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Calendario de Eventos Econdmicos

Enero 2020

MIERCOLES

MARTES

EE.UU.: Balanza comercial
Octubre: -47.2 billones
Noviembre e*/: -44.5 billones

EE.UU.: ISM Servicios
Noviembre: 53.9
Diciembre e*/: 54.5

México: Reservas
internacionales

Diciembre 27: 180,750 mdd
Enero 3 e*/: n.d.

EE.UU.: Encuesta ADP —
empleo sector privado
Noviembre: 67 mil
Diciembre e*/: 160 mil

EE.UU.: Crédito al consumo
Octubre: 18.9 billones
Noviembre e*/: 14.5 billones

México: Ventas AMIA
Noviembre: 124,797 unidades
Diciembre: e*/: n.d.

México: Produccion AMIA
Noviembre: 300,292 unidades
Diciembre: e*/: n.d.

México: Exportaciones AMIA
Noviembre: 268,296 unidades
Diciembre: e*/: n.d.

JUEVES

EE.UU.: Reclamos de
seguro de desempleo
Diciembre 28: 222 mil
Enero 4 e*/: 221 mil

México: Indicador adelantado
Octubre: 0.01 puntos
Noviembre e*/: n.d.

México: Inflacién general
Noviembre: 0.81%
Diciembre e/: 0.54%
Diciembre e*/: 0.59%

México: Inflaciéon subyacente
Noviembre: 0.22%

Diciembre e/: 0.43%

Diciembre e*/: 0.41%

VIERNES

EE.UU.: Tasa de desempleo
Noviembre: 3.5%
Diciembre e*/: 3.5%

EE.UU.: Némina no agricola
Noviembre: 266 mil
Diciembre e*/: 158 mil

México: Confianza del
consumidor
Noviembre: 43.5
Diciembre e*/: n.d.

México: Produccion industrial
Octubre: -1.6%
Noviembre e*/: n.d.

México: Encuesta de viajeros
internacionales
Noviembre

EE.UU.: Presupuesto federal
Diciembre

México: Consumo privado
Septiembre: 0.8%
Octubre e/: n.d.

México: Inversion fija bruta
Septiembre: -6.8%
Octubre e/: n.d.

México: Revisiones salariales
Noviembre: 5.6%
Diciembre e*/: n.d.

EE.UU.: Precios al
consumidor
Noviembre: 0.3%
Diciembre e*/: 0.2%

EE.UU.: Precios al
consumidor subyacente
Noviembre: 0.2%
Diciembre e*/: 0.2%

México: Reservas
internacionales
Enero 3 e*/: n.d.
Enero 10 e*/: n.d.

EE.UU.: Precios al productor
Noviembre: 0.0%
Diciembre e*/: 0.2%

EE.UU.: Beige Book

EE.UU.: Precios al productor
subyacente

Noviembre: -0.2%

Diciembre e*/: 0.2%

EE.UU.: indice regional de
manufacturas. FED de Nueva
York — Empire State
Diciembre: 3.5

Enero e*/: 3.5

EE.UU.: Ventas al menudeo
Noviembre:0.2%
Diciembre e*/: 0.2%

EE.UU.: Reclamos de
seguro de desempleo
Enero 4 e*/: 221 mil
Enero 11 e*/: n.d.

EE.UU.: indice regional de
manufacturas. FED de
Filadelfia

Diciembre: 0.3

Enero e*/: 3.8

EE.UU.: Flujos netos de
capital de largo plazo
Octubre : -48.3 billones
Noviembre e*/: n.d.

EE.UU.: Inicios de casas
Noviembre: 1.365 millones
Diciembre e*/: 1.370 millones

EE.UU.: Permisos de
construccion

Noviembre: 1.482 millones
Diciembre e*/: 1.470 millones

EE.UU.: Produccion industrial
Noviembre: 1.1%
Diciembre e*/: -0.1%

EE.UU.: Confianza del
consumidor. Univ de
Michigan. Preliminar
Diciembre: 99.3

Enero e*/: 99.5

EE.UU.: Apertura de puestos
de trabajo (JOLTS)

Octubre: 7.267 millones
Noviembre e*/: n.d.

e/ = estimado por Valmex

e*/: = promedio de encuestas disponibles

n.d. = no disponible

Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C. 1




Entorno Nacional Economia
25 Financiamiento bancario, var. % real

México Consumo
20 - - - - Vivienda

Banco de México mantiene sesgo restrictivo

En la Minuta 72 de la reunién de la Junta de Gobierno del
Banco de México del 19 de diciembre, fecha en que se
anunci6 un recorte de 25 puntos base en la tasa de fondeo a
7.25 por ciento, resalta lo siguiente:

Todos los miembros (de la Junta de Gobierno) mencionaron
que con la informacién disponible para el cuarto trimestre de
2019, se estima que persista el estancamiento econémico
que se ha registrado en trimestres anteriores y para el 2020
se prevé una recuperacion modesta.

Respecto al mercado laboral, éste ha reflejado la debilidad de
la economia y algunos miembros comentaron que también es
atribuible a la evolucion de los salarios. Un miembro, comento
que hay informacion que sugiere que la politica salarial ha
comenzado a inhibir la generacién de empleos formales y que
es posible que esto se vera acentuado en 2020 con el
incremento al salario minimo en 20 por ciento.

El balance de riesgos para el crecimiento continua sesgado a
la baja en un entorno de marcada incertidumbre. Respecto al
T-MEC, la mayoria de los miembros explican que si bien ha
disminuido la incertidumbre es posible que su ratificacion e
implementacion aun presente retos, por lo que es una
condiciéon necesaria pero no suficiente para reactivar la
inversion e impulsar el crecimiento. Ademas, también es
necesario atenuar otros factores de incertidumbre interna
como los de gobernanza, certeza juridica, inseguridad y
aquellos relacionados a la situacién economica y politica del
pais. No hay un consenso respecto al posible impacto del
Acuerdo Nacional de Inversidn en Infraestructura.

Respecto a la inflacién general esta se ubica alrededor del
objetivo puntual de 3 por ciento, explicado principalmente por
el componente no subyacente, el cual se ha mantenido en
niveles histéricamente bajos. La mayoria de los miembros
indic6 que se mantiene la incertidumbre en cuanto a los
riesgos que pudieran desviar a la inflacién. Las fuentes de
incertidumbre derivan del aumento del salario minimo en
2020 en un entorno de bajo crecimiento, el cumplimiento de
las metas fiscales, la evolucion de los precios de bienes
agropecuarios y energéticos y la evolucion del peso
mexicano.

El subgobernador Gerardo Esquivel votd por recortar en 50
puntos base la tasa de fondeo. Las razones obedecen a una
oportunidad temporal por: un tipo de cambio cercano a los 19
pesos por délar, una inflacion anual inferior al objetivo de 3
por ciento, una reduccion significativa en los riesgos externos
e internos y el nulo crecimiento econdmico. Ademas,
considera que el impacto del salario minimo sera muy menor
al estimado, dada la evidencia del 2019 al duplicarse el
salario minimo en la frontera norte.

La mayoria de los miembros de la Junta de Gobierno destacé
que ante un panorama de elevada incertidumbre, que aun se
enfrenta, es necesario mantener una politica monetaria
prudente y gradual, respondiendo principalmente a la
evolucion de la inflacion respecto de su trayectoria prevista e
incorporando toda la inflacion disponible, de tal manera que
se permita la convergencia ordenada y sostenida de la
inflacion general a la meta.

Mantiene crecimiento el crédito bancario

En noviembre, el crédito directo de la banca comercial
registré6 un crecimiento de 2.5 por ciento anual en términos
reales, mismo crecimiento registrado en octubre. Por
componentes: a la vivienda crecid 7.7 por ciento; al consumo
en 2.5 por ciento; y a empresas en 1.0 por ciento.

Empresas
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10
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Las remesas registran maximo histérico
En noviembre de 2019 se recibieron 2,898 millones de
ddlares por este concepto, (-) 2.1 por ciento inferior que el
monto registrado en el mismo mes de 2018. En el acumulado
de los primeros once meses de 2019 se registré récord
histoérico con 32,965 millones de délares.
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Balances de fina nzas publicas mejor a lo programado
En enero-noviembre de 2019, los principales balances de las
finanzas publicas presentaron mejores resultados que los
programados.

Balances de finanzas publicas,

500 ene-nov 2019 miles de mdp

300 153.0

100

-100

-300 m Programa mObservado
-500 -349.2

Balance publico Balance primario

Los ingresos presupuestarios del sector publico durante los

primeros once meses de 2019 resultaron superiores en 28 mil

millones de pesos a lo programado debido a mayores

ingresos de las entidades de control presupuestario directo

(IMSS e ISSSTE) al igual que de la CFE. Destaca el fuerte

dinamismo de la recaudacion por IEPS de gasolinas aunque

si se excluye, los ingresos tributarios hubieran exhibido una

caida de (-) 2.7 por ciento en términos reales respecto a su
comparable de 2018.

Ingresos, variacion % real,
Ene-Nov19/Ene-Nov18

Total

Petroleros

Tributarios

ISR

IVA

IEPS

No tributarios

-20.0 0.0 20.0 40.0

En enero — noviembre 2019, el gasto resultd inferior a lo

programado en 149.8 mil mdp, lo que representd una caida

de (-) 1.8 por ciento real respecto al periodo comparable de

2018. La disminucion obedece principalmente a un menor

gasto en los ramos auténomos, IMSS, ISSSTE, PEMEX, un

menor costo financieros, menores participaciones y pagos de

Adefas.

Gasto, variacion % real,
Ene-Nov19/Ene-Nov18

Gasto total -1.8

Pensiones

Participaciones

5.3

Costo financiero 6.2
Servicios personales
Inversion fisica -14.0
Otros gastos de operacion
-20.0 -10.0 0.0 10.0
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Entorno Nacional Economia

El objetivo para 2019 de lograr un superavit primario de 1.0
por ciento del PIB, el cual es consistente con lo observado,
pero los Requerimientos Financieros del Sector Publico
aumentaran de 2.5 a 2.7 por ciento del PIB, debido al uso de
recursos del Fondo de Estabilizacion de Ingresos
Presupuestarios para compensar los menores ingresos en el
ejercicio fiscal 2019 (el Fondo cuenta con cerca de 260 mil
millones de pesos).

Las reservas internacionales superan los 180 mil mdd

Del 20 al 27 de diciembre de 2019, las reservas
internacionales aumentaron 237 millones de ddlares, para
situarse en 180,749 millones. En lo que va de este afno, se ha
registrado una acumulacion de 5,957 millones de dodlares.

182,000 Reservas internacionales,
180,000 millones de délares
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172,000
170,000
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Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

El objetivo para 2019 de lograr un superavit primario de 1.0 por
ciento del PIB, el cual es consistente con lo observado, pero
los Requerimientos Financieros del Sector Publico aumentaran
de 2.5 a 2.7 por ciento del PIB, debido al uso de recursos del
Fondo de Estabilizaciéon de Ingresos Presupuestarios para
compensar los menores ingresos en el ejercicio fiscal 2019 (el
Fondo cuenta con cerca de 260 mil millones de pesos).

Las reservas internacionales superan los 180 mil mdd

Del 20 al 27 de diciembre de 2019, las reservas
internacionales aumentaron 237 millones de dolares, para
situarse en 180,749 millones. En lo que va de este afio, se ha
registrado una acumulacion de 5,957 millones de dolares.

182,000 Reservas internacionales,
180,000 millones de délares
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Estados Unidos
Minutas del FOMC de diciembre 10y 11 - sesgo dovish

En las Minutas del Comité Federal de Mercado Abierto de
diciembre 10-11, 2019, fecha en que se tomd la decision
unanime de mantener la tasa de fondos federales en el rango
de 1.5 a 1.75 por ciento resalta lo siguiente:

El Comité estuvo de acuerdo en mantener la postura
monetaria actual en lo que se ven los efectos de los tres
recortes previos a la tasa de fondos federales.

