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ECONOMIA

“El secreto de un negocio es que
sepas algo que nadie mas sabe“
e Enla Union Europea, Alemania dio a conocer el indicador de confianza al consumidor Gfk de agosto y la confianza de negocios Aristoteles Onassis

IFO de julio, las cuales se ubicaron en 9.0 y 108.0 puntos respectivamente. Mientras que en el periodo anterior las confianzas

se situaron en 8.9 y 109.7 unidades.

¢ ElIReino Unido dio a conocer el crecimiento del PIB del segundo trimestre de 2014, el cual present6 un avance de 0.8% y en

términos anuales creci6 3.1%. JULIO 25, 2014

e En EUA, se publicaron las érdenes de bienes duraderos. La cifra registrd un crecimiento de 0.7% en junio desde la caida de
0.9% en el mes previo. El consenso esperaba que se incrementaran en 0.5%.

e En México, Banxico publicara las minutas de la Gltima reunion de julio de politica monetaria a las 09:00. RANGOS DE OPERACION PARA HOY
USDIEUR 1.3443 13428 1.3450
US BONO 10A 249 244 254

DIVISAS MX BONO 10A 565 5.50 566

El mercado de divisas cotiza con movimientos mixtos para las divisas emergentes. El USD/EUR cotiza en 1.3443 (-0.16%), con
una diferencia de -0.02 centavos con respecto al futuro (Sep. 14) y en niveles minimos desde febrero. Estimamos que la moneda
comun oscile entre 1.3428 y 1.3450.

En México, el MXN/USD cotiza en 12.9606 (0.00%). El dia de hoy, la atencidn estara puesta en la publicacion de las minutas de
Banco de México. Prevemos un rango para la cotizacién del MXN hoy de 12.92 a 12.98 dado que la inflacion se ubic6 por encima CATEGORIA:
del estimado de consenso, en 4.00% a tasa anual. El futuro (Sep. 14) del MXN/USD se encuentra en 13.0056, con una diferencia | I ESTADISTICO

de 4.50 centavos con respecto al spot.

TIEMPO ESTIMADO
RENTA FIJA DE LECTURA (min)

El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.49%, con una variacion de -2 punto base (pb) con @
respecto al cierre previo. Los mercados siguen ponderando con mayor peso los eventos geopoliticos que los indicadores _ _
econémicos, por ello esperamos que las noticias con respecto a Ucrania, Gaza y Portugal mantengan los bonos del tesoro en 'nrg'\fiigogelz ; Ceorrtrl'ﬁ;“ar'os
niveles minimos. Esperamos que el rendimiento de los bonos de 10 afios oscile entre 2.44% y 2.54%. Ealendario depevemogmcmes
e internacionales.

