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DESEMPENO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA DE EUA Septiembre 02, 2015

La economia de Estados Unidos mostré un mejor desempefio respecto al reporte de julio en la mayoria de los doce distritos,
aungue permanece expandiéndose a una tasa diferenciada. Al interior de la actividad econdmica, los servicios en transporte
registraron incrementos, al igual que el sector inmobiliario. Asimismo, el sector bancario mantuvo los niveles de demanda de
créditos del reporte previo. La evaluacién en manufactura fue positiva a lo largo del pais, en particular las ventas de automoviles
en tres distritos crecieron de forma sorpresiva.

De acuerdo al andlisis de los bancos centrales regionales, las condiciones del mercado laboral mostraron un avance estable. En
cuanto a los salarios, la mayoria de los distritos reporté un avance en los trabajos con posiciones especializadas. Por otro lado, P
los precios de los factores de produccién mostraron un ligero avance, lo cual podria impulsar menores costos de fabricacion. {? ECONOMICO

Por lo anterior, destacamos un mejor desempefio en la economia, sin embargo, permanece el ritmo moderado y crecimiento
desigual entre todos los distritos, especialmente en el sector industrial prevemos debilidad en los préximos meses (ver: Menor @ I:EEC'\ATFL’J%ESUMTASICS)|DE
:ijUn !

ISM Manufacturas).

IMPLICACIONES PARA LA REUNION DE SEPTIEMBRE DE LA FED OBJETIVO DEL REPORTE
El reporte publicado el dia de hoy sirve de referencia para el FOMC en vista de la reunidn que tendra los dias 16 y 17 Comentario breve y oportuno
septiembre para discutir el futuro de la politica monetaria de Estados Unidos, ya que incluye la opinion de las 12 Reservas de un evento sucedido en los
Federales. Aunque lo concluido en el reporte es ajeno a la postura de los miembros de la Fed. dltimos minutos.
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Ve Por Mas

En linea con lo declarado, los objetivos de la Fed — inflacion en 2.0% y pleno empleo — se encuentra en el trayecto correcto debido a que los precios al consumidor
se encuentran estables (excluyendo los bajos precios de materias primas) y el empleo permanece creciendo. Por lo que, el mercado estara concentrado a la
publicacion de empleo oficial del viernes, ya que es la Ultima publicacion antes de la reunién de septiembre.

MERCADOS REACCIONAN OPTIMISTAMENTE

La publicacion del Beige Book de agosto, el cual consta de la perspectiva econdmica previa a la reunion de la Fed no ocasioné un gran impacto en los mercados
debido a que la mayoria de la informacién ya se conocia previa a la publicacion. Ademas, cabe destacar que el mercado se concentré en la publicacién del
empleo privado ADP de julio, mismo que fue menos optimista de lo que se esperaba por el consenso.

Luego de la publicacién, el mercado tomé la lectura de forma ligeramente optimista. El peso mexicano (MXN/USD) se apreci6 0.14% hasta tocar niveles de 16.84
y el euro (EUR/USD) se mantuvo estable al momento de la publicacion, ahora cotiza en 1.1239 euros por dolar. Por otro lado, en el mercado accionario, el indice
Dow Jones (DJ) y el Standard & Poor’s registraron un crecimiento de 0.36% y 0.41%, respectivamente. El comportamiento positivo en los mercados se debe a que
el reporte de hoy presenté mayor informacion dos semanas antes de que se conozca la decisiéon de politica monetaria de la Fed.

Finalmente, en el mercado de renta fija los bonos del tesoro de EUA a 10 afios respondieron al comunicado pasando de una tasa de 2.16% a 2.19%.



¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente 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 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 medicion: 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, Gabriel Trevifio Castillo Juan Eduardo Hernandez S. Juan
José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Daniel SAnchez Uranga,
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 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
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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. Ningin Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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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 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 0 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 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.



http://www.vepormas.com.mx/

GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, S.A. de C.V.

