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ESTIMADOS ECONOMICOS

INDICADOR 2014 2015E
PIB 2.20% 3.50%
T de Cambio 14.75 14.10
Inflacién 4.08% 3.70%
Cetes (28d) 3.00% 3.50%
IPyC 46,500
Var% IPyC 11.37%

TIPO DE CAMBIO

Actual 14.6530

Ayer 14.6390 0.10%
En el Mes 14.7475 -0.64%
En el Afio 14.7475 -0.64%
12 Meses 13.2480 10.61%
VALUACION IPyC y BX+60

FV / Ebitda IPyC V% BX+60 V%
Actual 9.95 18.85

Prom.5 a 9.44 5.4% 13.07 44.2%
Max. 5 a 10.92 -8.9% 19.89 -5.2%
Min. 5 a 7.81 27.4% 7.60 148.0%
Otros Multiplos IPyC BX+60
P/U 23.60 17.75
P/VL 3.02 2.40
Inverso P/U 4.2% 5.6%
P/U MSCI Latam 15.31

P/U S&P 17.93

OTROS INDICADORES

Actual vs. Promla

Vix 19.89 37.81%
TED Spread 24.10 13.41%

Nivel Lectura

Miedo-Ambicién 23 Miedo Extremo

Lab/B o220 Los mercados accionarios en EUA cerraron a la alza En China se dio a conocer el crecimiento del PIB del
Gfregio O S78%0 impulsados por emisoras del sector tecnoldgico. La sesion altimo trimestre de 2014, el cual marcé un avance de
Gearso Al 3.28% fue bastante volatil con una apertura positiva que se fue 7.3% frente al mismo periodo en el 2013, mismo resultado
Rassini A S0 debilitando a medida que los inversionistas asimilaban la que el trimestre anterior. El consenso esperaba un
Gap B 3.05% Ultima ronda de reportes corporativos, una caida en los incremento en el PIB de 7.2%. En China se publicé la
precios del petrdleo y el recorte de crecimiento para la produccién industrial de diciembre, la cual creci67.9%. El
Maxcom CPO -3.67% economia global por parte del FMI. Adicionalmente, los resultado estuvo por encima de los 7.4% que estimaba el
Mfrisco A-1 -3.03% inversionistas se han mantenido a la expectativa por la consenso y fue mayor al avance de 7.2% de noviembre.
Qc CPO 2.41% proxima reunién del Banco Central Europeo ya que se Ademas, se conocié gque las ventas minoristas
Kuo B -2.17% especula que dicho érgano dard a conocer medidas aumentaron en diciembre, 11.9% en términos anuales.
Kimber A -1.98% adicionales para incentivar el desarrollo de la region. El En Alemania se dio a conocer el sentimiento econémico
volumen de operacion del dia fue ligeramente mayor a su ZEW del mes de enero, el cual creci6 13.5 puntos a 48.4
—— % promedio de los ultimos 30 dias, cabe destacar que los unidades. Ello sugiere un mejor desempefio para los
Alzas 73 624%  mercados se mantuvieron cerrados ayer por feriado. Tras préximos meses.
Bajas 38 32504 €l cierre, IBMy Neflix reportaron cifras que superaron los El Fondo Monetaria Internacional realiz6 los mayores
S/Cambio 6 51% estimados de consenso. Los titulos de Neflix subian recortes en tres afios de los estimados de crecimiento. La
alrededor de 13.5% en el post mercado ya que la base de organizacion espera una avance del PIB mundial de 3.5%
CDS Aver Var. ld usuarios crecié mas de lo esperado. En México, el IPyC en el 2015 desde el 3.8% anterior, para el 2016 estima un
Méxco 11285 -0.38% termino la sesion con una fuerte alza, siguiendo la incremento de 3.4% desde el 4.0% previamente
Brasil 20657 -030%  tendencia de los mercados en EUA pero con mayor proyectado.
IR EEal ek intensidad. En esta ocasion las acciones que impulsaron
Cored] G CTRNO"32 %) el movimiento del indice mexicano fueron AMX, Femsa, EN LAS PROXIMAS HORAS
Cemex, Tlevisa 'y GFNorte que en conjunto representan El Banco de Japdn dara a conocer la decision de politica
Nikkei 17,366 2.07% maés del 50%. En el plano corporativo FUNO anunci6 la monetaria.
Hangsen 23951  0.90% adquisicion de un edificio de oficinas en la Ciudad de En EUA se esperan los inicios y permisos de construccion
México por US$68mn en efectivo y cuenta con una de diciembre, los cuales podrian crecer 1.2% y 0.8%
Sefi. Act. Cpa.Seg. Cpa Esp.  OcCupacion al 100%. respectivamente.
A.Cpa. 42,044 EN LAS PROXIMAS HORAS _ En Brasil se dara conoce la decision de politica monetaria
En E_UA continda la temporaga de_reportes trimestrales. del Banco Central, la cual podria subir a 12.25% desde
- Previo a la apertura reportaran United Health, y US los 11.75% de ahora.
Sefl. Act. - CpaSeg. CPaESP- - pancorp mientras que tras el cierre American Express,
Fuera 122.26 116.87 Eba Sandisk.
IPyC 41,753 1.13% -3.23% -3.23% -0.53%
IPyC Dls. 2,849 1.03% -2.60% -2.60% -10.07%
BX+ 60 120.78 0.35% -4.02% -4.02%  -3.44% 47,000 30 -
BX+ 60 Dls. 8.24 0.25% -3.40% -3.40% -12.70% ,—" AN —~
Dow Jones 17,515 0.02% -1.73% -1.73%  6.42% - 45000
S&P 2,023 0.15% -1.77% -1.77% 10.00% n 25 -
Nasdaq 4,655 0.44% -1.71% -1.71% 10.89% 0-" ‘- 43,000
Bovespa 47,877 0.25% -4.26% -4.26% -1.71% A
- 41,000 20
FUTUROS Cierre 1d En el Mes En Afio 12M
IPyC (6m) 41,823 1.00% -3.38% -3.38%  -1.40% 39,000
IPyC (9m) 41,975 -0.10% -3.38% -3.38% -1.43% 15 |
Oro 129270 1.21% 9.17% 9.17%  3.05% L 47000
Plata 17.97 1.47% 15.17% 15.17% -11.55%
Cobre 5,699.00 -0.85% -10.24% -10.24%  -22.60% i i ‘ i 35,000
Petréleo(WTI) 46.67 -1.79% -12.39% -12.39%  -50.20% T T T T T T T T T e
Gas natural 2.89 -3.37% 0.17% 017% 3211% £ & ¥ 5 = §% § 8 &8 £ %
Trigo 537.00 0.80% -8.94% -8.94% -4.70%
Fuente: BX+, BMV, Bloomberg IPyC Prom. Mov. VIX Prom. 3A Prom. 1a

