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Cautela sobre Guerra Comercial. El Presidente de China, X.
Jinping, comenté que su pais quiere llegar a un acuerdo en AL S VLN L1 ER 2 LA
principio con EEUU y que ha evitado escalar las tensiones
comerciales, aunque no teme tomar represalias en caso de ser
necesarias. El Viceprimer ministro invité al Representante 08:45 indice PMI Manufactura (EEUU)
Comercial de EEUU a China para continuar con las 09:00 Confianza Consumidor U. Michigan
negociaciones a finales de mes. Asi mismo, reportes aseguran ' (EEUU)

que EEUU pospondria la aplicacién de nuevas aranceles a

productos chinos, previstos para diciembre, aunque no se

alcance un acuerdo en principio para entonces. Notas de Interés:

PMI manufactureros de Europa extienden debilidad. EI = o Eco BX+: Dificilmente Ajustara Ver Nota

indicador de la Eurozona y de Alemania sorprendieron al « Eco BX+: Banxico. Mismo diagnéstico, dosis:-25pb Ver Nota
rebotar en noviembre, aunque suman su décimo y onceavo mes « Inflacién CDMX BX+: Baja Presién en Octubre Ver Nota
consecutvo en terreno contractivo respectivamente (Eurozona: -

46.6 pts vs 46.4 pts esp.; Alemania: 43.8 pts vs 42.8 pts esp.).
La Presidente del BCE, C. Lagarde destacé la importancia de
inversion publica para el crecimiento del bloque en medio de un
contexto de elevada incertidumbre. Esta mafana el euro no
presenta cambios frente al dolar.

Inflacion al consumidor en México se acelera ligeramente
mas de lo previsto. Creci6 3.10% a/a en la 1QNov superando
el 3.07% estimado por el consenso, y toc6 su mayor
crecimiento en interanual en seis quincenas; presiono al alza el
componente no subyacente por energéticos y agropecuarios,
por su parte, el componente subyacente se moderd aunque al
interior tuvo un desempefio mixto: mercancias se desaceleraron
pero servicios rebotaron. El USDMXN cotiza en $19.39.

Aln no hay acuerdo sobre ratificacion de TMEC en EEUU.
De acuerdo a reportes, hubo progresos en las negociaciones
sobre el TMEC entre la Vocera de la Camara de
Representantes, N. Pelosi, y el Representante Comercial de
EEUU, R. Lighthizer, aunque aun no logra un acuerdo final; es
probable que el TMEC sea votado hasta 2020. Hoy inicia en
receso legislativo en EEUU.

Congreso avala Presupuesto 2020. Con 302 votos a favor, la
Cémara de Diputados aprobé en lo general y en lo particular el
Presupuesto de Egresos de la Federacion, el cual contempla un
incremento de 1.0% respecto al presupuesto de 2019.
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Mercados Positivos ante Avance Fase Uno. Los futuros de los mercados estadounidenses apuntan a una jornada positiva

impulsados por noticias favorables respecto al avance en la Fase Uno del acuerdo comercial entre EEUU-China. Al respecto, el

presidente chino Xi Jinping sefiald6 que estan trabajando activamente y que quiere llegar a un acuerdo comercial con EEUU, pero

advirtié que no teme tomar represalias cuando sea necesario. Recordemos que EEUU apoya a Hong Kong en las protestas.

En Europa los mercados positivos, pese a los datos econémicos de la Zona Euro, donde el PMI reportd debilidad por tercer

mes consecutivo. Destacé que el PMI del Reino Unido presentd su peor comportamiento desde 2016, de lado positivo fueron los

datos de Alemania y Francia.

En México se aprobd el Presupuesto de Egresos 2020, quedo practicamente sin cambios. En noticias comerciales, se sefial6 que el

T-Mec se va a 2020.

Positivo

¢ AMERICA MOVIL: Circul6 en medios que la empresa comprometio inversiones equivalentes a USD$7,800 millones en Brasil
durante los proximos tres afios.

e IDEAL: Anunci6 que los planes de pensiones canadienses CCPIB y Ontario Teachers’ realizaran de manera conjunta una
oferta publica de adquisicion por el 40% del capital de Ideal a un precio de P$ 43.96 por accion.

¢ NORDSTROM: Sus titulos subian luego de que dio a conocer un reporte trimestral mejor a lo esperado e increment6 su guia
de resultados para este afio, gracias a mejores ventas de ropa y un buen manejo de inventarios.

