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Se_nales p05|t|yas en comercio. China estaria gn proceso de Eventos Relevantes Para Hoy:
retirar algunos impuestos a productos estadounidenses (soya, .
puerco), lo que podria ser una sefial de progreso hacia un Hora Evento Relevancia

acuerdo “fase 1" antes del 15 de diciembre (entrada en vigorde  g.0g
nueva ronda de aranceles). El precio del cobre avanza 0.3% y
el yuan se aprecia 0.2% ante el USD; el oro retrocede 0.6%. 09:00

Sorprende empleo en EEUU durante noviembre. La
generacion de puestos (266 mil vs. 180 mil esperado) fue la
mejor desde enero, aunque apoyado por fin de huelga de GM;
la tasa de desocupacion pasoé de 3.6% a 3.5% y los salarios se
aceleraron a 3.1% a/a. La solidez del mercado laboral y el alza =~ Notas de Interés:

en los salarios reducen expectativas de mas estimulos o Econorumbo: Calendario Diciembre 2019 Ver Nota
monetarios, el mercado asigna 0.0% de probabilidad de recorte o Eco BX+: Minutas Banxico: entre relajar y soltar Ver Nota
en tasas para diciembre, por lo que el rendimiento del treasury e Eco BX+: Reporte Banxico: Recorta PIB’19 a 0.0% Ver Nota
a 10 afios sube a 1.85% (+4.0 pb.), mayor nivel en un mes; el

indice ddlar avanza 0.2%.

Industria en Alemania decepciona en octubre (-1.7% m/m
vs. +0.1% esperado). Mayor contraccion mensual en seis
meses, afectada por un contexto de menor comercio e inversion
mundial. El euro se deprecia 0.2% frente al dolar.

Inversion en México regresa a terreno negativo (-1.3% m/m;
-6.8% a/a). Tras el alza mensual de agosto, el dato registr6 una
caida en la ultima lectura, particularmente por construccion (-
4.7%), ya que maquinaria de equipo nacional se expandi6
0.8%; a tasa anual, todos sus componentes se contrajeron.
Tras presionarse por los datos de empleo en EEUU, el
USDMXN regres6 a $19.34 (-3 cts.), favorecido por sefiales
positivas en materia comercial.

Hoy finaliza reuniéon de miembros y aliados del cartel. El

petroleo retrocede 1.2% (WTI) a la espera de la decision de
producciodn; se anticipan mas recortes en la produccion.

Inventarios Mayoristas (EEUU)

Confianza  Consumidor U.  Michigan
(EEUUV)
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Positivos, por ndmina y menor tension comercial: Los futuros de los mercados accionarios estadounidenses operan en terreno
positivo impulsados por la noticia de que China de manera voluntaria renunciara a la aplicacién de aranceles a algunas sojas y carne
de cerdo. Esto da sefiales positivas al mercado, de que EEUU y China podrian alcanzar un acuerdo “Fase 1” antes del 15 de
diciembre. En la parte econémica los datos de némina no agricola de EEUU superaron las expectativas del mercado con una mayor
generacion de empleos, mientras que la tasa de desempleo fue a la baja, los datos anteriores validan la expectativa de que las tasas
de interés por parte de la FED podrian mantenerse sin cambios en el corto plazo.
En México, se mantiene la incertidumbre respecto a la ratificacion del T-MEC, donde prevalece la perspectiva de que se trasladara a
2020, después del juicio politico al presidente D. Trump
Positivo
e WALMEX: Durante el mes de noviembre registr6 un crecimiento en Ventas Totales —VT- de 7.7% a/a. En México las VT
aumentaron 8.4% ala vs 7.0% a/a de nuestros estimados y del 6.4% estimado del consenso, mientras que las Ventas
Mismas Tiendas crecieron 6.9% a/a, superando nuestros estimados de 6.0% a/ay el 5.1% a/a esperado por el consenso.
e ASUR: El trafico total de pasajeros increment6 7.3% a/a. En México (62% del trafico total), el incremento fue de 3.9%, por
origen, el trafico nacional aumenté 4.9% y el internacional 2.8%. En Colombia y Puerto Rico los aumentos fueron de 7.9% y
20.2%, respectivamente.
e GAP: El trafico total de pasajeros durante noviembre registr6 un incremento de 10.1% a/a, en donde los pasajeros
nacionales aumentaron 7.5% y los internacionales 13.6%.
Neutral
e HERDEZ: Cerr6 el dia de ayer la compra de Cielito Querido Café por un monto de USD$14.5 millones, con los 78
establecimientos que manejara a partir de ahora podra alcanzar 500 puntos de venta a nivel nacional. En términos de
sucursales, la cadena de cafeterias representara de manera consolidada 15.6% del total de Herdez, en ventas la proporcién
seré de 2%.
Negativo
e AEROMEXICO: En Noviembre se presenté una disminucion del 7.5% a/a en el trafico de pasajeros, con una baja en el
mercado internacional de 20.4% v un crecimiento en el mercado nacional del 0.1% al/a.



