Boletin
Informativo

26 Junio, 2017

FIMSE
Asesoria Patrimonial Independiente S de RLde CV

Empresa Registrada ante la Comision Nacional Bancaria y de Valores

RAI 30003-001-(13859)-21/08/2015

Publicacion Semanal

Mercados Accionarios:

Los mercados accionarios con desempeiio mixto, afectados en parte, por el
inicio formal del Brexit y la incertidumbre respecto del éxito que pueda seguir
representando el acuerdo de la OPEP para estabilizar los precios de los
energéticos. En una primera instancia por lo que significa el petroleo para
algunas economias como la mexicana, y en segundo término, por la
afectacion en el desempefio de los precios de las acciones globales del sector
energia. Algunos analistas consideran que el petréleo puede convertirse en
una preocupacién adicional y comienzan a surgir estimados de precios, hacia
el cierre del 2017 por debajo de los US45. En el mercado nacional, el evento
de mayor relevancia fue el incremento de Banxico a su tasa objetivo en un
cuarto de punto. El movimiento resulté en linea con la expectativa del
mercado, sin embargo, es el comunicado de Banxico, el que genera dudas
respecto del futuro manejo de la politica monetariaq). Factores a Considerar:
en lo internacional Peticiones de bienes duraderos en EU y discursos de Yellen
de la FED y de los presidentes del Banco Central de Inglaterra y de la
Comunidad Europea. En México la Balanza Comercial y el IGAE. Niveles
estimados Corto Plazo: BMV:49,370 Dow:21,500.

(1) la politica monearia, es la politica econémica que usa la cantidad de dinero como variable para controlary
mantener la estabilidad econémica. La politica monetaria comprende las decisiones de las autoridades
monetarias referidas al mercado de dinero, que modifican la cantidad de dinero o el tipo de interés. Cuando se
aplica para aumentar la cantidad de dinero, se le denomina politica monetaria expansiva -Expansion
cuantitativa-, y cuando se aplica para reducirla, politica monetaria restrictiva.

Bienes Basicos:
Petrdleo.-. El petroleo vuelve a tomar el papel protagdnico en la economia
mundial, ahora que comienzan a surgir las dudas de la continuidad del acuerdo
de la OPEP con miembros y no miembros para estabilizar los precios. Esto, en
un entorno que EU ha aprovechado, para incrementar sus inventarios. Estas
acciones hacen suponer a los especialistas que existe suficiente petroleo para
salir al mercado y que en un momento dado, podria afectar mayormente los
precios a la baja. Algunas corredurias comienzan a revisar sus estimado a la
baja hacia el cierre del 2017, sin embargo nada esta confirmado. Lo que si es
un hecho, es que en su ultima encuesta, el Wall Street Journal da cuenta de
que los precios han sido revisados hacia la baja, mes a mes; habra que ver que
niveles presenta la encuesta préoxima a publicarse los primeros dias de julio.
Bienes Basicos.- En el caso del precio del oro, los inversionistas se mantienen
a la expectativa de los pocos datos econdmicos globales en ésta semana, y los
discursos que puedan dar mayor definicion al rumbo que tomaran las tasas en
EU. Si el alza en tasas resultara mas lenta que las previsiones, el délar podria
verse afectado en su cotizacion y favorecer otros activos, como los metales
preciosos.
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23-jun-17 48,980.78 2139476 243830 6.265.25
16-jun-17 49,221.05 21,384.28 243315 615176
30-dic-1& 18,762.60 2,238.00 5,383.12
Var sem 18%
Var¥k en 2017 8.9% 16.4%
Fuente: Yahoo Finance, Infosel

Desempefio 2017 Petrdleo WTI

Futuros petréleo crudo WTI # 43.48 +0.47 (+1.09%)
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WSJ Economic Survey June 2017 Crude oil
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June 4543 50.95 5223 BN
May 49 54 5166 5315 5452
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Sept ] 5329 549 56.78
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2016 June 5126 5530

Fuente: Wall Street Journal, Investing

Diferencia
Fecha BRENT WTI OPEC MEZCLAMEX| Estimado Mezcla ws ORO Londres Plata Londres
23-jun-17 54554 54301 54258 5§ 39.65 Presupuesto § 125570 § 16.71
Presupuesto

