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PMI Manufactura y Servicios se desaceleran en la Eurozona
durante Septiembre. El primero acumula ocho meses al hilo en  fkdaaies i ool
terreno contractivo al ubicarse en 45.6 pts. (47.0 previo); afectan  Hora Evento Relevancia
a la confianza la incertidumbre comercial, menores expectativas P
de crecimiento y la posibilidad de un Brexit “duro”. En este 84> Indice PMI Manufactura (EEUV)
entorno, se espera que el BCE mantenga las tasas de interés en  08:50 Presidente Fed NY - J. Williams (EEUU)
o debajo del nivel actual hasta que la inflacion regrese a su

objetivo de 2.0% a/a. El euro se deprecia 0.3% frente al délar; el ~ 10:30

Presidente Fed San Francisco - M. Daly

EEUU
oro avanza 0.2% y los rendimientos a 10 afios de bonos ( . ) .
. . Presidente Fed St. Louis - J. Bullard
soberanos retroceden de forma general (Alemania -5.0 pb., 12:00 (EEUU)

EEUU -2.4 pb.).

Ventas al menudeo suben 2.1% a/a durante julio en MX

(1.6% esperado). Con cifras ajustadas, el indicador presentd

una variacion de 0.0% respecto a junio. Un mayor desempleo

ante la atonia en la inversién son el principal riesgo para la

variable, aunque compensado en el margen por el aumento en

remesas, baja inflacion y mayores salarios. EIl USDMXN  Notasde Interés:

presenta pocos cambios y se cotiza en $19.44, pese al avance ¢ Inflacion CDMX BX+: Agosto: vivienda Presiona Ver Nota
generalizado del dolar contra la canasta de divisas (0.2%). o Eco BX+: Paquete 2020: Relaja Disciplina Fiscal Ver Nota

A seguir. Destacan esta semana declaraciones de miembros de * Eco BX+: Minutas Bxco.. Posturas Heterogeneas Ver Nota

la Fed, incluyendo el vicepresidente del organismo (jueves), y
cifras de ingreso y gasto personal para agosto (viernes); en
México, se conocera la inflaciébn para la 1Q de septiembre
(martes), el Igae de julio y el anuncio de politica monetaria de
Banxico (jueves).
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Eventos comerciales y tensiones Geopoliticas. Los futuros de los mercados accionarios tienen variaciones mixtas, prestando
atencion a las noticias relacionadas con el desarrollo comercial, luego de que los funcionarios del comercio de China cancelaron su
viaje a EEUU; sefialando que las discusiones se mantienen constructivas. Por otra parte, hay cautela ante el incremento en las
tensiones con Irén tras él envid de tropas de EEUU a Arabia Saudita. En Europa, los mercados presentan variaciones negativas, al
conocerse los datos de actividad manufacturera de la zona del Euro con resultados debajo de lo esperado y en su nivel minimo de
los dltimos 83 meses, lo que profundiza los temores sobre una recesion. Esta semana, la atencion del mercado de EEUU se
centraran en datos econémicos, como el PIB, mientras que en México se dara el anuncioé de politica monetaria de Banxico donde se
espera una baja de tasas, y los resultados del PIB.
Positivo
e LIVEPOL: La empresa informé que espera llegar a 250 unidades de Suburbia para el afio 2022, lo que implicaria duplicar
el nimero de tiendas con las que se contaba al momento de la adquisicién. Con esto, la compafiia espera alcanzar ventas
por un monto de P$30 mil millones.
Neutral
e MFRISCO: La productora de metales Minera Frisco obtuvo MXN$5,372 millones del aumento de capital por P$6,000
millones a través del derecho de preferencia adicional, dejando asi 157 mil acciones disponibles para suscripcion y pago.
e LALA: Buscara colocar deuda en el mercado local para recabar un monto de aproximadamente P$7 mil millones a través
de bonos a 6 y 7 afios. La oferta tendra lugar el 05 de noviembre.
e LAB: Coment6 que le proximo 30 de septiembre amortizara total y anticipadamente un instrumento de deuda que vendi6
en 2014. El monto a liquidar serd anunciado el proximo 26 de septiembre.
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La noticia de que una delegacion comercial china cancel6 el viernes USD/MXN

