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Para lo que resta de 2018 y el 1T19, pensamos que los temas clave que estaran en la atencion de los participantes de los mercados
financieros, seran los siguientes:

1) Laevolucion de las tensiones comerciales. La reunién que sostendra la administracion de Donald Trump con la Unién Europea
(25 julio, ver tabla 1), es el primer acercamiento que ocurre entre ambas regiones. En principio, la lectura es positiva, sobre todo
porque se discutira sobre un gravamen que tiene el potencial de impactar negativamente la economia de la UE (aranceles a
automoviles).

Tabla 1. Calendario de Eventos 2018 - 2019

JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE
01 Elecciones México 01 Reunién Fed 01 Entrada Nueva Legislatura MX
04 Conteo oficial boletas 02 Reunion Banxico 06 Constancia Presidente Electo
. Presentacion Presupuesto MX
03 Reunion AMLO-EPN 23-25  Simposio de Banqueros Centrales = 08 2019
en Jackson Hole
06 Aplicacién aranceles China
19 Audiencia publica aranceles
autos importados ) Posible retomo de renegociacion = 20 Reunion Fed (# 25pbs)
o5 Reunion UE y EUA sobre TLC.
aranceles a autos
OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
01 Elecciones Quebec, CAN 06 Elecciones Intermedias EUA 01 L&ma de Posesion Presidente
. . . . Presentacion de Gabinete
04 Reunion Banxico 09 Aprobacion Egresos Diputados 01 Completo MX*
07 Elecciones Brasil 08 Reunién Fed 19 Reunion Fed (T 25pbs)
20 Reunién Banxico
26 Aprobacion  Ingresos 2019 15 Reunién Banxico

Senadores MX*

Fin periodo Sub gob Banxico
(Ramos Francia)

31

ENERO 2019 FEBRERO 2019 MARZO 2019

Reunion Fed Reunién Banxico Reunion Fed

Brexit

State of the Union EUA Fin investigacion dafio seguridad

nacional EUA por autos importados

*Las fechas fueron estimadas respecto a afios anteriores. Fuente: GFBX+ / Varios.
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Grafica 1. Encuesta sobre Percepcion del TLC Sin embargo, derivado de que ya ocurrid algo similar con China y poco
cambié el rumbo de la aplicacion de aranceles por parte de EUA, el
Malo para EUA  mBueno para EUA desenlace de la reunion y las sefiales que se manden, cobran relevancia.
Total 33 2) Renegociacion del Tratado de Libre Comercio (TLC). El Secretario
de Economia de México indico que a finales de este mes podrian
18-29 15 retomarse las negociaciones del TLC. Por su parte, Donald Trump sefial6
50-64 45’1 hoy que su pais se encuentra cerca de alcanzar un acuerdo comercial con
42 México y que se podrian avanzar en negociaciones por separado
” (excluyendo a Canada). Nuestra opinién es que este elemento sera uno
. . de los principales catalizadores para los activos mexicanos y para
Graduado Licenciatura 3372 cualquier decision de las agencias calificadoras.
Prepa o menos 32
Republicanos 54 3) Elecciones Intermedias EUA. En noviembre del presente afio se
58 celebraran los comicios para elegir al Congreso de EUA. Las
Liberales 48 actualizaciones de agregados de encuestas muestran que el Partido
Demécratas 18 Dem'()crata podria tener mayor injerencia legislativa (actualmente
18 domina el Partido Republicano). Una encuesta elaborada por Pew
Liberales 14 Research Center, arrojé que la mayor parte de las personas que

apoyan a los demdcratas piensan que el TLC es bueno para EUA. En
contraste, la mayoria de los encuestados con tendencia del partido del
Presidente, perciben que el TLC es malo para su pais.

Consideramos que este evento podra tener incidencia no s6lo en la aprobacién que realice el Congreso a
cualquier cambio en el TLC que concrete el equipo comercial de Trump y sus socios comerciales, sino que incluso
podria significar una limitacion al actual poder de D. Trump sobre laimposicion de aranceles (las decisiones han
sido justificadas bajo el supuesto de dafio a la seguridad nacional de EUA).

4) Transicion gobierno México. El Presupuesto 2019 que se presentara en septiembre, sera clave en la sefial que se
mande sobre los recursos que tendra la proxima administracion para implementar sus politicas. Ademas, el Congreso
que lo discutira ya incluira los resultados de la eleccion del primero de julio (mayoria de legisladores de la coalicion del
proximo Presidente de México, Juntos Haremos Historia).

5) Decisiones de Politica Monetaria. Los riesgos actuales para la inflacién global (energéticos, aranceles, etc.) ocasiona
gue una de las principales dudas este afio sea el actuar de los bancos centrales para mitigarlos. Por lo pronto, en la
reunién de septiembre y diciembre se prevé que la Fed aumente en 25pbs la tasa de interés (2.50% al cierre de 2018).
Para el caso mexicano, no hay un claro consenso de la futura decisién de Banxico, por lo que la reunién de agosto sera
importante para entender la postura actualizada del banco central.
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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.
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cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de
inversion.
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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
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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
con algun 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., Institucién de
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
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracién 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, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
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
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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Emisora que cumple nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
I : Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuaciéon atractiva sucede cuando p ;

Of ) 1 A ! . nuestro portafolio

AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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