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PIB China extiende desaceleracion en el 3T19: 6.0% a/a vs.
6.2% anterior y 6.1% esperado. Menor expansion desde que AL LN 8 (SR VL) BT 2R 2 ()4
se tiene registro (1992), al tiempo que en septiembre EEUU  ora  Evento Relevancia
incremento las tarifas a productos chinos; la inversion sigue

moderandose pese a mayor gasto gubernamental en 08:00 Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (EEUU)

infraestructura. Los precios de materias primas (cobre +1.3%,  (9-45 presidente Fed Kansas - E. George (EEUU)

petréleo WTI +0.9%) avanzan ante la expectativa de mas

estimulos econémicos y dado que los datos de consumo e  10:30 Vicepresidente Fed - R. Clarida (EEUU)

industria para septiembre se aceleraron.

Libra esterlina retrocede 0.1% contra el délar a la espera de
votacion del Brexit. Se espera que este sabado el Parlamento ’ . .
Britanico vote el acuerdo de salida alcanzado esta semana, con ol M!nutas Banxmp.: Prud. vs Oportunidad Ver Nota
un alto grado de probabilidad de que sea rechazado. El bono = ¢ E€0 BX+: Minutas Fed: Difieren Posturas Ver Nota

inglés a 10 afios sube 3.1 pb. y la libra es la divisa con peor = ¢ [EC0 BX+: Inflacion MX Sept.: Cae en Meta Ver Nota
desempefio dentro de la canasta de las principales monedas; el

euro, se aprecia 0.2%.

Notas de Interés:

Treasury a 10 afios sin mayores cambios (-0.3 pb.) a la
espera de comentarios de Vicepresidente de la Fed. Ayer, el
Presidente Regional de NY indicé que las ultimas acciones del
Instituto han ayudado a mantener a la economia y manejar los
riesgos que enfrenta; indicé que persiste la incertidumbre, pese
a avances marginales en comercio y el Brexit; las decisiones se
tomaran reunién a reunion, descartando que la politica
monetaria esté en un ciclo o predeterminada.

México evaluaria reactivar farmouts en noviembre. A. Romo
(jefe Oficina de Presidencia) indicd que se considerara reactivar
farmouts en el sector petrolero. Ello podria contribuir a dar
estabilidad a la produccién de crudo y reposicion de reservas en
el mediano y largo plazo, y acotar marginalmente el riesgo de
reduccion en la calificacion crediticia del Pemex y el soberano.
El USDMXN retrocede 0.2%, siguiendo un debilitamiento
generalizado del dolar (-0.2%).
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Crece China a menor ritmo. Los futuros de los mercados accionarios se ubican con movimientos marginales al alza, asimilando el
reporte de PIB de China que report6 un crecimiento de 6.0% a/a, el dato mas lento desde principios de la década de 1990 y menor a
lo anticipado por el mercado. No obstante, en términos trimestrales presenta un mejor desempefio. En la parte corporativa, los
mercados asimilan de forma positiva el reporte de Coca Cola y American Express que superaron las expectativas del consenso.

En Europa los mercados reaccionan a la imposicion de aranceles por USD$7,500mn por parte de EEUU y se mantienen a la
expectativa de la votacion del parlamento britanico que se realizara este sabado y que validara los recientes acuerdos alcanzados con
el Brexit. En México ayer los reportes de Alfa, Alpek y Nemak se encontraron por debajo de lo esperado.

Positivo

e QUALITAS: La Utilidad Neta increment6 143% a/a, gracias principalmente al menor costo de siniestralidad. En Ingresos, las
primas emitidas aumentaron 11.5% a/a, un repunte respecto a lo observado en el afio.
e OMA: Continu6 registrando expansion en margenes de rentabilidad, ante el crecimiento en trafico (+6.9% al/a) y la
disminucion en costos (-0.8% a/a). EI margen EBITDA se expandié 460 pb en el trimestre.
Negativo

e ALFA: Finaliz6 el trimestre con una disminucién en Ventas de -10.7% a/a, causados por menores precios en Alpek y una
baja de volumen en Nemak, Sigma tuvo un buen trimestre, a nivel EBITDA disminuy6 -20.8% a/a.