16-jun-17 $47.37 54474 54458 5§ 40.85 SHCP $ 1,25540 § 16.76
30-dic-16 55682 55372 55330 5 4825 | = 42.00 -52.35 1 1,158.10 5 16.24
Var¥ sem -3.9% -3.9% -4.5% -2.94% 0.0% -0.3%
Var? en 2017 -19.9% -19.9% -20.1% -14.3% 8.3% 2.9%
Fuente: Wall Street Journal, OPEF, Infosel
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Deuda: No fue el alza confirmada en la tasa objetivo, la notica mas
relevante, sino el discurso del Banco de México, en donde deja ver la
posibilidad de terminar o pausar su movimiento al alza en la tasa. Algunos
especialistas del mercado estiman que en éste 2017 podrian no registrarse
nuevas alzas, para tratar de evitar una mayor desaceleracion en la economia
y otros estiman, que al menos se podria dar un alza adicional de un cuarto
de punto. Lo que es cierto es que en la encuesta citibanamex mas reciente,
los analistas revisaron al alza su estimado de cierre de la inflaciéon de 5.90 a
5.94 y ubican la tasa estimada de fondeo en 7.25%.Por otro lado, la
posibilidad de menores precios internacionales en el petroleo, podrian
afectar el desempefio del tipo de cambio y de nueva cuenta traspasar su
efecto a los precios de bienes y servicios. El panorama se presenta
complicado para Banxico, quien podria ver reducido su margen de maniobra,
si consideramos también que la FED podria aumentar su tasa en lo que resta
del 2017.

Tipo de Cambio.- Los analistas mantienen su expectativa positiva hacia el
tipo de cambio, aunque la decisidon de Banxico de subir su tasa en tan solo un
cuarto de punto, disminuye la expectativa de “carry trade” (2) para el peso.
Sin embargo, si las cifras econémicas en EU siguen dando cuenta de que la
economia no esta todavia lista para un incremento acelerado de tasas de
interés, podrian seguirse presentando canalizacion de flujos de inversion
hacia activos emergentes, incluyendo México.En opinion de los especialistas,
éste factor seguiria brindando soporte al peso en el corto plazo, aun cuando
los riesgos persisten hacia adelante. El desempeifio de los precios de los
energéticos, que en su momento estuvieron muy ligados a la volatilidad en el
tipo de cambio, el inicio de las negociaciones del TLC en agosto préximo y el
cada vez mas cercano inicié de la contienda presidencial, seran factores a
considerar en el desempenio del peso frente al ddlar. Los analistas que
participan en la encuesta de Citibanamex revisaron a la baja el estimado del
tipo de cambio, de $19.55 a $18.93, hacia el cierre del 2017.

(2) El carry trade es una estrategia en la cual un inversionista vende una cierta divisa con una tasa de interés relativamente baja y
compra una divisa diferente con una tasa de interés mas alta. El objetivo de esta estrategia es obtener como beneficio la
diferencia entre ambos tipos de interés, beneficio que puede llegar a ser jugoso dependiendo de la cantidad de apalancamiento
usado. Como el beneficio viene del diferencial de tipos de interés, se puede obtener beneficio aunque el precio de las divisas no
varie

| “ Durante la segunda mitad de este aio, el peso podria mostrar de nuevo alta volatilidad. Los

Indicadores del Mercado de Deuda y Cambios

Tasas de interés Por ciento

Resultados de la iltima subasta de valores
gul mentales

20/06/2017

Interbancarias

Tasa objetivo

26/06/2017 5]

Fondeo bancario  26/06/2017 5| 6.08 Cetes a 28 dias 6.87
TIEadsemanas  26/0620177F  7.3400  Cefes a91dias 7.04
TIEa13semanas  26/06/2017 7|  7.4025 Cetes a 182 dias 714
TIIE a 26 semanas 21/06/2017 75 7.4682 Cetes a 364 dias 7.20

Udibonos a 30 afios 3.49
Bonos tasa fila a 30 afios 747

Bondes D 5 aiios (sobretasa estimada 0.19

Tipos de Cambio Pesoi/Délar
Tipo de cambio para solventar obligaciones
denominadas en délares de los EE.UU.A.,
pagaderas en |a Repiblica Mexicana 1
Fecha FIX
26/06/2017 T3] 17.8775

26106/201775)

Euro 19.9344

01601

Mas informacion
Yen Japonés
Dolar

Canadiense 135026

Interbancario 48 horas

Fecha Nivel

26/06/2017 7] 17.8890 Mds informacién

Fuente: Banco de México

Desempeiio Tipo de Cambio 12 meses

USD/MXN * 17.9062 +0.0380 (+0.21%)
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Fuente: Financiero Bloomberg, Articulo:” 5 eventos que marcardn la pauta del peso de aqui a diciembre ” . consultar el
resumen completo en el Apartado de Andlisis, Seccion Notas y Articulos de interés de nuestra pdgina web:

www.fimse.com
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Encuesta Citibanamex 20 junio, 2017

