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Regresan temores comerciales. Reportes indican que China
no cederia en temas relacionados a politica industrial y [ikbaesstio BEVITED LIl (08

subsidios, previo a la reunion de negociadores de este jueves. Hora Evento Relevancia
En funcion de ello, el délar americano se debilita contra divisas

de paises desarrollados (yen japonés 0.1%, franco suizo - Creacién de Empleo Formal- IMSS (MX)

+0.2%), mientras que monedas emergentes se deprecian (peso  12:00 Presidente Fed - J. Powell (EEUU) *

mexicano -0.2%, real brasilefio -0.2%).

La inversion FB cae por sexto mes en México durante julio.

Se contrajo 7.6% a/a, mientras que las cifras ajustadas por

estacionalidad mostraron su mayor caida anual desde 2009. El

USDMXN se cotiza en $19.54, dos centavos arriba del cierre del Notas de Interés:

viernes, afectado también por la incertidumbre comercial global. e Econorumbo: Calendario Octubre 2019. Ver Nota

e [Eco BX+: Banxico: Nuevo Recorte de 25 pb. Ver Nota

A seguir esta semana. Destaca la publicacion de las ultimas - ; :
o Eco BX+: IGAE. Inicia el 2S con Pie Izquierdo Ver Nota

minutas de la (miércoles) y los discursos de algunos de sus
miembros, incluyendo a J. Powell (mafiana); también se
conocerd la inflacion al consumidor septiembre (jueves); en
México, se dard a conocer la inflacion al consumidor de
septiembre (miércoles), las Ultimas minutas de Banxico (jueves)
y la produccion industrial de agosto (viernes). Finalmente, la
atencion se centrara también en las negociaciones comerciales
entre EEUU y China (jueves).

BurSétil Eduardo Lopez elopezp@vepormas.com |Alejandra Vargas evargas@vepormas.com |Marisol Huerta mhuerta@vepormas.com

Asimilando datos econdmicos. Semana de negociaciones. Los futuros de los mercados estadounidenses se ubican en terreno
negativo al inicio de una semana que se espera volatil, ya que se reiniciaran las negociaciones comerciales entre EEUU-China, con
expectativas poco optimistas. Al respecto el viceprimer ministro, Liu He, quien encabezara la delegacion china, sefiald6 que
presentara una oferta que no incluird compromisos sobre politicas industriales o reformas de subsidios gubernamentales. Otro tema
relevante para los mercados tendra que ver con el avance en las investigaciones del juicio politico al presidente Donald Trump. En
temas corporativos hay inquietud por la falta de solucion a la huelga que sostiene General Motors. En Europa los mercados
muestran avances positivos observando un rebote luego de las bajas de las sesiones previas, y dejando de lado los débiles datos
publicados hoy. Los inversionistas siguen pendientes del desarrollo de las negociaciones del Brexit, donde se espera se anuncien
avances del acuerdo de salida esta semana, recordando que la fecha crucial es el 31 de octubre.

En los siguientes dias los mercados seguiran los discursos de miembros de la Fed y las minutas.

Neutral

e ASUR: Durante septiembre, el trafico total de pasajeros incrementé 5.5% a/a. En México (58.3% del trafico) el trafico
aumento 2.0% a/a, en donde los pasajeros domésticos aumentaron 4.1% a/a y los internacionales disminuyeron -0.8% a/a.
En Puerto Rico el trafico crecid 8.4% a/a y en Colombia +12.1% a/a.

e GFNORTE: Anuncié el vencimiento y los resultados de la oferta de compra de sus Notas de Capital Preferentes
Subordinadas con vencimiento en 2031 a tasa de 5.75%, en donde los tenedores de pagarés ofrecieron la venta de un total
de USD$205.4 millones, equivalente al 41.4% de las notas en circulacion

Negativo

e GFAMSA: S&P bajé la calificacion de emision en escala global de Grupo Famsa de B- a CCC+, con una perspectiva
negativa, esto derivado de que la empresa no ha implementado un plan para refinanciar su deuda relacionada con sus
notas en circulacion que vencen en junio 2020 por USD$140 millones.
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Cambios

