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DESEMPENO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA DE EUA , @AyEVeporMas

La economia de Estados Unidos mostré un mejor desempefio respecto al reporte de diciembre en la mayoria de los doce
distritos, aunque permanece expandiéndose a una tasa diferenciada. Siete distritos afirmaron un crecimiento modesto y dos a
tasa moderada. Al interior de la actividad econémica, el gasto del consumidor paso de ligero a moderado desde el ultimo Beige
Book; mientras que los servicios de transporte y turismo registraron un comportamiento mixto. Por otro lado, el sector
inmobiliario presenté mejorias, a diferencia del sector bancario.
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El reporte se encuentra en linea con la decision pasada de la Fed, en donde el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC)
decidi6 incrementar la tasa de referencia en 25 puntos base a 0.50%, debido a que las condiciones econémicas presentan un
mejor panorama que en reuniones pasadas. En especial el documento apunté a un tono positivo en el mercado laboral. Ello

De acuerdo al andlisis de los bancos centrales regionales, las condiciones del mercado laboral mostraron un avance sostenido.
En cuanto a los salarios, la mayoria de los distritos reportd que los salarios no marcaron un crecimiento relevante. Por otro lado,
los precios de los factores de producciéon mostraron un ligero avance, lo cual podria impulsar menores costos de fabricacion.

Por lo anterior, destacamos un mejor desempefio en la economia, sin embargo, permanece el ritmo moderado y crecimiento
desigual entre todos los distritos. El reporte menciond la debilidad en el sector industrial, mismo que se ha visto afectado por la
fortaleza del délar que ha impulsado una mejor demanda (véase: EUA: ISM Manufactura Pesimista).
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también se respalda con la creacién de empleo de diciembre, de 292 mil nuevos empleos, mismo que se ubicé por encima del estimado del consenso de 200 mil
(véase: Empleo Respalda Decisién de la Fed).

El reporte confirmé que el incremento fue adecuado, sin embargo, la recuperacion ha sido a un ritmo moderado, por lo que esperamos que en la préxima reunion
del 26 y 27 de enero decidan mantener la tasa de referencia en un rango de 0.25 - 0.50%. Ello se debe a que en el Beige Book confirma que aln persiste
debilidad en el sector industrial y permanece el riesgo de una baja inflacion por un tiempo prolongado debido a los precios actuales del petroleo y de los
commodities.

MERCADOS REACCIONAN NEUTRAL

La publicacién del Beige Book de enero, el cual consta de la perspectiva econémica previa a la reunion de la Fed no ocasion6 un gran impacto en los mercados
debido a que la mayoria de la informacién ya se conocia previa a la publicacién. Ademas, cabe destacar que el mercado se centrd en los datos optimistas del
comercio chino.

e Divisas: Luego de la publicacion, el mercado tomé la lectura de forma ligeramente optimista. El peso mexicano (MXN/USD) se deprecié 0.20% hasta
tocar niveles de 17.93; mientras que el euro (EUR/USD) se aprecié 0.12% al momento de la publicacion, después las divisas regresaron a los niveles
previos.

e Accionario: El indice Standard&Poor’s registré6 una avance de 0.22%, al momento de la publicacién. Los inversionistas tomaron favorable el reporte, ya
gue confirmé la mejoria en las condiciones econdmicas del pais, que a su vez sostienen la decision de diciembre. No obstante, consideramos que fue un
movimiento marginal debido a que la informacién ya estaba descontada de cierta forma.

e Bonos: El mercado de fija los bonos del tesoro de EUA a 10 afios respondieron al comunicado pasando de una tasa de 2.07% a 2.06%, mismo que se
interpreta como una mayor demanda por papeles gubernamentales como respuesta de un mejor panorama en el pais.
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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, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas 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 medicion: control.

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

normalizacion (metodologia y 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”).
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Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramén Correa, Monica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas
responsables de la elaboracion 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 funcién 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 ningin 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 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 Méas, 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 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aln en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precisién o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la
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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 aun con fines académicos o de medios de comunicacién, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS (610)11) () ()8 O\ 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 valuacién 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 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 AHORA | 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

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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