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MERCADOS ACCIONARIOS

El conflicto comercial entre las mayores economias del mundo es cada vez mas intenso y de nueva cuenta se ha
convertido en un motivo de alerta para el desempefio de la economia global. Por el momento, las conversaciones entre
China y Estados Unidos se han detenido, mientras el resto del mundo se preocupa por evitar los posibles dafos colaterales
del conflicto. Segun la empresa Oxford Economics, - lider en la prevision global y analisis cuantitativo cuya base de clientes
en todo el mundo comprende mas de 1,500 corporaciones internacionales, instituciones financieras, organizaciones
gubernamentales y las universidades mas prestigiosas del mundo- si ambas partes siguen con sus amenazas arancelarias,
la produccion econdmica anual de China se reducird en un 0.8 por ciento, mientras que Estados Unidos experimentara
una reduccion de 0.3 por ciento en su crecimiento anual. Otros andlisis mds alarmantes — tal es el caso de Morgan
Stanley- estiman que si Estados Unidos persiste en imponer aranceles de 25% al resto de las importaciones Chinas, ésto
podria desencadenar una recesién. La incertidumbre en torno a un pronto arreglo ha generado un ambiente complicado
para los mercados accionarios, y ha dado lugar a que los inversionistas globales busquen activos de menor riesgo. La
expectativa de la reduccién en el crecimiento de la economia de Estados Unidos por el conflicto con China, fue en opinién
de los especialistas, uno de los motivos que did lugar a que la administracion Trump decidiera levantar los aranceles al
acero y aluminio a México y Canada. Esto como predmbulo a la aprobacién de los tres Congresos del T-MEC que pudiera
tener lugar al final del periodo de descanso de verano programado en el Congreso de los Estados Unidos. En México, lo
mas relevante fue sin duda la decisidon de Politica Monetaria de Banco de México al no modificar su tasa objetivo del
8.25% vy la atencion se centra ahora en su discurso de preocupacion respecto del complicado entorno para la economia
nacional en medio de un alza temporal en la inflacién y una expectativa de mucho menor crecimiento para la economia.
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PETROLEO Y BIENES BASICOS

Los precios de los principales crudos de referencia, registraron un
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incremento en sus cotizaciones en medio de los temores a recortes
del suministro mundial por el aumento de las tensiones en Oriente
Medio. Cabe mencionar que la semana anterior, la infraestructura
petrolera del principal productor de petrdleo en el mundo (Arabia
Saudita) fue afectada con ataques explosivos con drones. El ataque

v

se produce dos dias después de un sabotaje contra dos petroleros
saudies y otros dos navios frente a las costas de Emiratos Arabes
liw  Unidos (EAU) y en medio de una creciente tensién con Iran. El alza
temporal, producto del conflicto geopolitico, contrasta con la
actualizacién de precios estimados que ha hecho el Banco Mundial,
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Desempefio Mensual del precio del Oro.

1 en donde menciona que el precio en 2019 cerrard en US$66 por
barril y en US$65 en 2020, ya que persiste la expectativa de menor
crecimiento para la economia global, lo que se traduce en una
menor demanda de petréleo.
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.x El oro por su parte no se ha visto beneficiado de la creciente

tensidon entre China y Estados Unidos y tampoco del conflicto
geopolitico que ha beneficiado temporalmente al petrdleo. Los
inversionistas han optado por otros activos de resguardo
considerados “mas liquidos”, como es el caso del ddlar que a pesar
de la expectativa de que la tasa objetivo de la FED permanezca sin
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Desempefio del Tipo de Cambio y Expectativas Encuesta Banxico 02 May,2019
USD/MXN - Délar estadounidense Peso mexicano * 19.0637 +0.0037 (+0.02%)

Cuadro 11. Expectativas del tipo de cambio para los
proximos meses

Pesos por ddlar promedio del mes® 20.0000
Media Mediana
19.5000
Encuesta Encuesta
marzo abril marzo abril o
10,0637
abr 19.29 19.04 19.28 19.00 -
may 19.38 19.19 19.39 19.10 18,5000
jun 19.49 19.30 19.50 19.25 ’
jul 19.53 19.38 19.63 19.30 15,0000
2019 ago 19.54 19.47 19.61 19.40 ’
sep 19.64 19.62 19.68 19.65 17.5000
oct 19.76 19.70 19.89 19.70
nov 19.84 19.77 20.00 19.75 17.0000
dic 19.97 19:90 20.00 19.80 Sep1,2018  Jan1,2019 May 1, 2019
ene 19.91 19.87 20.00 19.78
2020 feb 19.89 19.86 19.89 19.76
mar 19.94 19.86 19.87 19.74 1 afio 5 afios Max.
abr . 19.90 19.84
1/ Para diciembre se refiere a la expectativa al cierre del afia.
Ultimo cierre 19.06 Compra 19.0557 Rango diario 19.056 - 19.075
Apertura 19.0635 Venta 19.0707 52 semanas 18.4013 - 20.965
Var. en un afio -4.21%

cambio, resultan uno de los activos mas seguros por excelencia.