Los participantes expresaron sus preocupaciones si la inflacién
continia manteniéndose por debajo del objetivo de 2 por
ciento. Algunos miembros comentaron que algunos de los
factores que estan manteniendo baja la inflacion son de
caracter transitorio. La mayor preocupacion del Comité son las
expectativas de inflacion de largo plazo ya que, son
consideradas como muy bajas.

La probabilidad de recesién, obtenida de diferentes
instrumentos financieros incluyendo el diferencial de tasas de
bonos del tesoro, ha disminuido considerablemente.

Los miembros del Comité Consideran que la postura actual es
apropiada y ayudara a sostener la expansion, el mercado
laboral fuerte y una inflacién cerca del objetivo simétrico de 2
por ciento.

En perspectiva, el sesgo de las Minutas es dovish.
Manufacturas en contraccion

Conforme al indice ISM, el sector manufacturero ha estado en
contraccion en los Ultimos cinco meses dado que registrod
niveles inferiores a 50; en diciembre de 2019 el nivel fue 47.2,
el menor desde junio de 2009.

70 - Indice ISM manufacturero
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Repunta el gasto en construccion

El gasto en construccion aumentoé 0.6 por ciento en noviembre,
después de crecer 0.1 por ciento en octubre. En su variacion
anual crecié en 4.1 por ciento en octubre, con crecimiento
tanto en el rubro residencial (+2.9 por ciento) como no
residencial (+5.1 por ciento).

200, Gasto en construccion, variacion anual
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Los precios de vivienda re toman su tendencia alcista
El indice de Precios Case-Shiller de las 20 ciudades
principales de Estados Unidos subié 0.43 por ciento en
octubre, después de crecer 0.35 por ciento en septiembre,
para una variacién anual de 2.2 por ciento.

220 indice Case Shiller
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Mercado laboral muy fuerte
Los reclamos de seguro de desempleo bajaron (-) 2 mil entre
el 21 y el 28 de diciembre, para ubicarse en 222 mil y en su
promedio movil de 4 semanas aumentaron 4.75 mil a 233.25
mil, nivel histéricamente bajo.
Solicitudes de seguro de desempleo, promedio
700 moévil de 4 semanas en miles
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Los niveles de confianza permanecen elevados
El indice de Confianza del Consumidor de The Conference
Board retrocedié marginalmente en diciembre a 126.5 de
126.8 en noviembre. Lynn Franco, Director de Indicadores
Econdmicos: “la economia no ha mostrado sefiales de un
debilitamiento mas adelante, sin embargo hay poca evidencia
de que el crecimiento, y en especial el gasto de consumo,
ganara un momentum a inicios de 2020".
Indice de Confianza del Consumidor,

160 The Conference Board, 1985=100
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Perspectivas

Para el 2020 el Fondo Monetario Internacional estim6 un
crecimiento de 3.4 por ciento (WEO, Oct 2019), sin embargo el
balance de riesgos ha cambiado. Por un lado las tensiones
comerciales que afectaron durante 2018 y 2019 parecen
disiparse mientras se resuelven las disputas comerciales
(firma del T-MEX y firma del acuerdo de primera fase entre
Estados Unidos y China). Sin embargo, se agrega un riesgo
geopolitico por las tensiones entre Estados Unidos e Iran. En
las préximas semanas se publicaran los nuevos estimados del
FMI para la economia global en 2020 y 2021.



Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Subasta primaria

La subasta de cetes numero 1 del afio mostré resultados
mixtos. Los cetes de 28 y 336 dias no mostraron cambios
mientras que los cetes de 91 y 182 dias bajaron. La relacion
demanda oferta resulté en 2.5 veces para el cete de 28 dias,
2.7 veces para el cete de 91 dias, 3.4 veces para el cete de
1.82 dias y 2.1 veces para el cete de 336 dias.

Tasas de interés de la Subasta 1 - 2019

Anterior Ultima Variacion pp.
Cete 28d 7.25 7.25 0.00
Cete 91d 7.37 7.30 -0.07
Cete 182d 7.29 7.25 -0.04
Cete 336d 7.18 7.18 0.00
Bono 30 afios 7.32 719 -0.13
Udi 30 afios 342 344 0.02
Bondes D 5a 0.16 0.15 -0.01
BPAG28 3a 0.10 0.10 0.00
BPAG91 5a 0.10 0.10 0.00
BPA7 anos 0.17 0.17 0.00
2,500,000 4  Tenencia extranjera en papel gubernamental - 22
Datos al 17 de diciembre (20
2,000,000 -
Tenencia en pesos L 18
1800000 1 ¢ iy (der.)
+ 16
1,000,000 -
+ 14
500,000 - 112
0 T T T T T T T T T T T T T 10
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
MX_'\‘ Tasas de interés y tipo de cambio % 9

—— Tipo de cambio

Cete 28

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Mercado Secundario

En la Minuta 72 un miembro de la Junta de Gobierno del
Banco de México sefiald que tanto las expectativas para las
tasas de interés de corto plazo, como las primas por plazo,
han disminuido en los ultimos meses. De igual manera, en los
anexos de la Minuta se sefala que las expectativas de
inflacion de largo plazo implicitas en las cotizaciones de
instrumentos del mercado para horizontes de largo plazo
disminuyeron ligeramente entre octubre y noviembre,
manteniéndose cerca de 3 por ciento, en tanto que la prima
por riesgo inflacionario mostré un ligero aumento al pasar de
0.18 a 0.21 por ciento en el mismo periodo. Esto ultimo quiere
decir que si bien se espera que la inflacion se mantenga
cercana al 3 por ciento, los riesgos de que repunte estan
aumentando.

Plazo CETES ABs
endias| 27-dic 02-ene Varpp.| 27-dic 02-ene Var pp.
1 7.31 725 -0.06 | 7.31 7.30 -0.01
28 719 7.25 0.06 7.38 7.39 0.01
91 7.25 7.26 0.01 7.41 7.44 0.03
182 7.26 724 -0.02 | 7.37 7.37 0.00
364 714 713  -0.01 7.21 719 -0.02
Matriz de volatilidad y correlacion*

Tipo de cambio Cete 28 Fondeo MD
Tipo de cambio 5.0 - -
Cete 28 47.8 1.4
Fondeo MD 51.8 (21.4) 2.0

4 Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C.V.

* La diagonal principal corresponde a la volatilidad. Datos diarios.

Estados Unidos

En las Minutas de diciembre 10-11, 2019 el Comité Federal de
Mercado Abierto mantuvo el rango de la tasa de fondos
federales en 1.5 a 1.75 por ciento. La decision fue unanime.

Varios miembros del Comité detallaron la preocupacion de que
la inflacién continde por debajo del objetivo simétrico de 2 por
ciento. La razon es la siguiente:

- Si la inflacion corre permanentemente debajo del objetivo
de 2 por ciento, las expectativas de inflacion de largo plazo
podrian disminuir provocando que la inflacion observada
sea cada vez mas baja. A su vez, esto provocaria que las
tasas de interés nominales sean cada vez menores y
cercanas a una trampa de la liquidez. Como resultado de
esto la politica monetaria tendria menos espacio para
recortar la tasa, en respuesta a una desaceleracion en la
economia, lo cual provocaria una situacion en donde la
politica monetaria tendria un impacto muy limitado para
ayudar a los hogares y las empresas.

EE.UU.: evolucion de tasas de interés

Fed Fund
—— T-bill 3 meses
——T bond 10 afos

Préximo anuncio FED:
29 de enero

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Tasas de interés representativas
3meses 2afios 5afos 10afios 30 afios

06-dic 1.52 1.62 1.67 1.84 2.28
13-dic 1.56 1.61 1.65 1.82 2.25
20-dic 1.57 1.63 1.74 1.92 2.34
27-dic 1.56 1.59 1.68 1.88 2.32
03-ene 1.54 1.57 1.67 1.88 2.33
Fed Fund 1.50% - 1.75% Tasa de descuento  1.70%

Perspectivas

Estados Unidos: el proximo anuncio de politica monetaria del
FOMC sera el 29 de enero. No se espera un movimiento en la
tasa de fondos federales.

México: El Banco de México adopta sesgo hawkish ante
incertidumbre del aumento al salario minimo.

M




Gréfico del Mercado de Dinero
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Futuros Implicitos a 28d y Escenario VALMEX
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Indicadores Macro

Datos Mensuales dic-18 sep-19 oct-19 nov-19 dic-19 ene-20
Indicador Global de la Actividad Econémica (crec. anual) -0.3% 0.1% -0.8% n.d. n.d. n.d.
Produccién Industrial (crec. anual, a.e.) -2.8% -2.2% -2.8% n.d. n.d. n.d.
Ventas al Menudeo (crecimiento anual, a.e.) -0.1% 2.4% 0.3% n.d. n.d. n.d.
Tasa de Desocupacion Nacional (%, a.e.) 3.55 3.53 3.58 3.53 n.d. n.d.
Inflacion Mensual (%) 0.70 0.26 0.54 0.81 n.d. n.d.
Inflacién Quincenal (%) 0.56/-0.06 0.17/0.13 0.40/0.16 0.68/0.09 0.35/n.d. n.d./nd.
Inflaciéon Anual (%) 4.83 3.00 3.02 2.98 n.d. n.d.
M1 (crecimiento anual real) 0.5% 1.1% 0.1% 0.8% n.d. n.d.
Activos Financieros Internos F (crecimiento anual real) -3.8% -0.9% 2.8% 3.7% n.d. n.d.
Crédito Bancario al Sector Privado (crec. anual real) 4.6% 3.9% 2.5% 2.6% n.d. n.d.
CETES 28 primaria, promedio 8.05% 7.72% 7.66% 7.47% n.d. n.d.
Balanza Comercial (millones de délares) 1,859 -116 -726 790 n.d. n.d.
Interbancario a la Venta (pesos por délar, cierre) 20.11 19.56 19.33 19.32 19.11 n.d.
Depreciacion (+) / Apreciacion (-) -0.74% -0.67% -1.20% -0.05% -1.13% n.d.

indice BMV (IPC, cierre) 41,640 43,011 43,337 42,820
Cambio % respecto al mes anterior -0.22% 0.91% 0.76% -1.19% 1.68% n.d.
Precio de Petréleo (mezcla, délares por barril, prom.) 50.36 57.38

Datos Semanales 31-dic 06-dic

Base Monetaria (millones de pesos) 1,681,384 1,649,149 1,698,479 1,734,073 1,754,749 n.d.
Activos Internacionales Netos (millones de ddlares) 176,096 185,497 185,813 184,026 184,212 n.d.
Reservas Internacionales (millones de délares) 174,609 180,469 180,616 180,512 180,750 n.d.
CETES Primaria 28 dias 8.06 7.40 7.04 6.80 7.25 7.25
CETES Secundario 28 dias 8.07 7.28 6.89 7.03 7.18 7.24
CETES 1 aino real (segun inflacion pronosticada) 3.50 3.78 3.78 3.65 3.51 3.46
AB 28 dias 8.31 7.51 7.1 7.25 7.38 7.39
TIIE 28 dias 8.59 7.77 7.74 7.58 7.56 7.55
Bono 10 afios 8.67 6.98 6.81 6.93 6.83 6.81
Prime 5.50 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75
Libor 3 meses 2.81 1.89 1.90 1.93 1.94 1.91
T- Bills 3 meses 2.38 1.52 1.56 1.58 1.56 1.53
T- Bond 10 afios 2.69 1.84 1.82 1.92 1.87 1.88
Bund Aleman 10 aiios, € 0.25 -0.29 -0.29 -0.25 -0.26 -0.18
Banco de México (FIX) 19.65 19.32 19.05 18.91 18.85 18.88
Interbancario Mismo Dia a la Venta 19.64 19.30 19.01 18.94 18.83 18.83
Yen por délar 109.6 108.59 109.36 109.44 109.41 108.57
Délar por euro 1.15 1.11 1.11 1.11 1.12 1.12

