com.mx

Ingrid Monserrat Calderén Alvarez Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia 55 56251541 x 1541 icalderon@vepormas.com.mx

ANALISIS BURSATIL

Rodrigo Heredia Matarazzo Subdirector - Sector Mineria 55 56251515 x 1515 rheredia@vepormas.com.mx

Laura Alejandra Rivas Sanchez Proyectos y Procesos Bursatiles 55 56251514 x 1514 Irivas@vepormas.com.mx

Marco Medina Zaragoza Vivienda / Infraestructura / Fibras 55 56251500 x 1453 mmedinaz@vepormas.com.mx

Jose Maria Flores Barrera Alimentos / Bebidas / Consumo Discrecional 55 56251500 x 1451 jfloresb@vepormas.com.mx

g
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Andrés Audiffred Alvarado Telecomunicaciones / Financiero 55 56251530 x 1530 aaudiffred @vepormas.com.mx
Juan Elizalde Moreras Comerciales / Aeropuertos / Industriales 5556251709 x 1709 jelizalde@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Andlisis Técnico 5556251511 x 1511 jresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Burséatiles y Mercado 55 56251508 x 1508 jmendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil 55 56251529 x 1529 dsanchez@vepormas.com.mx
José Isaac Velasco Orozco Analista Econémico 55 56251500 x 1454 jvelascoo@vepormas.com.mx
Edmond Kuri Sierra Analista Econémico 55 56251500 x 1725 ekuri@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramén Correa Analista Econémico 55 56251500 dramon@vepormas.com.mx
Ménica Mercedes Suarez Director de Gestién Patrimonial 5511021800 x 1964 mmsuarezh@vepormas.com.mx
Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracion de Portafolios 55 56251513 x 1513 masanchez@vepormas.com.mx
Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestion de Portafolios 55 56251526 x 1526 ledesma@vepormas.com.mx
Ramoén Hernandez Vargas Sociedades de Inversion 55 56251536 x 1536 rhernandez@vepormas.com.mx
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251545 x 1545 jfernandez@vepormas.com.mx
Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx
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