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ECONOMIA

¢ En Alemania se dio a conocer la confianza del consumidor Gtk de septiembre, la cual disminuy6 a 8.3 puntos desde los 8.6
registrados en agosto. El consenso esperaba que la confianza se ubicara en 8.5 unidades.

e En EUA se dio a conocer la Ultima revision del PIB del 2T14, la cual pasé de 4.2% a 4.6%, el cual estuvo en linea con los
esperado con el consenso. También se publico la revision final de la inflacién y el consumo personal del 2T14, los cuales se
ubicaron en 2.1% y2.5%, respectivamente. Los indicadores estuvieron en linea con la revision pasada.

e En EUA se espera la confianza del consumidor de la Universidad de Michigan de septiembre, la cual podria aumentar a 84.8
puntos desde los 84.6 del mes previo.

e En México se espera la balanza comercial preliminar de septiembre. El consenso estima que marque un déficit de 600 millones

de ddlares. Mientras que en agosto se registrd un déficit de 979.9 millones de délares.

DIVISAS

El USD/EUR termind la sesion previa en 1.2751, en un rango de 1.2783 y 1.2697. Hoy cotiza en 1.2727, con un movimiento de -
0.2% contra el cierre previo y un diferencial de -0.1 centavos frente al futuro (1.2738), se encuentra en la parte baja del rango
debido a que en la Ultima revisién del consumo privado se esperaba que pasara de 2.5% a 2.9%, en cambio se mantuvo en 2.5%.
Esperamos que oscile entre 1.2717 a 1.2745 después de que el la revision final del crecimiento del PIB de EUA en el 2T14 subi6 a
4.6% desde la estimacion pasada de 4.2%.

En la sesion previa, el peso oscilé entre 13.28 y 13.40 y termino la sesion anterior en 13.39, en un rango de 3.7cts., el cual es
inferior al promedio de un mes de 8.1cts. En los ultimos cinco dias el MXN ha oscilado en un rango de 13.20 a 13.40 (19.9cts.),
gue se compara con el minimo y maximo de un mes de 13.02 y 13.40.

Hoy, el peso cotiza en 13.38, con una variacion de 0.0% con respecto al cierre previo y de -7.2 centavos (cts.) con respecto al
futuro (13.45). El rango esperado para hoy es de 13.36 a 13.42. En general, este mes el délar americano ha presentado un
fortalecimiento frente a todas las monedas emergentes y al euro.

RENTA FIJA

El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.50%, una diferencia de -0.5 puntos base (pb) en relacion
con el cierre anterior. En los Ultimos cinco dias, el rendimiento ha oscilado entre 2.50% y 2.57%. Para hoy, esperamos que el
rendimiento de este instrumento se encuentre entre 2.48% y 2.52%. Estos niveles se comparan con el promedio del Ultimo mes de
2.51%.

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizacién de 5.98%, una diferencia de -4.0pb con
respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 348pb, lo cual se compara con el
promedio de un mes de 337pb. Esperamos que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.97% y 6.03%.
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Septiembre
Indicador Impacto Unidad Cifra Pronéstico
Obs. Consenso*

Vie. 26

08:00 MX Balanza Comercial (P) Ago. 14 Mdd -979.90 -600.00

07:30 EUA PIB (F) 2T14 « Trim. a/a% 4.20 4.60

07:30 Consumo Personal (F) 2T14 Trim. a/a% 2.50 2.90

07:30 CPI - Inflacion (F) 2T14 Trim. a/a% 2.10 2.10

08:55 Confianza del Consumidor - U. Michigan (F) Sep. 14 « Puntos 84.60 84.80

01:00 MD Confianza del Consumidor GfK - Alemania Sep. 14 Puntos 8.60 8.50

17:30 Inflacién al Consumidor - Japon Ago. 14 ala% 3.40 3.40
Lun. 29

Sep
MX No se publican indicadores

07:30 EUA  Ingreso Personal Ago. 14 « m/m% 0.20 0.30

07:30 Gasto Personal Ago. 14 « m/m% -0.10 0.40

09:00 Ventas Pendientes de Casas Ago. 14 « m/m% 3.30 -0.20

08:30 Actividad Manufacturera de Dallas Sep. 14 « Puntos 7.1 10.0

12:10 Conferencia de Williams (FED - Sin Voto) «

04:00 MD Inflacién al Consumidor - Zona Euro Sep. 14 « a/a% -11.40 n.d.

01:00 Ventas Minoristas - Alemania Ago. 14 i m/m% -1.10 n.d.

01:00 Inflacion al Consumidor - Alemania (P) Sep. 14 « a/a% 0.80 0.80
Mar. 30

Sep
08:00 MX Balance Publico Ago. 14 « Mmmdp -333.90 n.d.
09:00 Prestamos Netos Ago. 14 « Mmdp 2583.00 n.d.
Sep. 26 «

09:00 Reservas Internacionales 14 Mmd 190.86 n.d.