¢ GAP: La tienda de ropa estadounidense publicé resultados trimestrales mejores a lo esperado, a pesar de registrar una
caida en ventas mismas tiendas. A principios de mes la empresa habia recortado sus estimaciones para este afio.



https://estrategia.vepormas.com/2019/11/20/eco-bx-dificilmente-ajustara/
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En sus primeros comentarios sobre un acuerdo comercial parcial con
los EU, el presidente Xi Jinping dijo que Beijing queria trabajar hacia
un acuerdo de fase uno sobre la "base del respeto mutuo y la
igualdad". Xi agregd que aungue su nacién no inicid6 la guerra
comercial, China se defenderda cuando sea necesario. El viceprimer
ministro Liu He, el principal negociador comercial del pais, escribié un
extenso articulo de opinion en el diario del Partido Comunista,
People's Daily, destacando el papel clave para el mercado de los
actores no estatales, tal vez un intento de abordar una de las criticas
de Estados Unidos sobre el modelo econémico del pais.

Si bien hubo alguna sefial de mejora en el sector manufacturero
devastado de Alemania, los datos de los gerentes de compras de hoy
para la zona del euro apuntan a un continuo estancamiento en la
economia de la region. La manufactura francesa fue un punto
destacado, llegando a 51,6 en el mes, por delante de todas las
estimaciones. No hubo puntos brillantes en un informe sombrio para el
Reino Unido que muestra que el desempefio de la economia fue el
peor desde julio de 2016, con el PMI industrial y de servicios por
debajo de 50 y por debajo de las expectativas. Los datos de PMI para
la economia de EU se publican hoy.

La Cémara finalizé6 ayer dos semanas de testimonios publicos de
funcionarios de servicio exterior y funcionarios publicos, en su
mayoria, dejando a los demdcratas con una decision que tomar.
Podrian decidir si tienen suficiente evidencia para proceder con el
proximo paso hacia la destitucion del presidente Donald Trump, o
podrian programar méas audiencias en un intento de escuchar a
algunos de los que el presidente ha prohibido aparecer. En una sefial
de que estan sucediendo otras cosas en Washington, Trump firmo
ayer una medida de gasto a corto plazo que aplaza el riesgo de un
cierre del gobierno hasta el 20 de diciembre.

Las noticias comerciales mixtas y los datos econémicos no han
impedido que los mercados se mantengan en un tono ligeramente
positivo con las monedas, operado en un rango muy acotado a la
espera de nuevas sefales para iniciar algin movimiento mas claro.
Durante la noche, el indice MSCI Asia-Pacifico agregé 0.2% mientras
que el indice Topix de Japoén cerrd 0.1% mas alto después de tres
dias de caidas. En Europa, el indice Stoxx 600 oper6 0.4% arriba con
las mineras y las compafias de energia con los mejores resultados.
Los futuros del S&P 500 apuntaban a una ganancia en la apertura con
el rendimiento del Tesoro a 10 afios en 1.755%.

USD/MXN

USD/MXN Niveles

Actual 19.4040

Nivel Alto operado o/n 19.3918

Nivel Bajo operado o/n 19.3570
Puntos Swap o/n 0.005000 @ 0.013500
Soporte 19.3500 19.2500
Resistencia 19.4500 19.6000
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.4445
EUR/USD 1.1058



