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Preocupacion sobre crecimiento global e incertidumbre
politica acotan apetito por riesgo. Ayer se revelé que el ISM

Eventos Relevantes Para Hoy:

manufacturero de EEUU para septiembre en EEUU cay6 a Hora Evento Relevancia
minimos de 2009; hoy se reportd que la creacion de empleo ) Presidente Fed Philadelphia- P.Harker
privado en ese mismo mes fue ligeramente menor a lo estimado 08:00 (EEUV)

(135 mil vs. 140 mil). Ello y las tensiones geopoliticas (e.g.
Brexit), favorecen la demanda por activos de refugio: el oro sube
0.6% y el yen japonés se aprecia 0.3% frente al dolar. 09:50 Presidente Fed NY - J. Williams (EEUU)

09:30 Inventarios de Petréleo (EEUU)

Curva de rendimientos en EEUU baja ante temor de

desaceleracion y a la espera de discurso de miembros de la =~ Notas de Interés:

Fed. Todos los nodos presentan un descenso esta mafiana, el e Eco BX+: Banxico: Nuevo Recorte de 25 pb. Ver Nota
de diez afio se ubica en 1.63% (-0.7 pb.), minimo de cuatro ' « Eco BX+: IGAE. Inicia el 2S con Pie Izquierdo Ver Nota

semanas. Hoy tres miembros de la Fed daran discursos, ' o Eco BX+: Inflacion 1QSeptiembre Rompe a la Baja Ver Nota
destacando el caso del Presidente de NY; el viernes, J. Powell

tendra una aparicion publica.

Brexit sigue preocupando. EI PM del Reino Unido volvio a
sefialar que entregara el Brexit con o sin acuerdo. Hoy se
publicard su propuesta de acuerdo de salida. La libra esterlina
retrocede 0.3% vs. el dolar.

Ventas de autos MX siguen cayendo en septiembre.
Registraron una caida anual de 12.3%, lo que podria incidir en la
industria, pues aproximadamente 1/3 de la produccion se
destina al mercado interno. EIl USDMN baja marginalmente (2
cts.) pese a un entorno de fortaleza del dolar y se cotiza en
$19.81.
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Temores por recesion. Los futuros de los mercados estadounidenses se encuentran en terreno negativo ante la mayor aversion al
riesgo que generaron los mas recientes datos econémicos en EEUU, ya que ayer el dato de ISM manufacturero y hoy las cifras de
noémina de ADP, que han sido por debajo de lo esperado. Los inversionistas temen que la economia se dirija a una recesion. Para
el mercado la falta de un acuerdo comercial con China es la razén principal de dicha desaceleracion.

En Europa los mercados muestran un desempefio negativo. Se espera que el primer ministro britanico Boris Johnson presente en
Inglaterra su propuesta para un acuerdo de salida con la Union Europea antes del 11 de octubre.

En Asia, el indice Topix de Japon finaliz6 a la baja, el mercado de China permanece cerrado. En la region aumentan las tensiones
politicas con el lanzamiento de un misil que lanzé Corea del Norte y los disturbios que se han generado en Hong Kong en un
entorno mas agresivo.

Positivo

e BIMBO: Anuncié que llegé a un acuerdo para adquirir la Planta de Paterna de Cerealto Siro Foods en Valencia, Espafia,
dedicada a la fabricacion de pan de molde y bolleria. La transaccion aun estd sujeta a las autorizaciones
correspondientes. La compafiia no revelé datos financieros de la operacién, pero consideramos que se trata de una
operacion pequefia.

Neutral

e BANCOS: La CNBV dio a conocer las cifras de la banca correspondientes a agosto, en donde el crédito total registrd un
crecimiento nominal de +7.9% a/a, en donde las variaciones por tipo de crédito fueron: comercial +7.5%, consumo +6.4% y
vivienda +11.2%.

Negativo

e GM: La huelga en EEUU empieza a causar estragos en GM México, derivado de su interdependencia operativa con las
plantas ubicadas en esa region de Norte América, provocando un paro operativo en la planta de Silao.

