Clima de Apertura: B

Abril 03, 2019

Econémico Alejandro J. Saldafia B. asaldana@vepormas.com | Angel I. I. Huerta M. ahuerta@vepormas.com

FMI. El panorama global permanece inestable (tension
politica y comercial); descarté que pudiera haber una B TEER 0 AV G 2T e 0 s () A
recesion en el futuro proximo. El Instituto publica la
siguiente semana sus prondsticos de crecimiento mundial.

Hora Evento Relevancia

Guerra Comercial. Reportes aseguran que EUA y China 08:00 Ventas de Vehiculos- AMIA (MX)

completaron el 90.0% de la negociacion, aunque no hay .. Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari

acuerdo en puntos clave (tarifas, mecanismos de (EUA)

cumplimiento). Este dia se reactivan negociaciones. . Reunién comercial EUA - China *
Apoya apetito por riesgo: el indice ddlar en minimos de

cinco dias; precio del crudo en maximos desde noviembre

(WTI); el rendimiento del treasury a 10 afios +4.6 pbs.

Empleo EUA. Las néminas privadas decepcionaron
estimados durante marzo (129 mil), previo a la publicacion
de las ndminas no agricolas (viernes, estimado 179 mil).

Eurozona. Sorprenden al alza las ventas al menudeo (ver

calendario); mayor avance anual desde 2017; prevalecen =~ Notas de Interés:

riesgos en el bloque por dependencia de comercio global. = o Asj Va: Pre-Criterios 2020:Apunta a Disciplina Fiscal Ver Nota
T-MEC. La lider demécrata en Camara de Representantes =~ ® Econorumbo: Calendario Abril 2019 Ver Nota

indicé que su partido no ratificara el T-MEC si México no =~ ¢ Econotris: IGAE Enero: Rebota 1.3% a/a Ver Nota

aplica cambios en materia laboral. Retraso en la

ratificacién es un riesgo mayor para México: generaria

mas incertidumbre y afectaria la inversion en la region.

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

Los mercados en EUA apuntan a una sesion positiva impulsados por datos econdémicos del PMI servicios a nivel global,
aunado a sefiales optimistas en las negociaciones comerciales. El viceprimer ministro chino, Liu, reanudara las negociaciones
con sus contrapartes estadounidenses en Washington hoy.

En Europa los indices avanzan de forma generalizada, con el EuroStoxx 600 sube 0.7% después de datos del PMI mejor a lo
esperado. En Asia, el MSCI Asia Pacific subié un 0.8%, mientras que el indice Topix de Japon cerrd con un aumento del 0.6%,
ya que los inversores se volvieron cada vez méas optimistas sobre las posibilidades de un acuerdo comercial.

Hoy se publica la cifra de ventas domésticas de automoviles durante marzo.

Positivo

e FIBRA MACQUARIE: Anuncié un plan para refinanciar 500 millones de ddlares de su deuda, lo que ademas de
mejorar el perfil de casi dos tercios de sus pasivos podra utilizarse en la potencial compra de activos.

e LALA: Manifestd en un evento que espera lograr ahorros por US$100mn en los proximos afios a través del uso de
tecnologias que le permitiran mejorar procesos. Hasta ahora las herramientas tecnoldgicas le han generado ahorros
por cerca de US$40mn.

e NETFLIX: El Departamento de Justicia de los EUA mandd un comunicado a la Academia en EUA que estaria
incurriendo en practicas anti competitivas y monopdlicas si excluyen a Netflix de la entrega anual de los premios
Oscar.

Neutral

e ELEKTRA: Acordé decretar el pago de un dividendo en efectivo neto por la cantidad de $4.374, a pagarse en una sola
exhibicién preferentemente el proximo 11 de abril de 2019.

e CEMEX. Cerr6 contrato de extension de crédito por aproximadamente US $1,060 millones, que representan el 92% de
las amortizaciones que vencian en julio de 2020 y enero de 2021. Con esta extension, CEMEX actualmente no tiene
vencimientos de deuda relevantes hasta julio de 2021, con excepcion de sus notas convertibles subordinadas con
cupon de 3.72% que vencen en marzo de 2020 por un monto de aproximadamente $521 millones de délares.



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/
http://estrategia.vepormas.com/2019/03/25/econotris-igae-enero-rebota-1-3-a-a/
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Trump modera su tono contra México al asegurar que el
gobierno estd tomando medidas concretas para frenar las
caravanas migratorias por lo que un cierre de la frontera se ve
cada vez menos probable asi como medidas econdmicas y/o
impactos sobre el TMEC.

Los avances en las platicas entre China y EU contintan por lo
que el mercado en internacional sigue reduciendo el tono
negativo y beneficiando a los emergentes. La atencion de los
inversionistas sigue concentrada en las probabilidades de los
siguientes pasos en tema de politica monetaria de los
principales bancos centrales, donde se espera que la FED
pudiera reducir su tasa, el BCE sin espacio para baja de tasas
podria aumentar sus estimulos de liquidez y en este sentido
Banxico tendria espacio para algun recorte este afio.

El entorno global sigue favoreciendo un MXN dentro del rango
de 18.80 a 19.50 durante un periodo prolongado con alta
volatilidad intradia, con una inflacién que aunque se mantiene
a la baja sigue mostrando presiones subyacentes.

