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Lo que se Sabe: Hoy el USDMXN Rompio la Barrera de los $19.00
La volatilidad del USDMXN ha sido una constante a lo largo de las semanas. Tan solo la semana pasada el USDMXN toc6 un minimo
de $17.95 y hoy superd la barrera psicolégica de los $19.00 (jy un maximo intradia de $19.14!). Dicha volatilidad ha ocasionado que
tan solo en una sesion, el USDMXN oscile en un rango promedio de 40 centavos, cuando a inicios de abril ascendia en promedio a 20
centavos.

Lo que Pocos Saben: E1 USD Tiene Espacio para Recuperarse v Afectar al USDMXN
Diversos elementos explican la actual depreciacion del USDMXN, pero la més relevante esta asociada a la reciente fortaleza del USD.
Ello no sélo repercute en nuestra divisa sino en otras monedas de mercados emergentes (ver grafica 1). Dos tesis estan detras del
actual desempefio del USD, ambas relacionadas al mayor rendimiento de los treasuries (ver grafica 2):
1) El regreso de la expectativa en los mercados financieros de que una mayor inflacién (por mayores precios de commaodities,
aranceles que encarecen precios de bienes finales y un fuerte mercado laboral) implicara un actuar agresivo por parte de la Fed.
2) La necesidad de financiamiento de EUA por un incremento en el déficit fiscal originado por la Reforma Fiscal, que aumenta la oferta
de bonos norteamericanos.

Si el rendimiento de los treasuries continGian al alza como pronostican los economistas encuestados por Bloomberg (3.15% al cierre de
2018), ello se posicionara como un riesgo mas para el USDMXN. Derivado de que el USD se ha deteriorado 9.5% desde inicios de
2017, aun tiene espacio para una mayor recuperacion (actual de 1.1% en lo que va de 2018).

Grafica 1. Divisas de Mercados Emergentes Grafica 2. Indice Délar y Treasuries de 10 aiios (%)
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Fuente: GFBX+ / Bloomberg.

Lo que Pocos Saben: EL MXN Mantendra su Volatilidad en el 1518

Si bien un efecto externo ha sido el principal detonante de la pérdida de fortaleza del USDMXN en los ultimos dias, consideramos que
con altas probabilidades, la cotizacion mantendra altos niveles de volatilidad y de posible depreciacion. Incluso, conforme a la
estadistica de periodos electorales, sera en junio que se observe en mayor medida la incorporacion en el mercado cambiario de la
incertidumbre electoral (ver USDMXN v Elecciones). Aunque el posible anuncio de un acuerdo en principio sobre el TLC
(probablemente en mayo), le brindaria un respiro temporal a la divisa (ya ha sido parcialmente descontado por el mercado).
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Expectativa de Mayores Tasas de Interés en EUA Grafica 3. Impacto de Commodities en Inflaciéon de EUA (a/a%)
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Grafica 5. Relacion USD y MXN
El MXN Mantendra su Volatilidad en 1S18

S . . - e indice DXY === USDMXN (der.
Si bien un efecto externo ha sido el principal detonante de la pérdida de (der.)

fortaleza del USDMXN en los ultimos dias (ver grafica 5), pensamos que hay 105.0 - - 22
diversos riesgos para que continde la volatilidad y la direccion del desempefio 103.0 -
sea al alza (depreciacién) en el 1S18. L 20
101.0 -
. . 99.0 -
Otros Riesgos: TLC v Elecciones - 18
Lo anterior porque todavia no se despejan elementos inciertos como los 97.0 1
tiempos de la negociacion del acuerdo en principio del TLC, asi como la 950 - L 16

cercania de proceso electoral que tiende a generar falta de certeza (1 de julio

. . . L 93.0 -
se celebraran las elecciones mas grandes de la historia). L 14
91.0 -
89.0 - L1
87.0 -
85.0 . . . . —L 10
mar-16 ago-16 ene-17 jun-17 nov-17 abr-18

Fuente: GFBX+ / Bloomberg



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,
Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez Tavera, Carlos Norman
Pérez Carrizosa, Raul Eduardo Uribe Sanchez, Mariana Paola Ramirez Montes,
Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez, Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboraciéon de este Reporte estan disponibles
en, www.vepormas.com, 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 ningiin motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacién 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 Més, 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 Gltimos 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

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria

Caracteristicas

Criterio

Analisis Econdmico | Pocos lo Saben

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
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Banca Mudltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
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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
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun 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.
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