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Calendario de Eventos Econdmicos

Marzo - Abril 2020

MIERCOLES

VIERNES

EE.UU.: Indicador de la
actividad nacional. FED de
Chicago

Enero: -0.25

Febrero e*/: n.d.

MARTES
24

EE.UU.: indice de
manufacturas . FED de
Richmond

Febrero: -2

Marzo e*/: -10

EE.UU.: Venta de casas
nuevas

Enero: 764 mil

Febrero e*/: 750 mil

México: Inflacion general
22 gna febrero: 0.47%

12 gna marzo e/: 0.26%
12 gna marzo e*/: 0.12%

México: Inflacion subyacente
22 gna febrero: 0.18%

12 gna marzo e/: 0.21%

12 gna marzo e*/: 0.18%

México : Valor real de la
construccion

Diciembre: (-) 0.8% ae
Enero e*/: n.d.

México: Reservas
internacionales

Marzo 13: 184,619 mdd
Marzo 20 e*/: n.d.

EE.UU.: Demanda de bienes
duraderos

Enero: -0.2%

Febrero e*/: -1.0%

México: Ve ntas al menudeo
Diciembre: -0.4%
Enero e*/: n.d.

JUEVES

EE.UU.: Producto Interno
Bruto. Tercer estimacion
3T-19: 2.1%

4T-19 preliminar: 2.1%
4T-19 e*/: 2.1%

EE.UU.: Reclamos de
seguro de desempleo
Marzo 14: 281 mil

Marzo 21 e*/: 1.1 millones

EE.UU.: indice de

manuf acturas . FED de Kansas
Febrero: 5

Marzo e*/: -8

México: Indi cador Global de
la Actividad Ec on6mica
Diciembre: 0.68%

Enero e*/: -0.4%

México : Tasa de desempleo
Enero: 3.66%
Febrero e*/: n.d.

EE.UU.: Ingreso personal
Enero: 0.6%
Febrero e*/: 0.4%

EE.UU.: Gasto personal
Diciembre: 0.2%
Enero e*/: 0.3%

EE.UU.: Inflacion del gasto
personal de consumo
Diciembre: 0.1%

Enero e*/: 0.1%

EE.UU.: Inflacién subyacente
del gasto personal de
consumo

Diciembre: 0.1%

Enero e*/: 0.2%

EE.UU.: Confianza de |
consumidor. Univ de
Michigan.

Febrero: 101

Marzo preliminar: 95.9
Marzo e*/: 92.5

México: Balanza comercial
Enero: -2,416 mdd
Febrero e*/: n.d.

EE.UU.: Indice de

manufacturas . FED de Dallas
Febrero: 1.2
Marzo e*/: n.d.

México: Presupuesto federal
Febrero

EE.UU.: indice de precios de
vivienda Case-Shiller
Diciembre: 0.43%

Enero e*/: 0.30%

EE.UU.: Confianza del
consumidor

Febrero: 130.7

Marzo e*/: n.d.

México: Reservas
internacionales

Marzo 20 e*/: n.d.
Marzo 27 e*/: n.d.

México: Agregados
monetarios
Febrero

EE.UU.: Encuesta ADP —
empleo sector privado
Febrero: 183 mil

Marzo e*/: n.d.

EE.UU: ISM Manufacturas
Febrero: 50.1
Marzo e*/: 49.3

México : Remesas
Enero: 2,583 mdd
Febrero e*/: n.d.

México: Encuesta de las
expectativas de los
especialistas en economia
del sector privado

Marzo

EE.UU.: Balanza comercial
Enero: -45.3 billones
Febrero e*/: n.d.

EE.UU.: Reclamos de
seguro de desempleo
Marzo 21 e*/: 1.1 millones
Marzo 28 e*/: n.d.

México: Indicador adelantado
Enero: 0.14
Febrero e*/: n.d.

EE.UU.: Tasa de desempleo
Febrero: 3.5%
Marzo e*/: n.d.

EE.UU.: Némina no agricola
Febrero: 273 mil
Marzo e*/: 150 mil

México : Encuesta de las
expectativas de analistas de
mercados financieros de
Citibanamex

e/ = estimado por Valmex

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

e*/: = promedio de encuestas disponibles

n.d. = no disponible




Entorno Nacional

Economia

México

El BdM recorta en 50 puntos base la tasa de fondeo

La Junta de Gobierno del Banco de México decidi6 recortar
en 50 puntos base la tasa de fondeo el viernes 20 de marzo
(el anuncio estaba programado para el préximo jueves 26 de
marzo). La tasa de fondeo se encuentra actualmente en 6.50
por ciento. La decision no fue unanime, un miembro votd por
recortar en 25 puntos base. Resalta lo siguiente:

- En el entorno global se menciona como principal
preocupacion la rapida propagacion del coronavirus
provocando un deterioro severo en las perspectivas de
crecimiento de la economia mundial y en las condiciones
financieras globales. Adicionalmente, la Junta mencioné la
marcada disminucién en los precios de las materias primas,
en especial el petroleo.

- Esto ha provocado que los bancos centrales alrededor del
mundo recorten sus tasas de interés y los gobiernos estan
implementando medidas fiscales extraordinarias con el fin de
atenuar los efectos de la caida en la demanda interna y
externa, y garantizar el funcionamiento del sistema financiero.
- En las Ultimas semanas se registré una fuerte depreciacion
del peso mexicano, un incremento significativo en las tasas
de interés en todos sus plazos y un aumento considerable en
las primas de riesgo. Esta situacion se desarrollé6 de manera
similar en otras economias emergentes.

- Lo anterior, afecta las previsiones al crecimiento e inflacion
gue el BdM publicé en su Reporte Sobre la Inflacién Oct-Dic
2019. Se anticipa un deterioro en las perspectivas de
crecimiento derivado de las afectaciones del coronavirus a
nivel global. El balance de riesgos al crecimiento esta
considerablemente a la baja.

- Si bien, un menor crecimiento y menores precios en los
energéticos nivel internacional anticipan una menor inflacién,
la reciente depreciacion del tipo de cambio podria imponer
presiones al alza sobre los precios. Es posible que se retrase
la convergencia al objetivo de 3 por ciento de inflacién. La
incertidumbre sobre el balance de riesgos para la inflacién se
ha acentuado.

- La Junta de Gobierno tomard las acciones que se requieran
con base en la informacion adicional, de tal manera que la
tasa de referencia sea congruente con la convergencia
ordenada y sostenida de la inflacion general a su meta.
Ademés, la junta resalta la importancia de fortalecer los
fundamentales macroeconémicos y adoptar medidas
necesarias, tanto monetarias como fiscales. El proximo
anuncio de politica monetaria esté programado para el 14 de
mayo.

- Dado el complicado entorno, con riesgo de recesién global,
no descartamos recortes adicionales a la tasa de fondeo,
incluso fuera de calendario. El BdM ahora da prioridad a la
pronta recuperacion econémica en lugar de la inflacion, la
cual serd de por si baja por la contraccion esperada en la
demanda agregada.

Debilidad en la demanda agregada
La demanda agregada (igual a la oferta agregada) de bienes
y servicios cay6 0.8 por ciento en el cuarto trimestre de 2019,
por cuarto trimestre consecutivo, segun cifras ajustadas por
estacionalidad.

Demanda agregada, var. % trimestral, a.e.
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El ajuste estacional (se realiza de manera independiente para
cada componente) muestra que la caida obedecié a una
contraccion en las exportaciones (mucho mayor que en las
importaciones) y en la inversion. Por su parte el consumo
privado se estancé y el consumo de gobierno exhibi6
dinamismo (después de dos trimestres consecutivos de
caidas).

Oferta y demanda agregada,

variacion trimestral %. a.e.

PIB -0.1
Importaciones Oferta 2.4

Consumo privado

Demanda

Consumo gubernamental
Inversién
Exportaciones
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Al considerar cifras originales, en términos anuales, el PIB
muestra una variacion de (-) 0.5 por ciento en el cuarto
trimestre de 2019. Al considerar la identidad clasica
PIB=C+I+G+(X-M) resulta que el débil desempefio en la
economia se explica por una fuerte caida tanto en la
inversion privada como publica (estos dos rubros dan cuenta
de 20 por ciento del PIB) y una nula participacién en el
crecimiento por el consumo de gobierno (12 por ciento del
PIB). Los rubros que mayor dinamismo presentan son el de
exportaciones netas y el consumo privado (este Ultimo explica
2/3 partes del PIB).
6.0 - PIB real en México y componentes,
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Estados Unidos

EL FOMC recorta 100 pb la tasa de fondos federales

El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) sefial6 que el
brote de coronavirus ha impactado y ocasionado disrupciones
en la actividad econdmica de diversos paises, incluido
Estados Unidos. Las condiciones financieras globales
también se han visto significativamente afectadas. EI Comité
considera que los efectos del coronavirus pesaran en la
actividad econdmica en el corto plazo y representan un riesgo
al entorno econdmico. Mas recientemente, el sector
energético se encuentra bajo estrés. El rango objetivo ahora
se ubica entre 0 y 0.25 por ciento.

El Comité espera mantener este rango hasta que este seguro
gue la economia ha resistido los eventos recientes y se
encuentra en camino a alcanzar su doble mandato de
méximo empleo y estabilidad de precios.

Ademés el Comité decidid incrementar en al menos 500
billones de ddlares su tenencia de Bonos del Tesoro y en al
menos 200 billones de dodlares su tenencia de activos
respaldados por hipotecas (MBS, por sus siglas en inglés),
apoyo al crédito a hogares y empresas y lineas swap.

La decision no fue unanime. Loretta J. Mester, considerd que

el rango de la tasa de fondos federales debi6 colocarse en
0.5 a 0.75 por ciento, es decir voto por un recorte en 50 pb.

2 Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C.V. -



Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

Manufacturas en contraccion

Dos indicadores regionales, ambos publicados por bancos de
la Reserva Federal, el Empire State y Filadelfia, sugieren
contraccion de las manufacturas en marzo. El indice de Nueva
York paso de 12.9 en febrero a (-) 21.5 en marzo y el indice de
Filadelfia de 36.7 a (-) 12.7.