Las dos economias mas grandes del mundo estan entrando en las
conversaciones comerciales de esta semana con opiniones muy
diferentes sobre cémo seria una posible resolucion. El viceprimer
ministro, Liu He, quien encabezara la delegacion china en las
discusiones de alto nivel que comienzan el jueves, dijo que
presentaria una oferta que no incluira compromisos sobre politicas
industriales o reformas de subsidios gubernamentales. Los analistas
dicen que China ve que la mano de EU en las negociaciones se
debilita tanto por el efecto de la guerra comercial en los empleos
manufactureros de EU como por la lucha de destitucion del
presidente Trump. El viernes, el presidente dijo que cualquier
acuerdo acordado tendria que ser "100% para nosotros".

El abogado principal que representa al funcionario de inteligencia en
el centro de la investigacion de juicio politico de la Camara de
Representantes dijo que su firma ahora estd representando a
"multiples denunciantes" en relacion con el asunto. El presidente
Trump respondié a la revelacién en su estilo habitual, diciendo en
Twitter que el "estado profundo” estd "yendo al banquillo" por
refuerzos. Si bien las noticias sobre la investigacion dominan la
politica en Washington, la Casa Blanca dijo ayer que EU no
detendria un avance turco en el norte de Siria, un importante cambio
de politica que se considera como el abandono de los aliados
kurdos de guerra en el pais.

La aparentemente interminable saga Brexit continGa sin terminar
mientras las conversaciones entre el Reino Unido y la Union
Europea se estancan, con los lideres de la UE pidiendo cambios
significativos al plan del primer ministro Boris Johnson, mientras
continla insistiendo en que Gran Bretafia abandonara el bloque el
31 de octubre. Con el tiempo para asegurar un acuerdo 0 una
extension, los inversionistas buscan signos de debilidad en el
mercado, mientras que el Banco de Inglaterra desempolva su libro
de jugadas de crisis.

El indice MSCI Asia-Pacifico se mantuvo practicamente sin
cambios, con el indice Topix de Japdén también estable. Los
operadores chinos aun no regresan de sus vacaciones de una
semana hasta mafiana. En Europa, el indice Stoxx 600 fluctuaba
entre ganancias y pérdidas. Los futuros del S&P 500 fueron més
bajos ya que los inversionistas evaluaron los Ultimos comentarios
comerciales de China y el rendimiento del Tesoro a 10 afios en
1.520%.
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Ayer, la presidenta del Banco de la Reserva Federal de
Kansas City, Esther George, dijo que estaria preparada
para apoyar una nueva reduccién en las tasas de interés
si ve evidencia de una desaceleracion econdmica mas
aguda. Hoy escucharemos al presidente del Banco de la
Reserva Federal de Minneapolis, Neel Kashkari, uno de
los formuladores de politicas mas moderados del banco
central.

EL USD se mantiene débil frente a las emergentes ante
las conversaciones entre China y EU que retoman la
mesa de alto nivel este jueves. A pesar de que China
busca aprovechar los datos débiles de manufactura en
EU vy el juicio politico a Trump, el mercado se mantiene
en los niveles de cierre de la semana anterior.

USD/MXN

USD/MXN Niveles

Actual 19.5625

Nivel Alto operado o/n 19.5761

Nivel Bajo operado o/n 19.5323
Puntos Swap o/n 0.000630 @ 0.005630
Soporte 19.7000 19.8000
Resistencia 19.5000 19.4000
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.4946
EUR/USD 1.0993



Top Picks BX+

Nuestra lista "Top Picks BX+" termind la sesién con una

Emisora Precio 1D Emisora Precio 1D ;
) 9563 0989 ganancia de 1.4% comparable con el IPyC, que gano
AC 10942 1.92% GAP 195. .98% 2.3%. La accion lider fue FUNO con una variacion de
ALPEK 2232 -0.18% LIVEPOL 108.04 -0.52%  4.29% mientras que la de mayor rezago fue LIVEPOL con
ALSEA 47.88 1.40% OMA 119.50 0.57% una variacion de -0.5% para 2019 nuestra lista acumula
FEMSA 182.50 3.31% *BIMBO 35.78 1.42% 7.0% de rendimiento total en lo que va del afio contra el
FIBRAMQ 2557  1.19% *WALMEX 5892 1259  4-3%dellIPyC.
FUNO 30.43 4.21%
: - Sale WALMEX $58.92, y BIMBO $35.78
Portafolio 1.41% ) ) ) o )
*Salida con precio de cierre variacion 1D acumulada en el portafolio
IPyC 2.29%