e ALPEK: Registré una caida en Ventas de -19.7% a/a y un EBITDA de -28.0%a/a, derivado de la caida en precios del
petréleo y materias primas, hay que recordar que la base comparable es de maximos historicos; a nivel trimestral el Flujo
comparable incremento 12.6% t/t.

e NEMAK: Tuvo un 3T19 complicado, los Ingresos disminuyeron -14.5% a/a, la Utilidad Operativa -35.1% a/a y el EBITDA -

29.0% ala, esto como resultado de una mezcla de productos menos favorable, menores precios en el aluminio y una
industria en desaceleracion.
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Variacion Intradia

0.4%
0.3% .
5 : 8.%2? ) k‘v;f'.
ow Jones 097 T
0, NI
8% NOW R T
S&P 500 02% ¥ Iy Moyl -
0,
-0.3% ALY MO SR B
Nasdagq 8%42 he 'la, <"
0,
Asia* 8?4:
AR 08:30 10:00 11:30 13:00 14:30
- IPyC e — S&P
Cierres - = = NASDAQ = ceeeereen DOW JONES
Notas de Interés:

o PREVIO -CUERVO 3T19

o REPORTE TRIMESTRAL — ALFA 3T19

o REPORTE TRIMESTRAL — ALPEK 3T19
o REPORTE TRIMESTRAL — NEMAK 3T19
o REPORTE TRIMESTRAL — OMA 3T19
REPORTE TRIMESTRAL — QUALITAS

Cambios

El producto interno bruto de China aument6 un 6% en los tres
meses hasta septiembre, el ritmo mas lento desde principios de la
década de 1990, y por debajo del prondstico de consenso. Una
desaceleracion en la inversion fue el principal impulsor de la cifra
inferior a la esperada. Los inversionistas esperan una reunién de los
principales lideres del Partido Comunista, que se espera en los
proximos dias, para una posible revision de las medidas de
estimulo. Sin embargo, existe la sensacion de que los funcionarios
estan permitiendo que el crecimiento sea un poco mas lento a
medida que buscan limpiar el sistema financiero y lidiar con el
apalancamiento excesivo. El indice de referencia compuesto de
Shanghai del pais cerré un 1,3% por debajo de los datos.

Habiendo asegurado un acuerdo sobre el Brexit en Bruselas, el
primer ministro britanico, Boris Johnson, descubrira mafana si
puede reunir suficientes votos para pasarlo por el Parlamento. Dado
que el Partido Unionista Democrético se niega a apoyarlo, confia en
el apoyo de algunos miembros de la oposicion y parlamentarios que
expulsé del Partido Conservador. El ir y venir de las negociaciones
ha llevado a una gran volatilidad en la libra, y sea cual sea el
resultado de mafiana, es poco probable que cambie.

La Saudi Aramco vuelve a retrasar su muy esperada oferta publica
inicial. El aplazamiento, que puede durar tan solo unas pocas
semanas, se produjo después de que surgieron dudas sobre la
valoracion a la compafiia y permitird a los banqueros incorporar los
resultados del tercer trimestre en sus evaluaciones del productor de
petréleo. La decision se produce cuando varias ofertas iniciales de
compafiias mas pequefias luchan o se cancelan, y las empresas
citan condiciones desfavorables del mercado primario.

El indice MSCI Asia-Pacifico cay6 un 0,2%, mientras que el indice
Topix de Japon cerré un 0,1% mas bajo, ya que los nimeros de
crecimiento de China mas débiles de lo esperado pesaron sobre el
sentimiento en la region. El indice europeo Stoxx 600 se mantuvo
sin cambios. Los futuros del S&P 500 apuntan a un inicio tranquilo
de la sesién y el rendimiento del Tesoro a 10 afios fue del 1.766%.

EL mercado de divisas se mantiene alerta sobre el Brexit, la guerra
comercial y declaraciones sobre el futuro de la politica econémica
mundial. EL MXN mantiene un rango muy acotado entre 19.15 y
19.25 en los Ultimos dias.