Indices regionales de manufacturas

20 e NY Empire State
-30 —— Philadelphia Fed
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Repunta la produccion industrial en febrero
En febrero, la produccion industrial aumentd 0.6 por ciento,
después de haber caido en (-) 0.5 por ciento en enero. El
sector méas dinamico fue la generacion de energia (utilities) al
crecer en 7.1 por ciento, una vez que el clima inusualmente
calido en enero se disipé. Por su parte el sector manufacturero
crecio en 0.1 por ciento una vez que el sector automotriz
mostré mejoria y mineria bajé (-) 1.5 por ciento.
Produccién industrial, variacion mensual, %
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Caen las ventas al menudeo en febrero

Las ventas al menudeo cayeron en (-) 0.5 por ciento en
febrero, después de haber aumentado 0.6 por ciento el mes
previo. La venta de automoviles cayd (-) 0.9 por ciento y al
excluir este volatil rubro, de igual manera las ventas cayeron
en (-) 0.4 por ciento. El cambio respecto a enero de 2019 fue
+4.3 por ciento (+4.9 por ciento excluyendo automéviles).
Ventas al menudeo, variacion mensual

= Total m Total ex. Autos

2
Buenas cifras en el sector construccion

Los inicios de construccion se situaron en 1.599 millones de
unidades en febrero 2020, (-) 1.5 por ciento menos que la cifra
previa y 39.2 por ciento arriba del dato de febrero 2019. Por su
parte, los permisos de construccion disminuyeron (-) 5.5
por ciento en el mes, a una tasa anual de 1.464 millones de
unidades, 13.8 por ciento méas que el nivel de febrero de 2019.

Inicios y permisos de construccion, tasa anual
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Por su parte, la venta de casas en existencia subié 6.5 por
ciento en febrero, después de haber caido en enero, para una
tasa anual de 5.77 millones (la mayor desde febrero de 2007),
En su variacién anual la reventa de casas aumentd 7.2 por
ciento.

Venta de casas en existencia, tasa anual en
miles unidades
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Mercado laboral muestra signos de debilidad

Los reclamos de seguro de desempleo aumentaron en 70 mil
entre el 7 y el 14 de marzo, para ubicarse en 281 mil y en su
promedio mévil de 4 semanas subieron 16,500 para quedar en
232.25 mil. Se anticipa que continuaran incrementandose en
las proximas semanas.

Solicitudes seguro de desempleo,
380 - promedio movil 4 semanas en miles
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Indicador lider: la mejoria del indice no continuar &
El indicador adelantado, disefiado para anticipar la trayectoria
de la economia subi6 ligeramente en febrero, después de un
fuerte repunte en enero. Sin embargo, los economistas de The
Conference Board, los cuales disefiaron y alimentan el
indicador, consideran que los impactos del coronavirus seran
visibles en marzo. Ademas, dado el entorno, la economia
podria ya haber entrado en un periodo de contraccion.

1.0 Indicador lider, cambio mensual, % 0.7
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Perspectivas

- El coronavirus (covid-19) ya tiene afectaciones sumamente
graves en la actividad econdmica y el sesgo se mantiene a la
baja. El crecimiento global podria disminuir de 2.9 por ciento
en 2019 a menos de 2 por ciento en este afo, nivel que
presupone recesion en muchos paises. El cierre repentino de
negocios, sobre todo los relacionados con turismo, pero
también con transporte, manufacturas y otras actividades en
muchos paises anticipan una fuerte contraccion econémica en
los préximos meses.

- El caso de la economia de los Estados Unidos es
extremadamente grave. El mercado anticipa para este afio una
caida del PIB. Los escenario son inciertos, van de (-) 0.1 a
(-) 5.4 por ciento. Es muy probable que el mayor impacto se
registre durante el segundo trimestre de 2020, la estimacién
mas negativa de (-) 20 por ciento.

- En este entorno, estimamos que la economia mexicana
registrard una contraccion de (-) 3.2 por ciento en este afio,
aunque podria ser mayor, dependiendo de la afectacion del
covid-19.

- Lo peor es la incertidumbre.

- La respuesta de los bancos centrales y de los gobiernos no
se ha hecho esperar, con una respuesta similar a la crisis de
2008. Seguramente la expansién monetaria y fiscal sera de
utilidad para reactivar la actividad econdmica en los proximos
meses.

- Lo probable para el caso de México es que se abandone la
meta de superdvit primario en este afio y tal vez el siguiente, lo
gue se traducird en mayor endeudamiento y en recorte de la
calificacion crediticia soberana (damos por hecho que la de
Pemex sufrira una rebaja muy pronto).

Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C 3



Mercado de dinero

Panorama de Tasas de Interés

México

Medidas extraordinarias de liquidez

Ademaés de recortar la tasa de fondeo a 6.50 por ciento, el
Banco de México en conjunto con la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico anunciaron las siguientes medidas para
aumentar la liquidez en moneda nacional y extranjera a la
banca:

Disminucion del Deposito de Regulacion Monetaria por 50 mil
millones de pesos. En la actualidad los DRM suman
aproximadamente 320 mil mdp. Con esta accion se apoyan las
operaciones activas de la banca miltiple y de desarrollo, y se
mantienen o amplian las lineas de crédito.

1. Disminuye la tasa de interés de la Facilidad de Liquidez
Adicional Ordinaria. Esta facilidad, disponible desde
2008, ofrece liquidez a las instituciones de banca
multiple a través de créditos garantizados o reportd con
un costo entre 2 y 2.2 veces la tasa de fondeo. Ahora, el
costo baja a 1.1 veces.

2. Se realizaran subastas de crédito en doélares entre
instituciones de crédito, fondeado a través de la "linea
swap" acordada con la FED por un monto de 60 mil
millones de délares.

3. Se fortalecera el Programa de Formadores de Deuda
Gubernamental, con el fin de mejorar el desarrollo de
deuda gubernamental, proveer liquidez y facilitar
formacion de precios.

Los detalles de estas operaciones se daran a conocer a partir
del 1 de abril de 2020. No se descarta que estas facilidades se
amplien, dependiendo de la evolucién e impacto econémico -
financiero del Covid-19.

2,500,000 1  Tenencia extranjera en papel gubernamental 22

2,000,000 { Datos al 28 de febrero 20

Tenencia en pesos 18

1,500,000 -

——TC Fix (der.)

16
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Cete 28
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Mercado Secundario

El Banco de México adelanté su decision de politica monetaria
al 20 de marzo (estaba programada para el 26 de marzo) y
decidi6 recortar la tasa de fondeo en 50 puntos base. La
decision se llevé a cabo en un entorno de incertidumbre por
los impactos econdémicos del coronavirus, precios de
commodities a la baja (en especial el petrdleo) y perspectivas
de una cada vez mas probable recesion a nivel global. La
junta adoptd un sesgo dovish dispuesta a recortar la tasa de
fondo si se deteriora més la actividad econdmica nacional.

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

Plazo CETES ABs

endias |13-mar 19-mar Var pp.|13-mar 19-mar Var pp.
1 7.05 7.08 0.03 7.10 7.04 -0.06
28 7.17 715 -0.02 | 7.22 721 -0.01
91 7.01 7.18 0.17 7.12 7.19 0.07
182 7.00 7.05 0.05 7.14 7.06 -0.08
364 7.19 7.24 0.05 7.32 724 -0.08

Estados Unidos

El pasado domingo 15 de marzo, el Comité Federal de
Mercado Abierto realiz6 un recorte de 100 puntos base en la
tasa de fondeo a 3 dias del anuncio de politica monetaria
programado para el 18 de marzo. Con este segundo recorte
en marzo (el primero fue en marzo 4) el rango de la tasa de
fondos federales se ubica de 0 a 0.25 por ciento Ademas se
anuncié la reactivacion de los programas de compras de
activos en al menos 500 billones de doélares para el mercado
de Bonos del Tesoro y en al menos 200 billones en el
mercado de MBS. Tras el anuncio Jerome Powell Presidente
de la FED comentd lo siguiente:

El recorte se dio en un entorno donde ya hay afectaciones al
sector de transporte, turismo y la industria hotelera por las
medidas de contencion del coronavirus. Ademas, los efectos
de estas medidas en otros paises estdn comenzando a
restringir la actividad economica en diversas economias y
estan provocando disrupciones en las cadenas de valor global.
Se anticipa que esta debilidad global impactard las
exportaciones durante algin tiempo. Ademas, el sector
energético se encuentra bajo estrés por la fuerte caida en los
precios del petréleo. Se anticipa que la inflacién sera menor al
objetivo de 2 por ciento durante este afio. El costo del crédito
se ha incrementado fuertemente y las bolsas alrededor del
mundo han mostrado rapidas caidas. El mercado de Bonos
del Tesoro se ha mostrado sintomas de estrés y liquidez
deteriorada. Este Ultimo mercado juega un papel muy
importante a nivel global, generalmente es el mercado mas
liquido y funciona como benchmark de distintos activos. Por lo
gue este mercado puede afectar al sistema financiero y la
actividad econémica.

EE.UU.: evolucion de tasas de interés

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

Préximo anuncio FED:
29 de abiril

o = N w » (&)] (o))
L

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

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

21-feb 1.56 1.35 1.32 1.47 1.92
28-feb 1.29 0.95 0.97 1.18 1.70
06-mar 0.53 0.52 0.62 0.79 1.31
13-mar 0.29 0.51 0.74 0.99 1.60
20-mar 0.05 0.46 0.71 1.16 1.78
Fed Fund 0.0% - 0.25% Tasa de descuento  0.00%

Perspectivas

México: Anticipamos que el Banco de México llevara la tasa a
5.5 por ciento a finales de 2020.

M




Gréfico del Mercado de Dinero
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Indicadores Macro

Datos Mensuales dic-18 nov-19 dic-19 ene-20 feb-20 mar-20
Indicador Global de la Actividad Econémica (crec. anual) -0.3% -1.2% 0.7% n.d. n.d. n.d.
Produccién Industrial (crec. anual, a.e.) -3.0% -1.7% -0.9% -1.7% n.d. n.d.
Ventas al Menudeo (crecimiento anual, a.e.) 0.0% 1.8% 3.4% n.d. n.d. n.d.
Tasa de Desocupacion Nacional (%, a.e.) 3.63 3.51 3.16 3.66 n.d. n.d.
Inflacion Mensual (%) 0.70 0.81 0.56 0.48 0.42 n.d.
Inflacién Quincenal (%) 0.56/-0.06 0.68/0.09 0.35/0.32 0.27/0.11 0.12/0.47 n.d./nd.
Inflaciéon Anual (%) 4.83 2.98 2.83 3.24 3.70 n.d.
M1 (crecimiento anual real) 0.5% 0.7% 1.8% 2.7% n.d. n.d.
Activos Financieros Internos F (crecimiento anual real) -3.8% 3.6% 4.5% 2.9% n.d. n.d.
Crédito Bancario al Sector Privado (crec. anual real) 4.6% 2.6% 2.0% 1.8% n.d. n.d.
CETES 28 primaria, promedio 8.05% 7.47% 7.15% 7.09% n.d. n.d.
Balanza Comercial (millones de délares) 1,859 790 3,068 2,416 n.d. n.d.
Interbancario a la Venta (pesos por délar, cierre) 20.11 19.32 19.11 18.80 18.85 n.d.
Depreciacion (+) / Apreciacion (-) -0.74% -0.05% -1.13% -1.60% 0.26% n.d.