Mercado de Futuros (pesos por délar)

Marzo 2020 21.12 19.56 19.27 19.17 19.06 19.05
Junio 2020 21.43 19.82 19.53 19.43 19.32 19.31
Septiembre 2020 21.74 20.06 19.76 19.67 19.56 19.54
Diciembre 2020 21.12 19.56 19.27 19.17 19.06 19.05
Marzo 2021 22.41 20.54 20.23 20.15 20.02 20.01
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Deuda Externa Mexicana

Emisiones de Deuda Publica Externa Mexicana Mercado Secundario Bonos Globales

.. Moneda Importe Plazo . . . 03-ene 27-dic Var.
Emision .. R . Vencim. Cupén Rendimiento
original (millones) (afhos) México rendimiento (%*)

ene-18 Global € 1,500 10 2028 1.750 4.62 UMS 22 1.58 1.60
abr-18 Global ¥ 57,000 5 2023 0.60 UMS 26 2.81 2.82 -0.01
abr-18 Global ¥ 24,000 7 2025 0.85 UMS 33 3.55 3.65 -0.10
abr-18 Global ¥ 39,000 10 2028 1.05 UMS 44 4.06 4.10 -0.04
abr-18 Global ¥ 15,000 20 2038 2.00
may-18 Pemex CHF 365 5.5 2023 1.75 Brasil rendimiento (%*)
may-18 Pemex € 600 45 2022  2.500 2.55 BR GLB 20 1.42 0.71 0.71
may-18 Pemex € 650 5.25 2023  +240 pb +240 pb BR GLB 27 3.45 3.44 0.01
may-18 Pemex € 650 7.5 2025  3.625 3.67 BR GLB 34 4.43 4.45 -0.02
may-18 Pemex € 1,250 10.5 2029 4.750 4.82
oct-18 Pemex Us$ 2,000 10 2029 6.50
ene-19 Global Us$ 2,000 10 2029 4.500 4.58 Argentina rendimiento (%*)
abr-19 Global € 1,500 7 2026 1.625 1.70 AR GLB 27 2221 20.74 1.47
abr-19 Global € 1,000 20 2039 2875 2.97 AR GLB 33 17.47 17.04 0.43
jun-19 Global ¥ 65,500 3 2022 0.62
jun-19 Global ¥ 41,200 5 2024 0.83
jun-19 Global ¥ 27,300 7 2026 1.05
jun-19 Global ¥ 31,000 10 2029 1.30 EE.UU. Rendimiento (%)
jul-19 Global us$ 1,456 10 2029 4.500 3.74 T. Bond 10a 1.88 1.91 -0.02
jul-19 Global Us$ 2,104 30 2050 4.55
sep-19 Pemex Us$ 1,250 7 2026 6.50
sep-19 Pemex Us$ 3,250 10 2029 6.85
sep-19 Pemex US$ 3,000 30 2049 7.70

TB: Bono del tesoro estadounidense. UMS: United Mexican States

1: Tasa de referencia CAC: Clausulas de Accion Colectiva *Rendimiento a la venta (ask yield)

UMS 2022 (rendimiento %) UMS 2026 (rendimiento %)
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Indicadores de riesgo pais - Credit Default Swaps (CDS) y bonos UMS

Paises con calificacion BBB+ (Standard & Poor's) Paises con calificacion A3 (Moody's) 3-enero-2020
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Mercado Cambiario

Entorno

Panorama

Del 1 al 23 de diciembre del 2019, se registraron aumentos en
la tenencia de valores gubernamentales en manos de
extranjeros por 117 mil 128 millones de pesos. De los cuales,
los principales incrementos se registraron en bonos, por 87 mil
324 millones de pesos, y en cetes por 29 mil 347 millones de
pesos. Las principales entradas de flujos se registraron tras la
frma del T-MEC. Este fuerte incremento en la tenencia
extranjera ayuda a explicar (en parte) fundamentalmente la
fuerte apreciacion del peso mexicano registrado a partir del 11
de diciembre.

Expectativas de la paridad peso por dolar

Promedio

Mediana
Maximo
Minimo

Fuente: Citibanamex, Encuesta de Expectativas de Analistas
de Mercados Financieros, diciembre 19 de 2019.

Dese hace mas de dos afios nuestra proyeccioén fue, luego de
ver el maximo en 22.04, que se experimentaria una correccion
en una secuencia A-B-C compleja de largo plazo que acabo
convirtiéndose en un gran triangulo. Estas figura son muy
comunes en las ola “4”. Técnicamente hablando, para que
tenga validez dicha formaciéon debe ser abandonada al
completar el 75% de su longitud. Es decir debié romper el
pasado Octubre. Ahora, con el rompimiento a la baja de 19.00
las posibilidades de otra formacién triangular con la base en
un nivel inferior son altas. El soporte estd en 18.70 y las
resistencias en 19.00 y 19.26 (promedio mévil de 200 dias).

Tipo de Cambio: Estocastico 20d y Fuerza Relativa 14d

La baja fuerte y continua debe ser interrumpida con un
regreso debido a la sobre venta extrema. Existe ya dificultar
del RSI para bajar. Una reaccién al alza del precio (de 20
centavos 0 mas), confirmaria la divergencia del oscilador en
espera de un avance mayor.

Tipo de Cambio Semanal

La baja desde 15.59 de Marzo 2009 fue una secuencia A-B-C.
“A” fue la baja hasta 11.48 (Abril 2011), “B” el 14.24 de Junio
2012 y la ola “C” concluy6 en 11.94 (Mayo 2013). Estamos en
una tendencia de alza de largo plazo. La subida desde 11.94
a 13.46 de Junio 2013 es la ola “1”. La acumulacion lateral de
ahi a finales de 2013 ola “2”. La ola “3” se desenvolvié en
cinco fases y nuestro conteo nos lleva a identificar el final de
dicha ola con el maximo en 22.04. La ola “4” se desarrolla
desde Enero 2017. Al cerrar por debajo de 19.00 rompera el
soporte del tridngulo abriendo la perspectiva de ir a 18.50.
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Renta Variable

Evolucidn y Perspectivas BMV y NYSE

MEXICO

En la semana recién concluida el IPC cerré al alza destacando
noticias sobre las minutas de politica monetaria y la actualizacién
del IEPS. En las minutas de la decisién de politica monetaria, los
miembros de la Junta de Gobierno comentaron que la economia
mundial continu6é desacelerandose como resultado de la debilidad
de las economias avanzadas. Entre las preocupaciones que
destacaron en el documento fue el impacto que podria tener el
aumento en el salario minimo en la inflacién dado el entorno de
bajo crecimiento econémico. El Unico miembro disidente en la
Junta de Gobierno fue Gerardo Esquivel, quién voto por recortar
en 50 puntos base la tasa de fondeo. Esquivel mencioné que esto
se debe a una oportunidad temporal debido a un tipo de cambio
cercano a los 19 MXN/USD, inflacién cercana a la meta del
BANXICO (3%), una disminucion de riesgos externos e internos y
el estancamiento econémico que vivimos en nuestro pais. Por otro
lado, a partir del 1 de enero del 2020 entré6 en vigor la
actualizacién del Impuesto Especial sobre Producciéon y Servicios
(IEPS) destacando en gasolinas, cigarros y bebidas saborizadas.
Este hecho, segin la Alianza Nacional de Pequefios
Comerciantes (ANPEC), podria pulverizar el aumento en el salario
minimo dado que varias empresas como Bimbo, Sabritas, Modelo,
Lala, entre otras, han actualizado los precios de sus productos.
Los aumentos en precios podrian provocar ciertas presiones en

volumenes en los resultados del primer trimestre de las emisoras.

IPC
VE/UAIIDA

Media
Med/UIt

Inferior
Superior

Ultimo 44,625

8.73

6.56
10.06

8.31
-4.80%

Sup/Ult
Inf/Ult

Ultimo

Los principales indices estadounidenses cerraron la semana
recién concluida con movimientos mixtos destacando noticias del
entorno comercial entre EUA y China y el ataque a un importante
general irani. Antes de concluir el afio 2019, el presidente Donald
Trump anunci6 que la firma del acuerdo de “fase uno” con China
se realizara el 15 de enero en una ceremonia en la Casa Blanca
donde asistiran altos representantes del pais asiatico, ademas de
comentar que en las siguientes semanas viajara a Beijing para dar
inicio a las negociaciones de la “fase dos”. Esto brindd cierto
optimismo entre los inversionistas luego varias semanas en las
que se habia manifestado que se estaban ultimando los detalles
de la redaccién y la firma del acuerdo. Por otro lado, el Banco
Central de China anuncié que disminuira el monto necesario de
reservas para los bancos, brindando buenas perspectivas sobre
un posible impulso econémico para la segunda potencia mas
grande del mundo y los beneficios econdmicos globales que se
pueden derivar de esto. No obstante, esto fue contrarrestado a
final de la semana cuando uno de los méas importantes generales
militares de Iran, Qassem Soleimani, murié en las inmediaciones
del aeropuerto de Bagdad ante un ataque estadounidense, lo cual
provoc6 que el Lider Supremo de Iran anunciara severas
represalias contra el pais norteamericano. Este hecho generd
incertidumbre entre los inversionistas, resultando en una de las

mayores caidas en los indices norteamericanos desde octubre.
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RENTA VARIABLE Eventos corporativos

IPC Ultimo Rend.7d Rend.30d Rend. Aiho Ultimo Rend.7d Rend.30d Rend. Aho
Cierre 44,625 0.82% 5.77% 2.49% DJI 28,635 -0.04% 3.56% 0.34%
Maximo 44,743 0.52% 5.29% 2.37% S&P 500 3,235 -0.16% 3.92% 0.13%
Minimo 44,178 0.05% 4.79% 1.70% Nasdaq 9,021 0.16% 5.30% 0.54%
IPC
Fecha Maximo Minimo Cierre Volumen

30/12/2019 44,348 43,451 43,657 81,802,923
31/12/2019 43,705 43,440 43,541 46,721,795
02/01/2020 44,522 43,716 44,437 95,180,392
03/01/2020 44,743 44,178 44,625 85,959,552

BBAJIO: informé que, con efectos a partir del 1 de enero 2020, firmé con VISA una enmienda y extensién al convenio celebrado entre
ellos para acelerar el crecimiento de sus productos de débito y crédito de VISA.

BOLSA: hizo del conocimiento publico que, con el objetivo de seguir apoyando el desarrollo del mercado de valores, solicitdé a las
autoridades competentes modificaciones a los aranceles aplicables a las cuotas de listado y mantenimiento de ciertos valores listados
en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV). Derivado de lo anterior, obtuvo la autorizacién correspondiente para modificar los referidos
aranceles, los cuales aplicaran a partir del 12 de enero de 2020.

FEMSA: anunci6é que Solistica, subsidiaria de servicios logisticos de FEMSA, concretd exitosamente la adquisicion de AGV, lider en
almacenamiento, distribuciéon y servicios de valor agregado en Brasil. A detalle, AGV (fundada en 1998) opera una plataforma
integrada de almacenamiento, distribucion y servicios de valor agregado con mas de 300,000 m2 en area de almacén a través de 15
estados en Brasil y mas de 2,600 empleados. Dentro de su plataforma operativa, AGV ha construido una posicién sélida en los
sectores de salud, nutricién y bienes de consumo, complementando las capacidades existentes y el enfoque comercial de Solistica.

