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ECONOMIA
e En China se conocié que las ganancias industriales cayeron 2.1 % en octubre después de haber avanzado 0.4% en
septiembre.

e En Alemania, la tasa de desocupacion disminuy6 a 6.6%, mientras que, los datos de inflacion mostraron que los precios
crecieron 0.6% en noviembre en cifras anuales, desde 0.8% en octubre. El indice de confianza GfK de diciembre marc6 8.7
puntos, desde 8.5 puntos en noviembre.

e Enla Eurozona, la confianza econdémica de noviembre marcé 100.8 puntos, un ligero avance desde los 100.7 anterior, pero el
resultado estuvo por encima de los 100.3 que estimé el consenso. Por otra parte, la confianza del consumidor final se mantuvo
sin cambios en -11.6 unidades.

¢ Hoy inicia en Viena la reunion de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo, en la cual podria anunciarse una
reduccidn en la cuota de produccién de crudo para 2015.

DIVISAS

Los mercados abren con tono pesimista después de que se presentaron datos de inflacion para Alemania, la economia mas
grande de la Eurozona, los cuales mostraron que la inflacion continu6 desacelerandose, incrementando las preocupaciones de
menor crecimiento para la region El EUR cotiza en 1.2482, con un movimiento de -0.2% contra el cierre previo y un diferencial de
0.0 centavos frente al futuro (1.2481). Esperamos que en la jornada oscile entre 1.2465 a 1.2501.

Con respecto al MXN/USD, en la sesion previa, el peso oscilé entre 13.66 y 13.77 y cerrd en 13.72, un rango de 10.8cts, el cual es
mayor al promedio de un mes de 9.6c¢ts y se ubicé por primera vez desde junio de 2012 en niveles superiores a 13.70, alcanzando
un maximo intradia de 13.7663. Hoy cotiza en 13.72, con una variacion de 0.0% con respecto al cierre previo y de -2.0 centavos
(cts.) con respecto al futuro (13.74). El rango esperado para hoy es de 13.70 a 13.73. En los ultimos cinco dias el MXN ha oscilado
en unrango de 13.60 a 13.77 (16.9cts.), que se compara con el minimo y maximo de un mes de 13.40 y 13.77. La divisa tiene
una resistencia importante en 13.7920, pero dados los niveles de sobre venta actuales, el MXN/USD podria cotizar en los
proximos dias en niveles de entre 13.70 y 13.60. Un posible catalizador para el cierre de esta semana es la resolucion de la
OPEC, ya que de acordarse una reduccion significativa en la produccion diaria de barriles, actualmente en méas de 30 millones de
barriles al dia, el precio del petréleo podria repuntar, apoyando ganancias en divisas de economias productoras de petr6leo, como
México y Rusia.

RENTA FIJA

El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.25%, una diferencia de 0.0 puntos base (pb) en relacion
con el cierre anterior. En los ultimos cinco dias, el rendimiento ha oscilado entre 2.25% y 2.31%. El dia de hoy el mercado de
bonos estara cerrado debido a la celebracion del Dia de Gracias.

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizaciéon de 5.77%, una diferencia de 0.0pb con
respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 352pb, en contraste con el
promedio de un mes de 357pb. Esperamos que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.75% y 5.77%.
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“Cualquier objetivo que merezca la
pena alcanzar implica un elemento
de riesgo”.
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RESUMEN DE MERCADOS

Mercado Actug Qecre Pravio Cearla Mensual Anust

Treasury 10 aflos ? X
Méx TIE 28 diss Y™ 330 3.30 - 0.0 -5.0 -470 -87.7
Cetes 28 diss Y™ 3.00 276 - 0.0 00 00 00
M Bono 10 afios Y™ 577 577 4 -0.2 -20 -B1 -02
Tipo da Cambio®
o USDELR 1.2482 12508 i 02 -20 -8 -92
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Oro UsOWe, 11952 11579 : -0.2 -2 -34 05
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Estimados de Consenso - 2014

PIB

Inflacion
Desempleo
Tasade Referencia

ala%
ala%
% de PEA

México Japén Reino Unido  Eurozona Alamania Francia China Brasil
2.50 220 0.90 3.00 0.80 140 0.40 522 7.40 0.30
3.80 1.70 280 1.50 0.50 0.80 0.60 3.56 210 6.30
4.90 620 3.60 6.30 11.60 6.70 10.30 486 4.10 510
3.00 0.25 0.10 0.50 0.05 nd. nd nd. 6.00