una visita planificada a las granjas de EU causé un brote de USD/MXN

Niveles

pesimismo comercial entre los inversores, lo que empujé a la baja
las bolsas al final de la semana. Se supo que la cancelacion de la AFtuaI 19.4290
visita propuesta no se debié a un empeoramiento de las relaciones  Nivel Alto operado o/n 19.4405
entre las dos partes, sino a una solicitud de los EU. El Ministerio de  Nivel Bajo operado o/n 19.3855
Comercio de China calificé las reuniones celebradas en Washington  pyntos Swap o/n 0.002000 = 0.006000
como gonstructlvas , mlent.ras qu.? la oficina de:l Repre.sen't'ante Soporte 19.5000 19.8000
Comercial de Estados Unidos dijo que eran "productivas". El - -

Resistencia 19.3500 19.2000

presidente Donald Trump dijo que no quiere un acuerdo parcial con

Beijing y esta buscando un "acuerdo completo". Otros Activos

La actividad de las fabricas en Alemania se redujo al menor ritmo en | INStrumento Nivel
una década, con el PMI manufacturero del pais cayendo a 41.4. EI  EUR/MXN 21.3423
compilador del informe, dijo que la economia mas grande de lazona  EUR/USD 1.0990

del euro puede tener dificultades para registrar cualquier crecimiento
en todo este afio. Un PMI compuesto para el area de moneda
comun cay6 a 50.4, por debajo de las estimaciones y el nivel mas
débil en mas de seis afios. La lectura sombria ha afectado a los
mercados de la regidn, y es probable que aumente los llamados a
un impulso fiscal de los gobiernos nacionales.

Algunos miembros de la junta de WeWork planean presionar a
Adam Neumann para que renuncie como director ejecutivo después
de que la compafiia se viera obligada a retrasar su oferta publica
inicial, segun personas familiarizadas con el asunto. El Fundador de
SoftBank Group, el mayor inversor de WeWork, Masayoshi Son se
encuentra entre los que presionan para que Neumann renuncie. En
el Reino Unido, el colapso de Thomas Cook Group obligé al
gobierno britanico a alquilar aviones para llevar a casa a mas de
150,000 turistas varados. También en Europa, Deutsche Bank ha
finalizado un acuerdo con BNP Paribas SA para transferir su
negocio de corretaje principal al banco francés en un movimiento
gue hara que 1,000 empleados cambien de institucion.

El indice MSCI Asia Pacifico excluyendo Japén cay6 un 0,3%. Los
mercados de Tokio cerraron por vacaciones. En Europa, las
pésimas lecturas del PMI estan ejerciendo presién sobre las
acciones, con el indice Stoxx 600 cayendo un 0,8%, en una venta
masiva que vio a los bancos entre los méas afectados. Los futuros
del S&P 500 sin cambios y el rendimiento del Tesoro a 10 afios fue
del 1.690%.

Las monedas emergentes se mantienen en el acotado rango
observado durante los ultimos dias mientras que el USD se fortalece
frente a las principales monedas ante los débiles datos de la
economia alemana. El sentimiento de optimismo se mantiene
respecto a la guerra comercial y una posible ratificacion del T-MEC
en octubre.



