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ECONOMIA
e Esta semana los miembros de la Eurozona (Alemania, Austria, Holanda, Finlandia, Estonia y Eslovaquia) votaran por la
aprobacion del tercer rescate de la deuda helena.

e Laeconomia de Japén se contrajo en el segundo trimestre un 1.6% a ritmo anual ante la desaceleracién del consumo y
de las exportaciones. En términos trimestrales la actividad econémica se redujo 0.4%.

e Se dio a conocer la balanza comercial de la Eurozona para el mes de junio, ésta registré un superavit por 21.9 miles de
millones de euros (Mmde), ello por debajo de la cifra prevista por el consenso de 21.3 Mmde.

e En Estados Unidos de publicé el indice de manufactura Empire State de agosto, el cual marc6 -14.9 puntos, lo que lo
coloca por debajo del puntaje esperado por el consenso de 4.5, asi como de la lectura de 3.9 puntos registrada el mes
previo.

DIVISAS

El mercado de divisas abre la jornada con un tono negativo después de que el consenso de analistas estimé que China crecié
6.3% vs el dato oficial de 7.0%. El EUR cotiza en 1.1112, con un movimiento de 0.0% contra el cierre previo y un diferencial de
0.1 centavos frente al futuro (1.1101). Esperamos que en la jornada oscile entre 1.1031 a 1.1135. Con respecto al MXN/USD,
en la sesion previa el peso oscil6 entre 16.33 y 16.43 y cerr6 en 16.37, un rango de 9.6cts, el cual es inferior al promedio de un
mes de 16.4cts. Hoy cotiza en 16.46, con una variacion de 0.5% con respecto al cierre previo y de -5.2 centavos (cts.) con
respecto al futuro (16.51).

El peso mexicano se debilité —ubicandose con el tercer peor comportamiento frente al délar, comparado con las principales
monedas, sélo después del dolar de Taiwan y del Rand de Sudafrica; en linea con una caida del precio del petrdleo. El rango
esperado para hoy es de 16.42 a 16.50. En los ultimos cinco dias el MXN ha oscilado en un rango de 16.16 a 16.48 (32.3cts.),
gue se compara con el minimo y maximo de un mes de 15.94 y 16.49. Al nivel al cual se activaria la subasta de tipo de cambio
es de 16.53 pesos por dolar.

RENTA FIJA

El bono de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.17%, una diferencia de -3.4 puntos base (pb) en relacion con el
cierre anterior, después de conocido un dato negativo de manufactura en EUA. En los Ultimos cinco dias, el rendimiento ha
oscilado entre 2.14% y 2.20%. Para hoy, esperamos que el rendimiento de este instrumento se encuentre entre 2.14% y 2.19%.
Estos niveles se comparan con el promedio del Ultimo mes de 2.22%.

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizacion de 5.97%, una diferencia de -3.00pb
con respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 381pb. Esperamos que el
rendimiento del M Dic’'24 se encuentre entre 5.97% y 6.00%.
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RANGOS DE OPERACION PARA HOY

Ultimo Min.

MXN/USD 16.46 16.42 16.50
USD/EUR 1.1112 1.1031  1.1135
US BONO 10A 217 2.14 2.19
MX BONO 10A 5.97 5.97 6.00
IPC 43,747 43,500 44,000
DOW JONES 17,477 17,410 17,510

S&P 2,092 2,083 2,095
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RESUMEN DE MERCADOS