indice BMV (IPC, cierre) 41,640 42,820
Cambio % respecto al mes anterior -0.22% -1.19% 1.68% 1.30% -6.31% n.d.
Precio de Petréleo (mezcla, délares por barril, prom.) 50.36 50.73

Datos Semanales dic-19 21-feb 13-mar 19-mar
Base Monetaria (millones de pesos) 1,754,749 1,664,664 1,670,343 1,679,678 1,700,811 n.d.
Activos Internacionales Netos (millones de ddlares) 184,212 188,266 188,438 189,775 188,788 n.d.
Reservas Internacionales (millones de délares) 180,750 183,337 184,250 185,571 184,619 n.d.
CETES Primaria 28 dias 7.25 6.95 6.91 6.70 6.81 7.15
CETES Secundario 28 dias 7.26 7.01 6.97 6.84 7.18 714
CETES 1 aino real (segun inflacion pronosticada) 3.50 3.54 3.60 3.37 4.05 442
AB 28 dias 7.41 7.1 7.07 6.95 7.22 7.21
TIIE 28 dias 7.56 7.30 7.29 7.24 7.22 7.21
Bono 10 afios 6.84 6.55 6.85 6.37 7.65 8.18
Prime 4.75 4.75 4.75 4.25 4.25 3.25
Libor 3 meses 1.91 1.68 1.46 0.90 0.84 1.20
T- Bills 3 meses 1.56 1.58 1.29 0.48 0.28 0.06
T- Bond 10 afios 1.91 1.53 1.13 0.71 0.95 1.13
Bund Aleman 10 aiios, € -0.19 -0.44 -0.61 -0.73 -0.59 -0.17
Banco de México (FIX) 18.86 18.80 19.78 20.16 21.93 24.09
Interbancario Mismo Dia a la Venta 18.93 18.83 19.61 20.10 21.90 24.02
Yen por délar 108.6 112.11 108.07 105.30 107.91 110.69
Délar por euro 1.12 1.08 1.10 1.13 1.11 1.07

Mercado de Futuros (pesos por délar)

Junio 2020 19.36 19.12 20.06 20.49 22.18 24.41
Septiembre 2020 19.60 19.35 20.31 20.76 22.52 24.73
Diciembre 2020 20.07 19.82 20.86 21.28 23.18 25.34
Marzo 2021 20.31 20.08 21.15 21.57 23.55 25.69
Junio 2021 20.07 19.82 20.86 21.28
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Deuda Externa Mexicana

Emisiones de Deuda Publica Externa Mexicana

Mercado Secundario Bonos Globales

Moneda Importe Plazo 20-mar 13-mar Var.

Fecha Emision . . R -
original (millones) (anos)

Vencim. Cupén Rendimiento

México rendimiento (%*)

may-18 Pemex € 600 45 2022  2.500 2.55 UMS 22 7.34 3.79 3.55
may-18 Pemex € 650 5.25 2023  +240 pb +240 pb UMS 26 4.95 2.60 2.35
may-18 Pemex € 650 7.5 2025  3.625 3.67 UmMs 33 4.62 3.67 0.94
may-18 Pemex € 1,250 10.5 2029  4.750 4.82 UMS 44 5.90 4.78 1.12
oct-18 Pemex Us$ 2,000 10 2029 6.50
ene-19 Global uUs$ 2,000 10 2029 4.500 4.58 Brasil rendimiento (%*)
abr-19 Global € 1,500 7 2026 1.625 1.70 BR GLB 27 3.50 3.44 0.05
abr-19 Global € 1,000 20 2039 2875 2.97 BR GLB 34 6.79 4.94 1.85
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 Argentina rendimiento (%*)
jul-19 Global us$ 1,456 10 2029 4.500 3.74 AR GLB 27 40.42 25.28 15.14
jul-19 Global uss$ 2,104 30 2050 4.55 AR GLB 33 32.36 27.96 4.40
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
ene-20 Global Us$ 1,500 10 2030 3.250 3.31 EE.UU. Rendimiento (%)
ene-20 Global us$ 800 30 2050 4.500 4.04 T. Bond 10a 1.13 0.85 0.28
ene-20 Global € 1,250 10 2030 1.125 1.24
ene-20 Global € 500 20 2039 2.875 2.00
ene-20 Pemex us$ 2,500 11 2031 5.95
ene-20 Pemex Us$ 2,500 40 2060 6.95

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) 20-marzo-2020
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Mercado Cambiario

Entorno

Panorama

El Covid-19 estd expandiéndose y con ello los bancos
centrales estéan fortaleciendo sus posturas monetarias laxas.
Con esto, la postura monetaria del Banco de México se ha
hecho mas restrictiva en términos relativos. Junto con la
intervencion en el mercado cambiario, via subastas, es
probable que la presion sobre el peso se contenga.

Expectativas de la paridad peso por délar

Promedio

Mediana

Maximo

Minimo
Fuente: Citibanamex, Encuesta de Expectativas de Analistas
de Mercados Financieros, marzo 5 de 2020.

Luego del rompimiento a la baja de 19.00 en Diciembre
proyectamos dos objetivos: 18.75 y 18.50. Este Ultimo casi fue
alcanzado (18.53). Insistimos mucho en que la formacioén
triangular no se anulaba, Unicamente se hacia mas amplia.
Uniendo maximos de los dUltimos tres meses y los
correspondientes minimos nos daba una posibilidad de
definicién cercana. Ambos trazos muestran la formacion en
“cufa” que tipicamente se presentan previo a un cambio de
tendencia. El primer objetivo en la zona de 23.40 — 23.50 fue
superado. Luego de una consolidaciéon en los préximos dias
debe intentar el siguiente en la zona 24.80 — 25.00.

Se confirmd la divergencia positiva del RSI con un minimo
superior del oscilador en Febrero respecto a Enero. Lleg6 al
extremo superior de sobrecompra de una manera solamente
vista en 2011 y 2014. Es necesario un descanso que regrese
ligeramente al oscilador por debajo de la mencionada zona de
sobre compra.

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 desarrolld
desde Enero 2017 al 18.53 de 2020. La largamente esperada
subida de una ola “5” indiscutiblemente dio inicio al dejar atras
20.00, 21.00 y 22.00. Objetivo en 24.80.

Valores Mexicanos Casa de Bolsa. S.A. de C.V.
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Renta Variable

Evolucidn y Perspectivas BMV y NYSE

MEXICO

En la semana recién concluida el IPC cerré a la baja destacando
noticias sobre el coronavirus. El presidente de México, Andrés
Manuel Lépez Obrador, descarté la reduccion de impuestos o el
otorgamiento de estimulos fiscales adicionales a las empresas
para contrarrestar el impacto que pueda tener el virus respiratorio
en la economia. Mientras tanto, las empresas mexicanas ya han
empezado a anunciar iniciativas que implementaran en los
siguientes meses. ALSEA anuncié que pospondra las nuevas
aperturas de tiendas y cualquier proyecto que no sea esencial
para continuar con las operaciones, por lo que el CAPEX se
reducira cerca de 60% de lo estimado para 2020. Por su parte,
AEROMEX informé que debido al cierre de fronteras alrededor del
mundo, tomaron la decisién de reducir la capacidad doméstica en
30% vy 50%,
aproximadamente 40 de las 125 aeronaves que tenian al cierre

la internacional en dejando en tierra
del 4T19. Ademas, sus ejecutivos se disminuiran el sueldo entre
20-50%, mientras que el resto de sus colaboradores registraran
una reduccién proporcional en el mismo rubro. Por otro lado,
diferentes bancos han empezado a modificar sus pronésticos de
crecimiento para la economia mexicana. JP Morgan anuncié que
para el 2020 esperan una contraccién de 1.8% debido a las
presiones en las cadenas de suministro, el cierre de las fabricas
de automéviles y la caida en los precios petroleros. Asimismo,
Bank of America espera una disminucion de 4.6%, Credit Suisse
4%, UBS 3.5% , Santander 2% y Goldman Sachs 1.6%. El
viernes, el presidente Donald Trump anunci6é que se suspenderan
los viajes no esenciales en la frontera mexicana, enfatizando que
esto no afectara el comercio entre ambos paises. Finalmente,
debido a toda la incertidumbre en torno al coronavirus, el
BANXICO decidi6 bajar su tasa de referencia en 50pbs,

colocandola en 6.5%.

IPC
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Los principales indices estadounidenses cerraron la semana
recién concluida en terreno negativo destacando noticias sobre el
coronavirus. A inicios de semana, el presidente Donald Trump
comentd que estan esperando que los siguientes meses para EUA
sean complicados por la propagacién del coronavirus, lo que
podria impactar en la economia llevandola a una recesion.
Recomend6 a toda la poblacién evitar reuniones que sobrepasen
las diez personas, evitar trasladarse a lugares como restaurantes
y bares y que los nifios estudien desde casa. Anadié que se
espera que EUA siga combatiendo la enfermedad respiratoria, por
lo menos, hasta agosto. El Secretario del Tesoro, Steven Mnuchin,
ha estado en contacto con el Congreso estadounidense para
evaluar las iniciativas fiscales, dentro de las cuales se contempla
un estimulo de US$1.3 trillones. Ademas, la administracién Trump
estd evaluando otorgar créditos de US$50 billones para la
industria aeronautica y entregar, dentro de las siguientes dos
semanas, US$500 billones en cheques a las cuentas particulares
de los individuos para fortalecer el consumo. Por su parte, el
gobernador de California anuncié que todos los individuos del
estado se deberan quedar en sus casas y solo se permitira salir a
las calles si se va a comprar alimentos. El gobernador del estado
de Nueva York se pronuncié de la misma forma, prohibiendo la
salida de la fuerza laboral de sus casas, mientras que el alcalde
de la ciudad de Nueva York anuncié que podrian escasear los
medicamentos en las siguientes dos o tres semanas. EUA y
Canadé acordaron en cerrar la frontera a los viajes no esenciales

para evitar mayores contagios.
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RENTA VARIABLE Eventos corporativos

IPC Ultimo Rend.7d Rend.30d Rend. Aiho Rend.7d Rend.30d Rend. Aho
Cierre 34,270 -10.02% -23.68% -21.29% DJI 19,174 -17.30% -34.67% -32.81%
Maximo 35,456 -7.32% -21.50% -18.87% S&P 500 2,305 -14.98% -31.93% -28.66%
Minimo 33,895 -9.00% -24.20% -21.97% Nasdaq 6,880 -12.64% -29.92% -23.33%
IPC
Fecha Maximo Minimo Cierre Volumen

17/03/2020 37,071 34,775 36,863 495,328,303
18/03/2020 37,181 35,440 35,533 293,107,363
19/03/2020 35,577 34,213 35,144 232,076,086
20/03/2020 35,456 33,895 34,270 703,939,923

AEROMEX: inform6 que derivado del COVID-19, se ha generado una crisis a nivel mundial impactando a la mayoria de los paises y
sectores, la afectacién a la industria aérea incluyendo a AEROMEX, la cual no tiene precedente.

