ECONOMIA

e Enla Eurozona, se conoci6 el dato de balanza comercial de julio, misma que se ubico por arriba de lo esperado por el
consenso (31.4 vs. 28.0 Mmde). En Alemania, se publicaron las expectativas econémicas ZEW de septiembre, las cuales
mostraron un menor optimismo derivado del debilitamiento de la economia mundial, particularmente los mercados
emergentes (12.10 vs. 18.3 puntos).

e En EUA se publicé la cifra de ventas minoristas de agosto, las cuales registraron un crecimiento por debajo de lo esperado y
del mes anterior, el cual fue revisado al alza (0.2% agosto vs. 0.7% julio).

e También en EUA, se conocio el indicador de manufactura de Empire State de septiembre, el cual mostré un comportamiento
menos débil respecto al mes previo (-14.67 vs. -14.92 puntos).

e Se publicara la cifra de la produccién industrial de EUA de agosto, dato que podria registrar una contraccién de 0.2%,
mientras que en julio se situd en 0.6%. La capacidad de utilizacién podria situarse en 77.8%.

DIVISAS

El mercado de divisas abre con un tono mixto; esta semana se conocera la decision de politica monetaria de la Reserva Federal,
para la cual las encuestas se encuentran divididas 50% espera un alza en la tasas de referencia de 25 puntos base. Asimismo,
existen analistas que esperan una alza de un 1/8 en lugar de 1/4. La curva implicita de futuros menciona que existe 30% de
probabilidad de que se registre un cambio en la tasa el préximo jueves. El EUR cotiza en 1.1327, con un movimiento de 0.1%
contra el cierre previo y un diferencial de -0.2 centavos frente al futuro (1.1343). Esperamos que en la jornada oscile entre 1.1281
a 1.1356. Con respecto al MXN/USD, en la sesién previa el peso oscil6 entre 16.74 y 16.86 y cerrd en 16.7524, un rango de
12.3cts, el cual es inferior al promedio de un mes de 21.6cts. Hoy cotiza en 16.72, con una variacion de -0.2% con respecto al
cierre previo y de -11.6 centavos (cts.) con respecto al futuro (16.84). El rango esperado para hoy es de 16.67 a 16.77. En los
ultimos cinco dias el MXN ha oscilado en un rango de 16.70 a 16.99 (29.7cts.), que se compara con el minimo y maximo de un
mes de 16.37 y 17.31. Al nivel al cual se activaria la subasta de tipo de cambio es de 16.9850 pesos por ddlar.

RENTA FIJA

En el mercado de bonos, los treasuries ganan 2pb. El bono de EUA de 10 afios cotiza con un rendimiento de 2.17%, una
diferencia de -1.1 puntos base (pb) en relacion con el cierre anterior. En los Gltimos cinco dias, el rendimiento ha oscilado entre
2.17% vy 2.22%, en un rango acotado ante la incertidumbre de la decisién de la Reserva Federal. Para hoy, esperamos que el
rendimiento de este instrumento se encuentre entre 2.17% y 2.19%. Estos niveles se comparan con el promedio del Gltimo mes de
2.15.

El bono de referencia de 10 afios en México (M Dic’24) abre la jornada con una cotizacién de 6.16%, una diferencia de 0.00pb con
respecto al cierre anterior. El Spread con respecto al treasury del mismo plazo se encuentra en 399pb. Esperamos que el

rendimiento del M Dic’24 se encuentre entre 6.09% y 6.11%.

“No mires nunca de dénde
vienes, sino a donde vas.”
Pierre Augustin de
Beaumarchais

Septiembre 15, 2015

RANGOS DE OPERACION PARA HOY

Ultimo Min. Max.
MXN/USD 16.72 16.67 16.77
USD/EUR 1.1327 1.1281  1.1356
US BONO 10A 2.17 2.17 2.19
MX BONO 10A 6.16 6.15 6.17
IPC 42,827 42,700 43,050
DOW JONES 16,371 16,260 16,380
S&P 1,953 1,942 1,958

HOY VAR% DEL
FUTURO DEL S&P

CATEGORIA:
ﬁ ESTADISTICO
TIEMPO ESTIMADO
DE LECTURA (min)

0.0%

@ OBJETIVO DEL REPORTE

Indicadores y comentarios
previos a la apertura 'y

calendario de eventos locales
e internacionales.