11.55
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CALENDARIO

E INDICADORES ECONOMICOS

Noviembre

Lun. 24
08:00
08:00
08:00
08:00
08:45
09:30
01:00

Mar. 25
09:00
09:00
11:30
07:30
07:30
07:30
09:00
09:00
01:00
01:45

Mier. 26
08:00
07:30
07:30
07:30
07:30
07:30
08:55
09:00
09:00
01:45

Jue. 27
08:00
07:30

MX

EUA

MD

MX

EUA

MD

MX
EUA

MD

MX

Indicador

Tasa de Desempleo

Inflacion General

Inflacién Subyacente

Inflacion General

PMI de Servicios (P)

Actividad Manufacturera de Dallas
Confianza de Negocios IFO - Alemania

Reservas Internacionales

Cuenta Corriente

Subasta de Deuda - Tasa nominal

PIB (R)

Consumo Personal (R)

CPI - Inflacion (R)

Confianza del Consumidro - Conference Board
indice de Manufactura de Richmond

PIB (F) - Alemania

Confianza Manufacturera - Francia

Balanza Comercial (P)

Ordenes de Bienes Durables

Solicitudes de Seguro de Desempleo
Ingreso Personal

Gasto Personal

PCE ( Consumo Personal) Subyacente
Confianza del Consumidor - Univ. Mich. (F)
Ventas Pendientes de Casas

Ventas Nuevas de Casas

Confianza Consumidor - Francia

No se publican indicadores

Oct. 14
1Q Nov. 14
1Q Nov. 14
1Q Nov. 14

Nov. 14

Nov. 14

Nov. 14

21 Oct. 14

3T14
20a
3T14
3T14
3T14

Nov. 14

Nov. 14
3T14

Nov. 14

Oct. 14
Oct. 14
Nov. 22 14
Oct. 14
Oct. 14
Oct. 14
Nov. 14
Oct. 14
Oct. 14
Nov. 14

EUA No se publican indicadores (Dia de accion de gracias)

Impacto

*

* %

* %

*

Unidad

% PEA
q/q%
a/q%
ala%

Puntos

Puntos

Puntos

Mmd
Mmd
%
Trim. a/a%
Trim. a/a%
Trim. a/a%
Puntos
Puntos
Trim. a/a%
Puntos

Mmd
m/m%
Miles
m/m%
m/m%
a/a%
Puntos
m/m%
m/m%
Puntos

Cifra Prondéstico
Obs. Ant. Consenso*
4.78 5.09 4.90
0.74 0.09 0.73
0.13 0.07 0.13
4.16 4.28 4.15
56.10 57.10 57.30
10.50 10.50 9.00
104.70 103.20 103.00
192.29 191.36 n.d.
-2702.00 -7654.00 -671.00
6.53 6.50 n.d.
3.90 3.50 3.30
2.20 1.80 1.90
1.40 1.30 1.30
88.70 94.10 96.00
4.00 20.00 16.00
0.10 0.10 0.10
99.00 98.00 97.00
143.00 590.10 -750.00
0.40 -0.90 -0.60
313.00 292.00 n.d.
0.20 0.20 0.40
0.20 0.00 0.30
1.60 1.50 1.50
88.80 89.40 90.00
-1.10 0.60 0.50
0.70 0.40 0.80
87 85 86
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02:55 MD  Tasa de Desocupacion - Alemania Nov. 14 % PEA 6.70 6.70
04:00 Confianza del Consumidor (F) - Eurozona Nov. 14 * Puntos -11.60 n.d.
07:00 Inflacién al Consumidor - Alemania Nov. 14 ala% 0.80 0.60

Vie. 28
09:00 MX  Prestamos Netos Oct. 14 Mmdp 2427.00 n.d.

Balance Publico - YTD Oct. 14 * Mmdp -412.10 n.d.
09:00 EUA ISM de Milwaukee Nov. 14 Puntos 65.61 n.d.
04:00 MD  Tasa de Desocupacion - Eurozona Oct. 14 % PEA 11.50 11.50
04:00 Inflacion al Consumidor - Eurozona Nov. 14 * ala% 0.40 0.30
17:50 Produccién Industrial (P) - Japén Oct. 14 * ala% 0.80 -1.70
17:50 Ventas Minoristas - Japon Oct. 14 m/m% 2.80 n.d.
U

*/

Bloomberg. Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y 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 Ramoén Correa y Daniel Sanchez
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Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, w el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los
Analistas quienes unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+J30r 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
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 utilizaciéon 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 inversion, 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 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 alguin 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 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 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 recomendacion 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.

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 valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|C’)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 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 bésicos: 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 Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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