GENTERA: acordé realizar la venta de su negocio de pago de remesas familiares, Pagos Intermex (INTERMEX) a TransNetwork
L.L.C., compafia con mas de 16 afos de experiencia en el procesamiento de pagos hacia redes financieras y cadenas minoristas y
que es uno de los agregadores mas relevantes en el corredor de remesas que se originan desde Estados Unidos, Canada y Europa
hacia Latinoamérica por medio de una red de transmisores de dinero y mas de 58,000 puntos de pago en la region. Dicha transaccién
esté pactada por el 100% del capital social de INTERMEX y esta sujeta a la firma de los documentos de cierre, la cual se estima se
concretara en los primeros meses del 2020. Los detalles finales de la transaccion seran revelados al momento del cierre de ésta.

IENOVA: informd que, por asi convenir a sus intereses, el sefior Jeffrey S. Davidow presentd su renuncia a su cargo como miembro
independiente del Consejo de Administracion y también el sefior Joseph A. Householder present6 su renuncia a su cargo como
miembro del Consejo de Administracion.

FUENTE: EMISNET.
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Renta Variable Resumen de Estimados

T Ultimo Rend. acumulado Margenes VE/UAIIDA
Precio 30 dias Ano EBITDA EBIT 2019 2/ 2020 2/
IPC 44,625 0.82% 5.8% 2.5% 6.1% 7.65% 25.55% 18.90% 8.73 8.20 7.72
AEROMEX 15.80 -11% 2.5% 1.0% -30.6% -27.14% 14.99% 0.18% 4.87 5.08 4.67
ALFAA 16.36 3.4% 6.2% 4.3% -29.8% 15.17% 12.31% 6.79% 5.68 6.03 5.84
ALPEKA 2112 0.3% 1.7% 1.1% -13.3% 14.21% 9.80% 6.93% 7.1 6.15 6.87
ALSEA 51.89 2.9% -2.4% 41% -0.7% -11.24% 20.07% 7.71% 8.78 13.28 11.88
AMXL 15.47 0.4% 5.9% 2.5% 8.4% 13.66% 30.21% 14.65% 6.32 6.49 6.21
ARA 4.16 -0.7% 4.8% -0.5% -15.4% 17.89% 14.69% 11.85% 4.44 6.41 6.06
AC 102.84 0.9% 0.5% 2.9% -6.4% 7.49% 17.36% 11.92% 9.35 9.50 8.73
ASUR 362.25 1.7% 10.5% 2.3% 20.1% 5.42% 63.30% 52.19% 14.31 14.39 13.35
AUTLAN 9.31 4.3% -1.0% 0.8% -31.9% 8.95% 18.83% 5.99% 3.68 3.72 3.60
AXTEL 3.05 -1.3% 1.0% -0.7% 2.3% -30.53% 40.93% 3.66% 5.16 5.40 4.49
BBAJIO 32.48 2.1% 7.7% 2.6% -13.4% na. na. na. na. n.a. n.a.
BIMBOA 35.37 1.4% 4.9% 2.7% -10.0% 6.79% 11.52% 7.00% 8.27 9.08 8.35
BOLSA 41.94 -0.4% -0.9% 1.5% 20.4% 4.65% 56.75% 52.25% 11.37 12.48 11.56
CEMEXCPO 7.19 -0.6% 5.1% 1.6% -24.9% 8.43% 15.63% 8.24% 7.80 7.05 6.69
CHDRAUIB 27.38 -3.9% 1.1% 1.0% -30.9% 11.21% 6.61% 4.03% 7.05 7.33 6.84
GENTERA 19.84 21% 4.6% 1.9% 33.5% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
CUERVO 34.97 0.7% 4.4% -0.5% 31.1% 411% 20.52% 18.40% 21.60 22.95 20.33
CULTIBA 13.45 40.3% 25.1% -12.4% -20.9% 1.30% 9.16% 4.26% 25.75 n.a. n.a.
KuoB 55.90 4.3% 10.3% 0.0% 15.5% 12.29% 16.04% 12.16% 9.84 n.a. n.a.
ELEKTRA 1383.76 -0.1% -0.8% -0.3% 45.4% 3.99% 16.02% 10.69% 22.23 n.a. n.a.
ELEMENT 10.76 0.0% 5.5% 0.1% -48.7% 5.24% 14.60% 6.72% 7.64 8.15 7.52
FEMSAUBD 183.35 2.5% 5.4% 2.6% 6.0% 4.45% 14.23% 9.14% 12.67 13.92 12.68
GAP 228.84 0.9% 17.3% 1.9% 40.8% 4.93% 62.62% 51.62% 14.92 15.39 12.99
GCARSOA1 74.32 5.5% 10.7% 6.4% 2.2% 5.71% 13.99% 11.07% 13.78 14.41 13.88
GCC 100.41 -0.1% -1.4% -0.4% 0.5% 9.05% 28.74% 18.61% 7.54 8.65 8.00
GFAMSA 4.38 1.9% -6.0% -1.8% -51.8% 3.64% 11.53% 7.43% 20.26 20.01 20.01
GFINBURO 24.56 2.3% 5.3% 5.9% -16.7% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
GFNORTEO 109.96 1.0% 8.8% 41% 13.8% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
GMEXICOB 54.10 0.6% 9.2% 4.3% 32.6% 12.89% 42.29% 32.37% 7.04 6.99 6.53
GMXT 26.01 3.6% -1.9% 3.6% -2.6% 10.37% 41.13% 27.88% 8.40 7.48 6.88
GPH 57.80 -0.4% -0.4% 0.0% 1.4% 17.20% 16.58% 11.82% 4.58 n.a. n.a.
GRUMAB 198.20 -0.2% 2.8% 21% -10.7% 10.11% 15.94% 11.96% 8.58 8.87 8.45
GSANBOR 24.50 21% 4.3% 0.0% 37.6% 8.69% 12.91% 9.17% 9.15 8.51 8.63
ICH 93.00 1.0% 3.6% -0.1% 11.4% 9.50% 12.90% 9.60% 7.80 9.34 8.06
IDEAL 40.00 0.0% 0.0% 0.0% 17.3% 5.45% 58.58% 44.91% 20.11 n.a. n.a.
IENOVA 89.22 1.7% 11.1% 0.3% 22.3% 7.32% 55.56% 44.82% 13.07 11.53 10.43
KIMBERA 38.07 -1.8% -1.7% 1.5% 18.7% 0.86% 23.56% 19.22% 13.07 13.10 11.98
KOF 116.45 1.2% 4.6% 1.4% -4.7% 8.11% 18.86% 13.08% 8.19 8.86 8.29
LABB 18.79 -2.1% 2.0% 0.4% 48.0% 9.22% 19.72% 18.70% 9.87 10.09 8.60
LACOMER 23.16 -2.8% -5.5% -1.0% 10.3% 10.37% 8.93% 511% 5.38 6.34 5.38
LALA 16.46 -0.1% -10.6% 0.7% -24.0% 8.44% 11.58% 7.88% 7.05 7.90 7.29
LIVEPOL 98.74 1.4% 5.9% 51% -23.7% 11.08% 15.64% 12.55% 7.55 n.a. n.a.
MEGA 77.42 0.3% 5.9% 0.0% -14.2% 23.15% 47.77% 29.22% 2.81 3.02 2.80
MEXCHEM 42.03 3.1% 3.0% 4.2% -13.3% n.a. n.a. n.a. 7.22 n.a. n.a.
MFRISCO 3.37 12.0% -7.7% 8.4% -35.4% -38.70% 3.56% -28.59% 78.11 7.83 4.11
NEMAK 7.95 0.6% -2.3% 0.0% -46.5% 18.33% 15.04% 7.66% 3.95 4.34 4.11
OMA 141.59 -1.3% 10.0% -0.2% 45.3% 8.24% 62.22% 57.32% 11.28 11.42 10.49
ORBIA 42.03 3.1% 3.0% 4.2% -13.3% 12.37% 19.02% 11.21% 7.22 7.45 7.00
PE&OLES 210.85 5.7% 2.3% 6.4% -17.6% 3.78% 21.49% 6.03% 7.34 7.45 5.79
PINFRA 200.34 1.7% 9.2% 3.5% 6.0% 8.06% 60.64% 55.81% 10.83 14.17 12.56
RASSINI 41.50 0.0% 0.0% 0.0% 55.6% 15.71% 15.57% 11.16% 4.21 n.a. n.a.
BSMX 26.52 2.6% 9.6% 2.7% 8.6% na. na. na. na. n.a. n.a.
SIMEC 65.50 2.3% 8.9% 1.6% 6.0% 12.94% 12.30% 9.18% 5.28 7.23 6.03
SORIANAB 25.11 1.6% 0.4% -1.3% -6.7% 10.17% 7.60% 5.63% 7.38 7.73 7.45
TLEVISAC 45.23 0.9% 8.7% 1.9% -6.4% 5.31% 36.52% 15.80% 6.59 7.51 7.27
AZTECAC 0.78 8.0% 1.4% 7.7% -66.9% 3.03% 15.08% 9.08% 6.88 8.14 7.19
VESTA 34.82 0.8% 7.7% 2.4% 26.8% 7.38% 82.69% 81.94% 6.88 15.03 13.86
VITROA 42.25 0.3% 0.4% 0.2% -20.2% 17.89% 16.14% 10.29% 457 n.a. n.a.
VOLAR 20.19 1.6% 0.5% 21% 86.9% 46.89% 20.84% 8.33% 5.83 8.10 6.64
WALMEXV 54.69 -1.7% 1.5% 1.0% 12.2% 6.49% 10.87% 8.37% 14.22 14.35 13.23

1/ Rendimiento al capital Rk = (Ra -(RD)) / (K/ (DN+K)) calculado por Valmex.

2/ Promedio de mercado segun cifras de Thomson Financial.
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Renta Variable Resumen de Estimados

