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ECONOMIA

e En la Eurozona se dieron a conocer las ventas minoristas. En noviembre las ventas registraron un crecimiento de 0.6%,
resultado en linea con el dato anterior (consenso: 0.2%). Ademas, se publicé que la confianza del consumidor final de
diciembre se mantuvo en -10.9 puntos.

e En Alemania las 6rdenes a fabricas tuvieron una caida de 2.4% después de una avance revisado de 2.9% en octubre. El
resultado estuvo por debajo del -0.8% que esperaba el consenso.

e En EUA se espera la publicacion del crédito al consumo de noviembre. En el periodo anterior se otorgaron 13.22 miles de
millones de dolares en préstamos.

e En México, el INEGI dara a conocer la inflacion al consumidor de diciembre. El consenso espera que el indicador se ubique en
4.11% en términos anuales (BX+: 4.16%) y en 0.51% mensual (BX+: 0.56%).

DIVISAS

La jornada abre con un tono mixto en las divisas principales. El EUR/USD cay6 después de la reunion del Ministro de Finanzas de
Grecia, el Gobernador del Banco de Grecia, y el Presidente del Banco Central Europeo se reunieran ayer para poder llegar a un
acuerdo sobre la probable fuga de capitales si el partido de izquierda radical gana las proximas elecciones. Ademas, se han
incrementado las posibilidades de que BCE implemente un programa de estimulos méas agresivo en la reunion del 22 de enero. El
EUR cotiza en 1.1775, con un movimiento de -0.5% contra el cierre previo y un diferencial de 0.0 centavos frente al futuro
(1.1772).Esperamos que en la jornada oscile entre 1.1776 a 1.1864.

Con respecto al MXN/USD, en la sesion previa, el peso oscilé entre 14.69 y 14.91 y cerr6 en 14.72, un rango de 5.7cts, el cual es
menor al promedio de un mes de 15.8cts. Hoy cotiza en 14.70, con una variacion de -0.1% con respecto al cierre previo y de -6.9
centavos (cts.) con respecto al futuro (14.77). El rango esperado para hoy es de 14.66 a 14.80. El nivel al cual se activaria la
subasta de ddlares es de 15.02 pesos por ddlar. En los ultimos cinco dias el MXN ha oscilado en un rango de 14.67 a 14.99
(32.5c¢ts.), que se compara con el minimo y méximo de un mes de 14.34 y 14.99.

RENTA FIJA

El bono de referencia de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.00%, una diferencia de 2.9 puntos base (pb) en relacién
con el cierre anterior. En los Ultimos cinco dias, el rendimiento ha oscilado entre 1.94% y 2.11%. Para hoy, esperamos que el
rendimiento de este instrumento se encuentre entre 1.95% y 2.02%. Estos niveles se comparan con el promedio del Gltimo mes de
2.14%.

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizacion de 5.66%, una diferencia de -2.0pb con
respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 366pb, en contraste con el
promedio de un mes de 379pb. Esperamos que el rendimiento del M Dic'24 se encuentre entre 5.64% y 5.71%.
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“Cada temporada es un nuevo reto
para mi, y yo siempre me propongo
mejorar”.

Cristiano Ronaldo
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RANGOS DE OPERACION PARA HOY

USDVEUR 14778 11776 11884
US BONO 10A 2.00 155 202

MX BONO 10A 566 564 571
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Estimados de Consenso - 2014

Brasil

Variable

PIB

Inflacion
Desempleo
Tasade Referencia

Unidad
ala%
ala%

% de PEA

México

2.20
4.00
4.80
3.00

1.70

Japén Reino Unido
0.30 3.00
280 1.50
3.60 6.20
0.10

0.50

Eurozona

Alemania

Francia
0.40
0.60
10.30
nd
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524
3.57
487
nd.

China
7.40
210
4.10
560

0.20
6.30
5.00
11.60
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CALENDARIO

E INDICADORES ECONOMICOS

Mier. 07
15:00
07:15
07:30
13:00
01:00
04:00
04:00

Jue. 08
08:00
08:00
08:00
07:30
14:00
01:00
04:00
04:00

Vie. 09
08:00
08:00
08:00
08:00
09:30
09:30
07:30
07:30
07:30
07:30
09:00
01:00
01:00
01:00
01:00

Pais

MX

EUA

MD

MX

EUA

MD

MX

EUA

MD

Indicador

Encuesta de Expectativas Banamex
ADP Cambio de Empleo

Balanza Comercial

Minutas de Politica Monetaria - Fed
Ventas Minoristas - Alemania

Tasa de Desocupacion - Zona Euro
Inflacion al Consumidro - Zona Euro

Inflacion General

Inflaciéon General

Inflacion Subyacente

Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo
Crédito al Consumo

Pedidos a las Fabricas - Alemania

Ventas Minoristas - Zona Euro

Confianza del Consumidor - Euro Zona (F)

