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LA NOTICIA: RECORTA TASA DE REFERENCIA EN 25 PUNTOS BASE

El dia de ayer, el Banco Popular de China (PBOC) anuncié un nuevo recorte Tasa de Referencia PBOC

en la tasa de interés de referencia de 25 puntos base, estableciendo la tasa

de préstamos a un afio en 5.10%. Ademas, la tasa sobre depdsitos la 7.0 Jul. 2012

cambié del mismo modo, ubicandola en 2.25%. La tasa de referencia ha 6.0% Nov., 2014
sido modificada tres veces en un periodo de seis meses luego de 6.5 ‘ 5.6%
mantenerla estable desde 2012. Del mismo modo, como parte de las

nuevas reformas, el banco central elevo el techo de la deuda 1.5 veces el 6.0 Feg.32°})15
nivel de referencia, lo cual registra el mayor aumento desde 2012. 55 R
El anuncio de la politica monetaria fue seguido de comentarios de 50 May. 2015
funcionarios del PBOC. Se mencioné que la economia del pais se enfrenta 5.1%
una baja presién de precios y a tasas de interés reales superiores a la 4.5 : :

media histérica de China. Por lo que decidieron recortar la tasa clave como ene-12 ago-12 mar-13 oct-13 may-14 dic-14

un impulso a la economia a través de menores costos de endeudamiento de

las empresas. Fuente: GFBX+/Bloomberg.

IMPACTO: POSITIVO

Los mercados tomaron la noticia de forma optimistas debido a que las medidas adicionales aportaran mayor liquidez a la economia, lo que apoyara el
crecimiento del PIB. Al momento del anuncio el mercado accionario registré ganancias, el indice Shanghai Composite crecid 2.24% vy el indice Hang Seng
avanz6 0.28% en lo que va del dia. Del mismo modo, el cobre se avanzé 0.24%, luego de conocerse la noticia, y el acero aumenté 0.04%.

El yuan (CNY/USD) presenta una variacion positiva de 0.06%, después de registrar una caida al inicio de la jornada.

IMPLICACIONES DEL COMUNICADO: DEBIL CRECIMIENTO ECONOMICA IMPLICAN NUEVAS REFORMAS

Las autoridades chinas estan tratando de evitar la desaceleracion en la segunda economia del mundo al recortar su tasa de referencia por tercera vez
consecutiva en pocos meses, después de que el Banco Popular de China mantuviera la tasa en el mismo nivel desde julio de 2012. Con los nuevos
estimulos, China se une a los paises con politica monetaria expansiva que son Europa, Japén, Canadda y el Sur de Asia. La politica monetaria expansiva
gue esta implementando el banco central trata de impulsar la liquidez y asi apoyar un mejor desempefio de la inflacidn, ya que en abril la inflacién se ubicé
en 1.5%, por debajo del 1.6% que esperaba el consenso.

El nuevo movimiento anunciado por el BPOC no result6é sorpresivo. Ello se debe a que los indicadores macroecondmicos de China desde el inicio de afio
han sido débiles. El viernes pasado se conocieron los datos comerciales de abril, donde las exportaciones cayeron por segundo mes consecutivo 6.4% vy las
importaciones registraron su tercera lectura a la baja (-16.2%). Del mismo modo, la produccion se mantiene en un crecimiento bajo marcando un avance
anua del 5.6% en marzo y el PMI de manufactura se ubic6 en 50.1 puntos, lo cual sefiala apenas una ligera recuperacion en el sector. Luego de conocerse
todos los datos es probable que la economia no logre el crecimiento esperado por el gobierno de 7.0%, por ello se estan implementando una serie de
reformas.
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VARIABLEQUE 1Al | 2015E

AFECTA
Tipo de Cambio 15.16 14.80
Inflacion 3.06 2.90
Tasas de Referencia 3.00 3.25
PIB 2.20 2.80
Tasa de 10 Afios 5.95 6.50
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GRUPO FINANCIERO

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, Ruben Lopez Romero,
Paulina Nufiez Gémez, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramén Correa, Monica Pamela Diaz
Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes 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 remuneracion variable o extraordinaria que han percibido estd 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 Analisis con los que se da seguimiento a
esta Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinion 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 inversién.

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 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 algin 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., Instituciéon 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,
Administracién 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aun 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 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 adin 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 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 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.
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