Emisora Deuda Total Deuda Neta / Valor Acciones
/ EBITDA EBITDA EBIT / Mercado (millones)
IPC 2.66 1.78 2.91 16.43 18.27 15.71 n.a. 2.26 6,502,699 n.a.
AEROMEX 5.57 4.83 402.15 -3.68 -4.31 -10.66 9.32 1.70 10,920 691
ALFAA 3.69 3.09 5.61 9.30 9.99 8.59 13.82 1.18 82,702 5,055
ALPEKA 3.58 3.03 4.29 4.31 8.04 9.57 17.30 1.22 44,736 2,118
ALSEA 419 4.05 10.54 66.62 49.66 34.64 10.68 4.86 43,433 837
AMXL 2.34 2.08 4.29 17.86 15.15 12.64 2.87 5.40 1,021,506 66,031
ARA 2.32 -0.09 -0.12 6.91 6.48 6.10 10.31 0.40 5,384 1,294
AC 2.00 1.25 1.82 18.93 17.85 15.65 65.11 1.58 181,439 1,764
ASUR 1.36 0.76 0.92 19.17 19.80 18.13 100.67 3.60 108,675 300
AUTLAN 2.26 1.64 5.16 20.78 116.52 95.96 21.63 0.43 3,263 350
AXTEL 3.37 3.18 35:53 7.15 -17.67 18.14 1.21 2.53 8,735 2,864
BBAJIO n.a. n.a. n.a. 6.91 6.94 6.92 33.14 6.91 38,649 1,190
BIMBOA 3.57 3.03 4.99 23.64 24.47 20.50 16.37 2.16 166,352 4,703
BOLSA 0.06 -1.32 -1.44 17.94 17.85 16.51 11.04 3.80 24,870 593
CEMEXCPO 5.01 4.80 9.11 16.30 11.43 10.20 12.46 0.58 108,838 15,137
CHDRAUIB 417 3.97 6.50 16.39 13.29 11.44 28.72 0.95 26,276 960
GENTERA n.a. n.a. n.a. 11.32 n.a. n.a. 12.28 1.62 32,231 1,625
CUERVO 1.93 0.49 0.54 30.35 34.07 29.54 13.00 2.69 127,782 3,654
CULTIBA 4.09 2.74 5.89 17.24 n.a. n.a. 23.56 0.57 9,651 718
KUOB 4.20 4.07 5.37 17.24 n.a. n.a. 29.77 1.88 25,511 456
ELEKTRA 11.09 4.64 6.95 15.73 n.a. n.a. 416.49 3.32 322,944 233
ELEMENT 4.33 3.93 8.54 -138.76 97.50 117.18 18.95 0.57 13,043 1,212
FEMSAUBD 2.40 0.80 1.25 24.61 26.91 22.35 72.54 2.53 656,068 3,578
GAP 1.73 0.78 0.95 25.08 24.09 20.49 33.14 6.91 128,379 561
GCARSOA1 1.27 0.70 0.89 19.31 n.a. 17.93 37.32 1.99 169,557 2,281
GCC 2.61 1.54 2.38 19.31 309.03 276.78 61.62 1.63 33,390 333
GFAMSA 20.08 19.22 29.84 -45.38 -13.64 1965 10.40 0.42 2,496 570
GFINBURO na. n.a. n.a. 12.24 10.86 9.07 21.71 1.13 162,997 6,637
GFNORTEO na. n.a. n.a. 8.41 8.81 8.30 64.29 1.71 317,065 2,883
GMEXICOB 2.18 1.36 1.78 14.20 12.39 11.31 31.56 1.71 421,169 7,785
GMXT 1.70 1.55 2.29 14.20 0.84 0.71 33.53 4.47 106,656 4,101
GPH 1.20 0.81 1.14 7.66 n.a. n.a. 58.39 0.99 21,839 378
GRUMAB 2.15 1.76 2.34 18.11 17.05 15.22 61.24 3.24 83,789 423
GSANBOR 0.75 0.57 0.81 17.45 15.58 16.86 13.83 1.77 55,483 2,265
ICH 0.00 =193 -2.59 17.95 19.26 14.56 82.04 1.13 40,601 437
IDEAL 8.49 6.62 8.63 100.01 n.a. n.a. 10.63 3.76 120,006 3,000
IENOVA 414 4.01 4.97 17.01 16.23 15.17 64.41 1.39 136,866 1,534
KIMBERA 2.51 1.81 2.22 24.87 23.45 21.40 1.29 29.41 117,440 3,085
KOF 2.1 1.25 1.80 15.48 17.68 16.22 58.57 1.99 244,642 2,101
LABB 241 1.96 2.07 18.65 18.02 13.09 7.65 2.46 19,692 1,048
LACOMER 0.77 -0.32 -0.55 9.27 11.41 10.13 49.48 0.47 10,636 459
LALA 3.40 3.05 4.48 15.74 17.14 13.91 9.65 1.70 40,754 2,476
LIVEPOL 1.83 1.56 1.94 11.08 n.a. n.a. 76.93 1.28 132,528 1,342
MEGA 0.68 0.40 0.66 5.20 5.02 4.79 96.03 0.81 23,222 300
MEXCHEM n.a. n.a. n.a. 20.34 n.a. n.a. 24.19 1.74 88,263 2,100
MFRISCO 54.42 53.55 -6.67 -1.79 -6.14 25.31 4.98 0.68 8,578 2,545
NEMAK 2.38 1.93 3.79 9.24 8.60 7.26 11.36 0.70 24,479 3,079
OMA 0.92 0.25 0.28 17.01 17.07 15.42 22.86 6.19 55,754 394
ORBIA 3.34 2.89 4.90 20.34 16.00 12.56 24.19 1.74 88,263 2,100
PE&OLES 2.50 1.62 5.77 78.47 662.04 417.02 180.47 117 83,808 397
PINFRA 2.36 -1.75 -1.90 15.18 15.43 13.96 116.63 1.72 76,154 380
RASSINI 0.20 -0.23 -0.32 10.48 n.a. n.a. 20.83 1.99 13,286 320
BSMX n.a. n.a. n.a. 78.47 4.17 3.89 0.09 0.10 88,118 3,323
SIMEC 0.00 -2.06 -2.76 14.91 12.19 9.41 73.22 0.89 32,600 498
SORIANAB 3.63 3.52 4.75 13.60 13.11 10.60 34.96 0.72 45,195 1,800
TLEVISAC 3.95 2.89 6.68 51.24 28.35 24.86 34.33 1.32 116,417 2,574
AZTECAC 7.31 5.98 9.93 -8.86 12.99 20.45 1.24 0.63 1,692 2,164
VESTA 6.12 517 5.22 -8.86 12.67 14.55 1.24 0.63 21,997 632
VITROA 1.99 1.63 2.56 11.55 n.a. n.a. 59.46 0.71 20,431 484
VOLAR 5.89 474 11.87 9.51 n.a. n.a. 4.72 4.28 17,724 878
WALMEXV 0.76 0.46 0.60 24.85 24.27 22.49 9.17 5.97 954,964 17,461

1/ Rendimiento al capital Rk = (Ra -(RD)) / (K / (DN+K)) calculado por Valmex.
2/ Promedio de mercado segun cifras de Thomson Financial.
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Renta Variable BMV: Punto de Vista Técnico

IPyC semanal Soporte: 43,150 Resistencia: 46,000

El IPC cerré en 44,625 con una variacién de 0.82%.

Hemos puesto como requisito desde hace algunos meses
registrar dos 0 mas cierres consecutivos sobre la resistencia
en 44,000, que es el de nivel mayor importancia para
determinar un cambio de tendencia de plazo. El conteo Elliott
apunta a estar iniciando una ola “3”. El ajuste maximo sin
afectar el conteo esta en 43,153 que es el Fibonacci 61.8%
del alza vivida en Diciembre. Debemos observar avances de
ahora en adelante hacia los 46,500. El “stop” se ubica con el
mencionado Fibonacci en 43,153.

IPyC: estocastico 20d y RSI 14
L« RN RN RN R YRR RN NI RIAEE £ ! | %

Establecimos la importancia de una reaccion de alza cuando
se internaron los osciladores en sobre venta. La sefial de ir
hasta el otro extremo en pocos dias fue clave. Las tomas de
utilidades recientes son normales hasta ahora para crear
espacio en los estocasticos.

IPyC USD : Resistencia: 2,750

Se vivié un alza en cinco olas de plazo desde el minimo de
2009 en 1,090 hasta el maximo en Abril 2013 en 3,682.
Posteriormente la ola “A” es la baja a 2,769 en Junio 2013, ola
“B” en 3,556 de Septiembre 2014 y un claro zig-zag hasta
2,085 de Enero 2017 como ola “C”, muy cercano al objetivo
que habiamos planteado en 2014 en 2,080 (61.8%). Desde
éste minimo experimentd un regreso con un alza hasta 2,939
(méaximo de 2017). Después al penetrar el mencionado 61.8%
en Diciembre 2018 convierte el alza de 2,939 en ola “X” y
desde ahi una nueva secuencia A-B-C de baja inicié tocando
la linea de soporte del canal de baja que estd en su sexto
afo.

........................

Emisora de la semana 14.42 Resistencia: | 15.60

La formacién de la emisora tiene cierta similitud con el IPC.
Ello se confirmard superando 15.60 (maximo de “1”). El
soporte esta con el minimo de Diciembre en 14.42.
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Renta Variable NYSE: Punto de Vista Técnico

DJI semanal Soporte: 28,376 Resistencia: 28,800

EE————y

Nuestro objetivo planteado hace varios meses en la zona
28,600 — 28,800 se ha alcanzado. Una toma de utilidades
debe presentarse en los siguientes dias. El nivel a observar
estd en el minimo del dia 31 de Diciembre en 28,376. Si lo
penetra debe buscar apoyo en la zona de acumulacion previa
entre 27,750 y 28,120. El “stop” lo elevamos al mencionado
28,376.

DJI: estocastico 20d y fuerza relativa 14d
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Los estocasticos y el RSI han vuelto a sobre comprarse y / V \ (/ \;/‘/\1“ ‘f/\\’/v v ,f \ : L y
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S&P 500 semanal Soporte: 3,200 Resistencia: 3,300

Por varios meses se acumulé entre 2,800 y 3,000. Este
periodo de tres meses brind6 frutos ahora proporcionando la
base para alcanzar ya nuestro largamente esperado objetivo
en 3,250. Esperamos ahora toma de utilidades. El "stop” lo
elevamos a  3,200. Si lo penetra estaremos en una
consolidacién de dos semanas.

NASDAQ (COMPX) : Resistencia:
La acumulacion de Julio a Octubre senté las bases para A
alcanzar nuestro objetivo mas ambicioso en los 9,0000. La # W/
fuerte sobrecompra le da altas posibilidades a una Y..,w}"'w"/
consolidacion del terreno ganado. El “stop” lo elevamos a . m{w"ﬁ Wt ”’.N,f‘“ /=
8,800. s A T
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Renta Variable

Emisora

PINFRA

GRUMA

LALA

GRUMA

BSMX

KUO

GCARSO

GSANBOR

NEMAK

CEMEX

CMOCTEZ

PE&OLES

KIMBER

GNP

WALMEX

WALMEX

ORBIA

ORBIA

GMEXICO

GMXT

VITRO

LALA

GAP

IENOVA

AMX

ALFA

FEMSA

KOF

VESTA

GRUMA

LIVEPOL

DINE

Fecha de
pago

31-oct-20

10-abr-20

19-feb-20

10-ene-20

27-dic-19

23-dic-19

20-dic-19

20-dic-19

20-dic-19

17-dic-19

10-dic-19

09-dic-19

05-dic-19

03-dic-19

27-nov-19

27-nov-19

27-nov-19

27-nov-19

27-nov-19

25-nov-19

21-nov-19

20-nov-19

20-nov-19

14-nov-19

11-nov-19

06-nov-19

05-nov-19

01-nov-19

15-oct-19

11-oct-19

11-oct-19

10-oct-19

Derecho decretado

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Reembolso

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Aviso de Derechos

Razon
$4.7194 por accion
$1.1625 por accion
$0.1538 por accion
$1.1625 por accion
$0.8030 por accion
$0.44 por accion
$0.47 por accion
$0.46 por accion
US$0.0102 por accion
US$0.0051 por accién
$2.20 por accion
$3.78 por accion
$0.3875 por accion
$8.93 por accion
$0.26 por accion (extraordinario)
$0.28 por accion (ordinario)
US$0.02045 por accion (extraordinario)
US$0.008 por accién (extraordinario)
$0.80 por accién
$0.30 por accion
1 accién de la serie nueva 'A' cupdn 73 por 1 accion de la serie anterior 'A' cupén 0
$0.1538 por accion
$4.21 por accion
US$0.1438 por accién
$0.17 por accién
1 accién de la serie nueva 'A' cupdn 36 por 1 accion de la serie anterior 'A' cupén 0
$1.20835 por cada unidad FEMSA 'B' y $1.45 por cada unidad FEMSA 'BD'
$1.77 por accion
$0.43 por accién
$1.1625 por accion
$0.44 por accién
$0.1573 por accion
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Renta Variable

Emisora
HERDEZ
ORBIA
KIMBER
NEMAK
MFRISCO
ALFA
FRES
SPORT
KIMBER
GAP
SORIANA
WALMEX
WALMEX
ORBIA
ORBIA
GMEXICO
GMXT
LALA
ALFA

