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CATEGORIA: Econémico. OBJETIVO DEL REPORTE: Dar a conocer prondsticos de variables y sectores.

“Para prevenidos no hay Cambio de Tendencia por Factores Internos
acasos” El peso mexicano habia sido, hasta mediados de octubre, una de las pocas divisas que se habian apreciado frente al
Baltasar Gracian doélar en 2018. En gran parte, esto se explico por los sélidos fundamentales de la economia mexicana, el acuerdo en
materia comercial con EUA y Canada y un, hasta ese momento, estable proceso de transicion del Poder Ejecutivo.

Sin embargo, esto Ultimo se revirtié tras el anuncio de la cancelacién de la construccion del NAICM (29 de octubre) y
ante la intencion de senadores de ese mismo partido por abolir las comisiones bancarias (8 de noviembre). Los
posicionamientos de la futura administraciéon generaron un entorno de incertidumbre, desconfianza y, consecuentemente,
de volatilidad en el mercado cambiario y de dinero. Incluso, algunas agencias revisaron la perspectiva de la calificacion
crediticia de México de “estable” a “negativa”.

_ . _ Presupuesto 2019: Siguiente Catalizador

Qgggg;{)@i@ [Saglrcrjnaansac?)rrw;to Ante la incertidumbre sobre la politica econémica que implementara el gobierno entrante, el mercado seguira de cerca el

56251500 ext. 1767 anuncio del Presupuesto de Egresos 2019 (15 de diciembre). De cumplirse la promesa de un superavit primario, el tipo
de cambio podria apreciarse, aunque es poco probable que regrese a niveles anteriores al anuncio del NAICM.

Entorno Externo Adverso: Alza en Tasas y Proteccionismo

En el &mbito internacional, las divisas de paises emergentes como México estan expuestas a un posible recrudecimiento
Mo O 211, 2 de las tensiones globales en materia comercial y al retiro de estimulos monetarios en paises desarrollados, como EUA y
la UE. Aquellas economias emergentes que cuenten con menor solidez macroecondémica en términos de déficit
comercial y fiscal, reservas internacionales, crecimiento econémico y tasas de interés poco atractivas, podrian ver

, @AyEVeporMas episodios de volatilidad y de salidas de capitales més agudos.
Revisamos Expectativa de USDMXN y Tasas Grafica 1. Variacion % Respecto al Délar
Considerando la materializacién de algunos riesgos para mAl 15/10/2018 m2018
la variable, revisamos la expectativa para cierre de afio a Brazil

un intervalo de entre $19.60 y $20.10. Lo anterior

considera que la futura administracién entregara un
P e Corea del Sur

paquete econémico balanceado y que no comprometa la

Suecia

trayectoria descendiente en el nivel de endeudamiento del Taiwan
pais como porcentaje del PIB. Para 2019, persistira un Canada
contexto de alta incertidumbre interna y externa hara que Reino Unido
la paridad siga experimentando episodios de fuerte Noruega —
Laboratorio Bursatil / Nuestra Filosofia volatilidad. Para contener el efecto de un mayor tipo de México : : ] ‘
cambio en la inflacién, estimamos que Banxico mantenga -15.0 -10.0 -5.0 0.0 5.0

las tasas de interés en 8.00% este y el préximo afio. Fuente: GFBx+ / Bloomberg.
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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”).

Rodrigo Heredia Matarazzo, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Carlos Norman Pérez Carrizosa, Marisol Huerta Mondragén, Alejandro Javier
Saldafia Brito, Maricela Martinez Alvarez y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas
responsables de la elaboracion 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 esti 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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningin motivo podra considerarse como una opinidn objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion 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
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Analisis Econdmico | Perspectivas

recomendada. Conservando la posiciéon un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun
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., Instituciéon de
Banca Mudiltiple, 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, 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 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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Condicion
En Estrategia

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Emisora que 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, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién 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
! ’ 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 Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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