OBJETIVO DEL REPORTE

En México, el Bono M Dic’24, de 10 afios, cotiza en 5.65%, con una variacion de 4pb con respecto al cierre anterior. Esperamos
que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.59% y 5.66%. Los Cetes de 28 dias cotizan en 2.85%, con una diferencia de ~
1 puntos base con al cierre previo. Aharra papel. Antes de kmprimis, plensa blen sl es recesario g ¥
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e XN i, TNI(0E RESUMEN DE MERCADOS
13.20 Actual Clerre Pravio A Mensusl Anual
Puntos Base
-85 ‘mua FED 0.25 0.25 - 0.0 0.0 0.0 0.0
Nota 10 aftos 2.49 2.50 : -1.2 68 -80 -53.7
Méx. BANXICO 3.00 3.00 - 0.0 0.0 -100.0 -50.0
13.00 4 18 THE 28 diss 329 329 1 08 1.9 -1026 50.1
Bono 10 afos 5.63 564 4 1.0 49 30,2 -81.3
W_ g5 Inter. Alermania (104} 116 118 i .18 A10.2 512 787
Cambiario*® Var. §
Délar/Euro (USDVELIR) 13430 1.2464 4 -0.3 15 1.2 -23
12.80 55 Euro Futuro (USDVEUR) 1.3434 1.3465 : -0.2 -14 14 -28
8br-14 may-14 un-14 EurofPeso (ELRMXN) 17.39 17.46 1 0.4 20 -38 3.7
Délar/Libea (USDIGES) 1.6985 1.6986 Il 0.0 00 104 28
w=EUR Japda (JPY/USD) 101.89 101.82 4 -0.1 00 28 3.2
s Brasil (BRLUSD) 2.2303 22217 i 04 1.0 086 58
' Turquia (TRY/USD) 2.0935 20917 1 0.1 18 85 26
155 PesaDdlar (MXNUSD) 12,95 12.98 t 0.1 04 28 07
Pesa/Dolar Fix (MXNUSD) 12,96 1283 1 -0.2 05 25 10
1.38 - Peso Futuro (MXNUSD) 13.00 13.01 t 0.0 08 22 13
1.37 1 _,/\)_, Nkkei (Japda) 154579 15,284.42 T 11 13 6.1 -5.1
Dax (Alemania) 97425 9,794.06 It -05 13 17.4 20
138 4 Stoxx 50 (Eur.) 32031 322007 L 05 15 169 3.0
bk Dow Jones*™ 17,0838 17,086.63 i 0.0 13 28 3.1
' abr-14 may-14 un-14 jul-14 S&P500** 198880 1,987 01 t 0.0 15 176 76
Nasdag* 44721 447370 : 0.0 21 24.0 71
Actual  Cierre Previo B8id* Ask™ PyC™ 444204 4419801 T 05 a7 90 40
Cotes
310714 2.7 232 283 1.72 Oro 12036 1,293.7 ' 0.0 -19 -3.0 73
07/08/14 260 248 269 - 227 Rata 205 204 ' 04 28 10 5.1
JARRCLS i 245 285248 Alumnio 20083 1,996.5 t 06 76 129 14.4
21/08/14 243 244 263 225
25708114 247 baa 569 208 Cobre 71795 7,039.8 1 20 35 28 2.7
P S 58k Ges 2 West Texas 105.3 107.6 i 21 -1.8 0.2 7.0
11109114 2.42 260 224 0.00 Brent 1059 1058 t 03 69 25 4.4
Bones = Mezcla Mexicana 956 97.0 4 -1.4 57 55 34
09/06/22 541 542 542 540 *hvariacones positivas indican apreciaciin contra USD */Cierre previo
0512124 564 565 565 564
Udibonos
18/12/14 1,74 B4l 471 -174
10/12/20 1.74 1.77 177 174
09/06/22 1.98 2,01 201 1.8
15/11140 322 326 326 323
Tenencia al Nacionales BExtranjeros
24108114 (%) (%)
Cetes 34.36 65 64 64022
Bondes D 99.82 0.18 202
Udibonos 91.04 8.96 17.82
Bonos 54.13 4587 1,206 81
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CALENDARIO

E INDICADORES ECONOMICOS
Julio
_ : Prondstico
Indicador Impacto  Unidad
Ant. Consenso*
Vie. 25
08:00 MX  Balanza Comercial (P) Jun. 14 Mdd 423.70 131.80 756.00
09:00 Minutas de la reunién del Banco de México Jul. 14 *
07:30 EUA Ordenes de Bienes Duraderos Jun. 14 * m/m% 0.70 -1.00 0.50
01:00 MD  Confianza del Consumidor GfK - Alemania Jul. 14 Puntos 9.00 8.90 8.90
03:00 Confianza de Negocios IFO - Alemania Jun. 14 Puntos 108.00 109.70 109.40
03:30 PIB - Reino Unido 2T14 Trim. a/a%  3.10 3.00 3.10
17:30 Inflacion al Consumidor - Japon Jun. 14 ala% 3.60 3.70 3.50
Lun. 28
MX  No se publican indicadores
07:45 EUA indice PMI Servicios - EUA (P) Jul. 14 * Puntos 61.00 n.d.
09:00 Ventas Pendientes de Casas Jun. 14 m/m% 6.10 0.00
08:30 Actividad Manufacturera de Dallas Jul. 14 Puntos 11.40 12.00
27-31 MD  Indicador Lider - China Jun. 14 Puntos 99.46 n.d.
Mar. 29
09:00 MX  Reservas Internacionales Jun. 20 14 Mdd 190.23 n.d.
11:30 Subasta de Deuda - Tasa real 30a %
11:30 Subasta de Deuda - Tasa nominal 30a %
08:00 EUA S&P/ Case Shiller 20 Composite May. 14 ala% 10.82 9.90
09:00 Confianza del Consumidor - Conf. Board Jun. 14 Puntos 85.20 85.50
03:00 MD  Confianza de Negocios IFO - Alemania Jul. 14 Puntos 109.70
Mie. 30
22:00 MX  Balance Presupuestario Jun. 14 Billones -91.70 n.d.
07:15 EUA ADP Cambio de Empleo Jul. 14 * Miles 281.00 225.00
07:30 PIB(P) 2T14 * Trim. a/a% -2.90 2.90
07:30 Consumo Personal (F) 2T14 Trim. a/a% 1.0 1.80
07:30 CPI - Inflacion 2T14 Trim. a/a% 1.2 1.90
13:00 Anuncio de Politica Monetaria - FOMC Jul. 14 * Mmd 0.25 0.25
13:00 QE3 - FED Jul. 14 * Mmd 35.00 25.00
07:00 MD Inflacion al Consumidor - Alemania (P) Jul. 14 ala% 0.30 0.20
01:45 Confianza del Consumidor - Francia Jul. 14 Puntos 86.00 n.d.
04:00 Confianza del Consumidor - Euro Zona (F) Jul. 14 Puntos -8.40 -8.40
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23:30 Produccion Industrial - Japon (P) Jun. 14 ala% 1.00 5.10