GCC

GPROFUT
ARA
GENTERA
AMX
AUTLAN
VESTA
AMX
GRUMA
BACHOCO
VINTE

KIMBER

M

Fecha de
pago
08-oct-19

04-oct-19

03-oct-19

01-oct-19

23-sep-19

12-sep-19

06-sep-19

02-sep-19

29-ago-19

29-ago-19

29-ago-19

28-ago-19

28-ago-19

28-ago-19

28-ago-19

28-ago-19

26-ago-19

21-ago-19

27-nov-19

15-ago-19

08-ago-19

05-ago-19

01-ago-19

31-jul-19

29-jul-19

16-jul-19

15-jul-19

15-jul-19

12-jul-19

09-jul-19

05-jul-19

04-jul-19
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Derecho decretado

Dividendo en efectivo

Canje

Reembolso

Dividendo en efectivo

Suscripcion con acciones de serie de nueva

creacion

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Reembolso

Aviso de Derechos

Razon

$0.55 por accion

1 %

1 accién de la serie nueva "' cupén 52 por 1 accién de la serie anterior "' cupén 51
$0.3875 por accion

US$0.0102 por accién

1 accién de la serie nueva 'A2' cup6n 1 por 1.696921909 acciones de la serie anterior 'A-
1' cup6n 0 a 4 MXN del 5 al 19 de septiembre

US$0.02 por accién
US$0.026 por accion

1 accién de la serie nueva 'S' cupén 1 por 1 accion de la serie anterior 'S' cupén 0

1 accién de la serie nueva 'A' y serie nueva 'B' cup6n 63 por 1 accién de la serie anterior
'A' y serie anterior 'B' cup6n 0

$4.21 por accion
$0.3889 por accion
$0.30 por accion (extraordinario)
$0.28 por accion (ordinario)
$0.16030 por accién (extraordinario)
$0.40396 por accién
$0.80 por accion
$0.30 por accién
$0.1538 por accion
US$0.02045 por accion (extraordinario)
US$0.008 por accién (extraordinario)
1 accién de la serie nueva 'A' cupdn 2 por 1 accién de la serie anterior 'A' cupén 0
$4.56 por accion
$0.2710 por accién
$0.37229 por accion
1 accién de la serie nueva 'L' cupdn 49 por 1 accién de la serie anterior ‘L' cupén 48
1 accién de la serie nueva 'B' cupdn 0 por 1 accion de la serie anterior 'B' cupén 0
$0.42896 por accién
$0.18 por accién
$1.1625 por accién
$0.70 por accién
1 accién de la serie nueva ™' cup6n 0 por 1 accién de la serie anterior ™' cupén 0

$0.3875 por accion



Monitor de Mercados Financieros

ABs y Volatilidad Cierre: 7.4% Volat: 1.8%

Tipo Cambio y Volatilidad Cierre: 18.9190 Volat: 5.6%
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IPC y Volatilidad Cierre: 44,624.85 15.0% DJl y Volatilidad Cierre: 28,634.88 Volat: 8.6%
60,000 40% 30,000 35%
29,000 o
35% ’ 30%
55,000 o 28,000 oo
50,000 80% 27,000 o
m 25% 26,000 j 20%
45,000
\ 'WW 20% 25,000 15%
40,000 15% 24,000 10%
35000 23,000
‘ 10% 22,000 5%
30,000 5% 21,000 0%
O 0 0 W O W W & O O O & O O O O O W 0 0 W W W W O O O O O O O O O O
$3ggbsstrassagssd 52988882 E8Fg5298883
Correlacion entre IPC y DJI Correl: 30.9% Correlacion entre Tipo Cambio y ABs Correl: -43.2%
80% 80%
70% 60%
60% 40%
50%
20%
40%
0%
30%
20% -20%
10% -40%
0% -60%
0 0 W W W W W & OO O O O O O O O O W W W W W W O & & & & O & O O O O
$3458588888538858 534588828352 3%88¢

Correlacion entre IPC y Tipo Cambio Correl: -18.3%

Correlacion entre IPC y Abs Correl: 18.8%
40% 60%
20% 40%
0% 20%
-20% 0%
-40% -20%
-60% -40%
-80% -60%
P22 2222222222 XXX 2222222222
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Monitor de Mercados

S&P-500 (EE.UU.) Cierre: 3,234.85 Volat: 7.6% NASDAQ (EE.UU.) Cierre: 9,020.77 Volat: 9.6%
3,500 33% 10,000 40%
3,300 28% 9,000 35%
3,100 30%
2,900 23% 8,000 V' 25%
2700 /'V‘M 18% 7,000 W W 20%
2,500 13% 6,000 19%
2,300 10%
2,100 8% 5000 5%
1,900 3% 4,000 0%

NNNNNDNO®OO®D®O OO 0D DO D O O [ B T e e e e
P EF5§52E53888858%853 SEF28852835383885885%
S&P500 Volatilidad NASDAQ Volatilidad

BOVESPA (Sao Paulo) Cierre: 118,469.49 Volat: 12.9% MERVAL (Buenos Aires) Cierre: 40,499.15 Volat: 43.6%
130,000 35% 50,000 150%
120,000 30% 45,000 130%
110,000
100,000 259% #0009 10%

: My ° 35,000
90,000 ‘ 90%
¥ 20% 30,000
80,000 NJ’ ‘ \J" ° 25 000 V 70%
70,000 /“ 15% ’
60,000 Wi 20,000 50%
’ 0,

50,000 10% 15,000 30%
40,000 5% 10,000 10%
- L R L
T T LI T T LT L LT TLLRLY OISR R RO IR
$EF38588538¢gE83¢§¢8 SEFg2§25855858¢5=285

BOVESPA Volatilidad MERVAL Volatilidad

FTSE-100 (Londres) Cierre: 7,622.40 Volat: 13.3% DAX (Frankfurt) Cierre: 13,219.14 Volat: 11.4%
8,000 20% 14,000 25%
7,800 18%

7,600 M 4 16% 13,000 ‘!N 20%

7,400 14% U

7,200 w'f 12% 12,000 ‘ M” 15%

7,000 10% 11,000 M

6,800 8% 10%

6.600 6% 10,000

6,400 4% 5%

6,200 2% 9.000

6,000 0% 8,000 0%
DEEEEree22222 00 phrhrreeeeeesoooe
frpiyiiasgEsdatge trEigstasgEsizags

FTSE100 Volatilidad DAX Volatilidad

NIKKEI-225 (Tokio) Cierre: 23,656.62 Volat: 11.5% indice Rend. 7d Rend. 30d Rend. Afio

25,000 35% S&P-500 -0.16% 3.92% 0.13%

NASDAQ 0.16% 5.30% 0.54%
23,000 | 30% BOVESPA 1.52% 11.24% 1.34%
21,000 A r 259% MERVAL 2.71% 16.68% -2.60%
19,000 FTSE100 -0.28% 5.74% -0.25%
17 000 20% DAX -1.03% 1.34% -0.72%

’ 15% NIKK225 0.47% 2.96% 0.50%
15,000 IPC 0.39% 8.48% 2.42%
13,000 10% DJI -0.04% 3.56% 0.34%
11.000 5% CAC40 -0.03% 4.99% 0.60%

TTONE NN N 0O R0 R0 020D 0D HANGSENG 0.90% 9.87% 1.09%

O 5 £ OB LS 554805 8B L TSE300 0.12% 2.66% 0.02%
° 2 26T Q2 =900 < 3 2 06 T
E= = e, T EoE TS IBEX -0.70% 4.82% 0.52%

Cifras al 03 de enero de 2020. indices en USD.
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Monitor de Divisas

Euro (€) Cierre: 0.90 Volat: 4.1% Yen Japonés (¥) Cierre: 108.10 Volat: 4.0%
1.00 10% 130 15%
0.95 A 9% 120 13%
)
0.90 8% M
T A’W ) 110 W\WW\WW‘“ 1%
0.85 \“;1',\' S rs 7%
0.80 Y 6% 100 9%
O,
0.75 5% 90 7%
0.70 4%

0.65 3% 80 5%
0.60 2% 70 3%
L e e T L L O N N NN INDN O  © 0 O 00 O O O O O O O
T T N (T T T T I LT T LI YLTTLLTLOYN
5385888588888 58%838 c8EF2§8gEF28sEER88Ss
EURO Volatilidad YEN Volatilidad

Cierre: 0.76 Volat: 8.7% Real Brasilefio Cierre: 4.06 Volat: 9.5%
0.85 14% 45 30%
0.80 \V"f
12% 4.0 25%
0.75
0.70 10% 3.5 Ay » 20%
0.65 N M
8% 3.0 15%
0.60
0.55 6% 25 10%
0.50
4% 2.0 5%
0.45
0.40 2% 15 0%
SEERERERERRRXXR X222 R LELEREEREREREREXXPO2 OO0 22
§eEF2§5885888F8388 58885388885888848587%¢
LIBRA Volatilidad REAL Volatilidad
Délar Canadiense Cierre: 1.30 Volat: 4.2% Peso Mexicano Cierre: 18.87 Volat: 4.8%
15 10% 205 35%
10,
14 ™ Zo;o 20.5 L. 30%
13 (YA WA Na'“m 7% 18.5 25%
)
1.2 6% 16.5 20%
5%
1.1 4% 145 15%
1.0 3% 125 10%
2%
0.9 19 10.5 5%
0.8 0% 8.5 0%
O N IS N NN N 00 0 0 00 0 O O O O O O O M~ N I I I I 00 0 0 0 0 0 0 O O O O 92 ?_‘.r
T T L I L L R L LT T T RTLILTOLOT T 3 L LI LI LILILTELBELEnomol
s o ES285885g288g328=3 S g EE¥2gs5g88558588588¢
DOLAR CAN Volatilidad PESO MEX Volatilidad
Peso Argentino Cierre: 59.73 Volat: 3.6% Moneda Ultimo 7d 30d Acumulado
727 70% Euro 0.90 -0.14% 0.74% -0.50%
62.7 (o 60% Yen 108.10 1.24% 0.69% 0.50%
52.7 50% .
Libra 0.76 0.02% -0.28% -1.30%
42.7 A 40%
- 0, 0, - 0,
327 | .rJ 30% Real 4.06 0.42% 3.57% 1.08%
-
22.7 > r‘J 20% Dolar Can 1.30 0.72% 1.65% 0.00%
w
127 10% Peso Mex 18.87 021%  3.23% -0.04%
2.7 0%
©Nh 00000222222 Peso Arg 59.73 0.13% -0.05% 0.22%
L T I LT R L LI TTITTOES
sirgpessgigetasgnt
PESO ARG Volatiidad Cifras al 03 de enero de 2020. Cotizaciones con respecto al USD.
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Monitor de Metales y Otros Commodities

Oro (USD/T. Oz.) Cierre: 1,548.900 Volat: 7.8% Plata (USD / T. Oz.) Cierre: 18.012 Volat: 15.2%

1,600 17% 20 35%
1,550

N 1

1,500 X MM 15% ° 30%
1,450 13% 18 259
1,400 17

1,350 1% ; 20%
1,300 N'J"\ H*l"u : 16 A HM °
1,250 b’\:\d 9% y ", o 15%

! 15 .
1,200 m "\ M’) J

s 7% 10%
1,150 ° 14 °

1,100 5% 13 5%
SRR RNX0R2222RR2R TR DRO0R222R2RR
L T L LT T T e T LT TITnT S T L LTI T L TTLTLTITOLT
S8 EF558888¢E853288¢ S8 Eg5338858288852885
Oro Volatilidad Plata Volatilidad
Cobre (USD / libra) Cierre: 2.796 Volat: 11.6% Zinc (USD / libra) Cierre: 1.054 Volat: 20.2%
3.4 30% 40%
32 .7 35%
25%
10,
3.0 15 30%
2.8 W 20% 259%,
i V,.J '
26 v ol 15% 13 20%
2.4 11 15%
10% :
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SEEE52§385g8FE85888s S8 EF52§8:8588E58288%
Cobre Volatilidad Zinc Volatilidad
Plomo (USD / libra) Cierre: 0.865 Volat: 19.9% WTI (USD / barril) Cierre: 63.02 Volat: 28.0%
1.4 40% 80 55%
50%
1.2 %e
8% 70 i 45%
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0.8 25% w\“ 30%
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0.6 20% 25%
O,
40 20%
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Plomo Volatilidad WTI Volatilidad