¢ AUTOMOTRIZ: Segun cifras de la AMIA, las ventas locales de vehiculos durante septiembre disminuyeron un 12.3% a/a.
En el afio, registran una caida de 7.8% respecto al mismo periodo del afio anterior.



http://estrategia.vepormas.com/2019/09/26/eco-bx-anuncio-banxico-nuevo-recorte-de-25-pb/
http://estrategia.vepormas.com/2019/09/26/eco-bx-igae-inicia-el-2s-con-pie-izquierdo/
http://estrategia.vepormas.com/2019/09/24/eco-bx-inflacion-1q-rompe-3-0-a-la-baja/
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Los datos de ayer que muestran que el indice de produccion de USD/MXN

manufacturas cayo al mas bajo desde junio del 2009 ha renovado USD/MXN

Niveles
los temores de que Estados Unidos se dirija a una recesion. A esos A |
problemas se suman los ndmeros mundiales de produccién que f:tua 19.8100
muestran que el sector se ha reducido por quinto mes consecutivo. Nivel Alto operado o/n 19.8536
La pregunta para los economistas ahora es cudl es la velocidad de Nivel Bajo operado o/n 19.8064
la desaceleracion para el crecimiento de EU, y algunos sugieren que Puntos Swap o/n 0.002700 | 0.004300
. . . o o

la economia podria expfan’dllrse apenas un }A) sin caer en una Soporte 19.8500 20.0000
recesion. El Trump culpé rapidamente al presidente de la Reserva . .

Resistencia 19.7000 19.5000

Federal, Jerome Powell, después de que se publicaron los datos del

ISM, mientras que los economistas citaron la incertidumbre de la Otros Activos

guerra comercial como la razén principal. Instrumento Nivel
El primer ministro britanico, Boris Johnson, se dirigira a la EUR/MXN 21.6250
conferencia anual de su Partido Conservador en Manchester, EUR/USD 1.0929

Inglaterra, y presentara lo que su oficina llama un "compromiso justo
y razonable" a la UE. El periodico Telegraph ya informé sobre los
detalles de la propuesta, y el ministro de Relaciones Exteriores de
Irlanda los describié como "preocupantes”. Esos comentarios no son
un buen augurio para el objetivo del primer ministro de sellar un
acuerdo de salida con la Unién Europea antes del 11 de octubre. Si
no se llega a un acuerdo, Johnson estara obligado a solicitar una
extensién mas alla de la fecha de salida del 31 de octubre, algo que
ha prometido reiteradamente no hacer.

Los disturbios en Hong Kong estan afectando el mercado turistico,
con el efecto para la economia de la ciudad en las cifras de ventas
minoristas que muestran una caida anual del 23%. Con las
protestas cada vez mas violentas, aumenta la presion sobre la
comunidad internacional para apoyar a los manifestantes
prodemocréticos. En EU, hubo un marcado contraste entre el tweet
de Trump felicitando a su homoélogo chino en el 70 aniversario de la
Republica Popular y los comentarios de los principales republicanos
sobre el régimen del Partido Comunista.

El indice MSCI Asia-Pacifico cay6 un 0,7%, mientras que el indice
Topix de Japon cerré un 0,4% abajo a medida que los temores
sobre el crecimiento global afectaron a las acciones de la region. La
situacion en Europa es aln peor, con el indice Stoxx 600 cayendo
un 1,4%, con todos los sectores operando a la baja en la sesion. Los
futuros del S&P 500 apuntan a mas pérdidas en la apertura y el
rendimiento del Tesoro a 10 afios fue del 1.625%.

El USD se mantiene fuerte frente al resto de las monedas como
activo refugio por los temores de una recesion en EU provocada por
la desaceleraciéon que confirmaron los ISM publicados ayer. Hoy los
datos de hipotecas y variacion de empleos seran importantes al
igual que los datos de empleo semanales mafiana.
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Calendario de Indicadores Econémico

