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Guerra comercial. En respuesta a la controversia
relacionada a subsidios en aeronautica, EEUU amenaz6 a .

la UE con aplicar tarifas a productos equivalentes a 4 mmdd ~ Hora Evento Relevancia
(e.g. queso, carne, etc.), que se suman a un total de 21 10:00 Presidente Fed Cleveland- L. Mester

mmdd que estan bajo revision. Aumenta la demanda por ) (EEUUV)

activos de refugio (oro +0.6%, rendimiento treasury a 10 . Reunién Miembros OPEP *

afios -2.2 pb.); sin embargo, el euro se aprecia 0.1% contra
el dolar ante reportes de que el BCE no recortara la tasa de
interés este mes; esperararia a septiembre.

Aranceles MX. D. Trump indico que la posibilidad de gravar
productos mexicanos ha sido “descartada” debido a los
esfuerzos por detener la migracion ilegal. EI USDMXN
desciende a $19.06, minimo en dos semanas.

OPEP. Tras subir 1.1% de ayer, el precio del crudo cae
0.9% esta mafiana ante el riesgo de una desaceleracion
econdmica y menor demanda global, pese a que la OPEP
extendio el recorte en la produccion hasta marzo 2020.

Remesas mayo. Crecieron a un menor ritmo respecto abril
(1.5% vs 3.6% a/a). Acumulan en el afio 13.7 mmdd (4.7%
a/a), un nuevo maximo histérico. La solidez del mercado
laboral dard soporte a la variable, la cual contribuye a la
estabilidad en el consumo privado en México.

Manufactura MX junio. Siguiendo un entorno de Notas de Interés:

incertidumbre comercial, el indicador de manufactura del e Eco BX+: Anuncio Banxico: Decision Dividida Ver Nota
IMEF se debilité en junio y se mantuvo por segunda lectura e Econorumbo: CalendarioJulio 2019 Ver Nota

en terreno contractivo (47.7 pts.), lo que anticiparia una o Eco BX+: Ventas INEGI; Estables en Abril Ver Nota

desaceleracion para el sector en meses proximos.

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

Mercados con retrocesos post-maximos historicos. Los futuros en EEUU prevén una sesién con avances sesgo negativo, pero
marginal. Los inversionistas contindan con cierto escepticismo ante la tregua comercial, luego de que ayer los indices accionarios
cerraran con récord historico, pero por debajo del maximo histérico. Por otro lado, el gobierno de EEUU amenaz6 con imponer
aranceles a la Union Europea a productos valuados en US$ 4bn, adicionales a los US$ 21bn anunciados en abril. En tanto que la
OPEP acordé extender el corte a la produccion de petréleo hasta marzo de 2020, -continuando con la politica iniciada en 2017- con
la idea de impulsar los precios del petréleo y contrarrestar el incremento de la produccion de EEUU.

Positivo

e ALPEK: Logré que México impusiera por los proximos 5 afios cuotas a la importaciéon de USD$0.46 por kilogramo de
poliéster de fibra corte (PFC) proveniente de China por practicas de comercio desleal.

e WALMART INC: Planea invertir alrededor de 8 mil millones de yuanes (USD$1.2 mil mn) en centros de distribucion en
China durante las proximas dos décadas. Lo anterior para enfrentar la fuerte competencia de supermercados locales y
rivales en linea, como Alibaba.

Neutral

e AUTLAN: Busca que la CNBV apruebe un plan para recabar P$3,000 millones con bonos de corto y largo plazos.

e TELEVISA: Ofreceré a los clientes de su compafiia de television, telefonia e internet, Izzi, la posibilidad de incorporar a su
suscripcion Netflix para incrementar el nimero de servicios a ofrecer a sus clientes.

e |ENOVA/GCARSO: La CFE presenté las demandas preliminares de arbitraje en relacién a los contratos de transporte de
gas natural. Por otro lado, la empresa estatal convocé a renegociar los contratos a IENOVA, Carso energy y TC Energy-
TransCanada. Las empresas aceptaron la negociacion y se reunirdn esta semana.

Negativo
SARE: Anunci6 que no pagara el cupén de un bono que vencia hoy, debido a la delicada situacion financiera que no ha
logrado remontar los ultimos afios, sefialé en un comunicado que esta en la basqueda de estrategias para hacer frente a
sus obligaciones con los duefios de los bonos.