ALFA: S&P confirmé su calificacion crediticia de emisor de 'BBB' y de emisién de 'BBB-' ademéas de que revisé su perspectiva a
negativa de estable (tomando la misma accién sobre las calificaciones en escala global de Sigma Alimentos y ALPEK) por una
expectativa de indicadores crediticios mas débiles. La revisioén de la perspectiva se deriva de condiciones mas débiles: el deterioro en
las condiciones de negocio y econdmicas a nivel global relacionadas con el COVID-19 estarian afectando sus mercados clave.

ALPEK: anuncié que Corpus Christi Polymers LLC (CCP, coinversién entre ciertas subsidiarias de ALPEK, Indorama Ventures Holding
y Far Eastern Investment (Holding) Limited creada para adquirir y completar la construccién de una planta integrada de PTA-PET en
Corpus Christi) decidi6 extender su periodo de pre-construccion hasta el final del 2020. Lo anterior, considerando el aumento en los
costos laborales de la regién, lo cual ha aumentado significativamente el estimado de presupuesto méas reciente. Cabe sefialar que:
ALPEK no tendrd que realizar aportaciones de capital adicionales en el periodo de pre-construccién extendido, CCP espera que los
costos laborales mejoren a medida que mas trabajadores calificados en la region se vuelvan disponibles, el sitio serd mantenido
adecuadamente para que el proyecto pueda reiniciar en el futuro y que es probable que la fecha para culminar la construccion del sitio
se extienda por un periodo similar.

ALSEA: informé sobre la actualizacion en cuanto a las medidas gubernamentales en sus principales regiones para cerrar o limitar la
capacidad de los restaurantes para ayudar a combatir la propagacion del Coronavirus COVID-19.

AXTEL: Fitch ratificé sus calificaciones en escala internacional de largo plazo en moneda local/extranjera en 'BB-' y su calificacion en
escala nacional de largo plazo en 'A-(mex)'. La perspectiva se revisé a positiva desde estable, reflejando su desempefo operativo
estable en el segmento de telecomunicaciones empresarial y gubernamental en México, y su desapalancamiento gradual a través de
la venta de activos.

BOLSA: informé, con motivo de la declaracién de la Organizacion Mundial de la Salud respecto al impacto del COVID-, que cuenta
con planes de continuidad de la operacidn ante distintos escenarios en los cuales prevé estrategias, procedimientos y acciones para
mantener una éptima prestacion de sus servicios y de cada una de sus subsidiarias. Actualmente continuara prestando sus servicios
con normalidad, habiendo iniciado con la aplicacion de diversos protocolos.

CEMEX: inform6 sobre las medidas que junto con sus subsidiarias directas e indirectas, ha tomado o esperan tomar con respecto a la
pandemia de Coronavirus (COVID-19) y los riesgos e impactos en sus resultados de operaciones, liquidez y condicién financiera.

CUERVO: anuncié que Juan Domingo Beckmann Legorreta, director general de CUERVO, fue diagnosticado con COVID-19. Su
estado de salud es estable y se encuentra atendiendo las indicaciones médicas respectivas.

IDEAL.: informd, en seguimiento a su aviso del 21 de noviembre 2019 y en términos de lo estipulado en el acuerdo vinculante referido
en el aviso celebrado con Canada Pension Plan Investment Board (CPP Investments) y una afiliada de Ontario Teachers’ Pension
Plan (OTPP), que CPP Investments (a través de una afiliada) y OTPP lanzaron una oferta publica de adquisicion forzosa a través de la
BMV para adquirir (sujeto a ciertas condiciones) hasta el 100% de sus acciones en el entendido que es su intencion adquirir y la
intencion de ciertos accionistas vender un nimero de acciones representativas del 40% de su capital social total en circulacion. La
inversion destinada por CPP Investments y OTPP sera de aproximadamente 50,400 millones MXN.

VITRO: ha recibido avisos de sus principales clientes de la industria automotriz en todo el mundo informando su decision de
suspender temporalmente las operaciones de fabricacién de automdviles.

WALMEX: decidié posponer el Dia Walmex 2020 virtual programado para el 19 de marzo 2020. Por ahora, todos sus esfuerzos estan
enfocados en atender la situacion actual y asegurar que sus clientes, socios y asociados se encuentran bien y con posibilidades de
servir a la poblacion.

FUENTE: EMISNET.
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Renta Variable Resumen de Estimados

T Ultimo Rend. acumulado Margenes VE/UAIIDA
Precio 30 dias Ano EBITDA EBIT 2020 2/ 2021 2/
IPC 34,270  -10.02% -23.7% -21.3% -20.8% 9.73% 25.94% 19.02% 7.28 7.21 6.81
AEROMEX 9.68 -6.4% -29.1% -38.1% -51.6% 17.83% 21.40% 4.04% 3.66 4.19 3.82
ALFAA 8.02 21.1% -40.8% -48.9% -61.4% 22.31% 12.34% 6.58% 3.96 4.61 4.43
ALPEKA 9.52 -11.9% -32.8% -54.4% -63.7% 29.47% 11.48% 8.13% 3.31 4.80 4.64
ALSEA 18.52 -44.2% -56.3% -62.8% -56.6% 9.09% 21.35% 7.51% 4.45 6.78 6.11
AMXL 14.79 0.6% -11.3% -21% 2.4% 16.32% 31.15% 15.37% 6.02 6.13 5.86
ARA 3.32 2.5% -16.8% -20.6% -35.4% 20.71% 13.92% 10.96% 3.72 5.04 4.70
AC 99.29 -6.6% -10.1% -0.7% -8.8% 8.39% 17.91% 12.41% 8.63 8.47 7.88
ASUR 213.94 -26.3% -42.1% -39.6% -30.2% 9.88% 61.34% 49.46% 8.60 8.38 7.81
AUTLAN 7.20 -8.9% -19.6% -221% -36.1% 9.35% 18.94% 5.52% 3.28 3.85 3.90
AXTEL 3.05 -22.0% -27.0% -0.7% 17.8% -18.62% 41.35% 6.06% 417 4.02 5.07
BBAJIO 20.03 -26.8% -35.6% -36.8% -47.8% na. na. na. na. n.a. n.a.
BIMBOA 30.41 3.1% -4.2% -11.7% -23.4% 8.15% 11.92% 6.99% 7.26 7.24 6.80
BOLSA 34.23 -13.0% -23.7% -17.2% -15.8% 11.48% 57.93% 53.70% 8.55 9.47 8.79
CEMEXCPO 4.39 -18.2% -36.8% -38.0% -52.9% 9.81% 15.53% 7.55% 6.56 5.80 5.68
CHDRAUIB 22.61 -1.0% -13.4% -16.6% -39.7% 14.98% 7.05% 4.31% 5.75 5.93 5.57
GENTERA 9.69 -37.4% -54.4% -50.2% -37.8% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
CUERVO 28.87 -1.9% -14.4% -17.9% 0.4% 5.06% 20.52% 18.22% 17.57 17.74 15.70
CULTIBA 9.00 -9.1% -18.4% -41.4% -40.0% 2.90% 8.97% 5.34% 16.21 n.a. n.a.
KuoB 53.00 -5.3% 0.4% -5.2% 18.3% 10.87% 15.70% 10.94% 9.10 n.a. n.a.
ELEKTRA 1404.40 4.7% 0.2% 1.2% 32.8% 3.70% 16.00% 9.99% 21.40 n.a. n.a.
ELEMENT 6.60 -12.0% -40.0% -38.6% -67.9% -6.47% 13.32% -0.47% 6.51 6.00 5.44
FEMSAUBD 145.68 -7.6% -17.4% -18.5% -16.7% 5.09% 14.39% 8.81% 10.42 10.41 9.43
GAP 119.00 -30.1% -51.2% -47.0% -30.4% 11.29% 60.35% 49.41% 8.09 7.42 6.83
GCARSOAT1 56.65 13.8% -14.9% -18.9% -25.0% 7.48% 14.08% 10.88% 10.39 10.87 10.05
GCC 71.67 -17.4% -26.7% -28.9% -33.5% 13.51% 30.46% 18.87% 5.43 6.24 5.77
GFAMSA 2.46 -11.8% -32.2% -44.8% -62.7% 5.74% 12.54% 7.66% 18.40 19.32 18.18
GFINBURO 16.57 -13.1% -26.7% -28.5% -40.5% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
GFNORTEO 66.73 -26.7% -42.7% -36.8% -36.7% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
GMEXICOB 39.58 -8.4% -22.6% -23.7% -24.1% 22.18% 50.40% 40.63% 4.51 5.31 5.05
GMXT 22.28 -7.9% -23.2% -11.3% -15.5% 10.86% 42.73% 28.63% 8.40 6.05 5.57
GPH 57.80 0.0% 0.0% 0.0% -0.4% 15.71% 15.51% 10.78% 4.84 n.a. n.a.
GRUMAB 183.78 6.6% -10.1% -5.3% -8.7% 11.02% 16.19% 11.99% 7.97 7.93 7.42
GSANBOR 23.00 0.0% 0.0% -6.1% 28.1% 8.98% 12.88% 8.82% 8.38 8.70 8.05
ICH 92.78 2.8% -1.3% -0.3% 10.5% 8.61% 12.60% 9.22% 8.68 8.65 7.77
IDEAL 40.01 2.6% 0.0% 0.0% 17.2% 6.78% 57.69% 45.92% 19.63 n.a. n.a.
IENOVA 72.85 -4.8% -20.1% -18.1% -4.6% 8.62% 56.26% 44.99% 11.68 9.37 8.28
KIMBERA 33.61 -5.4% -13.9% -10.4% -0.9% 8.07% 25.16% 20.68% 10.92 10.71 10.09
KOF 100.17 -2.5% -16.0% -12.8% -18.6% 8.46% 18.03% 12.00% 7.74 7.38 6.82
LABB 19.79 12.8% -9.9% 5.8% 57.8% 9.22% 20.16% 19.09% 10.07 8.82 7.76
LACOMER 21.82 -2.6% -10.4% -6.7% 6.3% 12.03% 9.17% 5.18% 4.45 5.16 4.47
LALA 10.45 -16.8% -35.9% -36.0% -58.0% 10.65% 10.91% 6.85% 5.75 6.46 5.68
LIVEPOL 67.09 -24.5% -28.5% -28.6% -44.4% 18.18% 16.55% 13.29% 4.87 n.a. n.a.
MEGA 63.11 7.3% -12.2% -18.5% -28.4% 27.28% 47.61% 28.57% 2.37 2.41 2.26
MEXCHEM 27.00 -18.9% -39.9% -33.0% -40.8% n.a. n.a. n.a. 5.46 n.a. n.a.
MFRISCO 1.67 -2.9% -40.6% -46.3% -62.4% -50.76% 3.39% -30.67% 79.63 4.71 3.42
NEMAK 4.35 -13.3% -35.7% -45.3% -62.9% 19.61% 14.10% 6.42% 3.238 3.59 3.48
OMA 75.08 -23.9% -51.7% -47.1% -29.1% 16.37% 61.80% 56.94% 5.89 5.88 5.44
ORBIA 27.00 -18.9% -39.9% -33.0% -40.8% 19.07% 19.56% 11.80% 5.46 5.63 5.37
PE&OLES 155.13 -0.1% 21.1% -21.7% -38.8% 3.05% 19.78% 4.27% 6.55 4.84 4.19
PINFRA 157.27 -10.0% -23.5% -18.7% -18.1% 10.30% 59.16% 54.18% 7.94 10.40 9.74
RASSINI 41.50 0.0% 0.0% 0.0% 44.3% 15.71% 15.57% 11.16% 4.21 n.a. n.a.
BSMX 14.81 -33.7% -48.2% -42.7% -43.4% na. na. na. na. n.a. n.a.
SIMEC 61.99 4.1% -5.5% -3.9% 13.7% 11.97% 11.58% 8.45% 5.73 6.02 5.562
SORIANAB 17.75 -71% -24.5% -30.2% -20.8% 16.54% 7.94% 5.91% 5.09 5.43 5.25
TLEVISAC 27.20 -3.6% -36.0% -38.7% -34.9% 10.97% 37.66% 16.96% 4.83 5.47 5.31
AZTECAC 0.39 -30.8% -47.4% -45.7% -81.8% 21.95% 17.84% 11.90% 5.13 7.00 7.08
VESTA 27.01 -14.4% -20.6% -20.6% -4.2% 9.09% 82.33% 81.44% 5.13 12.16 11.12
VITROA 27.64 -9.7% -29.1% -34.4% -43.0% 15.42% 12.98% 6.67% 4.08 n.a. n.a.
VOLAR 8.50 -32.6% -65.6% -57.0% -50.1% 74.40% 28.15% 12.53% 3.75 5.63 5.10
WALMEXV 51.39 -8.8% -8.4% -51% -1.3% 6.68% 10.98% 8.35% 12.97 12.56 11.65