Octubre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra Anterior Prondstico
Obs. Consenso*
Dom. 29
18:50 MD Produccion Industrial - Japon (P) Ago. 19 ala% -4.70 0.70 -3.90
20:00 ME PMI Manufacturero- China Sep. 19 Puntos 49.80 49.50 49.60
20:45 PMI Manufacturero Caixin - China Sep. 19 Puntos 51.40 50.40 50.20
Lun. 30
- MX Balance Publico (YTD) Ago. 19 Mmdd -118.10 -153.10 n.d.
10:30 EEUU Subasta Tasa Nominal 3m % 1.84 1.91 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.80 1.86 n.d.
02:00 MD PIB - Alemania (F) 2T19 a/a% 2.00 2.30 2.30
03:30 PIB- Reino Unido (F) 2T19 ala% 1.30 1.20 1.20
04:00 Tasa de Desempleo- Eurozona Ago. 19 % 7.40 7.50 7.50
07:00 Inflacion al Consumidor- Alemania (P) Sep. 19 ala% 1.20 1.40 1.30
Mar. 01
09:00 MX Remesas Ago. 19 Mmdd 3374.60 3270.30 3,172.50
09:00 Reservas Internacionales 27 Sep. 19 Mmdd 180.21 180.02 n.d.
09:00 Encu_esta de Expectativas del Sector Privado-
Banxico
09:30 indice PMI Manufactura Sep. 19 Puntos 49.10 49.00 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 5a % 6.72 6.84 n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 10a % 3.20 3.21 n.d.
12:00 IMEF Manufacturero Sep. 19 Puntos 48.10 47.30 47.90
12:00 IMEF No Manufacturero Sep. 19 Puntos 48.10 48.10 48.20

02:15 EEUU Presidente Fed Chicago - C. Evans (con voto)

08:30 Junta Gobernadores Fed - M. Bowman (con

voto)
08:45 indice PMI Manufactura (F) Sep. 19 Puntos 51.10 51.00 51.00
09:00 ISM Manufactura Sep. 19 Puntos 47.80 49.10 50.00
09:00 Gasto en Construccion Ago. 19 m/m% 0.10 0.00 0.50

- Ventas de Vehiculos Totales Sep. 19 Mda 17.19 16.97 17.00
02:30 MD indice PMI Manufactura- Alemania (F) Sep. 19 Puntos 41.70 41.40 41.40
03:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (F) Sep. 19 Puntos 45.70 45.60 45.60
04:00 Inflacion al Consumidor-Eurozona (P) Sep. 19 ala% 0.90 1.00 1.00
Mier. 02

06:00 MX Ventas de Vehiculos- AMIA Sep. 19 Mda 100.73 107.65 n.d.
06:00 EEUU  Aplicaciones de Hipotecas 27 Sep. 19 s/s% 8.10 -10.10 n.d.
07:00 Presidente Fed Richmond - T. Barkin (sin

voto)
07:15 Creacion de Empleo Privado ADP Sep. 19 Miles 135.00 157.00 140.00
08:00 Presidente Fed Philadelphia- P.Harker (sin

voto)
09:30 Inventarios de Petréleo 27 Sep. 19 Mdb 241 n.d.
09:50 Presidente Fed NY - J. Williams (con voto)

Jue. 03

06:00 MX indice de Confianza del Consumidor Sep. 19 Puntos n.d. n.d.
01:45 EEUU Presidente Fed Chicago - C. Evans (con voto)
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 28 Sep. 19 Miles 213.00 n.d.
08:45 indice PMI Servicios (F) Sep. 19 Puntos 50.90 n.d.
09:00 Ordenes a Fabricas Ago. 19 m/m% 1.40 -0.50
09:00 Ordenes de Bienes Durables (F) Ago. 19 m/m% n.d. n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 1.88 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 1.86 n.d.
11:10 Presidente Fed Cleveland- L. Mester (sin

voto)



Vie. 04

06:00 MX Produccion de Vehiculos- AMIA Sep. 19 Mda 337.46 n.d.
07:30 EEUU \chr)te(;s)ldente Fed Boston - E. Rosengren (con
07:30 Nominas no Agricolas Sep. 19 * Miles 130.00 140.00
07:30 Tasa de Desempleo Sep. 19 * % 3.70 3.70
07:30 Salarios Nominales Sep. 19 ala% 3.20 3.20
07:30 Balanza Comercial Ago. 19 Mmdd -54.00 -54.90
09:25 Presidente Fed Atlanta - R. Bostic (con voto)
13:00 Presidente Fed - J. Powell *
01:45 MD Inflacion al Consumidor- Francia (F) Jul. 19 ala% 1.00 n.d.

*/

Bloomber Market

g Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y GFBX+ Movers

E'reliminar 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

Criterio

Caracteristicas

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
3 empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 elementos que analizamos para arte de nuestro
JATENCION! 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  Menora5.00
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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