https://estrategia.vepormas.com/2019/11/28/econorumbo-calendario-diciembre-2019/
https://estrategia.vepormas.com/2019/11/28/eco-bx-minutas-banxico-entre-relajar-y-soltar/
https://estrategia.vepormas.com/2019/11/27/eco-bx-reporte-banxico-recorta-pib19-a-0-0/
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Se pronostica que los empleadores agregaran 183,000 puestos en
noviembre, manteniendo la tasa de desempleo en 3.6% vy el
crecimiento salarial anual en 3.0%. Los datos se publicaran a las 7:30
a.m. La buena salud continua del mercado laboral deberia ser una
buena noticia para la Reserva Federal al validar la opinién de que las
tasas pueden mantenerse en pausa, al tiempo que ayuda a Trump al
reducir la urgencia de llegar a un acuerdo con China.

En los ultimos dias, ha habido signos de la posibilidad de alcanzar un
acuerdo comercial de fase uno entre Estados Unidos y China, y los
negociadores en Washington dicen que confian en llegar a un acuerdo
antes del 15 de diciembre para establecer nuevos aranceles. El Ultimo
desarrollo es el anuncio de China de que esta en el proceso de
renunciar a los aranceles de represalia sobre algunas importaciones
agricolas de EU, visto como una sefial de que un pacto mas amplio
puede estar en el horizonte. Los datos publicados ayer mostraron que
el comercio de bienes entre las dos naciones contintia disminuyendo a
medida que avanzan las negociaciones.

El ministro de energia saudita, el principe saudita Abdulaziz bin
Salman, prometioé que se revelarian "hermosas noticias" en la reunién
de la OPEP en Viena hoy. Ayer, los ministros llegaron a un acuerdo en
principio para profundizar los recortes de produccion en 500,000
barriles por dia, un movimiento visto en gran parte simbdlico, ya que
solo formaliza el objetivo de estar en linea con los niveles de
produccion recientes.

El optimismo sobre el nUmero de néminas de hoy y los continuos
signos de progreso (lento) en el comercio estdn manteniendo los
mercados globales positivos con un USD debilitAndose poco a poco al
descontar un posible acuerdo Fase 1, las acciones globales en verde.
Durante la noche, el indice MSCI Asia-Pacifico agregé 0.4% mientras
que el indice Topix de Japon cerrd 0.1% mas alto. En Europa, el
indice Stoxx 600 subié un 0,4%, con el avance de casi todos los
sectores industriales. Los futuros del S&P 500 apuntaban a una
ganancia en la apertura y el rendimiento del Tesoro a 10 afios en
1.795%.

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

USD/MXN

USD/MXN Niveles

Actual 19.3480

Nivel Alto operado o/n 19.3595

Nivel Bajo operado o/n 19.3400
Puntos Swap o/n 0.005000 | 0.013000
Soporte 19.3500 19.2500
Resistencia 19.5000 19.7000
Instrumento Nivel
EUR/MXN 21.4550
EUR/USD 1.1095