TED Spread



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, 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 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 remuneracién 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 opinidon 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 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 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 Multiple, brindan servicios de inversibn asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su &rea 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 informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones
que 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 adn 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 valuacion 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 valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|ON! 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 Administracién. Una valuacién 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 Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.

Ahorra papel. Antes de imprimir, piensa bien si 3 necesarno


http://www.vepormas.com.mx/
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BX+

Directorio
Alejandro Finkler Kudler Director General / Casa de Bolsa 55 56251500 x 1523 afinkler@vepormas.com.mx
Carlos Ponce Bustos Director General de Andlisis y Estrategia 55 56251537 x 1537 cponce@vepormas.com.mx
Fernando Paulo Pérez Saldivar Director General de Mercados y Tesoreria 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 Promocion Bursatil 55 56251500 x 9109 mardines@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 Bursétiles 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 55 56251500 x 1451 jfloresb@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Anélisis Técnico 5556251511 x 1511 jresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursétiles y Mercado 55 56251508 x 1508 jmendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil 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 Econoémico / Estados Unidos 55 56251500 x 1725 ekuri@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramén Correa Analista Econémico / Internacional 55 56251500 x 1546 dramon@vepormas.com.mx

Monica 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 Gestion de Portafolios 55 56251526 x 1526 gledesma@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 jffernandez@vepormas.com.mx

Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx



mailto:cponce@vepormas.com.mx
mailto:jcerezo@vepormas.com.mx
mailto:eperezalonso@vepormas.com.mx
mailto:rheredia@vepormas.com.mx
mailto:lrivas@vepormas.com.mx
mailto:mmedinaz@vepormas.com.mx
mailto:jfloresb@vepormas.com.mx
mailto:jresendiz@vepormas.com.mx
mailto:jmendiola@vepormas.com.mx
mailto:dsanchez@vepormas.com.mx
mailto:mmsuarezh@vepormas.com.mx
mailto:rhernandez@vepormas.com.mx
mailto:jfernandez@vepormas.com.mx
mailto:hreyes@vepormas.com.mx