EUA 10a MX 10a

- 6.40 Actual Cierre Previo A Mensual Anual YTD**
260 -
EUA Treasury 10 afios YT™M 2.16 2.20 12 -1.0 2.0 19.0 31.0
Méx. TIE 28 dias YT™M e, 3.31 13 -2.2 -2.0 31.9 13.2
2.40 - - 6.10 Cetes 28 dias Y™ 2.98 2.99 o 0.0 0.0 0.0 0.0
M Bono 10 afios YT™M 5.98 6.00 T 0.0 2.6 -17.1 -8.2
2.20 - Tipo de Cambio* Spot Var. %
- 5.80 Euro USD/EUR 11112 1.1109 0 0.0 26 -17.1 -8.2
2.00 Euro Futuro USD/EUR 1.1101 1.1124 12 -0.2 2.2 -17.2 -8.3
Euro/Peso EUR/MXN 18.29 18.19 T 0.6 6.0 4.4 25
1.80 5.50 Libra esterlina USDIGBP 1.5629 1.5642 i -0.1 0.2 -6.4 0.3
may-15 jun-15 jul-15 Yen JPY/USD 124.38 124.31 T 0.1 0.2 21.5 3.8
Real BRL/USD 3.4977 3.4827 y 0.4 9.7 54.8 31.6
Peso/Délar MXN/USD 16.4577 16.3747 T 0.5 3.3 25.9 11.6
EUR  w=MXN Peso/Ddlar Fix MXN/USD 16.3658 16.3658 o 0.0 2.9 25.2 11.0
1.15 - Peso Futuro MXN/USD 16.5098 16.4258 1% -0.5 -3.2 -20.7 -10.3
[ 16.30 Renta Variable Spot Var. %
1131 | 16.00 Nikkei (Japon) Puntos  20,620.3 20,5195 ? 05 -0.1 34.6 18.2
1.11 - Hang Seng (Hong Kong) Puntos 23,814.7 23,991.0 13 -0.7 -6.3 -4.6 0.9
. 15.70 MSCI Asia Pacffico Puntos 138.3 138.4 3 -0.1 -4.4 -6.6 0.3
1.09 - MSCI Emergentes Puntos 863.8 864.8 by 0.1 -8.3 -19.6 9.7
1.07 - - 15.40 Dax (Alemania) Puntos 10,950.5 10,985.1 L -0.3 -6.2 20.4 11.7
Stoxx 50 (Eur.) Puntos 3,486.1 3,491.0 13 -0.1 -5.0 14.9 10.8
1.05 - - 15.10 . . .
Renta Variable Cierres Previos Var. %
1.03 14.80 S&P 500%* Puntos 2,091.5 2,083.4 * 0.4 -1.7 7.0 1.6
may-15 jun-15 jul-15 Dow Jones** Puntos 17,477.4 17,408.3 T 0.4 -3.4 4.9 -1.9
Nasdag** Puntos 5,048.2 5,033.6 T 0.3 -3.1 131 6.6
IPyC* Puntos 43,746.7 43,870.5 3 -0.3 -35 -2.0 1.4
E/I MSCIEM  ====IPyC E/I Renta Variable Futuros Var. %
S&P 500 Puntos 2,084.8 2,089.5 ) -0.2 -1.6 6.8 1.6
1.07 A - 46 Dow Jones Puntos 17,410.0 17,439.0 U -0.2 -3.3 a7 -1.9
1.04 - 46 Nasdaq Puntos 4,525.0 4,531.8 13 -0.1 -2.7 13.6 6.9
1.01 - IPyC Puntos 43,667.0 43,667.0 - 0.0 -3.8 22 11
0.98 - - 45 Commodities Var. %
0.95 - 45 Oro USD/Oz. 1,119.2 1,115.1 T 0.4 -1.3 -14.2 -5.5
0.92 - Plata USD/Oz. 15.3 15.3 T 0.5 3.0 -21.7 -2.4
0.89 - - 44 Aluminio usp/MT 1,550.5 1,543.3 T 0.5 -6.3 -22.2 -15.0
0.86 - Cobre usD/MT 5,157.3 5,177.0 13 -0.4 -5.5 -25.2 -19.0
0.83 - [ 44 West Texas UsD/Barril 41.8 425 L -1.7 -17.9 -57.1 -216
0.80 43 Brent usD/Barril 49.0 49.0 { -0.1 -14.2 -52.7 -14.5
may-15 jun-15 jul-15 Mezcla Mexicana UsD/Barril 39.7 40.2 1% -1.3 -20.8 -56.8 -12.7

Estimados de Consenso - 2015

Variable Unidad México Japoén Reino Unido  Eurozona Alemania Francia Brasil
PIB a/a% 2.60 2.30 1.00 2.50 1.50 1.80 1.10 4.87 6.90 -1.40
Inflacién ala% 3.00 0.30 0.90 0.30 0.20 0.40 0.20 3.58 1.50 8.50
Desempleo % de PEA 4.30 5.30 3.40 5.40 11.10 6.40 10.40 5.06 4.10 6.50 PN