Acero (Indice) Cierre: 323.618 Volat: 9.5% Metal Ultimo 7d 30d Acumulado
450 | 85% Oro 1548.90  2.52% 5.00% 2.08%
75%
400 | 65% Plata 18.01 1.42% 6.79% 0.97%
350 55% o o o
Cobre 2.80 -0.40% 6.46% -0.52%
45%
300 35% Plomo 0.87 -1.40% 1.23% 1.18%
25%
250
5 Zinc 1.05 4.96% 0.45%
15% 1.92%
200 I 5%
MDD RO ONDDRDODDDDD OO wTl 63.02 2.01% 7.71% 3.04%
S AL E L AL G AL EEoES S
5 © 8@ 5208 0coeQ T 230 03
£ E S C T S ELOE Acero 32362  -1.09%  3.59% -0.18%
Ccero Volatilidad
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Renta Variable

Termometros

Rendimiento 7 dias

-10% 0% 10% 20%  30%

40%

40.3%

50%

CULTIBAB
MFRISCO
URBI
AZTECAC
PE&OLES
GCARSOAT1
KUOB
AUTLANB
GMXT
ALFAA
ORBIA
ALSEA
BSMXB
FEMSAUBD
SIMECB
GFINBURO
GENTERA
BBAJIO
GSANBORB
SPORTS
GFAMSAA
ASURB
IENOVA
PINFRA
SORIANAB
VOLAR
LIVEPOLC
BIMBOA
KOFUBL
ICHB
GFNORTEO
TLEVISAC
AC

GAPB

IRT

IPYC
VESTA
CUERVO
NEMAK
GMEXICOB
AMXL
ALPEKA
VITROA
MEGA
ELEMENT
GEOB
GNP
GPROFUT
ICA

IDEAL
RASSINI
LALA
ELEKTRA
GCC
GRUMAB
GPH1
BOLSA
CEMEXCPO
ARA
AEROMEX
AXTELCPO
OMAB
WALMEX*
KIMBERA
LAB
HOMEX
LACOMERUBC
CHDRAUI

Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

-20%

-10%

Rendimiento 30 dias

0%

10%

20%

30%

-5.
-6.0
-7.7%

-10.6%

25.1

%CULTIBAB
GAPB
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IENOVA
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KUOB
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PINFRA
SIMECB
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TLEVISAC
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ALFAA
LIVEPOLC
AMXL
IRT
MEGA
IPYC
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FEMSAUBD
GFINBURO
CEMEXCPO
BIMBOA
ARA
GENTERA
KOFUBL
CUERVO
GSANBORB
ICHB
ORBIA
GRUMAB
AEROMEX
PE&OLES
LAB
ALPEKA
WALMEX*
AZTECAC
CHDRAUI
AXTELCPO
AC
VOLAR
VITROA
SORIANAB
GEOB
GNP
ICA
IDEAL
RASSINI
GPH1
ELEKTRA
BOLSA
AUTLANB
GPROFUT
GCC
KIMBERA
GMXT
NEMAK
ALSEA
LACOMERUBC
GFAMSAA
MFRISCO
LALA

M



Renta Variable

Termometros

-15%

-12

Rendimiento en el Afo

-10%  -5% 0% 5% 10%

4%

M

10.1%
4%
T%
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15%

URBI
MFRISCO
AZTECAC
GCARSOAT1
PE&OLES
GFINBURO
LIVEPOLC
ALFAA
GMEXICOB
ORBIA
ALSEA
GFNORTEO
GMXT
PINFRA
AC
BIMBOA
BSMXB
FEMSAUBD
BBAJIO
IRT

IPYC
AMXL
VESTA
ASURB
GRUMAB
VOLAR
TLEVISAC
GENTERA
GAPB
CEMEXCPO
SIMECB
KIMBERA
BOLSA
KOFUBL
ALPEKA
AEROMEX
WALMEX*
CHDRAUI
AUTLANB
LALA

LAB
IENOVA
VITROA
ELEMENT
KuoB
GEOB
SPORTS
GNP
GPH1
GPROFUT
ICA
GSANBORB
IDEAL
NEMAK
RASSINI
MEGA
ICHB
OMAB
ELEKTRA
GCC

ARA
CUERVO
AXTELCPO
LACOMERUBC
SORIANAB
GFAMSAA
HOMEX
CULTIBAB

Rendimiento 12 meses
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50%

100%
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86.9% I
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IRT
BSMXB
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FEMSAUBD
PINFRA
AXTELCPO
GCARSOA1
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GEOB
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RASSINI
GMXT
KOFUBL
TLEVISAC
AC
SORIANAB
GPROFUT
BIMBOA
GRUMAB
ALPEKA
ORBIA
BBAJIO
MEGA
ARA
GFINBURO
ELEMENT
PE&OLES
VITROA
CULTIBAB
LIVEPOLC
LALA
CEMEXCPO
ALFAA
AEROMEX
CHDRAUI
AUTLANB
MFRISCO
HOMEX
NEMAK
GFAMSAA
URBI
AZTECAC
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Fondos de Inversion de Deuda Anexos

VALMX10: CORTO PLAZO
Horizonte: Corto Plazo Calificacion: HR AAA/1HR
Liquidez: MD

mientos Anu dos

semanal mes acumulado meses

VALMX10 3.43% 4.28% -1783.23% 4.95%
FondeoB 3.99% 5.36% -3077.57% 6.14%
Diferencia -0.56% -1.08% 1294.35% -1.19%
Duracion

. Variacion

Actual Anterior
Semanal

Activos netos 944,433,985 1,250,818,263 - 306,384,278
VALMX 14 Corto Plazo Gubernamental Carteora
Horizonte: Corto Plazo Calificacion: HR AAA/2HR 236 /0
Estrategia: Pasiva Liquidez: 24H

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses o
VALMX14 4.06% 5.06% -2240.90% 6.22% 17.19%

11.95% 44.66%

Fondo Benchmark

Duracién 180 278
Actual Anterior VLT
Semanal
Activos netos 539,099,330 420,736,938 118,362,392

CETES

=114 = 170 m 226 = 254 = 373 * Reporto

La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histdricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.




Fondos de Inversion de Deuda

Anexos

VALMX15 Largo Plazo Gubernamental o Cartera
Horizonte: Largo Plazo Calificacion: HR AAA/4HR ) 52.66%
Estrategia: Pasiva Liquidez: 48H 55% :
50%
Rendimientos Anualizados a5 RIEL
semanal mes acumulado 12 meses ’
VALMX15 8.67% 11.09% -4136.94% 11.49% 40%
PiPG-Fix5A 6.95% 11.41% -5139.07% 12.57% 35%
Diferencia 1.72% -0.32% 1002.14% -1.08% 30%
Fondo Benchmark 25%
Duracion 1341 1369 20%
Actual Anterior Patacion >
. Semanal 10%
Activos netos 189,493,699 196,471,633 - 6,977,934 5%
0% : : s
o0 < =]
o N £
: :
) o 5
H c
3 8
VALMX 16  Discrecional Cartera
Horizonte: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/3HR
Estrategia: Activa Liquidez: 48H
GAP  GrRUMA
BACHOCO _1.3% o
0.3% 2.2%
Rendimientos Anualizados ACBE HERDEZ :‘g;
semanal mes acumulado 12 meses 1.0%
VALMX16 5.46% 6.80% -2714.65% 7.54% L"égﬁ’/o'-
o ‘o
1.0%BSCTIA
Variacion 2.2%
Actual Anterior Semanal
Duracién 159 201 -42
Activos netos 3,758,528,280 3,453,559,625 304,968,655
UDIBONO
11.0%
Reporto
71.1%

VALMX 17 Mediano Plazo Gubernamental en UDI's

Horizonte: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/4HR
Estrategia: Pasiva Liquidez: Martes Liq 48H

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX17 3.48% 5.13% -1980.45% 5.50%
PiPG-Real3A 3.43% 541% -2839.60% 6.38%
Diferencia 0.05% -0.27% 859.15% -0.88%
Duracion 649 848
Variacion

Actual Anterior Semanal
Activos netos 192,830,549 190,945,400 1,885,149
Inversion Deuda 89.35% 90.50%

La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves
Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).

Los rendimientos Presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.

Cartera

\ h

64.63%

= UDI dic-20 = UDI jun-22 =Reporto




Anexos Fondos de Inversion de Renta Variable

VLMXTEC Especializado en Acciones Internacionales

Liquidez: 48H
Rendimientos Anualizados Cartera
semanal mes acumulado 12 meses
VLMXTEC -35.51% 1.54% -2124.31% 5.90%
0.04
0.035
Actual Anterior Patacion
Semanal 0.03
Activos netos 698,371,337 1,654,804 696,716,533
Inversion Deuda 100.00% 15.36%
0.025
0.02
0.015
0.01
0.005
o UL R R Rt
O OSSR SN TS ORUCRESS BT
I NS EES T

La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves
Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.




Anexos Fondos de Inversion de Renta Variable

VALMX 30 Mediano Plazo. Indizado o Cobertura
Horizote: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/2HR

Estrategia: Pasiva Liquidez: 48H
Cartera

Rendimientos Anualizados
semanal mes acumulado 12 meses

VALMX30 -19.63% -37.67% 1175.87% -3.27%
Duracién 0 |
Beta 0.996657

Actual Anterior VEITENLT

Semanal
Activos netos 1,118,002,749 1,176,677,185 - 58,674,436
Inversion dolares 99.84% 45.08%
99.84%

m Chequeras

VALMX 32 Largo Plazo en Instrumentos Denominados en Dolares
Horizote: Largo Plazo Calificacion: HR AAA/4HR
Estrategia: Pasiva

Cartera

Rendimientos Anualizados 9.08%
semanal mes acumulado 12 meses : °
VALMX32 -15.04% -33.95% -1166.28% 3.24%
PiP-UMS-Délar5A SP -14.52% -40.39% -1813.24% 3.53%
Diferencia -0.52% 6.44% 646.96% -0.29%
Duracion 1139 1052
Actual Anterior VL
Semanal
Activos netos 24,124,003 25,119,263 - 995,260
Inversién Deuda 86.85% 85.00%

B MEXC46 mUMS22F M Chequeras

La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves
Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.

Z

—_—



Fondos de Inversion Anexos

VALMX20: Especializada en Acciones Indizadas al IRT

Rendimientos netos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX20 -1.42% 1.07% 3.13% 3.13%
dic-19 nov-19 oct-19 sep-19

Activos 253,932,728 251,252,331 253,553,793 85,182,494
Inversion 100% 100% 100% 100%

18%

15%

12%

9%

6%

3%

0%

===VALMX20 —IRT

VALMXVL: Fondo de Inversion Especializado en acciones
Horizote: Largo Plazo

ndimientos netos

semanal mes acumulado
VALMXVL -0.18% 0.62% 11.13%
19 nov-19 oct-19 sep-19
Activos 1,955,264,486 1,942,919,396 1,863,947,539 1,905,189,137 0% =f -
Inversion 98% 100% 100% 100%

===VALMXVL =——MSCI World

Paises Invertidos
45% Emergente Cartera
40% 5%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%

illl

F 0O ® = © C ¥ @ &% @ @M @ @© L ®© ®©
<837 8852582885228
SEef3e” " E2cgcEz2Z25gz29
uw>S @g@dVSe =T & 3580 5% 2 EE
g T oI = © 8 =
2 o T = g
£ 3 i
< S
o

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.
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Anexos Fondos de Inversion de Renta Variabl

VALMX 34 Discrecional Instrumentos Denominados en Délares
Horizote: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/4HR

Estrategia: Activa Liquidez: 48H
Cartera

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX34 -17.1% -40.48% NA NA

Duracion 104

Actual Anterior Variacion Semanal
Activos netos 2,415,674,563 2,5636,937,341 - 121,262,778
Inversion dolares 2.02% 3.36%

= TBILC33 H TBILG47 m TBILM24
N TBILV23 W TBILZ37 H Chequeras

R.42%

24.30%

VALMXRP Discrecional Renta programada fija denominada en UDIs
Horizote: Largo Plazo Calificacion: HR AAA/4HR
Estrategia: Activa

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXRP -4.6% 3.38% NA NA

Cartera

Duracion 1122

13.48%
14.58%
Actual Anterior Variacion Semanal
Activos netos 19,774,355 19,625,392 148,963
Inversién Deuda 85.11% 85.11%
33.64%

. uDIS .
® UDI dic-20 mUDIjun-22 = UDI dic-25

B UDI nov-28 M Reporto

La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves
Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.