Jue. 31
09:00 MX  Prestamos Netos Jun. 14 Millones 2567.00 n.d.
07:30 EUA Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo 15 Jun. 14 * Miles 284.00 n.d.
04:00 MD  Inflacion al Consumidor - Zona Euro Ju. 14 * a/a% 0.50 0.50

Vie. 01 Ago
08:30 MX  indice PMI Manufacturero HSBC - México Jul. 14 Puntos 51.80 n.d.
09:00 Remesas May. 14 Mdd 214450 n.d.
12:00 indice IMEF Manufacturero Jul. 14 Puntos 50.30 n.d.
12:00 indice IMEF Servicios Jul. 14 Puntos 50.30 n.d.
07:30 EUA Generacion de Néminas No Agricolas Jul. 14 * Miles 288.00 228.00
07:30 Tasa de Desocupacion Jul. 14 * % 6.10 6.10
07:30 Tasa de Participacion Jul. 14 * % 62.80 n.d.
07:30 Ingresos Prom. X Hora Jul. 14 * a/a% 2.00 2.20
07:30 Ingreso Personal Jun. 14 * m/m% 0.40 0.40
07:30 Gasto Personal Jun. 14 * m/m% 0.20 0.30
08:45 indice PMI Manufacturero - EUA (F) Jul. 14 * Puntos 55.30 55.90
08:55 Confianza del Consumidor - U. Michigan (F) Ju. 14 * Puntos 81.30 82.20
09:00 Gasto en Construccion Jun. 14 m/m% 0.10 0.50
09:00 indice ISM Manufacturero Jul. 14 * Puntos 55.30 55.50

Venta de Vehiculos Automotores Jul. 14 * Millones 16.92 16.75
03:00 MD  indice PMI Manufacturero - Zona Euro (F) Jul. 14 * Puntos 51.90 51.90
02:50 indice PMI Manufacturero - Francia (F) Jul. 14 Puntos 48.20 n.d.
02:55 indice PMI Manufacturero - Alemania (F) Jul. 14 Puntos 52.90 52.90
20:45 ME Indice PMI Manufacturero - China (F) Jul. 14. Puntos 51.00 51.40
20:45 indice PMI Manufacturero HSBC- China (F) Jul. 14 Puntos 52.00 n.d.
Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y

*/ Bloomberg. Bx+.

P: Preliminar. MD: Mercados Desarrollados * alto

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, 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 remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido est4 determinada en funcién 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 parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinién 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 utilizacién 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 inversién al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversién, la emisora
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 inversion 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 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 emision, estan sujetas a modificaciones
gue en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo Financiero
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http://www.vepormas.com.mx/

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 ain 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 Més.

Categorias y Criterios de Opinién

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 valuacién 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 Administracion. 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 Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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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
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