Calendario de Indicadores Econémico

Septiembre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Anterior Prondstico
Consenso*
Lun. 23
06:00 MX Ventas Minoristas INEGI Jul. 19 ala% 2.10 1.00 1.60
08:45 EEUU indice PMI Manufactura (P) Sep. 19 Puntos 50.30 50.30
08:45 indice PMI Servicios (P) Sep. 19 Puntos 50.70 51.50
08:50 Presidente Fed NY - J. Williams (con voto)
10:30 Subasta Tasa Nominal 3m % 1.95 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.87 n.d.
10:30 Presidente Fed San Francisco - M. Daly (sin
voto)
12:00 Presidente Fed St. Louis - J. Bullard (con voto)
02:30 MD indice PMI Manufactura- Alemania (P) Sep. 19 Puntos 41.40 43.50 44.00
03:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (P) Sep. 19 Puntos 45.60 47.00 47.30
07:30 Comparecencia Presidente BCE - M. Draghi en el Parlamento *
Europeo
Mar. 24
06:00 MX Inflacion General 1Q Sep. 19 ala% 3.04 3.05
06:00 Inflacion General 1Q Sep. 19 a/q% 0.05 0.21
06:00 Inflacién Subyacente 1Q Sep. 19 q/q% 0.10 0.21
09:00 Reservas Internacionales 20 Sep. 19 Mmdd 179.75 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 20a % 7.51 n.d.
09:00 EEUU indice de Actividad Manufacturera Richmond Sep. 19 Puntos 1.00 2.00
09:00 indice de Confianza del Consumidor- Sep. 19 PuNtos 135.10 134.00
Conference Board
12:00 Subasta Tasa Nominal 2a % 1.52 n.d.
Mier. 25
06:00 MX Tasa de Desempleo Ago. 19 % 3.71 n.d.
06:00 EEUU Aplicaciones de Hipotecas 20 Ago. 19 s/s% -0.10 n.d.
07:00 Presidente Fed Chicago - C. Evans (con voto)
09:00 Presidente Fed Kansas - E. George (sin voto)
09:00 Ventas de Casas Nuevas Ago. 19 m/m% -12.80 2.80
09:30 Inventarios de Petréleo 20 Jul. 19 Mdb 1.06 n.d.
12:00 Subasta Tasa Nominal 5a % 1.37 n.d.
18:00 Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (sin voto)
Jue. 26
06:00 MX IGAE Jul. 19 ala% -0.90 n.d.
13:00 Anuncio de Politica Monetaria de Banxico 26 Sep. 19 * % 8.00 n.d.
07:30 EEUU PIB (T) 2T19 * t/t% 2.00 2.00
07:30 Consumo Personal (T) 2719 t/t% 4.70 n.d.
07:30 Deflactor del PIB (T) 2T19 t/t% 2.40 2.40
07:30 Balanza Comercial (P) Ago. 19 Mmdd -72.30 -73.50
07:30 Inventarios Mayoristas (P) Ago. 19 m/m% 0.20 n.d.
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 21 Sep. 19 Miles 208.00 n.d.
08:30 Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (sin voto)
09:00 Presidente Fed St. Louis - J. Bullard (con voto)
09:00 Ventas de Casas Pendientes Ago. 19 m/m% 1.70 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 1.95 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 1.95 n.d.
10:45 Vicepresidente Fed - R. Clarida, Presidente Fed San Francisco
- M. Daly
12:00 Subasta Tasa Nominal 7a % 1.49 n.d.
13:00 Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari (sin

voto)



15:30 Presidente Fed Richmond - T. Barkin (sin voto)
08:30 MD Presidente BCE - M. Draghi *
08:45 Gobernador BoE- M. Carney
Vie. 27
06:00 MX Balanza Comercial Ago. 19 Mdd 1,116.80 n.d.
07:30 EEUU Junta Gobernadores Fed - R. Quarles (con
voto)
07:30 Ingreso Personal Ago. 19 m/m% 0.10 0.40
07:30 Consumo Personal Ago. 19 m/m% 0.60 0.30
07:30 Ordenes de Bienes Durables (P) Ago. 19 m/m% 2.00 -1.20
09:00 I(rllc)ilce de Confianza Consumidor U. Michigan Sep. 19 Puntos 9200 9210
. Presidente Fed Philadelphia- P.Harker (sin
12:00
voto)
01:45 MD Inflaciéon al Consumidor- Francia (F) Jul. 19 ala% 1.00 n.d.
04:00 Confianza del Consumidor- Eurozona (F) Ago. 19 % n.d n.d.
*/
Bloomber Market
g 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

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

Condicion
En Estrategia

Forma parte de

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

FAVORITA extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de nuestro portafolio de
Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial estrategia Mayor a 5.00 pp
del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.
Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una Puede o no formar
) empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 elementos que analizamos para arte de nuestro
iATENCION! identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura portafolio de En un rango igual o
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando gstrate ia menor a 5.00 pp
rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. 9
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 No forma parte de
NO POR identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, nuestro c?rtafolio de  Menor a5.00
AHORA Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion p Lopp

atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al
estimado para el IPyC.

estrategia
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