Fondos de Inversion Anexos

VALMX24: Fondo de Inversion Especializado en acciones
Horizote: Largo Plazo

Rendimientos netos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX24 -1.54% 1.18% 6.17% 6.17%
dic-19 nov-19 oct-19 sep-19
Activos netos 1,815,657 1,790,197 1,935,155 126,186,608
Inversién R.V 100% 100% 100% 100%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

NAFTRAC

VALMX19: Esbpecializado en Acciones de Mercados en EUA
Horizote: Largo Plazo

VALMX19
ientos netos
semanal acumulado 12 meses 9.0% < nonoioioioioioioioioioioes
VALMX19 0.00% 7.91% 7.91%
dic-19 nov-19 sep-19
Activos netos _3,328,425,220 2,242,366,045 2,162,251,225 2,172,564,826
Inversién R.V 99% 100% 100% 100%

40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

VALMX28
VALMXVL
VALMXES
VDE

SIL

1BO1

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).

Los rendimientos iresenlados son histéricos I no existe iaranu’a aliuna de iue en el futuro tenian el mismo comionamiento.



ondos de Inversion Anexos

VALMXES: Fondo Espanol de Capitales

Horizote: Largo Plazo

Rendimientos netos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXES 0.85% -0.25% 5.07% 5.07%
di nov-19 oct-19 sep-19
Activos netos 944,777,956 945,762,242 904,217,130 909,878,404
Inversion R.V 100% 100% 100% 100%

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

ITX
CAFE

BKT
GCO
REPS
GEST
CIEA
ACX
TEF
DOM
MEL
TUB
BME
FDI
EKT
IBGS

GRFP

=== VALMXES =—=IBEX35

VALMXMF: Fondo de Inversion Especializado en acciones
Horizote: Largo Plazo

Rendimientos netos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXMF -1.30% 1.20% 3.90% 3.90%
dic-19 nov-19 oct-19 sep-19
Activos netos 94,583,220 99,517,688 106,499,717 116,721,706
Inversion R.V 100% 100% 100% 100%

16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

AC

AMX
BACHO..
IENOVA

FEMSA

GFNOR.,
WALMEX
GMEXICO
CREAL
GRUMA
ASUR
MEGA
ORBIA

===VALMXMF ——S&P/BMV IPC

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).

Los rendimientos iresentados son histéricos I no existe iarantia aliuna de iue en el futuro lenian el mismo comiortamienlo.



Fondos de Inversion Anexos

VALMX28: Discrecional

Horizonte : Largo Plazo
g Liquidez: ML 22.0% VALMX28

Rendimientos netos

Semanal mes acumulado 12 meses
VALMX28 -0.21% -0.73% 18.68% 18.68%

oct-19 sep-19

Activos netos _11,618,481,410 10,843,431,249 10,445,265,179 10,560,839,846

Inversion R.V 99% 100% 100% 100%

Cartera

16% %
14% .
12% 5
10%
8%
6%
4%
2% 78.70%
0%

S e R T T R R e
= 3 T = w8 g< =E.UA. = México m Energia
VLMXETF: Discrecional
Horizonte : Largo Plazo
*El fondo es de reciente creacién por lo que se despliega la informacion disponible
Cartera

Rendimientos netos

Semanal es acumulado 12 meses
VLMXETF 0.30% 0.00% -504.18% n/a
dic-19 nov-19 oct-19 sep-19
Activos netos ___323,339,665 300,858,886 218,671,991 61,462,985
Inversién R.V 21% 99% 100% 100%
Cartera

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

IBTMXX
SDMXX

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).

Los rendimientos Fresenlados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.

u Global

EFRMXNX w®IBTMXX = SDMXX




PROVIVA: Fondo de Inversion de Renta Variable Anexos

RENDIMIENTOS Activos netos
semanal mes acumulado 12 meses * dic-19 nov-19 oct-19 sep-19

VLMXJUB -0.28% -0.10% 6.51% NA 1,327,638,872  1,329,260,145 1,325,507,949  1,319,359,820
VLMXTEC -35.51%, 0.00% 12.06% NA 698,371,337 1,654,562 1,654,936 14,656,227
VLMXP31 -0.36% 0.12% 13.44% NA 327,172,258 318,565,157 309,679,961 299,239,406
VLMXP38 -0.43% 0.22% 13.70% NA 309,044,089 303,541,791 300,496,202 288,212,771
VLMXP45 -0.46% 0.32% 13.79% NA 278,650,387 266,397,149 261,570,146 236,470,216
VLMXP52 13.93% NA 105,785,272

~Cuando los Fondos tengan suticiente historia, se mostrara el rendimiento 12M.

RENDIMIENTOS DESDE EL CAMBIO DE ESTRATEGIA FONDOS PROVIVA

SE5YEEEeEEE0aEE23335533355533555335553355333 28 ggee
AR A NN P AR SRS SRR SRS GRSy SRS SARSSRIERS SRS SAIRRGF APPSR
889 b L S ki v 755
TANOTLONONO—ANNFONONO—NMFLOONS0NO, —
FFFFF ANNNNNNNNNNNN S S55600000 MOOCOOOOOO0O ’\INNC’)C’JOg
= VLMXJUB VLMXTEC =~ ecce-- VLMXP31 === VLMXP38 == VLMXP45 = VLMXP52

RENDIMIENTOS ACUMULADOS FONDOS PROVIVA

©
N

e \[LMXJUB VLMXTEC «+ VLMXP31 === \VLMXP38 e \[ LMX P45 e \/ LMX P52
CARTERAS
COMPOSICION CARTERA
VLMXP17 VLMXP24 VLMXP31 VLMXP38 VLMXP45 VLMXP52
BONGS 6.60% 6.57% 3,669 10.:46% 647% 408%
TASA NOMINAL ™~ "CETES 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
HREPORTO ~0.00% 2.03% 5459 573% 4.67% 4.81%
VALK T 000% G00% 5.06% 060% 0:00% 6.06%
TASAREAL —(5iEONG. 7 0.00% 33,309 54.58% 18.04% 11.02% 7559,
RENTA VARIABLE 100,009 45.40% 56.36%% 68.76% 7785% 85697
NOTA: Los Benchmark de los Fondos PROVIVA son las i de los nuevos que entraron en vigor

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).

Los rendimientos iresenlados son histéricos i no existe iaranu’a aliuna de iue en el futuro tenian el mismo comionamiento.



ONDOS DINAMICOS Anexos

RENDIMIENTOS

semanal mes acumulado 12 meses

VALMXA -0.33% 0.15% 8.04% 8.04%
VALMXB -0.19% 0.19% 7.32% 7.32%
VALMXC -0.13% -0.45% 5.39% 5.39%

d nov-19 oct-19 sep-19
VALMXA 192,737,779 191,009,838 186,958,315 189,112,374
VALMXB 37,138,435 39,474,577 38,861,371 40,523,242
VALMXC 4,085,568 12,853,326 47,834,627 49,682,739

RENDIMIENTOS ACUMULADOS

R e e e T e T LT T
O 0O YO OO0 55 55555 > > >>CcCCcCCcC 35 5 5 0000 o998 B8 22 =000 0
T35 S EEEERSRFEEF 222320000888 83383888¢8¢80355%
Hge38rNzo2gd8PIAgd g8 -d° " Y5228802387a880887%3

= VALMXA = = VALMXB == ==-VALMXC
COMPOSICION CARTERA VALMXA VALMXB VALMXC
TASA NOMINAL 0.00% 0.00% 0.00%
TASA REAL 0.00% 0.00% 0.00%
MEXICO 3.87% 2.42% 2.79%
ETFS/ACCIONES INT 96.13% 97.58% 97.21%

ETF's

mMéxico mE.U.A. = Global mAsia mVALMXVL ®Europa ®VALMXES

Fuente: Valmex con datos de la BMV y Covaf, S.A. de C.V. (empresa prestadora de servicios y de la contabilidad).
Los rendimientos presentados son histéricos y no existe garantia alguna de que en el futuro tengan el mismo comportamiento.




Disclaimer

VALORES MEXICANOS CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. (Valmex)
INFORMACION IMPORTANTE

Los responsables de la elaboracién y contenido del presente reporte de andlisis son:

Nombre Puesto Teléfonos

Victor Ceja Cruz Analisis Econémico 52-79-14-55

Alejandro Fajardo Bonilla Analisis Econémico 52-79-14-52
Andrés Bezanilla Salcedo Analisis Capitales 52-79-14-50

José Luis Bezies Cortés Analisis Capitales 52-79-14-57
Guillermo Oreamuno Vazquez Andlisis Capitales 52-79-12-21
Maria del Carmen Cervantes Martinez Fondos de Inversion 52-79-13-33
Abraham Alvarado Lopez Fondos de Inversion 52-79-13-48

Contacto Valmex: Calzada Legaria 549, Torre, 2 Piso 7, Col. 10 de Abril, C.P. 11250,
México, D.F, teléfono: 5279-1200.

Posibles destinatarios del presente reporte de andlisis:
a) Inversionistas institucionales;

b) Inversionistas o clientes con servicios de inversion asesorados (asesoria y gestion)
cuyas categorias de perfiles de inversion puedan adquirir este tipo de valores; e

C) Inversionistas o clientes con servicios de inversién no asesorados.

M



DECLARACIONES IMPORTANTES DE

VALORES MEXICANOS CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V.

La informacién contenida en este documento:

No constituye un reporte de analisis a que se refieren las “Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas que proporcionen
servicios de inversion” y no debe ser considerada como una declaracion unilateral de la
voluntad, ni ser interpretada como una oferta, sugerencia, recomendacion para comprar o
vender valor alguno, o como una oferta, invitacion o sugerencia para contratar los servicios
gue proporciona Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (VALMEX).

Si bien ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, no hacemos declaracion
alguna, ni validamos respecto de su precision o integridad.

Es vigente a la fecha de su emisién, pero esta sujeta a modificaciones y cambios sin previo
aviso en el entendido de que VALMEX no se compromete a comunicar los cambios y
tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento.

Es Unicamente con fines informativos y sin ningun tipo de validez oficial y/o legal, los
rendimientos que aparecen son historicos y no existe garantia de que en el futuro tengan el
mismo comportamiento.

Para la toma de decisiones, el inversionista debe considerar el prospecto del valor de que se trate
y/o la informacién publica de la emisora, la cual podré identificarse en las siguientes paginas de la
red electrénica mundial denominada Internet: http://www.bmv.com.mx, http://www.cnbv.gob.mx, y/o
http://www.banxico.org.mx, asi como en http://www.valmex.com.mx, tratdndose de fondos de

inversion que la casa de bolsa distribuya.

VALMEX no acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida, dafo o perjuicio que se derive
del uso de este documento o de su contenido.

Este documento no puede ser reproducido, citado o divulgado sin la previa autorizacién por escrito
de Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

M
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