Rendimientos calculados con precios de cierre del dia anterior

Top 10 SIC Semanal BX+

Nombre Clave  Lugar lugarAnterior Nombre Clave Lugar lugar Anterior
P BRISTOL-MYERS SQUIBB CO BMY 1 1 CHEVRON CORP CcvXx 6 15
§ BIOGEN INC BIIB 2 16 ) ELECTRONIC ARTS INC EA 7 3 h 4
g & SYSTE == ROYAL CARIBBEAN CRUISES LTD RCL 8 25
§ gsco - 1 i : - e SALESFORCE.COM INC CRM 9 8 v
>  FACEBOOK INC-CLASS A FB 4 6 )
s e ~ MICROSOFT CORP MSFT 10 38
AMAZON.COM INC AMZN 5 2w

Calendario de Indicadores Econémicos

Octubre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra  Anterior Prondstico
Obs. Consenso*
Dom. 06
17:45 EEUU Presidente Fed Kansas - E. George (sin voto)
Lun. 07
06:00 MX Inversion Fija Bruta Jul. 19 ala% -7.60 -8.80 -7.80
) mglrtéz(é(;rllr\]/ltzr:sgal del Consumo Privado en el Jul. 19 ala% 220 0.20 nd.
. Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Citibanamex
- Creacion de Empleo Formal- IMSS Sep. 19 Miles 36.60 n.d.
- Ventas Minoristas- ANTAD Sep. 19 ala% 4.40 n.d.
09:20 EEUU Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari (sin
voto)
10:30 Subasta Tasa Nominal 3m % 1.84 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.80 n.d.
12:00 Presidente Fed - J. Powell *
18:50 MD Balanza Comercial- Japon Ago. 19 Mmdy 1999.90 n.d.
23:00 Gobernador BoE- M. Carney
Mar. 08
09:00 MX Reservas Internacionales 04 Oct. 19 Mmdd 180.21 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 30a % 7.52 n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 30a % 3.53 n.d.
07:30 EEUU Indice de Precios al Productor Sep. 19 m/m% 0.10 0.10
10:30 Subasta Tasa Nominal 52s % 1.74 n.d.
12:00 Subasta Tasa Real 3a % 1.57 n.d.

12:35 Presidente Fed Chicago - C. Evans (con voto)
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Brillante

Presidente Fed - J. Powell

Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari (sin

voto)

Produccion Industrial- Alemania Ago. 19
Creacion de Empleo Formal- IMSS

Inflacion General Sep. 19
Inflacion General Sep. 19
Inflacion Subyacente Sep. 19
Aplicaciones de Hipotecas 04 Oct. 19
Inventarios Mayoristas (F) Ago. 19
Inventarios de Petréleo 04 Oct. 19
Presidente Fed - J. Powell

Subasta Tasa Nominal 10a
Minutas Politica Monetaria Fed 18 Selpg.
Minutas Banxico Sep. 19
Salarios Nominales Sep. 19
Inflacién General Sep. 19
Inflacion General Sep. 19
Inflacién Subyacente Sep. 19
Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 05 Oct. 19
Subasta Tasa Nominal 4s
Subasta Tasa Nominal 8s
Subasta Tasa Nominal 30a
Presidente Fed Cleveland- L. Mester (sin voto)

Reunién comercial EEUU - China

Produccién Industrial Ago. 19
Produccién Manufacturera Ago. 19
Presidente Fed Minneapolis- N. Kashkari (sin

voto)

indice de Confianza Consumidor U. Michigan (P) Oct. 19
Presidente Fed Boston - E. Rosengren (con voto)

Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (sin voto)
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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 Administracién. Una valuacién 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 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.

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

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, Marisol Huerta Mondrag6n, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Aforve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboraciéon 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 remuneraciéon
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 Ma&s 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. Ningiin 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 Mas, 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.
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