GRUPO FINANCIERO

LA NOTICIA: ICC EN LA EUROZONA MANTIENE NIVELES

Hoy por la mafiana, la Comisién Europea (CE) hizo publicos los resultados del INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR (PUNTQOS)

Indice de Confianza del Consumidor (ICC) para la Eurozona; recordemos que

este indicador adelantado corre en una escala de -100 a 100 donde el O indica M Confianza M Situacidn Financiera Situacion Econdmica

un tono neutral en el optimismo al consumo.

Para mayo, el puntaje se ubico en -5.5, registrando con ello un decremento de U

0.9% respecto al mes anterior; sin embargo, el indice crecid 1.7% en -5 A |

comparacion a su mes homologo de 2014. El resultado se ubicé por debajo -10 - 1

del -4.8 que esperaba el consenso. -15 - I

Es importante subrayar la caida no abrupta del indice, puesto que en meses 220 - I

anteriores a enero de este afio, el optimismo habia alcanzado puntajes 25 I

negativos de dos cifras. 30 4 I

Estaremos a la expectativa de los resultados del optimismo en el clima de 3 I

gego_c[qs yla situacion econémica; ambos seran publicados igualmente por la T % v T T T T T T T T |0 om oo
omision Europea a fines de este mes. AT R B O U i T T

En términos generales, la tasa de crecimiento promedio anual de lo que va del g8 3 g 52 g8 s 238 & 3 é

afio se posiciona en 4.5%, cifra que salta a la vista en comparacion al

crecimiento de 15.3% visto en el periodo enero-mayo de 2014. Fuente: GFBX+/ COMISION EUROPEA

IMPACTO: NEUTRAL, OJOS PUESTOS EN GRECIA
Pese a que el optimismo se encontrd por debajo de los niveles esperados por el consenso, el dato se vio opacado en términos de su impacto en los mercados,
gracias a la reunion que esta sosteniendo Grecia con el Banco Central Europeo; recordemos que en dicha confluencia, se discutiran aspectos relacionados

con la deuda ateniense, evitando asi un posible default a mediados de junio, mismo que podria llevar a un escenario en el que Grecia deje de formar parte de
la eurozona.

COMO LE AFECTA A USTED / IMPLICACION PARA PRONOSTICO / ESTRATEGIA

Viendo el indice en su conjunto, podemos apreciar que su puntaje se ha alineado hacia cifras mas cercanas al cero de neutralidad, lo cual, es un signo positivo
considerando la apatia que han presentado los consumidores de la eurozona en los ultimos afios. Hubo un descenso frente al mes de abril, pero tengamos en
mente que el nimero permanece estable.

Uno de los factores que mas explican la estabilidad en el optimismo es la salida de la deflacién (situada en abril en 0.2%) gracias al programa de compra de
bonos QE; el efecto, se ve en términos de la posposicion en las decisiones de compra, ya que, las expectativas de inflacion mejoran el consumo presente, al ya
no esperar precios mas bajos en el futuro.

Asimismo, el crédito al consumo, que ha registrado una tendencia al alza desde enero de este afio, ha fungido como magnificador del poder de compra de los
consumidores; si bien, los incrementos han sido marginales, han presentado mejoria.

No dejandolo de lado, la disminucién marginal en la tasa de desempleo durante inicios de afio, pese a que ésta se ha mantenido con datos de dos cifras, ha
seguido una tendencia estable y conjunta con la confianza de los consumidores. Sin embargo, no hay que dejar de recordar que las altas tasas de desempleo
en Espafia (23.0%) y Grecia (25.4%) merman el efecto de esta variable sobre el consumo.

Sefialado lo anterior, cabe esperar que el consumo en la eurozona para el mes de mayo mantenga sus niveles, acorde con lo previsto por el indice de
confianza.
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CONFIANZA YCONSUMO EN LA EUROZONA (VAR%ANUAL) CONFIANZA Y DESEMPLEO (VAR%MENSUAL)
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Fuente: GFBX+/ Comision Europea.