Tipo de CAMBIO

El viernes pasado, el Gobierno de Donald
Trump acordé eliminar los aranceles al acero y
aluminio a Meéxico y Canada. La medida
elimina a partir de este lunes los aranceles al
acero y al aluminio del 25 y 10 por ciento. En
contraparte, México levantara a partir de ésta
misma fecha, los aranceles que habia
impuesto a Estados Unidos como represalia a
los impuestos aplicados desde el afio pasado.
El avance en las relaciones comerciales entre
México y Estados Unidos en lo que podria
considerarse como la antesala para la
aprobacién del T-MEC, contribuyé a mejorar
la paridad del peso frente al délar a pesar de
un escenario de mayor aversidon al riesgo,
provocado por las tensiones generadas entre
China y Estados Unidos. Los analistas han
establecido como soporte técnico de corto
plazo para el peso los $18.75 y como nivel de
resistencia técnico 10s$19.50.
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Mercado de DEUDA.

La tasa objetivo de Banxico se mantuvo sin  Tasa Objetivo de Diversos Bancos Centrales

cambio conforme a lo previsto por los ol;zae::o ELE c:?s
espeCIallstaS' 5|n embargo el tono del BANCOS CENTRALES TIPOINTERESACTUAL  PROXIMAREUNION  ULTIMO CAMBIO |
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en consecuencia, impactar en los precios de o a7 e ovaase
algunos bienes y servicios. Esta expectativa ha AsR 2010 nsR 2010 20 uav - 2019
llevado a los especialistas a suponer que por ésta
razén, Banxico podria mantener sin cambio su
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Reuniones de Politica Monetaria
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informes trimestrales y los reportes sobre el sistema financiero en
en el complicado entorno global por el

) . ) Aprinaay 301 M mmeds daonede vimedey et
incremento en las tensiones entre China y potica it e
monetaria monetaria inandero
Estados Unidos, resulta de vital importancia, une e E E
. . . . . Febrero
seguir manteniendo un atractivo diferencial en Juty 031 s - ° B
. 7 . Aabril 1
las tasas de interés para seguir atrayendo los septembar 17 o = - =
flujos de inversidn. Por eso serd muy importante o v =
L. October 2930 — o
que México y Pemex mantengan el grado de sgusto = = =
inversion. = EE e 2 0
MNoviembre 12 23 7
= Meeting associated with a2 Summary of Economic Projections Diciembre 19 a

*Junta de la FED relacionada con Proyecciones Econémicas y Conferencia de Prensa

Articulo Semanal de Interés

https://lwww.americaeconomia.com/analisis- El Concepto de la Semana:
opinion/gobierno-de-amlo-contracorriente-en-la- Las Calificadoras y el Grado de Inversion.
economial
La calificacion crediticia es una puntuacién que dan las agencias de
. rating financiero a las deudas que tienen empresas o personas
G-Oblemo de AMLO a juridicas (como gobiernos). Esta calificacion esta en funcion de la
. calidad crediticia de la institucion calificada, que no es mads que la
Cont['acqrrlente en la capacidad que tenga (o no) de pagar sus deudas, esto también
cconomia significa que entre mds baja sea la calificacién que se otorgue, es
menor la probabilidad de que los inversionistas recuperen su dinero.
Leo Zuckermann El grado de inversién (o investment grade) es una categoria de
calificacion crediticia que engloba varios tipos de rating con menos
“De ninguna manera se va a cumplir el prondstico del probabilidad de quiebra frente a la categoria non investment grade.
gobierno de Andrés Manuel Lépez Obrador en el Presupuesto Por tanto, es labor de las agencias de calificacion crediticia puntuar
2019 de crecer al 2% este afio. Lejisimos del 4% anual que acerca de un determinado activo financiero, empresa o Estado, y que

indica que éste tiene un riesgo de quiebra (default en inglés) o
insolvencia de pagos bajo o relativamente bajo. La capacidad de
pago adecuada para considerarse grado de inversion para Moody’s
es el rating Baa y para S&P y Fitch es el BBB. La distincion entre
grado de inversion y especulacion es importante, pues hay fondos de
inversion que se comprometen a no comprar instrumentos

prometio el Presidente durante su campana. Si bien nos va, y
se revierte rapido la tendencia actual, creceremos entre cero
y uno por ciento este afio....”

Consulta la nota completa en el Apartado de Analisis, Seccion Notas y considerados como especulativos. "En algunos casos por ley se
Articulos de interés de nuestra pagina web: www.fimse.com. o directo prohibe invertir en bonos que no tengan grado de inversion
en Ia fuente~ Fuentes: Banxico,FED, Economipedia.com.
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BANCO DE MEXICO
Anuncio de Politica Monetaria 16 Mayo,2019

La Junta de Gobierno del Banco de México ha decidido mantener el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia en 8.25%.