Dia de entrada Dividendos: BACHOCO “B” (1/2) P$0.70 DY: 1.96%

*DY dividend yield con precio de cierre dia anterior.


http://estrategia.vepormas.com/2019/06/27/eco-bx-anuncio-banxico-decision-dividida/
http://estrategia.vepormas.com/2019/06/26/econorumbo-calendario-julio-2019/
http://estrategia.vepormas.com/2019/06/25/eco-bx-ventas-inegi-se-mantienen-estables-en-abril/
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Cambios

Las expectativas de recorte de tasas de la Fed se redujeron
ligeramente después del posible acuerdo comercial entre China y
EU. El mercado ahora espera un total de 64 pb de recortes de
tasas hasta finales de 2019 (es decir, 2.6 recortes de tasas),
menos de 69.5 pb de recortes de tasas esperados hasta el viernes
pasado y el pico de 76.5 pb previsto para el lunes pasado.

Los mercados no quedaron muy impresionados con la inestable
tregua comercial entre China y EU durante el fin de semana. El
presidente Trump acord6 diferir las nuevas tarifas por "un tiempo",
pero se reservo el derecho de reactivar la amenaza en cualquier
momento y avanzar con nuevas tarifas como lo hizo en mayo.
Ademas, no hubo indicios de que ninguna de las partes diera
ningun fundamento a sus posiciones de negociacion estancadas
que llevaron a la ruptura de las conversaciones en primer lugar. El
lunes, los mercados también dejaron intactas las expectativas de
reduccion de la tasa de la Fed debido a una serie bastante
alarmante de débiles informes de manufactura global el lunes.

La administracion de Trump aumenta las tensiones comerciales
con Europa, pero disminuye las tensiones con México, ya que
Trump planea agregar aranceles en otros USD $4 mil millones de
productos europeos como represalia por el reclamo de que Airbus
recibe subsidios injustos. Los nuevos aranceles serian adicionales
a los aranceles sobre $ 21 mil millones de productos europeos que
la administracion de Trump ya anuncié en abril. Europa tiene su
propia afirmacién de que el gobierno de EU esta otorgando
subsidios ilegales a Boeing y Europa tiene su propio plan de USD
$12 mil millones para represalias arancelarias en una amplia
variedad de productos de EU.

En el lado mas favorable, el presidente Trump dijo el lunes que los
aranceles mexicanos estan fuera de la mesa porque México esta
haciendo un "gran trabajo" y esta teniendo "un impacto muy
grande" en la reduccion de la migracion el mes pasado.

El nombramiento del nuevo presidente del BCE se pierde en la
confusion, los lideres europeos el lunes no pudieron ponerse de
acuerdo sobre una lista de nuevos lideres de la UE y se reuniran
nuevamente el martes.

Top Picks BX+

Emisora Precio 1D

ALPEK 2411 0.00%
ASUR 311.53 0.14%
BBAJIO 38.63 0.63%
CHDRAUI 32.53 0.34%
MEGA 82.01 0.58%
R 99.31 0.38%
WALMEX 54.17 3.38%
Portafolio 0.78%
IPyC 0.64%

Rendimientos calculados con precios de cierre del dia anterior
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No se espera que los lideres de la UE tengan en cuenta
quién sera el nuevo presidente del BCE hasta que sean
elegidos los principales lideres de la UE. El mandato de
Draghi, expira el 31 de octubre, el mismo dia de la fecha
limite de Brexit. El mercado ahora espera que el Sr.
Draghi disefie una flexibilizacién de ultima hora antes de
irse, posiblemente con un recorte de tasas de 10 o 20 pb
y tal vez incluso un reinicio de QE.

Las monedas emergentes contintan en la tendencia
donde el USD se debilita, con lo que el MXN alcanza
19.05 el dia de ayer para iniciar sesion en 19.08. Las
posibilidades de avances entre China y EU siguen
siendo el motor de este sentimiento positivo en las
monedas, aunque en el resto de los mercados ya hay
movimientos mixtos por las preocupaciones de los datos
industriales déhiles en todo el mundo.