Expectativas Variables Financieras y PIB

'::'asadde Tasa de Fondeo N::elcdenli'll'ipo N::elcl:llla.:':'!po
.. Proximo Magnitud vy ondeo . e Cambio e Cambio
Participantes movimiento  Direccion  Bancario 2017 oncane 2018 2017 2018 PIB 2017 PIB 2018
Cierre Cierre Cierre Cierre
Banorte-IXE jun-17 0.25 7.50 - 19.50 - 16 25
Barclays un-17 0.25 7.00 T.00 18.50 19.25 23 25
BEVA Bancomer jun-17 0.25 7.00 6.00 18.70 17.70 16 20
BNP-FParibas un-17 0.25 7.50 6.00 18.00 18.00 15 20
BX+ jun-17 0.25 7258 T.00 18.20 - 19 20
Ciibanamex un-17 0.25 7.00 T.00 18.00 18.00 17 25
ClBanco jun-17 0.25 7.50 T.00 18.50 18.20 20 25
Finamex un-17 0.25 725 6.75 18.50 17.70 20 22
Grupo Bursametrica un-17 0.25 725 8.00 18.72 18.85 17 28
HSBC un-17 0.25 7.00 T.00 19.30 19.50 21 25
Invex jun-17 0.25 7.00 - 19.00 - 19 -
Itau BEA un-17 0.25 725 6.75 19.50 18.50 20 21
JP Morgan jun-17 0.25 7.00 T.00 18.50 18.75 20 22
MOMNEX un-17 0.25 725 T.25 19.00 18.50 20 25
Multiva jun-17 0.25 7258 - 21.20 - 20 23
Nomura un-17 0.25 725 T.00 18.00 18.00 22 20
Pro Asset Management jun-17 0.25 7.00 - 20.00 - 17 1.7
Prognosis un-17 0.25 725 T.25 18.50 18.50 20 22
Santznder jun-17 0.25 725 7.25 18.00 18.00 22 22
Scofiabank sep-17 0.25 725 T7.50 20.39 20.79 20 25
Signum Research jun-17 0.25 7258 T.75 19.50 21.50 17 23
Valmex un-17 0.25 7.00 T.00 18.40 18.65 20 22
Vechor jun-17 0.25 775 B8.25 19.40 19.40 1.6 1.6
Promedio un-17 0.25 722 T.08 18.93 1877 19 22
Expectativas de Inflacion
Porcentaje
Subyacente " " Inflacion
. 1a. Q Junio . . Subyacente Proximos 12 Subyacente Subyacente  Promedio
Participantes 2017 1a. 2IJ“.:t_l:nm Junio 2017 Junio 2017 meses 2017 2047 2018 2018 anual
2019-2023
Banorie-1XE 0.0 0.18 024 033 kR 570 510 310 370 350
Barclays 0.1 0.10 0.14 030 320 6.20 4.80 310 310 320
BBVA Bancomer on 0.15 0.23 027 kR 590 480 389 3.56 350
BNP-Parbas 0N 0.16 022 032 - 600 500 370 - -
BX+ 013 016 027 031 393 590 463 385 im 360
Ciibanamex 0.08 0.15 017 03 3ar 600 5.00 430 420 359
ClBanco 013 0.15 0.20 0.21 372 5.90 4.80 3.85 3.55 340
Finamex 020 v 027 030 3% 590 470 4325 3.80 350
Grupo Bursametrica 0.0 016 023 028 375 592 485 342 353 354
HSBC 010 0.08 0.23 028 432 650 510 380 370 350
Imvex 012 0.15 0.26 0.2% 426 630 480 = = =
It BBA 0.15 - 015 - 317 540 - 3130 - 3.00
JP Morgan 0.04 012 012 024 2497 590 5.00 320 300 300
MOMEX 010 0Aar 0.22 029 36 590 5.00 173 3.50 350
Multva 013 0ar 022 030 J40 621 490 4.04 3.80 440
Momura 012 0.15 017 0.21 3.50 591 445 335 N 330
Pro Asset Management 012 016 0.25 028 4322 589 490 41 369 365
Prognosie 013 0.16 0.22 028 ir 575 490 170 325 350
Santander 0.15 0ar 0.25 030 32 560 490 380 3.80 330
Scotiabank 0.11 0.19 0.21 032 442 6.12 5.05 4.3 43 380
Signum Research 0.09 0.15 022 017 3a0 570 460 380 340 350
Valmex 0.08 0.16 0.19 031 373 592 515 in 375 N
Vecior 0.15 0.18 0.28 047 420 610 5.00 440 400 390
Premedio 012 0.15 0.22 0.2% 373 594 488 378 364 350
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Declaraciones y Certificacion de Analisis I

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

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

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

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

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

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

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

La guia de inversion definida por FIMSE considera:

En el Mercado de Renta Variable:

Compra:

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

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

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

En el Mercado de Deuda:

Compra:

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

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

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

“Rendimientos pasados no garantizan Rendimientos Futuros”
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