Resumen

* Desde la segunda mitad de 2018, se ha observado una tendencia de desaceleracidn de la actividad econdmica
mundial, si bien esta presentd una moderada recuperacién en el primer trimestre de 2019 en algunas de las
principales economias como Estados Unidos, Reino Unido, la zona del euro y China, en gran medida asociada a
factores de corta duracion. ...Entre los riesgos que aun persisten destacan el que se dé un agravamiento de las
tensiones comerciales entre Estados Unidos y sus principales socios comerciales; el que la debilidad de algunas
de las principales economias se prolongue mds de lo anticipado; que tengan lugar nuevos episodios de
volatilidad en los mercados financieros internacionales y que se intensifiquen algunos riesgos politicos y
geopoliticos. Por ello, el balance de riesgos para la economia global continda sesgado a la baja.

* Hacia adelante, persisten riesgos que pudieran tener un impacto significativo sobre el desempefio de los
activos financieros en México. En particular, la incertidumbre en el entorno externo podria ocasionar ajustes
de portafolio y, en la parte interna, los inversionistas permanecen atentos a las perspectivas crediticias de
Pemex y de la economia en general. El entorno actual sigue presentando importantes riesgos de mediano y
largo plazos que pudieran afectar las condiciones macroecondmicas del pais, su capacidad de crecimiento y el
proceso de formacién de precios en la economia.

* Respecto a los riesgos para la inflacion, destaca la posibilidad de que la cotizacidn de la moneda nacional se
vea presionada por factores externos o internos. Si la economia requiere un ajuste, ya sea del tipo de cambio
real o en las tasas de interés de mediano y largo plazos, el Banco de México contribuird a que dichos ajustes
ocurran de manera ordenada, buscando evitar efectos de segundo orden sobre la formacién de precios. La
inflacién también se podria ver afectada en caso de que se observen mayores presiones en los precios de los
energéticos o en los productos agropecuarios, o si se presenta un escalamiento de medidas proteccionistas y
compensatorias a nivel global, o en caso de que se deterioren las finanzas publicas.

* La Junta mantendra una postura monetaria prudente y dard un seguimiento especial, en el entorno de
incertidumbre prevaleciente, al traspaso potencial de las variaciones del tipo de cambio a los precios, a la
posicidon monetaria relativa entre México y Estados Unidos, en un contexto externo en el que persisten
riesgos, asi como a la evolucién de las condiciones de holgura y presiones de costos en la economia.
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Declaraciones y Certificacidon de Analisis

Yo, Beatriz Lépez Mejia, certifico que los puntos de vista que se expresen en este documento son reflejo de mi opinién personal sobre los
indicadores, empresas y toda la informacion vertida en éste reporte. Conforme a lo establecido en las Politicas y Lineamientos para evitar
conflicto de interés establecido en la Guia de Inversion de FIMSE, los analistas bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulen su
participacién en el mercado, con el fin de prevenir la utilizacién de informacion privilegiada.

La remuneracidon de la Analista en Jefe se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes de FIMSE Asesoria
Patrimonial Independiente S de RL de CV (FIMSE) y esta se determina con base en la rentabilidad de FIMSE y del desempefio individual del
Analista en Jefe . La analista no ha recibido, no recibe, ni recibird pago directo o compensacion de alguna de las empresas o de cualquiera de
las fuentes mencionadas en este reporte y que puedan ser sujetas de andlisis en este documento.

Puede ser posible que FIMSE haya prestado, este prestando o brinde a futuro algin servicio a alguna fuente de informaciéon o empresa
mencionada en este reporte. En los Ultimos 12 meses, FIMSE no ha recibido compensacién por este concepto.

Ninguno de los miembros de FIMSE funge con algun cargo en alguna de las fuentes de informacion o empresas mencionadas en este reporte

Al cierre del Gltimo trimestre, ningln miembro de FIMSE mantiene inversiones directa o indirectamente en valores o instrumentos financieros,
que represente el 1% o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o el 1% de la emisidén subyacente de los valores o
instrumentos de inversién mencionados en éste reporte.

El propésito de esta publicacion y de sus servicios asociados es delinear el progreso de los mercados en los términos de la aplicacién correcta
de un sistema determinado. La informacién contenida en este reporte ha sido obtenida de fuentes consideradas como fidedignas. La
informacion, estimaciones y recomendaciones que llegaran a incluirse en este reporte se encuentran vigentes a la fecha de su publicacion,
pero pueden ser sujetas de modificaciones o cambios.

“Reporte integrado y presentado con fundamento en el Anexo 15, Articulo 47, de las DCGA a las entidades financieras y demas personas que
proporcionen servicios de inversion”

La guia de inversién definida por FIMSE considera:

En el Mercado de Renta Variable:

Compra:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos supera la expectativa del indice de Precios de la BMV.
Retencion:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea similar a la expectativa del indice de Precios de la BMV.
Venta:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa del indice de Precios de la BMV.

En el Mercado de Deuda:

Compra:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos supera la expectativa de la Inflacién.
Retencion:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea similar a la expectativa de la Inflacién.
Venta:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa de la Inflacién.

“Rendimientos pasados no garantizan Rendimientos Futuros”
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