USD/MXN Niveles

Actual 19.0695

Nivel Alto operado o/n 19.1145

Nivel Bajo operado o/n 19.0729
Puntos Swap o/n 0.002700 = 0.003700
Soporte 19.1500 19.3300
Resistencia 19.0000 18.8500
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.5437
EUR/USD 1.1302

Nuestra lista "Top Picks BX+" termind la sesion con
una ganancia de 0.78% comparable con el IPyC, que
avanzé 0.64%. La accion lider fue WALMEX con una
variacion de 3.38% mientras que la de mayor rezago fue
ALPEK con una variacion de 0.00%. Para 2019 nuestra
lista acumula 4.38% de rendimiento total en lo que va del
afio contra el 4.34% del IPyC.



Calendario de Indicadores Econémicos

Julio
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad ggrsa Anterior Prondstico
Consenso*
Dom. 30
20:45 ME PMI Manufacturero Caixin - China Jun. 19 Puntos 49.40 50.20 50.10
Lun. 01
09:00 MX Remesas May. 19 Mmdd 3203.1 2861.10 n.d.
09:00 Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Banxico
09:30 indice PMI Manufactura Jun. 19 Puntos 49.20 50.00 n.d.
12:00 IMEF Manufacturero Jun. 19 Puntos 49.00 49.20 49.00
12:00 IMEF No Manufacturero Jun. 19 Puntos 47.70 48.70 49.00
01:45 EEUU Vicepresidente Fed - R. Clarida (con voto)
08:45 indice PMI Manufactura (F) Jun. 19 Puntos 50.60 50.10 n.d.
09:00 ISM Manufactura Jun. 19 Puntos 51.7 52.10 51.20
09:00 Gasto en Construccion May. 19 m/m% -0.80 0.40 0.00
10:30 Subasta Tasa Nominal 3m % 2.15 2.09 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 2.04 2.03 n.d.
02:55 MD indice PMI Manufactura- Alemania (F) Jun. 19 Puntos 45.00 45.40 45.40
03:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (F) Jun. 19 Puntos 47.60 47.80 47.80
04:00 Tasa de Desempleo- Eurozona May. 19 % 7.50 7.60 7.60
- Reuniéon Miembros OPEP *
Mar. 02
09:00 MX Reservas Internacionales 28 Jun. 19 Mmdd 178.60 n.d.

05:35 EEUU Presidente Fed NY - J. Williams (con voto)

10:00 Presidente Fed Cleveland- L. Mester (sin

voto
- Vent)as de Vehiculos Totales Jun. 19 Mda 17.30 17.00
- MD Reunion Miembros OPEP *
Mier. 03
06:00 MX Ventas de Vehiculos- AMIA Jun. 19 Mda 101.94 n.d.
06:00 EEUU Aplicaciones de Hipotecas 28 Jun. 19 s/s% 1.30 n.d.
07:15 Creacion de Empleo Privado ADP Jun. 19 Miles 27.00 140.00
07:30 Balanza Comercial May. 19 Mmdd -50.8 -51.70
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 29 Jun. 19 Miles 227.00 n.d.
08:45 indice PMI Servicios (F) Jun. 19 Puntos 50.70 n.d.
09:00 Ordenes de Bienes Durables (F) May. 19 m/m% -1.30 n.d.
09:00 Ordenes a Fabricas May. 19 m/m% -0.80 -0.10
09:30 Inventarios de Petréleo 28 Jun. 19 Mdb -12.79 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 2.15 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 2.12 n.d.
Jue. 04
06:00 MX indice de Confianza del Consumidor Jun. 19 Puntos 108.1 n.d.
- EEUU EeErbaSo por Dia de la Independencia de
Vier. 05
06:00 MX Inversion Fija Bruta Abr. 19 ala% -2.40 n.d.
) Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Citibanamex
07:30 EUA  Nominas no Agricolas Jun. 19 * Miles 75.00 160.00
07:30 Tasa de Desempleo Jun. 19 * % 3.60 3.60
07:30 Salarios Nominales Jun. 19 ala% 3.10 3.20
*/ Market

Bloomber Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y GFBX+ Movers
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Categorias y Criterios de Opinion

MD: Mercados Desarrollados
ME: Mercados Emergentes

CLASIFICACION

Futuros/+0.5 a Futuros/ Entre 0.0%

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.

Futuros/ Entre -
0.1% a -1.0%

B

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

Alto
Medio
Bajo

Futuros/ mayor a -

1.0%

5

///I/

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, Agustin Becerril Garcia,
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 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 estd determinada en funcion 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
reproducciéon 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 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 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 area 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 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
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