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BRUJULA: ¢QUE Y CUANDO VER?

BX-+

¢INICIO EL AJUSTE?

Tras alcanzar hace algunos dias (lunes 15 de agosto) un maximo entre sesion en 48,956.06 pts., el indice de Precios y
Cotizaciones (IPyC) inici6 un proceso de correccion (baja) asociado principalmente con una toma de utilidades luego de
alcanzar maximos histéricos con un récord de 9 sesiones consecutivas de alza. La posibilidad de una mayor correccion
existe en funcion de las altas valuaciones que observa el indice bursatil, sin embargo, los participantes parecen reaccionar
mas por ahora a la informacién que se desarrolla dia a dia. Hoy por ejemplo: 1) La interpretacion de las minutas de la
Reserva Federal de EUA (Fed) de ayer, respecto a que las tasas de interés en EUA se mantendran bajas hasta fin de afio;
2) Las mejores cifras de ventas comerciales en el Reino Unido luego del Brexit (genera esperanza de menor deterioro
economico); y 3) El anuncio de los cambios en la muestra del IPyC a partir de septiembre para el proximo ciclo anual (entra
Bolsa, sale Ica, La Comer y Sites) son los factores de mayor influencia en los mercados.

¢POR DONDE?

La volatilidad continuara atendiendo informacion diaria que permita mejor definicién sobre el momento y la magnitud en la
tasa de interés de EUA (hoy el consenso anticipa que seran 25pb el 14 de Diciembre). Reportes del PIB en EUA, cifras de
empleo, de consumo e inflacion, previos a la reunién de la Fed del 21 de septiembre. Otros eventos importantes seran: 1)
La reunién en Jackson Hole con comentarios de Janet Yellen, titular de la Fed el 26 de agosto; 2) La evolucién del contexto
electoral en EUA; 3) La reunién extraordinaria de la OPEP y otros paises productores de petréleo (no miembros)
calendarizada entre el 26 y 28 de septiembre; y 4) Los reportes financieros corporativos correspondientes al 3T16 que se
conoceran a principios de octubre y que prometen una mejoria (crecimiento en utilidades) después da varios reportes
trimestrales previos débiles, principalmente por compararse con una base muy débil (3T15).

GUARDE ESTA NOTA

Concluido el periodo de publicacion de reportes financieros corporativos correspondientes al 2T16, identificamos como los
potenciales eventos catalizadores CONOCIDOS més importantes: 1) La reunién de la Fed del 21 de septiembre; y 2) El ler
debate entre candidatos presenciales de EUA (26 septiembre). No subira la tasa de interés en septiembre y un resultado a
favor de Clinton luego del ler debate deberan mantener a los inversionistas animados y viceversa. Mientras tanto, la
volatilidad estara a la orden del dia. La nota presente, comparte un calendario sobre la publicaciéon de informacion y
eventos destacados de las siguientes semanas de potencial influencia para los mercados. Le recomendamos la imprima y la
tenga a la mano.

ATENCION CON LA INTERPRETACION

Por paraddjico que parezca, sera la publicacion de informacion econémica DEBIL en EUA la que podria favorecer a
mantener las tasas de interés bajas en EUA y/o con un aumento relativamente menor (25pb). No obstante, es importante
recordar: 1) Una condicion econdmica débil no es bueno para los resultados financieros de las empresas en Bolsa; y 2)
Tarde o temprano las tasas de intereses en EUA tendran que continuar con el alza iniciada en diciembre del 2015. Tasas
bajas proporcionan “burbujas” en precios de activos y sobreproduccion en sectores (empresas que piden crédito para
mejorar su produccion aprovechando tasas de interés bajas, pero propiciando sobre produccién que origina caida en
precios de los productos que ellas mismas elaboran. Faltan todavia poco méas de 4 meses para el cierre de afio, el
contexto sigue siendo incierto en un mercado bursatil local (indice) con valuaciones histéricamente altas.
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OBJETIVO DEL REPORTE

Ayudar a entender (“armar”)
la asociacién entre distintos

aspectos que inciden en el
comportamiento del mercado
accionario en México.




LA BRUJULA

Aqui tiene el calendario (“Brujula”) que permite identificar y dar seguimiento a indicadores y eventos CONOCIDOS importantes de potencial impacto en el mercado.
Recuerde la lectura “inversa” que tienen las cifras econdmicas en relacidn a tasas de interés. Entre mas débiles, menor expectativa de alza en tasas.

ROMPECABEZAS - Calendario de Eventos Potencialmente Catalizadores

Agosto 2016

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
22 23 24 25 26
Jackson Hole Jackson Hole- J. Yellen
Minutas Banxico 1la Revision PIB EUA 2T16
29 30 31 1 2
Comentarios Fed Minneapolis- N. N6éminas no Agricolasy Tasa
Kashkari de Desempleo (EUA) Agosto.
Septiembre 2016
Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
5 6 7 8 9
PIB Eurozona 2T16 Politica Monetaria BCE
12 13 14 15 16
Anuncio de Politica Monetaria L,
Inflacion EUA
BOE (Inglaterra) !
19 20 21 22 23
Anuncio de Politica Monetaria
Fed| Act. pronésticos y
Conferencia de Prensa.
26 27 28 29 30
Reunién ext. OPEP Reunién extraordinaria OPEP |Reunion extraordinaria OPEP 2a Revision PIB 2T16 PIB Final 2T16 RU

ler Debate Pres. (EUA)

Politica Monetaria Banxico

Fuente: Varios
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ROMPECABEZAS - Calendario de Eventos Potencialmente Catalizadores

Octubre 2016

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
3 4 5 6 7
Debate Vicepresidentes Minutas BCE C|fra§ Empleo (EUA).
Septiembre
10 11 12 13 14
20 Debate Pres. EUA RS 3 E O Minutas Fed. Decision Comentarios Fed Presidente-
. empresas 3T16 (Mex. Y .
(Domingo 09) Septiembre J. Yellen
EUA)
17 18 19 20 21
Inflacion EUA. Septiembre 3er Debate Pres. EUA Politica Monetaria BCE
24 25 26 27 28
PIB 3T16 EUA (P)

Noviembre 2016

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
31 1 2 3 4

. . ” . Anuncio de Politica Monetaria | .
Debate Vicepresidentes Politica Monetaria Fed Cifras Empleo (EUA). Octubre
BOE (Inglaterra)

7 8 9 10 11

Elecciones presidenciales
EUA

Fuente: Varios
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque 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 caréacter cientifico, tecnoldgico 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 mediciéon: 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 IN'FORMACIC')N 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, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho
Pelaez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Moénica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas responsables de la elaboracién 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 remuneracién 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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendaciéon 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 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 Més, 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 Méas 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 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

CATEGORiIA 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
Administracion. 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 Administracion. 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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