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Vicepresidente Fed. Reforzd el mensaje de que seran T —
pacientes sobre ajustes a la politica monetaria; ademas, v:
considera que la economia se mantiene en un buen lugar, Hora Evento Relevancia

pese a desacelerarse respecto a 2018.

- . . ) 09:00 Confianza Consumidor U. Michigan (EUA)
Eurozona. La actividad industrial se contrajo menos a lo

esperado en febrero (-0.2% vs. -0.5% m/m); el dato de
enero se reviso al alza. Pese a que se mantienen riesgos,
ofrece optimismo sobre una recuperacion en sectores
clave, como la manufactura. EURUSD: +0.6%.

China. El saldo de la balanza comercial a marzo
sorprendio positivamente (ver calendario), siguiendo un
incremento de 14.2% en las exportaciones. Ademas, el
crecimiento del crédito también superd expectativas,
impulsado perspectivas de una recuperacion econdémica.
Avanzan precios de materias primas (petréleo +1.4%,
WTI; cobre +2.3%).

Notas de Interés:

e Econotris: ANTAD: Avance Marginal en Marzo Ver Nota

e Asi Va: Pre-Criterios 2020:Apunta a Disciplina Fiscal Ver Nota
e Econorumbo: Calendario Abril 2019 Ver Nota

Banxico. De las minutas publicadas ayer, destacé que G.
Esquivel difirié6 del tono restrictivo del comunicado, al
considerar que un menor crecimiento econdémico en
México y una postura monetaria relajada en EUA y
Europa podrian haber dado lugar a un comunicado
neutral.

Bursétil Rafael Camacho P. racamacho@vepormas.com | Marisol Huerta Mondragon mhuerta@vepormas.com

Los futuros en EUA prevén una sesion positiva luego de que se dieran a conocer los reportes de grupos financieros Wells
Fargo y JP Morgan los cuales superaron las expectativas del consenso. Se espera que ésta sea la primera temporada de
reportes con crecimientos negativos en la utilidad desde hace 3 afios. En Europa, los indices bursétiles avanzaban de forma
generalizada en medio de temores de menor crecimiento global pero una mayor flexibilidad en el Brexit. En Asia, los mercados
cerraron con variaciones mixtas, aunque con sesgo positivo tras la publicacion de datos comerciales en China los cuales
superaron de forma importante al consenso.

Positivo

° UNIFIN: Dio a conocer resultados del 1719, en donde el portafolio de créditos de la emisora registré un incremento a/a
de 26.1% con una tasa de morosidad de 3.6%. El margen financiero incremento un 43.2%, el ingreso operativo 24.2%
y la utilidad neta 19.7%. El Margen de Interés Neto (MIN) se ubic6 en 7.6% vs. 6.2% en 1T18.

° BSMX: se inform6 al mercado un posible intercambio de acciones. Banco Santander planea realizar una OPA de las
acciones de Santander México (BSMX), que no son titularidad del Grupo Santander, el 25% del capital social de
Santander México. Los accionistas que acepten la oferta recibirian 0,337 acciones de nueva emision de Banco
Santander por cada accion de BSMX, lo que implica una prima de 14%-.

Neutral

° AC: Con base a nuestros estimados, los ingresos crecerian 1.5% por precios contrarrestado por la debilidad en
volumen estimada para México y EEUU, por bajas temperaturas. El Ebitda creceria 6.4% con avance en margen 70pb.

° KOF: Completé exitosamente la division (split) de acciones y el listado de las unidades vinculadas- hoy a la apertura
las unidades vinculadas (que agrupan 5 acciones Serie L y 3 acciones Serie B) comenzaron como KOF UBL.

Negativo

° HOTEL: Esperamos un trimestre complicado debido a una base comparativa dificil, ya que Semana Santa en 2018
sucedio en marzo vs. 2019, sera en abril. El Ebitda caeria 4.9%. Estimamos un incremento en los costos operativos y
administrativos, provocando contraccion en margenes.

Dia de entrada Dividendos: CREAL P$0.07 DY: 3.32%

*DY dividend yield con precio de cierre dia anterior.



http://estrategia.vepormas.com/2019/04/10/econotris-antad-avance-marginal-en-marzo/
http://estrategia.vepormas.com/2019/04/02/asi-va-pre-criterios-2020-apunta-a-disciplina-fiscal/
http://estrategia.vepormas.com/2019/04/01/econorumbo-calendario-abril-2019/
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Las minutas de Banxico validan el tono neutral de USD/MXN
comunicados anteriores en los que ahora con los nuevos

participantes en el comité, hay ya una opinién diferenciada USD/MXN Niveles
respecto a que los riesgos que la junta aun observa en los Actual 18.7680
subyacentes no son suficientes y que al banco central tiene '

hoy argumentos y espacio para posibles recortes, aun asi Nivel Alto operado o/n 18.8610
f]g:jtfmel comunicado de politca monetaria se mantiene T 18.7515

A nivel internacional, los mercados amanecen positivos ante Puntos Swap o/n 0.008700 @ 0.009300
el IPO de Uber y los datos de Balanza comercial de China que

sorprenden con un superavit de USD $32.54 bn contra el Soporte 18.7500 18.6500
esperado de USD $5.7 bn y 14.2% de incremento en las Resistencia 18.8500 18.9000

exportaciones contra un esperado de 6.5%. Esto reduce aun

mas la aversion al riesgo por desaceleracion global. .