Calendario de Indicadores Econémicos

Diciembre
Pais Indicador Periodo Impacto Unidad Cifra Anterior Prondstico
Obs. Consenso*
Vie. 06
06:00 MX Produccién de Vehiculos- AMIA Nov. 19 Mda 300.29  311.15 n.d.
06:00 Inversion Fija Bruta Sep. 19 ala% -6.80 -5.00 -6.90
06:00 Indicador Mensual del Consumo Privado en el Sep. 19 a/a% 1.60 -0.20 n.d.
Mercado Interno
07:30 EEUU  NOminas no Agricolas Nov. 19 * Miles  266.00  156.00 180.00
07:30 Tasa de Desempleo Nov. 19 * % 3.50 3.60 3.60
07:30 Salarios Nominales Nov. 19 ala% 3.10 3.20 3.00
09:00 Inventarios Mayoristas (F) Oct. 19 m/m% 0.20 0.20
09:00 indice de Confianza Consumidor U. Michigan (P) Dic. 19 Puntos 96.80 97.00
01:00 MD Produccion Industrial- Alemania Oct. 19 ala% -5.30 -4.50 -3.60
- Reunion Miembros OPEP *
Séb. 07
- ME Balanza Comercial- China Nov. 19 Mmdd 42.81 44.30
Dom. 08
17:50 MD PIB - Japon (F) 3T19 t/t% 0.20 0.60
17:50 Balanza Comercial- Japon Oct. 19 Mmdy 1.10 144.10
Lun. 09
06:00 MX Inflacion General Nov. 19 ala% 3.02 2.99
06:00 Inflacién General Nov. 19 m/m% 0.54 0.82
06:00 Inflacién Subyacente Nov. 19 m/m% 0.23 0.24
11:30 Subasta Tasa Real 3a % 3.40 n.d.
11:30 Subasta Tasa Nominal 3a % 6.62 n.d.
- Creacion de Empleo Formal- IMSS Nov. 19 Miles 160.00 n.d.
- Salarios Nominales Nov. 19 ala% 4.00 n.d.
10:30 EEUU  Subasta Tasa Nominal 3m % 1.56 n.d.
10:30 Subasta Tasa Nominal 6m % 1.57 n.d.
12:00 Subasta Tasa Real 3a % 1.63 n.d.
19:30 ME Inflacion al Consumidor - China Nov. 19 ala% 3.80 4.20
19:30 Inflacién al Productor- China Nov. 19 ala% -1.60 -1.50
Mar. 10
09:00 MX Reservas Internacionales 06 Dllc; Mmadd 180.60 n.d.
- Ventas Minoristas- ANTAD Nov. 19 ala% 2.10 n.d.
12:00 EEUU  Subasta Tasa Real 10a % 1.81 n.d.
Mier. 11
- MX No se esperan indicadores
06:00 EEUU  Aplicaciones de Hipotecas oepe s/s% -9.20 n.d.
07:30 Inflacion General Nov. 19 * m/m% 0.40 0.20
07:30 Inflacién General Nov. 19 * ala% 1.80 2.00
07:30 Inflacién Subyacente Nov. 19 * m/m% 0.20 0.20
09:30 Inventarios de Petréleo 06 Dllcg Mdb -4.86 n.d.
13:00 Anuncio Politica Monetaria Fed Dic. 19 * % 1.75 1.75
13:30 Presidente Fed - J. Powell *
Jue. 12
06:00 MX Produccién Industrial Oct. 19 ala% -1.80 n.d.
06:00 Produccién Manufacturera Oct. 19 ala% 0.80 n.d.
07:30 EEUU Indice de Precios al Productor Nov. 19 m/m% 0.40 0.20
07:30 Nuevas Solicitudes de Seguro de Desempleo 07 bic. Miles 203.00 n.d.
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Bloomberg
P:
Preliminar

R: Revision del dato preliminar

F: Final

Subasta Tasa Nominal 4s % 1.50 n.d.
Subasta Tasa Nominal 8s % 1.52 n.d.
Subasta Tasa Nominal 30a % 2.43 n.d.
MD Inflacién al Consumidor- Alemania (F) Nov. 19 ala% 1.10 1.10
Inflacion al Consumidor- Francia (F) Nov. 19 ala% 1.00 n.d.
Produccion Industrial- Eurozona Oct. 19 ala% -1.70 -2.30
Anunmo Qe Ffolmca Monetaria- BCE (Tasa 12 Dic. % % 0.00 0.00
Refinanciamiento) 19
Arjunc!o de Politica Monetaria- BCE (Tasa de 12 Dic. % 050 050
Déposito) 19
Anynplo de Politica Monetaria- BCE (Tasa de 12 Dic. % 0.95 0.25
Crédito) 19
Produccién Industrial - Japén (F) Oct. 19 ala% -7.40 n.d.
Elecciones Generales Reino Unido *
MX Encuesta de Expectativas del Sector Privado-
Banxico
EEUU Ventas Minoristas Nov. 19 * m/m% 0.30 0.40
Presidente Fed NY - J. Williams (con voto)
Fuentes: Bloomberg, Banxico INEGI, y Market
GFBX+ Movers
MD: Mercados Desarrollados * Alto
ME: Mercados Emergentes Medio
Bajo

CLASIFICACION
Futuros/ +1.0% Futuros/ +0.5 a Futuros/ Entre 0.0% Futuros/ Entre Futuros/ mayor a
' 1.0% y 0.5% -0.1% a -1.0% -1.0%
1 I |
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Brillante Soleado Despejado Nublado Tormenta

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

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

Forma parte de
nuestro portafolio de

estrategia Mayor a 5.00 pp

Puede o no formar
parte de nuestro
portafolio de
estrategia

En un rango igual o
menor a 5.00 pp

No forma parte de
nuestro portafolio de
estrategia

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 Mondragén, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Aforve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ilvan Huerta Monzalvo, y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboracién de este Reporte
estdn disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja
exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes GUnicamente
han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios
prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion
variable o extraordinaria que han percibido estd determinada en
funcién 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 ninglin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacién generalizada, por lo que su
reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Méas, S.A.
de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su
utilizaciéon para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién 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 posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningtin 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 Méas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, 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 éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue
a prestar algin 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, ain en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién 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 podra 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.

Grupo Financiero Ve por Mas

Paseo de la Reforma 243 piso 20, Col. Cuauhtémoc, 06500,
CDMX Teléfonos 55 1102 1800 y del Interior sin costo 800 837
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