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ECONOMIA
¢ El ministro de defensa griego sefialé ante la prensa que esta dispuesta a buscar nuevo financiamiento en otros paises, como

en EUA, China o Rusia, si las autoridades continiian con una postura “inflexible”. Las declaraciones se dieron a conocer antes

de la reunién extraordinaria que celebrara el Eurogrupo, el proximo miércoles.

e En Francia se conocio la produccion industrial del mes de diciembre, la cual registr6 una caida de 0.1% en términos anuales. El

resultado estuvo por encima del -2.8% del mes pasado y fue mayor al -1.3% que esperaba el consenso.

¢ En Estados Unidos se publicaran los inventarios mayoristas de diciembre, los cuales podrian marcar una desaceleracién de
0.3% desde la caida de -0.3% del mes previo.

e En México la SHCP subastara deuda a tasa nominal y tasa real con vencimiento de tres afios, a las 11:30. También se espera

el crecimiento de sueldos nominales del mes de enero. En diciembre los salarios crecieron 4.3%.

DIVISAS

La jornada abre con un tono mixto para la mayoria de las 16 monedas principales. La volatilidad en el euro continGia ante las
renegociaciones de la deuda griega entre el ministro de finanzas helénico y las autoridades de la Troika, antes de la reunion
extraordinaria entre las dos partes que se celebrara el 11 de febrero de 2015. El EUR cotiza en 1.1309, con un movimiento de -
0.1% contra el cierre previo y un diferencial de 0.1 centavos frente al futuro (1.1299).Esperamos que en la jornada oscile entre
1.1292 a 1.1320.

Con respecto al MXN/USD, en la sesion previa, el peso oscil6 entre 14.78 y 14.87 y cerro en 14.83, un rango de 9.0cts, el cual es
menor al promedio de un mes de 17.4cts. Hoy cotiza en 14.87, con una variacion de 0.2% con respecto al cierre previo y de -3.7
centavos (cts.) con respecto al futuro (14.91). El rango esperado para hoy es de 14.84 a 14.90. El nivel al cual se activaria la
subasta de délares es de 15.02 pesos por délar. En los ultimos cinco dias el MXN ha oscilado en un rango de 14.63 a 14.96
(32.4cts.), que se compara con el minimo y maximo de un mes de 14.44 y 15.06.

RENTA FIJA

El bono de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 1.99%, una diferencia de 1.6 puntos base (pb) en relacion con el cierre
anterior. En los ultimos cinco dias, el rendimiento ha oscilado entre 1.75% y 1.99%. Para hoy, esperamos que el rendimiento de
este instrumento se encuentre entre 1.98% y 2.02%. Estos niveles se comparan con el promedio del tltimo mes de 1.83

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizacion de 5.68%, una diferencia de 5.0pb con
respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 369pb, en contraste con el
promedio de un mes de 360pb. Esperamos que el rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 5.68% y 5.70%.

GRUPO FINANCIERO

“Se alcanza el éxito convirtiendo
cada paso en una meta y cada meta
en un paso”.

C. C. Cortéz

FEBRERO 10, 2015

RANGOS DE OPERACION PARA HOY
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USD/EUR 1.1309 11292 11320
US BONO 10A 199 198 202
MX BONO 104 5.68 568 570
IPC 42,810 42850 43080
DOW JONES 17,729 17,700  17.880
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RESUMEN DEMERCADOS

Actual Oarra Pravio Mensual

Anuak

Furios Bassa
Traasury 10 afos -
Méx. TIE 28 das Y™ 3.30 330 T 36 4.3 -73.3 -17.0
Cates 26 des YT 284 2384 - 0.0 0.0 a.0 0.0
MEBono 10 afes Y™ 567 564 i 01 4.5 171 6.5
Tipo de Cambio* OO/
Biro USDELR 1.1309 1.1325 4 -0.1 -4.5 171 -6.5
Ewo Futuro USDELR 1.12609 1.1341 4 0.4 4.6 172 BT
EuroPeso ELRMXN 16.62 1678 T 0.2 -27 74 5.8
Libra esterfina usniGaP 1.5229 1.5215 T 01 05 7.2 2.2
Yen JPYILSD 11945 11864 T Q7 08 16.8 03
Real BRLIUSD 28125 27710 T 15 68 167 58
Peso/Ddiar MXNUSD 14 8662 14 8325 1 02 18 16 08
Pesa/Dalar Fc MXNUSD 14 8014 14 8014 .- 0.0 15 12 04
Feso Futuro MCXN'USD 14 6054 148412 4 -04 -18 -104 -0.6
Ranta Variable
Nkkei (Juapdn) Puntos 17.852.7 778 $ 03 26 129 12
Hang Seng (Hong Kong) Auntas 245281 245210 1 0.0 25 13.7 39
MSCI As@a Pacfico Puntas 1412 1413 4 0.0 25 52 24
MSCI Emargentes Amtos 97238 978.6 4 -086 12 40 17
Dax (Alemana) Funtos 10,7571 10,6635 T 09 115 158 a7
Stoxx 50 (Ewr ) Funtos 33889 33478 T 1.2 114 13 7T
Ranta Varlable Qarros Ravios
S&P 500 Puntos 20487 20555 3 0.4 0.1 137 -06
Dow Jones™ Auntos 17,7282 17,8243 4 -05 0.0 122 -05
Nasdaq™ Funtos 47250 47444 4 -0.4 0.5 139 -0.2
e Auntos 428103 42,7154 T 0.2 10 6.7 -0.8
Renta Vartable Futuros Var %
S&P 500 Funtos 20570 20424 T 0.7 11 146 02
Dow Jones Funtos 17.796.0 17,681.0 /) 07 08 131 02
Naadag Auntos 42430 42143 T 07 1.0 186 02
»C Auntos 428470 42,847.0 - 0.0 0.8 6.7 0.8
Commodities Var
Oro usDoz. 12375 1,239.0 4 -0.1 12 -29 45
Fala UsSDOz. 169 7.0 4 -0.3 27 -158 79
Almnio LEoMT 18598.0 1,856.3 T 0.1 ae 121 18
Cobre LUSO/MT 5687.5 5,670.0 T 0.3 T8 -203 -10.7
West Texas USD'Barril 529 529 - 0.0 83 472 08
Brem UsSDBarril 575 57.2 T 05 164 -48.9 3.0
Mezcis Mexicana USDY8arril 4480 475 T 10 2089 -492

