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ECONOMIA

e Se espera que el Banco de Japdén reduzca el estimado de crecimiento para el 2014 de 1.0% a 0.4%, debido a la disminucién en
las exportaciones causado por el aumento al impuesto sobre ventas.

¢ En el Reino Unido se dio a conocer el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del segundo semestre, el cual marcé un
avance de 0.8% frente al trimestre anterior. El resultado estuvo en linea con lo esperado por el mercado y con la cifra del
periodo previo. El crecimiento anual se ubico en 3.2%, por arriba del 3.1% que esperaba el consenso.

e Se publicé el indice Manufacturero Empire State de EUA para el periodo de agosto. El indicador de manufactura de la zona de
Nueva York resulté a la baja en 14.69 puntos después de que en julio la manufactura mostro una expansiéon de 25.60 unidades.
(Consenso 20.)

e En EUA se dara a conocer el indicador de produccion industrial de julio. Se espera que la produccién tenga un crecimiento de
0.3% después de que en junio creci6 0.2%

DIVISAS

El mercado de divisas abre con un tono positivo. Las principales divisas se aprecian con respecto al délar, tanto de economias
emergentes como de economias avanzadas. El USD/EUR cotiza en 1.3385 (0.15%), con una diferencia de 0.09 centavos con
respecto al futuro (Sep. 14), después del dato de crecimiento de la Eurozona. Estimamos que la moneda comun oscile entre
1.3370 y 1.3398 con la atencién todavia puesta en conflictos geopoliticos.

El MXN/USD cotiza en 13.0536 (-0.13%), apreciandose después del anuncio de la ronda cero y ronda uno, en el cual se
mencionaron los proyectos asignados a PEMEX y la inversion que se requerira en el sector en los proximos afios. Prevemos un
rango para el MXN hoy de 13.03 a 13.10. El futuro (Sep. 14) del MXN/USD se encuentra en 13.0617, con una diferencia de 0.81
centavos con respecto al spot.

RENTA FIJA
El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.39%, con una variacién de -1 punto base (pb) con

respecto al cierre previo en espera al indicador de produccién industrial de julio. Esperamos que el rendimiento de los bonos de 10
afios oscile entre 2.38% y 2.40%.

En México, el Bono M Dic’24, de 10 afios, cotiza en 5.68%, con una variacion de -5pb con respecto al cierre anterior. Esperamos
que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.65% y 5.70%. Los Cetes de 28 dias cotizan en 2.79%, con una diferencia de

-2 puntos base con al cierre previo. En el informe de inflacion de Banco de México se mencioné que la economia S deteriorQuy, . ... aniee de kst e ben ol oo e

gue probablemente la brecha del producto se mantenga en terreno negativo hasta finales de 2015.
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CALENDARIO DE INDICADORES ECONOMICOS
Agosto
Indicador Impacto Unidad Pronostico
Consenso*
Vie. 15
MX  No se publican indicadores
07:30 EUA indice Manufacturero Empire State Ago. 14 Puntos 25.60 20.00
08:15 Produccion Industrial Jul. 14 * m/m% 0.20 0.30
08:15 Capacidad Utilizada Jul. 14 % 79.10 79.20
08:55 Confianza del Consumidor - U. Michigan (P) Ago. 14 * Puntos 81.80 82.50
09:45 Conferencia de Kocherlakota (Fed - Con Voto)
03:30 MD  PIB - Reino Unido 2T14 Trim. a/a% 0.80 0.80
Lun. 18
MX  No se publican indicadores
EUA No se publican indicadores
04:00 MD  Balanza Comercial - Zona Euro Jun. 14 Miles 15.30 n.d.
Mar. 19
09:00 MX  Reservas Internacionales 11 Ago. 14 Mdd 190.34
11:30 Subasta de Deuda - Tasa Real 10a % 3.43
11:30 Subasta de Deuda - Tasa hominal 5a % 4.53
07:30 EUA Inflacién al Consumidor Jul. 14 m/m% 0.3 0.1
07:30 Inflacién al Consumidor Jul. 14 ala% 2.10 2.00
07:30 Inicios de Construccion Residencial Jul. 14 m/m% -9.30 8.60
07:30 Permisos de Construccion Residencial Jul. 14 m/m% -3.20 2.80
Mier. 20
15:00 MX  Encuesta de Expectativas Banamex Ago. 14
06:00 EUA MBA Hipotecarias Jul. 14 m/m% -2.70 n.d.
13:00 Minutas de Politica Monetaria (FED) Jun. 14 *
18:50 MD  Balanza Comercial - Japdn Jul. 14 Bn. JPY -823.20 -719.10
18:50 Exportaciones - Jap6n Jul. 14 m/m% -1.90 3.40
18:50 Importaciones - Japén Jul. 14 m/m% 8.40 -1.10
23:30 indice de Actividad Industrial - Japon Mayo m/m% 0.60 -0.40
Jue. 21
08:00 MX  PIB 2T14 * Trim. a/a% 1.80 1.50
08:00 IGAE Jun. 14 * a/la% 1.41 2.65
07:30 EUA Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo Jun7.14 * Miles 311.00 n.d.
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08:45 indice PMI Manufacturero - EUA (P) Ago. 14 * Puntos 55.80 55.50
09:00 Ventas de Viviendas Existentes Jul. 14 m/m% 2.60 -0.80
09:00 Indicador Lider Jul. 14 m/m% 0.30 0.60
Inicia Simposium Jackson Hole - FED 21/23

02:00 MD  Indice PMI Manufacturero - Zona Euro (P) Ago. 14 * Puntos 51.80 51.00
01:50 indice PMI Manufacturero - Francia (P) Ago. 14 Puntos 47.80 47.70
01:55 indice PMI Manufacturero - Alemania (P) Ago. 14 Puntos 52.40 51.50
09:00 Confianza del Consumidor - Euro Zona Ago. 14 Puntos -8.40 -9.40
20:45 ME  Indice PMI Manufacturero HSBC- China (P) Ago. 14 Puntos 51.70 51.60

Vier. 22
08:00 MX  Tasa de Desocupacién Jul. 14 % 4.80 n.d.
08:00 Inflacién General - Quincenal Ago. 14 * a/q% 0.04 n.d.
08:00 Inflacién Subyacente - Quincenal Ago. 14 /9% 0.04 n.d.
08:00 Inflacién General - Quincenal Ago. 14 ala% 3.80 n.d.

EUA No se publican indicadores

* 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, 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 Analisis 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 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 inversion 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 posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con alguin 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 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, 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
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
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 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 valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion 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 valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de
[ )
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estimado para el IPyC. estrategia 5.00 pp
NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion 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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