Tasade Referencia % 3.40 0.65 0.10 0.60 0.05 n.a. n.a n.a. 4.75 1430 &Y



Agosto

Indicador Periodo Unidad Prondstico
Consenso*
Lun. 17
MX  No se Esperan Indicadores
07:30 EUA indice de Manufactura - Empire State Ago. 15 Puntos -14.92 3.86 4.50
04:00 MD  Balanza Comercial - Eurozona Jun. 15 Mmde 2190 21.30 23.10
Mar. 18
MX  Reservas Internacionales 14 Ago. 15 Mmdd 189.72 n.d.
11:30 Subasta - Tasa Real 10a % 3.61 n.d.
11:30 Subasta - Tasa Nominal 10a % 6.76 n.d.
07:30 EUA Inicios de Casas Jul. 15 m/m% 9.80 1.40
07:30 Permisos de Construccion Jul. 15 m/m% 7.00 -9.00
01:00 MD Balanza Comercial - Japén Jul. 15 Mmdy -70.50 -50.60
Mier. 19
- MX  No se Esperan Indicadores
07:30 EUA Inflacion al Consumidor - General Jul. 15 ala% 0.10 0.20
07:30 Inflacién al Consumidor - Subyacente Jul. 15 ala% 1.80 1.90
09:30 Inventarios de Petréleo 14 Jul. 15 Mbd -1.68 n.d.
13:00 Minutas del FOMC Jul. 15
Jue. 20
08:00 MX  PIB 2715 ala% 2.50 2.20
08:00 PIB 2T15 t/t% 0.40 0.50
08:00 IGAE Jun. 15 ala% 151 2.90
15:00 Encuesta de Expectativas de Banamex 1Q Ago. 15
01:45 EUA Fed San Francisco - J. Williams (Con Voto)
07:30 Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo 15 Ago. 15 Miles 274.00 n.d.
09:00 Ventas de Casas Existentes Jul. 15 m/m% 3.20 -1.50
Vie. 21
08:00 MX  Ventas Minoristas - INEGI Jun. 15 a/la% 4.10 4.60
08:45 EUA Indice PMI de Manufactura - Markit (P) Ago. 15 Puntos 53.80 n.d.
01:00 MD  Confianza del Consumidor Gfk - Alemania Sep. 15 Puntos 10.10 10.10
09:00 Confianza del Consumidor - Eurozona (P) Ago. 15 Puntos -7.10 -6.90
*/
Bloomberg. Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y Bx+. Market Movers
P: MD: Mercados Desarrollados * alto

[
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Preliminar.
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, Gabriel Trevifio Castillo Juan
Eduardo Hernandez S. 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 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 Analisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinidn objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion 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 utilizaciéon 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. Ningln Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con alguin 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 inversién 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 alguin 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, 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
gue 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 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 Mas.

Categorias y Criterios de Opinién
CATEGORIA

CONDICION EN
ESTRATEGIA

DIFERENCIA VS.
RENDIMIENTO IPyC

CARACTERISTICAS
CRITERIO

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
Administracion. 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 0 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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Alejandro Finkler Kudler Director General Casa de Bolsa 55 56251500 x 1523 afinkler@vepormas.com.mx
Carlos Ponce Bustos DGA Andlisis y Estrategia 55 56251537 x 1537 cponce@vepormas.com.mx
Fernando Paulo Pérez Saldivar DGA Tesoreria y Mercados 55 56251517 x 1517 fperez@vepormas.com.mx
Alfredo Rabell Mafion DGA Desarrollo Comercial 5511021800 x 1876 arabell@vepormas.com.mx
Francisco Javier Gutiérrez Escoto Director de Region 55 11021800 x 1910 fqutierrez@vepormas.com.mx
Enrique Fernando Espinosa Teja Director de Banca Corporativa 55 11021800 x 1854 eespinosa@vepormas.com.mx
Manuel Antonio Ardines Pérez Director de Promocion Bursatil 55 56251500 x 9109 mardines@vepormas.com.mx
Lidia Gonzalez Leal Director Patrimonial Monterrey 81 83180300 x 7314 ligonzalez@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 A. Bursatil / Metales — 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 Analista / Vivienda / Infraestructura / Fibras 55 56251500 x 1453 mmedinaz@vepormas.com.mx
Jose Maria Flores Barrera Analista / Consumo Discrecional / GAP / Gps. Inds. 55 56251500 x 1451 jfloresb@vepormas.com.mx
Gabriel Trevifio Castillo Analista / Alimentos / Bebidas 55 56251500 x 1709 gtrevino@vepormas.com.mx
Juan Eduardo Hernandez S. Analista / Financiero / Telecomunicaciones 55 56251500 x 1530 jehernandezs@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Anélisis Técnico 5556251511 x 1511 jresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado 5556251508 x 1508 imendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil 55 56251529 x 1529 dsanchez@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramoén Correa Economista Jr. 55 56251500 x 1546 dramon@vepormas.com.mx
Mbnica Pamela Diaz Loubet Economista Jr. 55 56251500 x 1767 mpdiaz@vepormas.com.mx
Mariana Paola Ramirez Montes Economista Jr. 55 56251500 x 1725 mpramirez@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 ledesma@vepormas.com.mx
Ramén Hernandez Vargas Sociedades de Inversién 55 56251536 x 1536 rhernandez@vepormas.com.mx
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251545 x 1545 jfernandez@vepormas.com.mx
Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx
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