Estimados de Consenso - 2015

Meéxico Japon Reino Unido  Eurozona Alemania Francia Brasil
340 3.00 1.00 260 1.10 1.25 0.80 493 7.00 0.85
3.60 1.50 1.40 1.30 0.60 1.10 0.60 4.02 2.00 6.40
4863 5.50 3.50 560 11.30 6.60 10.40 5.09 415 5.55
3.85 0.90 0.10 0.85 0.05 na. na na. 520 1240

Tasa de Referencia
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CALENDARIO DE INDICADORES ECONOMICOS

Indicador

Febrero

Impacto

Unidad

Ant.

Pronéstico
Consenso*

Lun. 09
08:00
08:00
08:00
09:30
09:30

01:00
01:00
01:00
23:00
23:00
23:00
Mar. 10
09:00
11:30
11:30

09:00
01:45
Mier. 11
08:00
08:00
08:00

Jue. 12
09:00

07:30
07:30
04:00
07:00

MX

EUA
MD

ME

MX

EUA
MD

MX

EUA
MD

MX

EUA

MD

Inflaciéon General
Inflacién General
Inflacién Subyacente
Produccion de Vehiculos - AMIA
Exportacién de Vehiculos - AMIA
No se esperan indicadores
Balanza Comercial - Alemania
Exportaciones - Alemania
Importaciones - Alemania
Balanza Comercial - China
Exportaciones - China
Importaciones - China

Reservas Internacionales
Subasta de Deuda - Tasa Real
Subasta de Deuda - Tasa Nominal
Salarios Nominales
Inventarios Mayoristas
Produccién Industrial - Francia

Produccion Industrial
Produccion Industrial
Produccion Manufacturera
Ventas Minoristas - ANTAD
No se esperan indicadores
PIB - Espafa

Minutas de Politica Monetaria - Banxico
Creacion de Empleo - IMSS
Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo
Ventas Minoristas
Produccién Industrial - Zona Euro
Inflaciéon al Consumidor - Alemania (P)

Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.

Dic.
Dic.
Dic.
Ene.
Ene.
Ene.

6 Feb. 15

15
15
15
15
15

14
14
14
15
15
15

3a
3a

Ene.
Dic.
Dic.

Dic.
Dic.
Dic.
Ene.

15
14
14

14
14
14
15

4T14

Ene.
Ene.
7 Feb. 15
Ene.
Dic.
Ene.

15
15

15
14
15

* % ¢

*

*

*

ala%
m/m%
m/m%
Miles

Miles

Mmd
m/m%
m/m%
Mmmd
m/m%
m/m%

Mdd
%
%

m/m%
m/m%
m/m%

ala%
m/m%
ala%
ala %

Trim a/a%

Miles
Miles
m/m%
m/m%
ala%

3.07

-0.90

-0.03
266.42
204.90

19.10
3.40
-0.80
60.03
-3.30
-19.90
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4.08

0.49

0.23
208.49
195.09

17.90
-2.20
1.20
49.61
9.70
-2.40

196.01
1.80
4.69
4.30
0.80
-0.30

1.80
0.20
3.60
1.30

2.20

-235.00
278.00
-0.90
0.20
-0.30

3.09

-0.70
0.03
n.d.
n.d.

16.00
1.00
0.20

48.40
5.90
-3.20

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
0.20
0.40

2.70
0.20
4.50
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
-0.50
0.20
-0.30



"’" L
Vie. 13
MX No se esperan indicadores
09:00 EUA Confianza del Consumidor - U. Michigan (P) Feb. 15 * Puntos 98.10 98.20
00:30 MD PIB - Francia 4T14 Trim a/a% 0.40 0.30
01:00 PIB - Alemania 4T14 Trim a/a% 1.20 1.00
04:00 PIB - Eurozona 4T14 Trim a/a% 0.80 0.80
* Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y
Bloomberg. Bx+.
P MD: Mercados Desarrollados * alto
Preliminar.
R: Revisién del dato preliminar. ME: Mercados Emergentes medio

[ )
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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 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 parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opiniéon 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 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 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 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 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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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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