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 / P/U Valor Acciones
/ EBITDA EBITDA EBIT 20207 20217 Mercado (millones)
IPC 2.48 1.62 2.65 13.29 14.38 12.71 n.a. 1.84 5,260,653 n.a.
AEROMEX 3.88 3.26 17.31 -2.82 -8.60 -1,911.47 8.35 1.16 6,690 691
ALFAA 3.34 2.67 5.01 6.98 5.11 4.58 14.20 0.56 40,542 5,055
ALPEKA 2.25 1.67 2.36 3.05 6.95 6.25 19.11 0.50 20,165 2,118
ALSEA 3.16 2.94 8.37 16.72 12.39 8.02 11.45 1.62 15,502 837
AMXL 2.29 2.05 4.16 14.42 11.76 11.63 2.69 5.49 976,604 66,031
ARA 2.45 -0.31 -0.39 6.13 4.81 4.85 10.40 0.32 4,297 1,294
AC 1.86 1.10 1.59 18.35 15.20 13.66 63.92 1.55 175,176 1,764
ASUR 1.33 0.73 0.90 11.74 10.71 10.06 103.86 2.06 64,182 300
AUTLAN 2.31 1.65 5.65 16.38 210.26 105.13 19.42 0.37 2,523 350
AXTEL 2.70 2.52 17.19 -623.90 9.63 25.42 1.19 2.56 8,735 2,864
BBAJIO n.a. n.a. n.a. 4.25 4.27 4.36 34.99 3.40 23,834 1,190
BIMBOA 3.09 2.89 4.93 22.63 18.69 16.17 15.68 1.94 143,024 4,703
BOLSA 0.05 -1.44 -1.56 15.17 13.65 12.62 11.49 2.98 20,298 593
CEMEXCPO 5.09 4.66 9.57 22.68 7.59 5.44 11.61 0.38 66,453 15,137
CHDRAUIB 3.53 3.37 5.52 14.29 10.07 8.43 28.55 0.79 21,698 960
GENTERA n.a. n.a. n.a. 4.81 n.a. n.a. 12.60 0.77 15,742 1,625
CUERVO 1.82 0.24 0.27 28.42 26.39 22.20 13.28 217 105,492 3,654
CULTIBA 3.70 2.43 4.08 10.83 n.a. n.a. 23.69 0.38 6,458 718
KUOB 3.91 3.56 5.11 10.83 n.a. n.a. 30.56 1.73 24,187 456
ELEKTRA 10.60 4.19 6.70 20.29 n.a. n.a. 419.03 3.35 327,761 233
ELEMENT 4.62 4.05 -115.51 -6.46 71.95 6.53 17.37 0.38 8,000 1,212
FEMSAUBD 2.27 1.18 1.93 25.18 18.67 15.94 70.42 2.07 521,276 3,578
GAP 1.68 0.92 1.12 12.46 10.57 9.89 34.99 3.40 66,759 561
GCARSOA1 1.24 0.56 0.73 15.81 n.a. 12.61 38.17 1.48 129,244 2,281
GCC 2.30 1.10 1.77 15.81 183.90 176.51 61.01 117 23,833 333
GFAMSA 19.28 17.85 29.20 2.88 11.04 9.74 10.90 0.23 1,402 570
GFINBURO n.a. n.a. n.a. 8.49 7.90 6.31 22.26 0.74 109,970 6,637
GFNORTEO n.a. n.a. n.a. 5.27 5.04 4.81 67.18 0.99 192,413 2,883
GMEXICOB 1.75 1.02 1.27 7.19 8.48 8.12 31.57 1.25 308,130 7,785
GMXT 1.61 1.42 212 719 0.62 0.54 33.53 4.47 91,361 4,101
GPH 1.61 0.79 1.14 8.20 n.a. n.a. 61.75 0.94 21,839 378
GRUMAB 2.08 1.77 2.39 16.07 14.62 13.10 61.39 2.99 77,693 423
GSANBOR 0.72 0.48 0.70 17.66 15.17 13.77 14.07 1.63 52,086 2,265
ICH 0.00 -1.76 -2.40 -68.89 14.74 13.71 76.97 1.21 40,505 437
IDEAL 7.76 5.89 7.41 467.07 n.a. n.a. 10.81 3.70 120,036 3,000
IENOVA 4.32 4.20 5.25 12.39 12.28 10.94 60.80 1.20 111,754 1,534
KIMBERA 2.27 1.64 2.00 20.11 18.77 16.30 1.71 19.62 103,681 3,085
KOF 2.02 1.41 2.1 17.39 14.33 12.93 58.52 1.71 210,440 2,101
LABB 2.36 2.01 212 21.01 13.09 10.93 7.87 2.52 20,740 1,048
LACOMER 0.65 -0.62 -1.09 9.87 9.13 7.82 50.06 0.44 10,020 459
LALA 3.42 3.23 5.15 13.98 1217 9.46 9.12 1.15 25,873 2,476
LIVEPOL 1.88 1.09 1.36 7.27 n.a. n.a. 81.09 0.83 90,048 1,342
MEGA 0.66 0.45 0.75 4.36 3.98 3.77 98.83 0.64 18,929 300
MEXCHEM n.a. n.a. n.a. 12.18 n.a. n.a. 21.33 1.27 56,700 2,100
MFRISCO 67.54 64.69 -7.14 -1.18 -3.82 5.53 3.95 0.42 4,251 2,545
NEMAK 2.56 2.01 4.41 5.37 5.45 5.05 11.02 0.39 13,394 3,079
OMA 0.89 0.18 0.19 9.18 8.15 7.38 24.67 3.04 29,564 394
ORBIA 3.08 2.66 4.41 12.18 8.97 7.83 21.33 1.27 56,700 2,100
PE&OLES 2.57 1.96 9.07 87.21 321.75 197.55 167.39 0.93 61,660 397
PINFRA 2.31 -1.79 -1.96 13.22 11.09 10.68 119.17 1.32 59,782 380
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. 87.21 n.a. n.a. 0.09 0.10 49,209 3,323
SIMEC 0.00 -1.91 -2.61 -29.78 8.33 7.94 68.23 0.91 30,853 498
SORIANAB 2.65 2.50 3.36 9.88 7.57 6.72 35.49 0.50 31,948 1,800
TLEVISAC 3.41 2.69 5.98 14.83 15.11 11.24 35.21 0.77 70,010 2,574
AZTECAC 5.87 4.76 713 0.81 -4.43 -7.18 1.69 0.23 853 2,164
VESTA 5.88 5.26 5.32 0.81 11.73 11.64 1.69 0.23 17,063 632
VITROA 2.42 1.63 3.17 26.79 n.a. n.a. 55.75 0.50 13,366 484
VOLAR 417 3.34 7.50 2.83 n.a. n.a. 6.21 1.37 7,462 878
WALMEXV 0.76 0.33 0.43 23.68 21.41 19.78 9.63 5.34 897,341 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
EI IPC cerré en 34,270 con una variacion de -10.02%.

Comentamos que el conteo Elliott es el “negativo”. Es decir
volver a desarrollar una secuencia A-B-C pero ahora de baja.
La aceleracién debajo de 40,000 tiene implicaciones
mayores.. Ahora el rango esta entre 37,500 y 34,500. La
expectativa serd de tener una reaccion al alza la préxima
semana (“B”) y wun nuevo ajuste menos Vviolento
posteriormente (“C”).

IPyC: estocastico 20d y RSI 14
" [} A\ ‘:,

Los osciladores de corto plazo siguen presentando fuerte
sobre venta desde hace dos semanas. Ahora también los de
mediano plazo lo estan y anticipan un rebote respetable que
debemos observar para ver si sera una reaccion efimera o la
formacion de un verdadero piso.

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 experiment6 un regreso con un alza hasta 2,939
(méximo 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 esta en su séptimo
afo.

Emisora de la semana
Como es nuestra costumbre, mientras la tendencia es de
baja, no recomendamos compra alguna.
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Renta Variable NYSE: Punto de Vista Técnico

Soporte: 18,020 _ Resistencia: 23,500 ‘

DJI semanal

Comentamos que la velocidad y magnitud de los primeros
dias de baja apuntaban a una correccion mayor. Al haber
penetrado el minimo de 2018 en 21,712 implica que la
correccién es del alza de mayor plazo y debemos referirnos a
los Fibonaccis del alza de 2009 a 2020. El 38.2% del alza de
mas de diez afos en 20,745 dur6é poco tiempo. El 50% en
18,020 es ahora la alternativa.