Calendario de Indicadores Econémicos

Noviembre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra Anterior Prondstico
Obs. Consenso*
Vier. 22
06:00 MX Inflacién General 1Q Nov. 19 ala% 3.10 3.03 3.07
06:00 Inflacién General 1Q Nov. 19 a/q% 0.68 0.16 0.66
06:00 Inflacién Subyacente 1Q Nov. 19 a/q% 0.16 0.12 0.17
- Aprobacion del Presupuesto 2020
08:45 EEUU indice PMI Manufactura (P) Nov. 19 Puntos 51.30 51.60
08:45 indice PMI Servicios (P) Nov. 19 Puntos 51.00 50.70
09:00 :&‘fgﬁ%gﬁ (CF‘)’”f'anza Consumidor U. Nov. 19 Puntos 95.70 95.90
- Inicia Receso Legislativo
01:00 MD PIB - Alemania (F) 3T19 ala% 1.00 0.10 1.00
07:30 Presidenta BCE - C. Lagarde
02:30 indice PMI Manufactura- Alemania (P) Nov. 19 Puntos 43.80 42.10 42.70
03:00 indice PMI Manufactura- Eurozona (P) Nov. 19 Puntos  46.60 45.90 46.40
Lun. 25
06:00 MX PIB (F) 3T19 ala% -0.40 n.d.
06:00 IGAE Sep. 19 ala% -0.85 n.d.
09:00 Cuenta Corriente 3T19 Mdd 5143.00 n.d.
10:30 EEUU Subasta Tasa Nominal 3m % 1.54 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.54 n.d.
12:00 Subasta Tasa Nominal 2a % 1.59 n.d.
18:00 Presidente Fed - J. Powell
Mar. 26
06:00 MX Ventas Minoristas INEGI Sep. 19 ala% 2.60 n.d.
09:00 Reservas Internacionales 22 Nov. 19 Mmadd 180.57 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 5a % 6.67 n.d.
11:30 Subasta Tasa Real 10a % 3.25 n.d.
07:30 EEUU Balanza Comercial (P) Oct. 19 Mmadd -70.40 -71.30
07:30 Inventarios Mayoristas (P) Oct. 19 m/m% -0.40 n.d.
09:00 g‘gfﬁgﬁ etvidad Manufacturera Nov. 19 Puntos 8.00 6.00
09:00 Ventas de Casas Nuevas Oct. 19 m/m% -0.70 1.00
09:00 :\'A‘I‘i':'ﬁ%gﬁ (‘:F‘;“f'anza Consumidor U. Nov. 19 Puntos 125.90 126.50
12:00 Subasta Tasa Nominal 5a % 1.57 n.d.
Mier. 27
06:00 MX Balanza Comercial Oct. 19 Mdd -116.20 n.d.
06:00 Tasa de Desempleo Oct. 19 % 3.80 n.d.
12:00 Reporte Trimestral Inflacion Banxico 3T19
06:00 EEUU  Aplicaciones de Hipotecas 22 Nov. 19 s/s% -2.20 n.d.
07:30 PIB (S) 3T19 t/t% 1.90 1.90
07:30 Consumo Personal (S) 3T19 t/t% 2.90 2.90
07:30 Deflactor del PIB (A) 3T19 t/t% 1.70 1.70
07:30 Ordenes de Bienes Durables (P) Oct. 19 m/m% -1.20 -0.50
07:30 ggi‘effnsplse‘;"c't”des de Seguro de 23 Nov. 19 Miles 227.00 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 4s % 1.55 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 8s % 1.54 n.d.
09:00 Ingreso Personal Oct. 19 m/m% 0.30 0.30
09:00 Consumo Personal Oct. 19 m/m% 0.20 0.30
09:00 Ventas de Casas Pendientes Oct. 19 m/m% 1.50 0.10



09:30 Inventarios de Petrdleo 22 Nov. 19 Mdb 1.38 n.d.
12:00 Subasta Tasa Nominal 7a % 1.66 n.d.
13:00 Beige Book- Fed
Jue. 28
09:00 MX Minutas Banxico Nov. 19
- EEUU Feriado por Dia de Accién de Gracias
04:00 MD Confianza del Consumidor- Eurozona (F) Nov. 19 % -7.20 n.d.
07:00 Inflacion al Consumidor- Alemania (P) Nov. 19 ala% 1.10 1.30
17:50 Produccion Industrial - Japon (P) Oct. 19 ala% 1.30 -5.30
Vier. 29
- Balance Publico (YTD) Oct. 19 Mmdd -160.20 n.d.
- EEUU No se esperan indicadores
01:45 MD Inflacion al Consumidor- Francia (P) Nov. 19 ala% 0.00 n.d.
01:45 PIB - Francia (F) 3T19 ala% 1.30 1.30
04:00 Tasa de Desempleo- Eurozona Oct. 19 % 7.50 7.50
04:00 Inflacion al Consumidor-Eurozona (P) Nov. 19 ala% 0.70 0.80
19;00 ME PMI Manufacturero- China Nov. 19 Puntos 49.30 49.60
*/ Market
Bloomberg Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y GFBX+  Movers
g.reliminar MD: Mercados Desarrollados * Alto
R: Revision del dato preliminar ME: Mercados Emergentes Medio
F: Final Bajo

CLASIFICACION
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Categorias y Criterios de Opinion
Categoria Caracteristicas

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

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

Forma parte de

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  Menora5.00
AHORA Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién p V0 pp

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

estrategia
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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
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El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
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fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
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normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que
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compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
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sefialados en el documento, nO podra ser reproducido, citado,
divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines
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