VARIABLE QUE

ACTUAL | 2015E

OBJETIVO DE LA NOTA

AFECTA Comentario breve y oportuno de un evento sucedido en los Ultimos minutos
Tipo de Cambio 15.22 14.80
TIEMPO ESTIMADO DE LECTURA
Inflacién 3.08 2.90 iUn Tris!
Tasas de Referencia 3.00 3.25
Pamela Diaz Loubet
PIB 2.10 2.80 .
mpdiaz@vepormas.com.mx
Tasa de 10 Afios 5.66 6.50 56251500 Ext. 1767
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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, Ruben Lopez Romero,
Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramon Correa, Ménica 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+ vy el
desempeiio 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 inversion.

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 inversion, 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., 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,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algiin 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, alin 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 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 ain 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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Directorio
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B

Alejandro Finkler Kudler

Carlos Ponce Bustos

Fernando Paulo Pérez Saldivar
Juan Mariano Cerezo Ruiz
Manuel Antonio Ardines Pérez
Ingrid Monserrat Calderén Alvarez

Director General / Casa de Bolsa

Director General de Analisis y Estrategia
Director General de Mercados y Tesoreria
Director de Mercados

Director de Promocion Bursatil

Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia

55 56251500 x 1523
55 56251537 x 1537
56556251517 x 1517
55 56251609 x 1609
55 56251500 x 9109
55 56251541 x 1541

afinkler@vepormas.com.mx

cponce@vepormas.com.mx
fperez@vepormas.com.mx
jcerezo@vepormas.com.mx

mardines@vepormas.com.mx

icalderon@vepormas.com.mx

Rodrigo Heredia Matarazzo
Laura Alejandra Rivas Sanchez
Marco Medina Zaragoza

Jose Maria Flores Barrera
Ruben Lépez Romero

Juan Jose Reséndiz Téllez

Juan Antonio Mendiola Carmona
Daniel Sanchez Uranga

Subdirector A. Bursatil / Metales — Mineria

Proyectos y Procesos Bursatiles

Analista / Vivienda / Infraestructura / Fibras
Analista / Consumo Discrecional / GAP / Gps. Inds.
Analista / Alimentos / Bebidas / Minoristas
Andlisis Técnico

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Editor Bursatil

55 56251515 x 1515
5556251514 x 1514
55 56251500 x 1453
55 56251500 x 1451
55 56251500 x 1709
5556251511 x 1511
55 56251508 x 1508
55 56251529 x 1529

rheredia@vepormas.com.mx

Irivas@vepormas.com.mx
mmedinaz@vepormas.com.mx
jfloresb@vepormas.com.mx
rlopezr@vepormas.com.mx
jresendiz@vepormas.com.mx
jmendiola@vepormas.com.mx

dsanchez@vepormas.com.mx

José Isaac Velasco Orozco
Dolores Maria Ramén Correa
Mbnica Pamela Diaz Loubet
Mariana Paola Ramirez Montes

Economista Senior
Economista Jr.
Economista Jr.
Economista Jr.

55 56251500 x 1682
55 56251500 x 1546
55 56251500 x 1767
55 56251500 x 1725

jvelascoo@vepormas.com.mx

dramon@vepormas.com.mx
mpdiaz@vepormas.com.mx
mpramirez@vepormas.com.mx

Mbnica Mercedes Suarez

Mario Alberto Sanchez Bravo

Ana Gabriela Ledesma Valdez
Ramén Hernandez Vargas

Juan Carlos Fernandez Hernandez
Heidi Reyes Velazquez

Director de Gestion Patrimonial

Subdirector de Administracién de Portafolios
Gestion de Portafolios

Sociedades de Inversion

Sociedades de Inversion

Promocién de Activos

5511021800 x 1964
55 56251513 x 1513
55 56251526 x 1526
55 56251536 x 1536
55 56251545 x 1545
55 56251534 x 1534

mmsuarezh@vepormas.com.mx
masanchez@vepormas.com.mx

ledesma@vepormas.com.mx
rhernandez@vepormas.com.mx

jffernandez@vepormas.com.mx

hreyes@vepormas.com.mx
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