Los estocasticos y el RSI estdn en sobre venta en las
graficas diarias y también en las semanales. Una reaccién de
alza debe iniciar en cualquier momento.

L
)

Soporte: Resistencia: 2,750

S&P 500 semanal

La situacién se tornd en una fuerte correccién que debe tener
un movimiento de rebote en los proximos dias. Al igual que en
el Dow Jones esperamos volver hacia la mitad de la caida en
la zona 2,500.
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Resistencia: 7,700

NASDAQ (COMPX) Soporte: 7,000

Nuestros comentario de que por primera vez en varios meses
se tendrd una correccion que limpie osciladores y permita otro
avance mas adelante jamas tenia la perspectiva de corregir el
alza de largo plazo. La situacién de sobre venta implica un
inminente regreso hacia la zona de 7,700.
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Renta Variable

Fecha de

Emisora

ORBIA

ORBIA

ORBIA

NEMAK

KIMBER

KOF

PINFRA

LIVEPOL

KIMBER

NEMAK

KIMBER

NEMAK

ALPEK

LIVEPOL

KOF

GRUMA

KIMBER

NEMAK

KUO

GMEXICO

GMXT

ICH

SIMEC

ALFA

ORBIA

ORBIA

LALA

ALPEK

GRUMA

VESTA

GRUMA

BSMX

16

pago

Pendiente

Pendiente

Pendiente

18-dic-20

03-dic-20

03-nov-20

31-oct-20

16-oct-20

01-oct-20

01-oct-20

02-jul-20

01-jul-20

01-jun-20

22-may-20

05-may-20

10-abr-20

02-abr-20

01-abr-20

26-mar-19

26-mar-20

23-mar-20

23-mar-20

10-mar-20

09-mar-20

26-feb-20

26-feb-20

19-feb-20

29-ene-20

24-ene-20

15-ene-20

10-ene-20

27-dic-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

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

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Canje

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Dividendo en efectivo

Aviso de Derechos

$45,000,000 USD a distribuirse entre acciones en circulacion a la fecha,
descontando las del fondo de
recompra
$45,000,000 USD a distribuirse entre acciones en circulacion a la fecha,
descontando las del fondo de
recompra

$45,000,000 USD a distribuirse entre acciones en circulacion a la fecha,
descontando las del fondo de
recompra
US$0.0041 por accién
$0.40 por accion
$0.30375 por accion
$4.7194 por accion
$0.60 por accion
$0.40 por accion
US$0.0041 por accion
$0.40 por accion
US$0.0041 por accién
US$0.0386 por accion
$0.90 por accion
$0.30375 por accién
$1.1625 por accion
$0.40 por accién
US$0.0041 por accién
$0.44 por accién
$0.80 por accion
$0.30 por accién
$3.92149 por accion
$4.2981 por accién
US$0.02 por accién
$0.46084 por accion (extraordinario)
$0.41475 por accion
$0.1538 por accién
US$0.0667 por accién
1 accién de la serie nueva 'B' cupdn 0 por 1 accion de la serie anterior 'B' cupén 0
$0.43517 por accion
$1.1625 por accién
$0.8030 por accion
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Renta Variable

Emisora
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
HERDEZ
ORBIA
KIMBER
NEMAK

MFRISCO

M

Fecha de
pago
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

08-oct-19

04-oct-19

03-oct-19

01-oct-19

23-sep-19

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

Derecho decretado

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

Dividendo en efectivo

Canje

Reembolso

Dividendo en efectivo

Suscripcion con acciones de serie de nueva

creacion

Aviso de Derechos

Razoén
$0.44 por accion
$0.47 por accion
$0.46 por accion
US$0.0102 por accién
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)
$0.15746 por accion (extraordinario)
$0.39681 por accion
$0.80 por accion
$0.30 por accién
1 accién de la serie nueva 'A' cupén 73 por 1 accién de la serie anterior ‘A’ cupén 0
$0.1538 por accién
$4.21 por accion
US$0.1438 por accién
$0.17 por accion
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 accion
$1.1625 por accién
$0.44 por accion
$0.1573 por accién
$0.55 por accién
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' cupdn 1 por 1.696921909 acciones de la serie anterior 'A-
1" cupén 0 a 4 MXN del 5 al 19 de septiembre
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Monitor de Mercados

S&P-500 (EE.UU.) Cierre: 2,304.92 Volat: NASDAQ (EE.UU.) Cierre: 6,879.52 Volat: 60.7%
3,500 73% 11,000 70%
3,300 63% 10,000 60%
3,100 53% 9,000 50%
2,900 43% 8,000 40%
2,700 ’

33% 7,000 " 30%
2,500 !
‘ 200
2,300 J 23% 6,000 0%
2,100 13% 5,000 10%
1,900 3% 4,000 0%
SRR O R0 0022222 QQ SRR 2222 2]
o o ' ] TR ou o ] NS L oS = A > H &2 & 6= b Ah s =463 0 =
ss2gs8a58888s528s¢¢ EE28e885585882FE8 ¢
S&P500 Volatilidad NASDAQ Volatiidad

BOVESPA (Sao Paulo) Cierre: 66,773.00 Volat: 87.6% MERVAL (Buenos Aires) Cierre: 23,890.35 Volat: 78.3%
130,000 95% 50,000 150%
120,000 85% 45,000 130%
110,000 75%

° 40,000 110%
100,000 65% 35.000
90,000 55% ’ 90%
° 30,000
80,000 45% 70%
70,000 | 35% 25,000 | coo,
‘o
60,000 | ™ 25% 20,000
50,000 15% 15,000 30%
40,000 5% 10,000 10%
SRR 2222 2 SRR 222222Q
T T I L T T T T YT LT TLTLoW S T LI L3 AL LT ITITIwTS
EF2gSER5gEgEgEgEce EF2gS885585¢8F=885
BOVESPA Volatilidad MERVAL Volatilidad

FTSE-100 (Londres) Cierre: 5,190.78 Volat: 43.4% DAX (Frankfurt) Cierre: 8,928.95 Volat: 48.8%
8,500 50% 15,000 60%
8,000 45% 14,000
7,500 40% ' 50%
7,000 35% 13,000

O,
6,500 30% 12,000 40%
’ 25% 11,000 30%
6,000
20% 10,000
5,500 15% ’ 20%
5,000 o 9,000
10% 10%
4,500 5% 8,000
4,000 0% 7,000 0%
S22 22228 ’ EEERERERR2XR2 02222 22Q
PrigesasgsiEEget Pri58855582p 25588

FTSE100 Volatilidad

DAX Volatilidad

NIKKEI-225 (Tokio) Cierre: 16,552.83 Volat: 31.5% indice Rend. 7d Rend. 30d Rend. Afio
25,000 35% S&P-500 -14.98% -31.93% -28.66%
NASDAQ -12.64% -29.92% -23.33%
23,000 | 30% BOVESPA -24.02% -50.91% -54.46%
21,000 A r - MERVAL -17.10% -39.55% -45.83%
19,000 FTSE100 -11.62% -38.11% -40.33%
1 000 20% DAX -7.55% -35.93% -35.76%
: 15% NIKK225 -10.24% -28.84% -31.32%
15,000 IPC -17.97% -41.04% -37.99%
13,000 10% DJI -17.30% -34.67% -32.81%
11,000 5% CAC40 -6.02% -34.45% -35.44%
R R BC I B R e e R <) HANGSENG -4.91% 17.41% -18.78%
5 g $5885859:828586%8¢8 TSE300 -17.07% -39.77% -37.84%
IBEX -7.09% -36.78% -35.68%

Cifras al 20 de marzo de 2020. indices en USD.
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Monitor de Divisas

Euro (€) Cierre: 0.94 Volat: 11.8% Yen Japonés (¥) Cierre: 110.69 Volat: 19.1%
0.95 14% 120 21%
0.93 19%
0.91 12% 17%
0.89 10% 110 15%
g.g; ’\Jlm ﬂ\ 8% 19%
. ’ ° 119
0.83 & . o
10,
0.81 W 6% 100 9%
0.79 4% 7%
0.77 5%
0.75 2% 920 3%
SRR OR 00222222 2Q NN NN~ ® 000000022223 Q
>3 9205339805538 L0 R T T T T
§F=2925ETF=g88s5EgEg=gdoe s EEg>82es5E¥23es5 82885 ¢

EURO Volatilidad

YEN Volatilidad

Libra Esterlina (£) Cierre: 0.87 19.0% Real Brasilefio Cierre: 5.10
0.95 6.0 30%
27% 55
0.90 © oo 259,
0.85 209 : )
0.80 4.5 20%
4.
0.7 17% 32 /-ﬂf\,’".uﬁ- 15%
0.70 12% 30 [ e St R 10%
0.65
700 25 5%
0.60 2.0
0.55 2% 15 0%
SRR 00222222 Q EEERNRERQRQ®O OO 2222222
SEFp858R2§38¢E588358 SEF2ge5EFE2888255838
LIBRA Volatilidad REAL Volatilidad
Délar Canadiense Cierre: 1.45 Volat: 10.6% Peso Mexicano Cierre: 24.23 24.8%
1.5 12% 30%
, 25.0
1.5 | 10% 25%
1.4
14 h 8% 23.0 20%
13 W ‘““\’vj 6% 15%
21.0
1.3 4% . f 10%
o »” ‘o
A A
1.2 19.0 "*W v\-u
12 2% 5%
1.1 0% 17.0 0%
EERERERERNR® OO 0D 2222 22Q EEERERERERREXRRR22222 228
DOLAR CAN Volatilidad PESO MEX Volatilidad
Peso Argentino Cierre: 63.35 Volat: 3.3% Moneda Ultimo 7d 30d Acumulado
727 70% Euro 0.94 -4.41% -1.06% -4.67%
- " % Yen 110.69 -5.47% 0.60% -1.85%
62.7 60
52.7 50% .
Libra 0.87 -8.64% -11.09% -13.29%
42.7 " 40%
307 ./ 30% Real 5.10 -5.98% -14.34% -21.13%
-
22.7 - ,’J 20% Délar Can 1.45 -4.02% -8.90% -10.51%
W
127 | 10% Peso Mex 24.23 -9.32%  -23.30% -22.17%
2.7 0%
SEERERERNRX®O®O 00222220 Peso Arg 63.35 -1.28% -2.87% -5.52%
b L £ o F oL 25 A2 AL LS b L
5£2838°5ff2322833¢85¢
PESO ARG Voltiidad Cifras al 20 de marzo de 2020. Cotizaciones con respecto al USD.
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Monitor de Metales y Otros Commodities