Gilberto Romero G. gromerog@vepormas.com | Pablo German B. pgerman@vepormas.com
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USD/MXN Niveles

Actual 19.2225

Nivel Alto operado o/n 19.2330

Nivel Bajo operado o/n 19.1100
Puntos Swap o/n 0.002700 @ 0.003200
Soporte 19.1000 19.0500
Resistencia 19.2500 19.3000
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.5830
EUR/USD 1.1233



Calendario de Indicadores Economicos

Pais Indicador Periodo Impacto Unidad ggrsa Anterior Pronéstico
Consenso*
Dom. 31
19:45 ME  PMI Manufacturero Caixin - China Mar. 19 Puntos 50.80 49.90 50.00
Lun. 01
09:00 MX  Remesas Feb. 19 Mmdd 2387.40 2414.90 n.d.
09:00 Encugsta de Expectativas del Sector Privado-
Banxico
09:30 indice PMI Manufactura Mar. 19 Puntos 49.80 52.60 n.d.
12:00 IMEF Manufacturero Mar. 19 Puntos 51.20 54.30 52.00
12:00 IMEF No Manufacturero Mar. 19 Puntos 51.20 50.70 51.70
06:30 EUA Ventas Minoristas Feb. 19 * m/m% -0.20 0.70 0.20
06:30 Ventas Minoristas Exc. Auto y Gasolina Feb. 19 m/m% -0.40 1.40 0.30
07:45 indice PMI Manufactura (F) Mar. 19 Puntos 52.40 52.50 52.50
08:00 ISM Manufactura Mar. 19 Puntos 55.30 54.20 54.50
08:00 Gasto en Construccion Feb. 19 m/m% 1.00 2.50 -0.20
09:30 Subasta Tasa Nominal 3m % 2.38 241 n.d.
09:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 2.38 2.42 n.d.
01:55 MD indice PMI Manufactura- Alemania (F) Mar. 19 Puntos 44.10 44.70 44.70
02:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (F) Mar. 19 Puntos 47.50 47.60 47.60
03:00 Tasa de Desempleo- Eurozona Feb. 19 % 7.80 7.80 7.80
03:00 Inflacion al Consumidor-Eurozona (P) Mar. 19 ala% 0.80 1.00 0.90
Mar. 02
09:00 MX  Reservas Internacionales 29 Mar. 19 Mmdd 176.65 176.48 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 3a % 7.87 8.01 n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 3a % 4.04 4.16 n.d.
06:30 EUA Ordenes de Bienes Durables (P) Feb. 19 m/m% -1.60 0.10 -1.80
- Ventas de Vehiculos Totales Mar. 19 Mda 17.50 16.56 16.65
Mier. 03
08:00 MX  Ventas de Vehiculos- AMIA Mar. 19 Mda 103.68 n.d.
05:00 EUA Aplicaciones de Hipotecas 29 Mar. 19 s/s% 18.60 8.90 n.d.
06:15 Creacion de Empleo Privado ADP Mar. 19 Miles  129.00 183.00 180.00
06:30 Presidente Fed Atlanta - R. Bostic (con voto)
07:45 indice PMI Servicios (F) Mar. 19 Puntos 54.80 n.d.
08:30 Inventarios de Petroleo 29 Mar. 19 Mdb 2.80 n.d.
15:00 Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari (sin
voto)
- Reunién comercial EUA - China *
Jue. 04
08:00 MX indice de Confianza del Consumidor Mar. 19 Puntos 116.80 n.d.
06:30 EUA Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 30 Mar. 19 Miles 211.00 n.d.
09:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 2.40 n.d.
09:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 2.40 n.d.
11:00 Presidente Fed Cleveland- L. Mester (con voto)
11:00 Presidente Fed Philadelphia- P.Harker (sin
voto)
Vier. 05
08:00 MX  Produccién de Vehiculos- AMIA Mar. 19 Mda 311.83 n.d.
) Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Citibanamex
06:30 EUA Noéminas no Agricolas Mar. 19 * Miles 20.00 175.00
06:30 Tasa de Desempleo Mar. 19 * % 3.80 3.80



06:30 Salarios Nominales Mar. 19 a/a% 3.40 3.40
13:30 Presidente Fed Atlanta - R. Bostic (con voto)
00:00 MD  Produccion Industrial- Alemania Feb. 19 a/a% -3.30 -1.40
*/ Market
Bloomberg Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y GFBX+ Movers
P:
Preliminar MD: Mercados Desarrollados * Alto
R: Revision del dato preliminar ME: Mercados Emergentes Medio
F: Final Bajo
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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 béasicos: 1) Ser una
empresa extraordinaria; 2) Unavaluacion 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 valuacion
atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al
estimado para el IPyC.

Futuros/ Entre -
0.1% a -1.0%

Nublado

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

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 Peldez, Marisol Huerta
Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Alejandro Javier Saldafia Brito,
Angel Ignacio lvan 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
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los
servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La
remuneracién 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 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 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 Ma&s no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién 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 posiciéon 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.

Casa de Bolsa Ve por Méas, S.A. de C.V. y Banco ve por Méas, S.A.,
Institucion de Banca Mlltiple, 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 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 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
implique 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 podrda ser reproducido, citado,
divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines
académicos o de medios de comunicacién, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas.

Grupo Financiero Ve por Mas

Paseo de la Reforma 243 piso 20, Col. Cuauhtémoc, 06500,
CDMX Teléfonos (01 55) 1102 1800

y del Interior sin costo 01 800 837 676 27
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