Gilberto Romero G. gromerog@vepormas.com | Pablo German B. pgerman@vepormas.com

USD/MXN Niveles

Actual 19.1640

Nivel Alto operado o/n 19.2000

Nivel Bajo operado o/n 19.1680
Puntos Swap o/n 0.006500 | 0.012000
Soporte 19.3000 19.4500
Resistencia 19.1500 19.0500
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.3532
EUR/USD 1.1148
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Calendario de Indicadores Econémicos

Octubre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra  Anterior Pronéstico
Obs. Consenso*
Vie. 18
- MX No se esperan indicadores
08:00 EEUU Presidente Fed Dallas - R. Kaplan (sin voto)
09:45 Presidente Fed Kansas - E. George (sin voto)
10:30 Vicepresidente Fed - R. Clarida (con voto)
Dom. 20
- MX Fecha Iimitel para aprob_aci(’)n de Ley de
Ingresos (Camara de Diputados)
18:50 MD Balanza Comercial- Japon Sep. 19 Mmdy -143.50 -34.30
Lun. 21
- MX No se esperan indicadores
10:30 EEUU Subasta Tasa Nominal 3m % 1.64 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.62 n.d.
Mar. 22
06:00 MX Tasa de Desempleo Sep. 19 % 3.74 n.d.
09:00 Reservas Internacionales 18 Oct. 19 Mmdd 180.32 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 10a % 7.08 n.d.
) Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Citibanamex
09:00 EEUU indice de Actividad Manufacturera Richmond Oct. 19 Puntos -9.00 n.d.
09:00 Ventas de Casas Pendientes Sep. 19 m/m% 1.30 -0.50
12:00 Subasta Tasa Nominal 2a % 1.61 n.d.
Mier. 23
- MX No se esperan indicadores
06:00 EEUU Aplicaciones de Hipotecas 18 Oct. 19 s/s% 0.50 n.d.
09:30 Inventarios de Petréleo 18 Oct. 19 Mdb 9.28 n.d.
12:00 Subasta Tasa Nominal 5a % 1.60 n.d.
04:00 MD Confianza del Consumidor- Eurozona (P) Oct. 19 % -6.50 -6.50
Jue. 24
06:00 MX IGAE Ago. 19 ala% 0.33 n.d.
06:00 Inflacion General 1Q Oct. 19 ala% 3.01 n.d.
06:00 Inflacién General 1Q Oct. 19 a/q% 0.13 n.d.
06:00 Inflacién Subyacente 1Q Oct. 19 a/q% 0.12 n.d.
07:30 EEUU Ordenes de Bienes Durables (P) Sep. 19 m/m% 0.20 -0.60
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 19 oct. 19 Miles 214.00 n.d.
08:45 indice PMI Manufactura (P) Oct. 19 Puntos 51.00 n.d.
08:45 indice PMI Servicios (P) Oct. 19 Puntos 50.90 n.d.
09:00 Ventas de Casas Nuevas Sep. 19 m/m% 7.10 -0.40
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 1.72 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 1.67 n.d.
12:00 Subasta Tasa Nominal 7a % 1.63 n.d.
02:30 MD indice PMI Manufactura- Alemania (P) Oct. 19 Puntos 41.70 42.00
03:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (P) Oct. 19 Puntos 45.70 46.00
06:45 gg;zg'ﬁcfaemﬁ’;']'t‘('f)a Monetaria- BCE (Tasa 240ct.19 4 % 0.00 0.00
06:45 gggggli?osie Politica Monetaria- BCE (Tasa de 24 Oct. 19 % 20.20 2050
06:45 é?g(;(t:cl)c)) de Politica Monetaria- BCE (Tasa de 12 Sep. 19 % 0.25 0.25
07:30 Presidente BCE - M. Draghi *
Vie. 25

06:00 MX Ventas Minoristas INEGI Ago. 19 ala% 2.10 n.d.



09:00 EEUU
(F)
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indice de Confianza Consumidor U. Michigan

Oct. 19

Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y GFBX+
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Condicion

o o rx

Diferencia Vs.

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 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 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.

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

Rendimiento
IPyC

Mayor a 5.00 pp

En un rango igual o
menor a 5.00 pp

Menor a 5.00 pp
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