Oro (USD/T. Oz.) Cierre: 1,487.393 Volat: 25.3% Plata (USD / T. Oz.) Cierre: 12.454 Volat: 55.5%

1,800 27% 20 60%

O,
1700 247 1 0%
21% 18
1,600 . 45%
|ﬂ 18% 17 40%
1,500 \ 15% 16 35%
1,400 { 12% 15 30%
o 25%
1,300 9% 14

o

Mk, WA . 20%
6% 13 15%

1,200 3% ‘

12

‘ 10%
1,100 0% 11 5%
X222 2222228K E R R A R
L XS A% 005 LS OG0 0 L L L 68 20 b L HLES S S S oA
£g5238s5¢g8528%8¢8¢%5¢8 g82238e05egT¥s2g5g825%2
Oro Volatilidad Plata Volatilidad
Cobre (USD / libra) Cierre: 2.186 Volat: 27.1% Zinc (USD / libra) Cierre: 0.833 21.6%
3.4 30% 1.8 40%
3.2 35%
25% 1.6
3.0 30%
08 W 20% 1.4 n 25%
W &
2.6 F \‘vj‘ | 15% 1.2 20%
2.4 15%
10% 1.0
2.2 ° 10%
2.0 5% 0.8 5%
RO XDOD2R222RR22QQ LR X222222222Q{
L S L5 0B > ba s S5 aAan >0 0 S X< 5 05 2 0O 5 >S5 aB 200
gg52%8g58gg5288s¢8¢% gEg3i=gs2geggi=gdegsge
Cobre Volatilidad

Zinc Volatilidad

Cierre: 0.731 WTI (USD / barril) Cierre: 19.53 Volat: 146.0%
1.4 40% 78 150%
1.2 35% 68 130%
110%
1.0 W 30% 58
PPy AN, "~
0.8 V 25% 48
70%
0.6 20% 38 50%
0.4 15% 28 \ 30%
0.2 10% 18 10%
seercr222222222288 eoeoxcnorro22222 g
Eg5258s¢8385288¢:288 S585258e8588g558838%§ ¢
Plomo Volatilidad WTI Volatilidad
Acero (Indice) Cierre: 266.630 Volat: 19.3% Metal Ultimo 7d 30d Acumulado
450 85% Oro 1487.39  -2.49% -7.68% -1.97%
75%
400 5% Plata 12.45 -14.76%  -32.35% -30.19%
350 55% o o 9
Cobre 2.19 11.14%  -16.11% -22.20%
45%
300 35% Plomo 0.73 -9.28%  -18.01% 16.51%
250 2% . . o
‘ 15% Zinc 0.83 A -13.80% -20.55%
200 5%
®DOOOODDDDRDRDDQ WTI 19.53 -38.53%  -63.40% -68.07%
5 3:553323535858328¢2%
£ S_SfeTtETE °E Acero 26663  -860%  -12.60% -17.76%
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Renta Variable

Termometros

-60%

22

-40%

Rendimiento 7 dias

-20%

0%

20%

-33.7
-37.4%)
-44.2%

12.8%

-0.1%
-1.0%

13.8% |

7.3%
6.6%
4.7%
4.1%

2.5%
0.6%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%

GCARSOAT1
LAB
MEGA
GRUMAB
ELEKTRA
SIMECB
BIMBOA
ICHB
IDEAL
ARA
AMXL
GEOB
GNP

GPH1
GPROFUT
ICA
GSANBORB
RASSINI
PE&OLES
CHDRAUI
CUERVO
KOFUBL
LACOMERUBC
MFRISCO
TLEVISAC
IENOVA
KUOB
KIMBERA
AEROMEX
AC
SORIANAB
FEMSAUBD
GMXT
GMEXICOB
WALMEX*
AUTLANB
URBI
CULTIBAB
VITROA
PINFRA
IRT

IPYC
GFAMSAA
ALPEKA
ELEMENT
BOLSA
GFINBURO
NEMAK
HOMEX
VESTA
LALA
GCC
CEMEXCPO
ORBIA
SPORTS
ALFAA
AXTELCPO
OMAB
LIVEPOLC
ASURB
GFNORTEO
BBAJIO
GAPB
AZTECAC
VOLAR
BSMXB
GENTERA
ALSEA

-80%

-60%

Rendimiento 30 dias

-40%

-20%

0%

6

-51.2
-51.7
-54.49
-56.3%
5.6%

0.4%
0.2%

0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%

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

20%

KUOB
ELEKTRA
IDEAL
GEOB
GNP
GPH1
ICA
GSANBORB
RASSINI
ICHB
BIMBOA
SIMECB
WALMEX*

GRUMAB
LACOMERUB(
AMXL
GPROFUT
MEGA
CHDRAUI
KIMBERA
CUERVO
GCARSOA1
KOFUBL
ARA
FEMSAUBD
CULTIBAB
AUTLANB
SPORTS
IENOVA
VESTA
PE&OLES
GMEXICOB
GMXT
PINFRA
IRT
BOLSA
IPYC
SORIANAB
URBI
GFINBURO
GCC
AXTELCPO
LIVEPOLC
VITROA
AEROMEX
GFAMSAA
ALPEKA
BBAJIO
NEMAK
LALA
TLEVISAC
CEMEXCPO
ORBIA
ELEMENT
MFRISCO
ALFAA
ASURB
GFNORTEO
HOMEX
AZTECAC
BSMXB
GAPB
OMAB
GENTERA
ALSEA
VOLAR

M



Renta Variable TermOmetros

Rendimiento en el Afo Rendimiento 12 meses

-80% -60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100% -100% -50% 0% 50% 100%
# 5.8% | IDEAL 57.8% LAB
74.0% LAB 32.8% ELEKTRA
1.2% ELEKTRA 23.1% GSANBORB
0.0% GEOB 18.6% RASSINI
0.09 GNP 18.3% KUOB
0.0% GPH1 17.8% AXTELCPO
0.0% ICA 17.2% IDEAL
0.0 RASSINI 13.7% SIMECB
ICHB ICHB
AXTELCPO LACOMERUBC
AC GNP
AMXL AMXL
SIMECB CUERVO
WALMEX* GEOB
KUOB ICA
GRUMAB GPH1
GSANBORB KIMBERA
LACOMERUBC WALMEX*
KIMBERA VESTA
GMXT IENOVA
GPROFUT GRUMAB
BIMBOA AC
URBI GMXT
KOFUBL BOLSA
CHDRAUI FEMSAUBD
BOLSA PINFRA
CUERVO IRT
IENOVA KOFUBL
FEMSAUBD SPORTS
MEGA SORIANAB
PINFRA IPYC
GCARSOA1 BIMBOA
VESTA GMEXICOB
ARA GPROFUT
IRT GCARSOA1
IPYC MEGA
PE&OLES OMAB
AUTLANB ASURB
SPORTS GAPB
GMEXICOB GCC
GFINBURO TLEVISAC
LIVEPOLC ARA
GCC AUTLANB
SORIANAB GFNORTEO
ORBIA ELEMENT
VITROA GENTERA
LALA PE&OLES
BBAJIO CHDRAUI
GFNORTEO CULTIBAB
CEMEXCPO GFINBURO
AEROMEX ORBIA
ELEMENT VITROA
TLEVISAC BSMXB
ASURB LIVEPOLC
CULTIBAB -46.3% URBI
BSMXB -47.8% BBAJIO
GFAMSAA -50.1% VOLAR
NEMAK -51.6% AEROMEX
AZTECAC -52.9% CEMEXCPO
MFRISCO -56.6% ALSEA
GAPB -58.0% LALA
OMAB -61.4% ALFAA
ALFAA -62.4% MFRISCO
GENTERA -62.7% GFAMSAA
HOMEX -62.9% NEMAK
ALPEKA F63.7% ALPEKA
VOLAR -74.7% HOMEX
ALSEA -81.8% AZTECAC

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

Fondos de Inversion de Deuda
VALMX10: CORTO PLAZO

Horizonte: Corto Plazo Calificacion: HR AAA/1CP

Liquidez: MD

mientos Anualizados

semanal mes acumulado
VALMX10 3.29% 3.30% 3.41%
FondeoB 4.68% 4.69% 4.84% 5.91%
Diferencia -1.39% -1.39% -1.42% -1.30%
Duracion

Variacion
Semanal
413,638,105

Actual Anterior

Activos netos 1,368,033,508 954,395,403

VALMX 14 Corto Plazo Gubernamental
Horizonte: Corto Plazo
Estrategia: Pasiva

Calificacion: HR AAA/2CP
Liquidez: MD

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX14 3.40% 2.23% 4.25% 5.60%
Fondo Benchmark
Duracién 150 264
. Variacion
Actual Anterior
Semanal
Activos netos 669,839,057 540,593,715 129,245,342

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

12.76%. -

5.33%
9.94%

14.08%

CETES

=314 m 258 =146




Fondos de Inversion de Deuda Anexos

VALMX15 Largo Plazo Gubernamental s Cartera
Horizonte: Largo Plazo Calificacion: HR AAA/A4LP 80‘; 28.76%
Estrategia: Activa Liquidez: 48H 75%
70%
Rendimientos Anualizados 65%
semanal mes acumulado 12 meses 60%
VALMX15 -29.45% -56.25% -8.81% 5.75% 55%
PiPG-Fix5A -45.67% -58.79% -8.76% 6.49% 50%
Diferencia 16.22% 2.54% -0.05% -0.74% 45%
40%
Fondo Benchmark 35%
Duracion 1375 1321 30%
25%
. Variacion 20%
Actual Anterior Semanal 15% 10.62% 10:64%
Activos netos 184,253,435 190,170,590 - 5,917,155 1‘5’3’
0% - : : : )

Bono dic-24 h
Bono dic-23 .