Confianza del Consumidor
Produccion Industrial

Produccién Industrial

Produccién Manufacturera
Produccioén de Vehiculos - AMIA
Exportacion de Vehiculos - AMIA
Generacion de Néminas No Agricolas
Tasa de Desocupacion

Tasa de Participacion

Ingresos Prom. X Hora
Inventarios Mayoristas

Balanza Comercial - Alemania
Exportaciones - Alemania
Importaciones - Alemania
Produccién Industrial - Alemania

Enero
A

Ene. 15
Dic. 14
Nov. 14
Dic. 14
Nov. 14
Nov. 14
Dic. 14

Dic. 14
Dic. 14
Dic. 14
04 Ene. 15
Nov. 14
Nov. 14
Nov. 14
Dic. 14

Impacto

L b b S

%

* %

* ¢ ot

Unidad

Miles
Mmd

m/m%
m/m%
ala%

ala%
m/m%
m/m%

Miles

Mmd
m/m%
m/m%
Puntos

Puntos
ala%
m/m%
ala%
Miles
Miles
Miles
%
%
ala%
m/m%
Mmd
m/m%
m/m%
m/m%

Cifra
Obs.

241.00
-39.00

1.00
11.50
-0.20

294.00

-2.40
0.60
-10.90

Prondstico

Ant. Consenso*

227.00
-42.20

2.00
11.50
0.30

4.17
0.81
0.16
298.00
13.22
2.90
0.60
-10.90

92.90
2.10
0.30
3.90

284.81

237.92

321.00
5.80

62.80
2.10
0.40

22.10

-0.40

-3.30
0.20

225.00
-42.00

0.20
11.50
-0.10

4.11
0.51
0.28
290.00
15.00
-0.80
0.20
-10.90

93.80
2.10
0.40
4.00
n.d.
n.d.

240.00
5.70
n.d.
2.20
0.30

20.20

-1.00
0.50
0.30



XL
01:45 Produccion Industrial - Francia Nov. 14 m/m% -0.80 0.30
Lun. 12
MX  Salarios Nominales Dic. 14 ala% 4.30 n.d.
- Ventas Mismas Tiendas - ANTAD Dic. 14 ala% 2.40 n.d.
EUA No se publican indicadores
Mar. 13
09:00 MX  Reservas Internacionales 09 Ene. 15 Mdd 193.08 n.d.
11:30 Subasta de Deuda - Tasa Nominal 3a % 492
15:00 Encuesta de Expectativas Banamex Ene. 15
13:00 EUA Presupuesto Mensual Dic. 14 Mmdd 24.00
03:00 MD indice PMI Manufacturero - Zona Euro (P) Ene. 15 * Puntos 50.80
02:50 indice PMI Manufacturero - Francia (P) Ene. 15 Puntos 47.90
02:55 indice PMI Manufacturero - Alemania (P) Ene. 15 Puntos 51.20
04:00 Sentimiento Econémico ZEW - Alemania Ene. 15 Puntos 34.90
04:00 Sentimiento Econémico ZEW - Europa Ene. 15 Puntos 31.80
20:45 ME indice PMI Manufacturero HSBC- China (P) Ene. 15 Puntos 49.50
ME  Balanza Comercial - China Dic. 14 * Mmmd 54.48 48.30
Exportaciones - China Dic. 14 * m/m% 4.70 5.90
Importaciones - China Dic. 14 * m/m% -6.70 -6.30
*/ 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 Ramén Correa y Daniel Sanchez
Uranga, Analistas responsables de la elaboracién 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 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 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
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 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 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 algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Més, 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, 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 sefialaran su antecedente inmediato que impliqgue 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 Més.

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 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 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.
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B4 #

Directorio

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

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 5556251500 x 1451 [floresb@vepormas.com.mx
Andrés Audiffred Alvarado Telecomunicaciones / Financiero 5556251530 x 1530 aaudiffred @vepormas.com.mx
Juan Elizalde Moreras Comerciales / Aeropuertos / Industriales 55 56251709 x 1709 [elizalde@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Analisis Técnico 5556251511 x 1511 Iresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursétiles y Mercado 55 56251508 x 1508 Imendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Burstil 55 56251529 x 1529 dsanchez@vepormas.com.mx

José Isaac Velasco Orozco Gerente Economia / México 55 56251500 x 1454 jvelascoo@vepormas.com.mx
Edmond Kuri Sierra Analista Econémico / Estados Unidos 55 56251500 x 1725 ekuri@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramoén Correa Analista Econémico / Internacional 55 56251500 x 1546 dramon@vepormas.com.mx

Ménica Mercedes Suarez Director de Gestion 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 Gestién de Portafolios 55 56251526 x 1526 ledesma@vepormas.com.mx
Ramén Hernandez Vargas Sociedades de Inversion 55 56251536 x 1536 rhernandez@vepormas.com.mx
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251545 x 1545 ifernandez@vepormas.com.mx
Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx
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