2.70 5

2.50

2.30

2.10 +

1.90

EUA 108 wmm=MX 10a

= 6.40

- 6.30

- 6.20

- 6.10

- 6.00

5.90

jun-15

1.16 4
1.15 A
1.14

1.10 4
1.09 -
1.08 -
1.07

jul-15 ago-15

w—EUR MXN

1.13 4

1.12

1.11 4 A
n

- 17.50
- 17.20
- 16.90
- 16.60
- 16.30
- 16.00
- 15.70
- 15.40
- 15.10
14.80

jun-15

!

1.05
1.00
0.95 -
0.90 -
0.85 -
0.80 -
0.75 A
0.70

jul-15 ago-15

MSCI EM s |PYC

- 45

- 44

L 43

- 42

41

jun-15

jul-15 ago-15

Ve Por Mas

RESUMEN DE MERCADOS

Diaria Mensual Anual YTD**

Puntos Base

Mercado Actual Cierre Previo

Renta Fija

EUA Treasury 10 afios YT™M 2.17 2.18 1 5.0 20.0 32.0 51.0
Méx. TIE 28 dias YT™M 3.34 3.34 T 0.2 15.5 18.9 30.9
Cetes 28 dias Y™ 3.18 3.13 a4 0.0 0.0 0.0 0.0
M Bono 10 afios YT™M 6.15 6.15 T 0.1 2.0 -125 -6.4
Tipo de Cambio* Spot Var. %
Euro USD/EUR 1.1327 1.1317 1 0.1 2.0 -125 -6.4
Euro Futuro USD/EUR 1.1343 1.1296 T 0.4 2.0 -12.3 -6.3
Euro/Peso EUR/MXN 18.94 19.01 J -0.4 4.1 10.6 6.1
Libra esterlina USD/IGBP 1.5411 1.5427 d -0.1 -15 -5.1 -11
Yen JPY/USD 119.60 120.23 1 -05 -3.8 11.6 -0.2
Real BRL/USD 3.8414 3.8154 1 0.7 10.3 64.0 445
Peso/Doélar MXN/USD 16.7188 16.7524 1 -0.2 21 26.3 13.3
Peso/Délar Fix MXN/USD 16.8168 16.8168 iad 0.0 2.8 27.2 14.1
Peso Futuro MXN/USD 16.8350 16.8350 Lo 0.0 -24 -21.6 -12.0
Renta Variable Spot Var. %
Nikkei (Japon) Puntos 18,026.5 17,965.7 1 0.3 -12.1 13.0 33
Hang Seng (Hong Kong) Puntos 21,455.2 21,561.9 ) -0.5 -10.6 -11.9 -9.1
MSCI Asia Pacffico Puntos 127.3 127.3 T 0.0 -7.9 -12.2 -7.6
MSCI Emergentes Puntos 807.7 802.5 1 0.6 -6.5 -235 -155
Dax (Alemania) Puntos 10,142.7 10,131.7 T 0.1 -7.7 5.0 3.4
Stoxx 50 (Eur.) Puntos 3,185.4 3,175.6 T 0.3 -8.8 -1.4 12
Renta Variable Cierres Previos Var. %
S&P 500** Puntos 1,953.0 1,961.1 1 -0.4 -6.6 -1.6 -5.1
Dow Jones** Puntos 16,371.0 16,433.1 J -0.4 -6.3 -3.9 -8.1
Nasdag** Puntos 4,805.8 4,822.3 d -0.3 -4.8 6.3 15
1Py C** Puntos 42,827.4 42,780.7 T 0.1 -2.1 -6.6 -0.7
Renta Variable Futuros Var. %
S&P 500 Puntos 1,953.8 1,954.0 d 0.0 -6.5 -15 -4.8
Dow Jones Puntos 16,372.0 16,380.0 ¥ 0.0 -6.1 -39 -7.8
Nasdaq Puntos 4,307.3 4,310.0 d -0.1 -5.0 6.8 18
IPyC Puntos 42,827.0 42,827.0 Aad 0.0 -1.9 -6.6 -0.8
Commodities Var. %
Oro usD/Oz. 1,108.3 1,109.1 d -0.1 -0.6 -10.1 -6.4
Plata USD/Oz. 14.4 14.4 ¥ -0.2 -5.5 -22.8 -8.3
Aluminio usD/MT 1,602.8 1,620.8 d -11 34 -17.9 -12.2
Cobre uUsD/MT 5,330.5 5,390.3 4 -11 3.4 -22.4 -16.3
West Texas USD/Barril 445 44.0 1 1.1 4.7 -52.1 -16.5
Brent USD/Barril 46.8 46.4 T 1.0 -45 -51.6 -18.3
Mezcla Mexicana UsD/Barril 38.0 39.6 ¥ -4.0 -4.4 -57.0 -16.5