3 e
g g
o 3
c
o
o
VALMX 16 Discrecional Cartera
Horizonte: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/3CP
Estrategia: Activa Liquidez: 48H LAB
LIVEPOL 179 HERDEZ
0.9% KOF 2.2%
Rendimientos Anualizados NM 1.0% GE‘;;‘A
semanal mes acumulado 12 meses 1.0% GMOXT
VALMX16 5.26% 4.99% 6.14% 7.27% .1%8ACHOCO
1.4 CBE 0.3%
1.2%
Variacion
Actual Anterior Semanal
Duracion 162 166 -4
Activos netos 3,704,889,362 3,786,249,668 - 81,360,306 /

Reporto
56.2%
(67:1:15] BSCTIA
1.6% 2.2%

VALMX 17 Mediano Plazo Gubernamental en UDI's

) Cartera
Horizonte: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/4CP
Estrategia: Pasiva Liquidez: 48H
Rendimientos Anualizados 3
semanal mes acumulado 12 meses

VALMX17 6.93% -19.17% 1.43% 4.36%
PiPG-Real3A 1.30% -20.56% 2.45% 5.32%
Diferencia 5.63% 1.39% -1.02% -0.96%
Duracion 848 802

Variacion

Actual Anterior Semanal

Activos netos 236,136,385 193,033,964 43,102,421
Inversion Deuda 89.69% 90.50%
La duracion presentada de los fondos corresponde al cierre del jueves = UDI nov-23 =UDI jun-22 u Reporto

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/1CP

Estrategia: Pasiva Liquidez: 48H
Cartera

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses

VALMX30 571.69% 414.00% 120.44% 27.45%
Duracion
Beta 0.996657

Actual Anterior VEITENLT

Semanal
Activos netos 609,283,477 1,176,677,185 - 567,393,708
Inversion délares 99.74% 45.08%
100%

m Chequeras

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

Cartera

Rendimientos Anualizados

semanal mes acumulado 12 meses

VALMX32 451.07% 312.35% 101.35% 28.58%
PiP-UMS-Délar5A SP 363.37% 261.78% 88.20% 25.79% 4.43%
Diferencia 87.70% 50.57% 13.15% 2.79%
Duracion 1047 1137

Actual Anterior VL

Semanal

Activos netos 29,180,082 24,045,287 5,134,795
Inversién Deuda 88.49% 85.00%

64.06%

B UMS22F B MEXC46 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.
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Anexos Fondos de Inversion de Renta Variabl

VALMX 34 Discrecional Instrumentos Denominados en Délares

Horizote: Mediano Plazo Calificacion: HR AAA/2CP
Estrategia: Activa Liquidez: 48H
Cartera
Rendimientos Anualizados 2.74%
semanal mes acumulado 12 meses
VALMX34 578.8% 422.98% 123.95% 29.10%
Duracion 105
Actual Anterior Variacion Semanal
Activos netos 3,310,009,075 2,536,937,341 773,071,734
Inversién délares 2.74% 3.36% 16.00%

m TBILZ37 H TBILV23 m TBILM24
W TBILF18 W TBILD16 H Chequeras

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

Rendimientos Anualizados
semanal mes acumulado 12 meses

Cartera

VALMXRP -19.1% -29.97% 0.07% 4.86%
0.91% 4.81%
Duracion 1078
34.38%
Actual Anterior Variacion Semanal
Activos netos 19,317,815 19,625,392 - 307,577
Inversién Deuda 85.11% 85.11%

34.70%

uDIS .
® UDInov-28 mUDIdic-25 m UDIjun-22

B UDI dic-20 ® 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.
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Fondos de Inversion Anexos

VALMX20: Especializada en Acciones Indizadas al IRT

Rendimientos efectivos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMX20 -3.48% -14.49% -17.52% -16.17%

mar-20 feb-20 ene-20 dic-19
Activos 183,266,565 206,876,927 260,746,765 263,121,474
Inversion 100% 100% 100% 100%

18%

0% = m = m

15%

12%

9%

6%

3%

0%

AMX
WALMEX
FEMSA
GFNORTE
GMEXICO
ELEKTRA

===VALMX20 —IRT

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

ndimientos efectivos

semanal mes acumulado
VALMXVL 4.51% -9.43% -17.47%
feb-20 en dic-19
Activos 1,658,294,382 1,715,670,038 1,845,805,907 1,953,695,184
Inversion 100% 100% 100% 100%

===VALMXVL =——MSCI World

Paises Invertidos

Emergente #N/A Cartera
5% 2%

45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

Europa
42%

© O ET RMEOLUR g 0O 0T g
<5867 8552522832382 3
S 228g83 N @8 ZEZT c & c ® 4 3
cag L EZS5c2s85c8 3

WS 8aon FEFUSGEEIPeFEE
[ © e2<=ow 5
£ I i < @

& 5

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.




Anexos Fondos de Inversion de Renta Variable

VLMXTEC Especializado en Acciones Internacionales
Liquidez: 48H

Rendimientos Efectivos

semanal mes acumulado 12 meses
VLMXTEC 8.57% 1.38% 2.62% N/A
*El fondo es de reciente creacion por lo que se despliega la informacién disponible

Actual Anterior VEITENLT
Semanal
Activos netos 1,159,031,788 827,970,165 331,061,623
Inversion Deuda 100.00% 15.36%
Cartera
4.0%
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%
1.5%
1.0%
0.5% IIIIIII.II-
QPO ZE EISS 723 INr<rdDgZOIN<S00ESIIXX0LMOXN000SX>X<Poa>bogoorTx
SaoNLkZ<<OoTrea ONWOZ=SSYUWELRCQIJdETILag Z2RZ0QFgrEWEQfUOS000IWsIZan
P4 [%2] m> ><;U) =< () NZ < X =40 [l w -0 Lo 2 oz Q<> =
<53z= zoa=grs Tage =N= SSSFFE="RITB="ULFolAZYS 2855555004

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 efectivos

semanal mes acumulado 12 meses

VALMX24 -5.06% -15.67% -20.46% -17.49%
20 feb-. ene-20 dic-19

Activos netos 1,444,166 1,700,383 1,824,275 1,811,327
Inversién R.V 100% 100% 100% 100%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

o -

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

Rendimientos efectivos VALMX19
semanal mes acumulado 12 meses B.0% ==m==mmmm e e
VALMX19 4.15% -7.64% -15.56% 12.14%

0 feb-20 ene-20 dic-19
Activos netos _3,338,613,819 3,298,529,887 3,440,131,508 3,326,161,115
Inversién R.V 100% 100% 100% 100%
60%
55%

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

VALMX28
VALMXVL
VALMXES
VDE

siL ||
AMZN
NFLX
GILD
MRNA

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.



ndos de Inversion nexos

VALMXES: Fondo Espanol de Capitales

Horizote: Largo Plazo

Rendimientos efectivos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXES -2.09% -16.60% -25.87% -26.43%

mar-20 feb: ene-20 dic-19
Activos netos 662,778,078 812,626,484 859,031,682 943,105,127
Inversion R.V 100% 100% 100% 100%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

=== VALMXES =—=IBEX35

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

Rendimientos efectivos

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXMF -3.09% -13.17% -16.14% -14.73%
mar-20 feb-20 ene-20 dic-19
Activos netos 77,375,068 88,519,272 93,402,837 94,361,665
Inversion R.V 100% 100% 100% 100%

10.0%  ~- -
18% 5.0%
16%
14% 0.0%
12% 5.0%
10%
10.0%
8%
6% 15.0%
4% -20.0%
2%

0%

AC
IENOVA

AMX
FEMSA
WALMEX
GFNOR.,
GMEXICO
BACHO..
MEGA
GRUMA
CREAL
ORBIA
ASUR

===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 (enian el mismo comiortamienlo.



Fondos de Inversion

VALMX28: Discrecional
Horizonte : Largo Plazo

Liquidez: MU

Rendimientos efectivos

Semanal mes acumulado 12 meses
VALMX28 6.52% -2.06% -6.89% 4.05%
mar-20 feb-20 ene-20 dic-19
Activos netos _11,722,859,371 11,726,289,662 12,159,249,964 11,617,771,868
Inversién R.V 100% 100% 100% 100%
Cartera

16%

14%

12%
10%
8%
6%
4%
2%
0% 1

E = T 2 w2 w o [ =
2Q3KETZER 8B EEYE 500 8528 522
=] > 9 2 XTI z age ThW cgv<g

VLMXETF: Discrecional
Horizonte : Largo Plazo
*El fondo es de reciente creacién por lo que se despliega la informacion disponible

Rendimientos efectivos

Anexos

VALMX28

-10.0%
-12.0%
-14.0%

Semanal mes acumulado 12 meses
VLMXETF -7.46% -12.05% -11.04% n/a
Activos netos ___573,664,928 644,518,270 531,989,102 326,444,148
Inversién R.V 100% 99% 95% 99%
100% Cartera
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
o ‘ . ‘
x x o]
g 2 £
z & 8
w

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

84.30%
HE.U.A. mChina mGlobal ®=Energia mEuropa
Cartera

1.70%
10.58%

86.26%

EFRMXNX w®IBTMXX = SDMXX

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

RENDIMIENTOS

semanal mes acumulado 12 meses
VALMXA -0.28% -7.16% -9.10% -5.74%
VALMXB -0.64% -4.16% -5.34% -1.53%
mar-20 feb-20 ene-20 dic-19
VALMXA 152,828,302 165,614,774 177,802,589 192,642,297
VALMXB 23,493,029 24,562,991 24,776,895 37,127,815

RENDIMIENTOS ACUMULADOS

B R A B Ee T oo IR AR R SR E OB SEEEBe T RO EoR
——— VALMXA — — VALMXB

COMPOSICION CARTERA IRYITT7Y VALMXB

TASA NOMINAL 0.00% 0.00%

TASA REAL 0.00% 0.00%

MEXICO 0.00%. 0.00%.
ETFS/ACCIONES INT ~100.00% 100.00%

ETF's

®mMéxico mEuropa = E.U.A.

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.




PROVIVA: Fondo de Inversion de Renta Variable Anexos

RENDIMIENTOS Activos netos
semanal mes acumulado 12 meses * mar-20 feb-20 ene-20 dic-19

VLMXJUB 0.94% -2.52% -0.95% NA 1,468,840,778 1,490,751,165 1,498,410,091 1,327,119,800
VLMXP24 1.00% -3.31% -2.60% NA 315,656,164 275,099,511 278,242,249 264,103,155
VLMXP31 1.09% -4.38% -4.81% NA 352,467,999 336,305,739 339,464,174 328,456,148
VLMXP38 1.17% -5.45% -7.02% NA 337,500,728 320,473,495 324,607,388 309,826,297
VLMXP45 1.26% -6.44% -9.00% NA 284,194,183 278,373,235 286,554,296 279,078,928
VLMXP52 -10.45% NA 103,207,140

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

RENDIMIENTOS ACUMULADOS FONDOS PROVIVA

6.00%
4.00%
2.00%

0.00%
-2.00%
-4.00%
-6.00%
-8.00%

-10.00%
-12.00%
-14.00%

e \[LMXJUB VLMXP24 === \VLMXP38 e \| LMX P45 e \/LMX P52
CARTERAS
COMPOSICION CARTERA
VLMXJUB VLMXP24 VLMXP31 VLMXP38 VLMXP45 VLMXP52
BONGS 6.60% 19549 15449 T178% 7359 3709
TASA NOMINAL ™~ "CETES 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
HEPORTO.0.00% 1.18% 0.66% 0.35% 0.23% 0.16%
VALK T 000% G00% 5.06% 6.60% 0:00% 6.00%
TASAREAL - 5IBGNG. 7 0.00% 35.019% 38.53% 51.06% 14559 5.82%
RENTA VARIABLE 100.00% 44579 5567 6740% 7787% 85359
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.



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.
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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.
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