Este cambio en los econémicos de China puede convertirse
en un catalizador muy importante para mayores recorridos en Instrumento Nivel

el USDMXN ya que cambia radicalmente la percepcién del

riesgo global, el mercado esperara mas datos e indicadores EUR/MXN 21.2240

que validen que la desaceleracion tan esperada pueda ser EUR/USD 1.1325

mucho menor y que falte mas tiempo para que se pudiera
materializar.



http://estrategia.vepormas.com/2019/04/11/grupo-hotelero-santa-fe-s-a-b-de-c-v-1t19/?utm_source=WCA&utm_medium=email&utm_campaign=tr&utm_content=continuarLeyendo&spMailingID=21328513&spUserID=NTM2NDA2NDc0ODY5S0&spJobID=1480728485&spReportId=MTQ4MDcyODQ4NQS2
http://estrategia.vepormas.com/wp-content/uploads/2019/04/Arca20190411.pdf

Calendario de Indicadores Economicos

Pais Indica Periodo Impacto Unidad gg;a Anterior Prondstico
Consenso*
Vier. 12
- MX  No se esperan indicadores
09:00 EUA indice de Confianza Consumidor U. Michigan (P) Abr. 19 Puntos 98.40 98.20
04:00 MD  Produccién Industrial- Eurozona Feb. 19 ala%  -0.20 1.90 -0.50
01:30 ME  Balanza Comercial- China Mar. 19 Mmdd  32.65 4.08 5.70
Lun. 15
11:30 MX  Subasta Tasa Nominal 5a % n.d. n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 10a % n.d. n.d.
07:30 EUA indice de Manufactura Empire Abr. 19 m/m% 3.70 8.00
10:30 Subasta Tasa Nominal 3m % 2.38 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 2.40 n.d.
12:00 Presidente Fed Chicago - C. Evans (sin voto)
19:00 Presidente Fed Boston - E. Rosengren (con voto)
- Reunién comercial EUA - Japon *
Mar. 16
09:00 MX  Reservas Internacionales 12 Ati; Mmdd 176.47 n.d.
08:15 EUA Produccion Industrial Mar. 19 m/m% 0.00 0.30
13:00 Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (sin voto)
- Reunién comercial EUA - Japon *
18:50 MD  Balanza Comercial- Japon Mar. 19 Mmdy 334.90 296.90
23:30 Produccion Industrial - Japon (F) Feb. 19 ala% -1.00 n.d.
21:00 ME  Produccion Industrial - China Mar. 19 ala% 5.30 5.60
01:00 PIB- China 4T17 * ala% 6.40 6.30
Mier. 17
- MX  No se esperan indicadores
06:00 EUA Aplicaciones de Hipotecas 12 Mi;‘ s/s% -5.60 n.d.
07:30 Balanza Comercial Feb. 19 Mmdd -51.10 -53.50
09:00 Inventarios Mayoristas (F) Feb. 19 m/m% 1.20 0.40
09:30 Inventarios de Petréleo 12 Atirg Mdb 7.03 n.d.
11:30 Presidente Fed Philadelphia- P.Harker (sin voto)
11:45 Presidente Fed St. Louis - J. Bullard (sin voto)
13:00 Beige Book- Fed
11:45 Vicepresidente Fed New York - L. Logan (sin
voto)
03:30 MD Inflacién al Consumidor- Reino Unido Mar. 19 ala% 1.90 2.00
04:00 Balanza Comercial- Eurozona Feb. 19 Mmdd 1.50 n.d.
04:00 Inflacién al Consumidor-Eurozona (F) Mar. 19 ala% 1.50 1.40
Jue. 18
- MX  Feriado por Semana Santa
07:30 EUA Ventas Minoristas Mar. 19 * m/m% -0.20 0.80
07:30 Ventas Minoristas Exc. Auto y Gasolina Mar. 19 m/m% -0.40 0.70
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 13 Atirg Miles 196.00 n.d.
08:45 indice PMI Manufactura (P) Abr. 19 Puntos 55.24 53.00
08:45 indice PMI Servicios (P) Abr. 19 Puntos 52.40 55.00
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 2.38 n.d.
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Market Movers

Subasta Tasa Nominal 8s %
Presidente Fed Atlanta - R. Bostic (con voto)
indice PMI Manufactura- Alemania (P) Abr. 19 Puntos
indice PMI Manufactura- Eurozona (P) Abr. 19 Puntos
Feriado por Semana Santa
Inicios de Casas Mar. 19 m/m%
Permisos de Construccion Mar. 19 m/m%
Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y
GFBX+
MD: Mercados Desarrollados

ME: Mercados Emergentes
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Categorias y Criterios de Opinion

Categoria Caracteristicas

Criterio

FAVORITA

JATENCION!

NO POR
AHORA

Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;
2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa
extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de
Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial
del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

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, Estructura
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando
rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

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, Sector,
Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién
atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al
estimado para el IPyC.

Condicion
En Estrategia

Forma parte de
nuestro portafolio de
estrategia

Puede o no formar
parte de nuestro
portafolio de
estrategia

No forma parte de
nuestro portafolio de
estrategia

Alto
Medio
Bajo

Futuros/ mayor a -

1.0%

5

/////

Tormenta

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Mayor a 5.00 pp

En un rango igual o
menor a 5.00 pp

Menor a 5.00 pp



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 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas que
proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Marisol Huerta
Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Alejandro Javier Saldafia Brito,
Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, 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
Gnicamente 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 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 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 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 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 recomendada. Conservando la posicion 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.,
Institucion de Banca Mdltiple, 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 éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue
a prestar algun 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
informacién 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
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo Financiero
Ve por Méas, 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 podrd ser reproducido, citado,
divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente atn 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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