11:30 Subasta de Deuda - Tasa nominal 3a i % 4.42 -

11:30 Subasta de Deuda - Tasa real 3a i % 0.67 -

08:00 EUA  S&P/ Case Shiller 20 Composite Jun. 14 i a/a% 8.07 7.45

09:00 Confianza del Consumidor - Conf. Board Sep. 14 « Puntos 92.40 92.40

03:30 MD PIB - Reino Unido (F) 2T14 « Trim. a/la% 0.80 0.80

04:00 Inflacién al Consumidor - Zona Euro Sep. 14 « a/a% 0.40 0.30

04:00 Tasa de Desocupacion - Zona Euro Ago. 14 « ala% 11.50 11.50

18:50 Produccién Industrial - Japon (P) Ago. 14 « a/a% -0.70 -1.00
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18:50 Ventas Minoristas - Japon Ago. 14 « a/a% 0.60 0.40
20:45 ME indice PMI Manufacturero HSBC- China (F) Ago. 14 « Puntos 50.5 50.5
Mie. 01
09:00 MX Remesas Ago. 14 « Mdd 1995.70 n.d.
09:30 indice PMI Manufacturero HSBC - México Sep. 14 « Puntos 52.10 n.d.
12:00 indice IMEF Manufacturero Sep. 14 i Puntos 51.60 n.d.
12:00 indice IMEF Servicios Sep. 14 i Puntos 52.70 n.d.
07:15 EUA  ADP Cambio de Empleo Sep. 14 « Miles 204.00 202.00
08:45 indice PMI Manufacturero - EUA (F) Sep. 14 « Puntos 57.90 n.d.
09:00 indice ISM Manufacturero Sep. 14 « Puntos 59.00 58.00
09:00 Gasto en Construccion Ago. 14 « m/m% 1.80 0.40
Venta de Vehiculos Automotores Sep. 14 « Millones 17.45 16.90
03:00 MD indice PMI Manufacturero - Zona Euro (F) Sep. 14 « Puntos 50.50 50.50
02:50 indice PMI Manufacturero - Francia (F) Sep. 14 « Puntos 48.80 n.d.
02:55 indice PMI Manufacturero - Alemania (F) Sep. 14 « Puntos 50.30 n.d.
00:00 Venta de Vehiculos - Japén Sep. 14 i ala% -5.00 n.d.
20:00 ME indice PMI Manufacturero - China (F) Ago. 14. « Puntos 51.1 51.0
Jue. 02
MX No se publican indicadores
02 Oct. « _
07:30 EUA  Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo 14 Miles 293.00 n.d.
09:00 Pedidos a las Fabricas Ago. 14 « m/m% 10.50 -9.90
04:00 MD Inflacién al Productor - Zona Euro Ago. 14 « m/m% -0.10 n.d.
06:45 Anuncio de Politica Monetaria - BCE Oct. 14 « % 0.050 0.050
07:30 Conferencia de Mario Draghi - BCE «
Vie. 03
08:00 MX Confianza del Consumidor Sep. 14 « Puntos 89.70 89.60
09:00 Encuesta Expectativas Eco. del S.P. - Banxico Jul. 14 «
07:30 EUA  Balanza Comercial Ago. 14 « Mmd -40.50 -40.60
07:30 Generacion de Néminas No Agricolas Sep. 14 « Miles 142.00 205.00
07:30 Tasa de Desocupacion Sep. 14 « % 6.10 6.10
07:30 Tasa de Participacion Sep. 14 « % 62.80 n.d.
07:30 Ingresos Prom. X Hora Sep. 14 « a/a% 2.10 n.d.
08:45 indice PMI Servicios - EUA (F) Sep. 14 « Puntos 59.50 n.d.
08:45 indice ISM - No Manuf. Sep. 14 « Puntos 59.60 n.d.
02:00 MD indice PMI Servicios - Zona Euro (F) Sep. 14 « Puntos 52.8 n.d.
01:50 indice PMI Servicios - Francia (F) Sep. 14 « Puntos 49.4 n.d.
01:55 indice PMI Servicios - Alemania (F) Sep. 14 « Puntos 55.4 n.d.
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03:00 Ventas Minoristas - Zona Euro Ago. 14 i m/m% -0.40 n.d.

Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y

*/ Bloomberg. Bx+.

P: Preliminar. MD: Mercados Desarrollados « alto
R: Revision del dato preliminar. ME: Mercados Emergentes medio
F: Final. bajo

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 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 parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinidn objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion 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 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
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 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 Mudltiple, brindan servicios de inversiébn 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 algiin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
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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
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 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
Administraciéon. Una valuacioén 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 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 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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