Estimados de Consenso - 2015

Variable
PIB
Inflacion
Desempleo
Tasa de Referencia

Unidad
ala%
ala%

% de PEA
%

México Japon Reino Unido Eurozona Alemania Francia BRICS Brasil
2.60 3.70 1.00 2.50 1.50 1.80 1.10 4.87 6.90 -1.40
3.00 0.30 0.90 0.30 0.20 0.40 0.20 3.58 1.50 8.50
4.30 5.30 3.40 5.40 11.10 6.40 10.40 5.06 4.10 6.50
3.40 0.65 0.10 0.60 0.05 n.a. n.a n.a. 4.75 14.30
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CALENDARIO DE INDICADORES ECONOMICOS

Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra Ant. Prondstico
Obs. Consenso*
Lun. 14
- MX  Creaci6n de Empleo- IMSS Ago. 15 Miles 7240 44.70 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 20a % 6.72 6.56 n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 30a % 3.60 3.57 n.d.
- EUA No se Esperan Indicadores
04:00 MD  Produccion Industrial - Eurozona Jul. 15 ala% 1.90 1.50 0.70
- Anuncio de Politica Monetaria - BoJ Ago. 15 * Mmdy  80.00 80.00 n.d.
00:30 ME  Produccion Industrial - China Ago. 15 * ala% 6.10 6.00 6.50
Mar. 15
09:00 MX Reservas Internacionales 11 Sep. 15 Mmdd 184.49 n.d.
07:30  EUA Ventas Minoristas Ago. 15 * m/m% 0.2 0.70 0.30
07:30 indice de Manufactura - Empire State Sep. 15 Puntos -14.67 -14.92 -0.50
08:15 Produccion Industrial Ago. 15 * m/m% 0.60 -0.20
08:15 Capacidad de Utilizacion Ago. 15 % 78.00 77.80
01:00 MD  Balanza Comercial - Eurozona Jul. 15 Mmde 31.4 26.4 28
04:00 Expectativas Econdmicas ZEW - Alemania Sep. 15 Puntos 12.10 25.00 18.30
Mier. 16
- MX  No se Esperan Indicadores- Dia de la Independencia
06:00 EUA Aplicaciones de Hipotecas 11 Sep. 15 s/s% -6.20 n.d.
07:30  EUA Inflacién al Consumidor - General Ago. 15 * ala% 0.20 0.20
07:30 Inflacion al Consumidor - Subyacente Ago. 15 ala% 1.80 1.90
09:30 Inventarios de Petrdleo 11 Sep. 15 * Mbd n.d. n.d.
04:00 MD Inflacion al Consumidor - Eurozona Ago. 15 ala% 0.20 0.20
18:50 Balanza Comercial - Japén Ago. 15 Mmdy -268.40 n.d.
Jue. 17
08:00 MX  No se Esperan Indicadores
07:30 EUA Cuenta Corriente 2T15 Mmdd -113.30 -111.80
07:30 Inicios de Casas Ago. 15 * m/m% 0.20 -4.20
07:30 Permisos de Casas Ago. 15 * m/m% -15.50 1.80
07:30 Nuevas Sol. de Seguro de Desempleo 12 Sep. 15 Miles 275.00 n.d.
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13:00 Anuncio de Politica Monetaria de la Fed Sep.15 * % 0.25 0.25
Vie. 18
08:00 MX Demanda y Oferta Agregada 2T15 ala% 3.50 n.d.
09:00 EUA Indicador Lider Ago. 15 m/m% -0.20 0.20
09:00 MD  Cuenta Corriente - Eurozona Jul. 15 Mmde 31.10 n.d.
* Fuentes: Bloomberg, Banxico, INEGI y
Bloomberg. Bx+. Market Movers
P:
Preliminar. MD: Mercados Desarrollados * alto
R: Revisién del dato preliminar. ME: Mercados Emergentes medio
F: Final. bajo
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¢POR QUE LABORATORIO?

Por qué nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicidn: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

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 Ramoén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Daniel Sdnchez Uranga,
Analistas responsables de la elaboraciéon de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, 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 ningin motivo
podra considerarse como una opinion 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 utilizacién 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 inversion, 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 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, 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, alin en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La informacion 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 impliqgue 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 aln 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 valuacioén 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 valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

{ATENCION! 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 AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de

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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