DIRECCION

Tomas Christian Ehrenberg Aldford
Maria del Carmen Bea Suarez Cue

Director General de Grupo Financiero
Director General Banco

Alejandro Finkler Kudler Director General Casa de Bolsa
Carlos Ponce Bustos DGA Andlisis y Estrategia
Fernando Paulo Pérez Saldivar
Alfredo Rabell Mafion

Francisco Javier Gutiérrez Escoto Director de Region

DGA Tesoreria y Mercados
DGA Desarrollo Comercial

Enrique Fernando Espinosa Teja Director de Banca Corporativa
Manuel Antonio Ardines Pérez Director de Promocién Bursatil
Lidia Gonzalez Leal Director Patrimonial Monterrey

Ingrid Monserrat Calderén Alvarez

ANALISIS BURSATIL

Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia

5511021800 x 1807
55 11021800 x 1950
55 56251500 x 1523
55 56251537 x 1537
55 56251517 x 1517
5511021800 x 1876
5511021800 x 1910
5511021800 x 1854
55 56251500 x 9109
81 83180300 x 7314
55 56251541 x 1541

tehrenberg@vepormas.com.mx

msuarez@vepormas.com.mx

afinkler@vepormas.com.mx
cponce@vepormas.com.mx
fperez@vepormas.com.mx
arabell@vepormas.com.mx

fgutierrez@vepormas.com.mx

eespinosa@vepormas.com.mx
mardines@vepormas.com.mx
ligonzalez@vepormas.com.mx

icalderon@vepormas.com.mx

Rodrigo Heredia Matarazzo Subdirector A. Bursatil / Metales — Mineria

Laura Alejandra Rivas Sanchez Proyectos y Procesos Bursétiles
Marco Medina Zaragoza Analista / Vivienda / Infraestructura / Fibras
José Maria Flores Barrera Analista / Consumo Discrecional / GAP / Gps. Inds.
Gabriel Trevifio Castillo Analista / Alimentos / Bebidas
Juan Eduardo Hernandez S. Analista / Financiero / Telecomunicaciones
Juan José Reséndiz Téllez Andlisis Técnico

Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursétiles y Mercado

5556251515 x 1515
55 56251514 x 1514
55 56251500 x 1453
55 56251500 x 1451
55 56251500 x 1709
55 56251500 x 1530
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
gtrevino@vepormas.com.mx
jehernandezs@vepormas.com.mx
jresendiz@vepormas.com.mx
jmendiola@vepormas.com.mx
dsanchez@vepormas.com.mx

Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil
ESTRATEGIA ECONOMICA

José Isaac Velasco Orozco Economista Senior
Dolores Maria Ramén Correa Economista Jr.
Monica Pamela Diaz Loubet Economista Jr.
Mariana Paola Ramirez Montes Economista Jr.

ADMINISTRACION DE PORTAFOLIOS

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

Mario Alberto Sdnchez Bravo Subdirector de Administracién de Portafolios

Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestién de Portafolios
Ramon Hernandez Vargas Sociedades de Inversion
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion

Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos

5556251513 x 1513
55 56251526 x 1526
55 56251536 x 1536
55 56251545 x 1545
55 56251534 x 1534

masanchez@vepormas.com.mx

gledesma@vepormas.com.mx
rhernandez@vepormas.com.mx
jfernandez@vepormas.com.mx
hreyes@vepormas.com.mx



mailto:cponce@vepormas.com.mx
mailto:eperezalonso@vepormas.com.mx
mailto:rheredia@vepormas.com.mx
mailto:lrivas@vepormas.com.mx
mailto:mmedinaz@vepormas.com.mx
mailto:jfloresb@vepormas.com.mx
mailto:gtrevino@vepormas.com.mx
mailto:jehernandezs@vepormas.com.mx
mailto:jresendiz@vepormas.com.mx
mailto:jmendiola@vepormas.com.mx
mailto:dsanchez@vepormas.com.mx
mailto:rhernandez@vepormas.com.mx
mailto:jfernandez@vepormas.com.mx
mailto:hreyes@vepormas.com.mx

