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Beneficios FIMSE: Transparencia

MERCADOS ACCIONARIOS
Los mercados accionarios en el mundo reaccionando positivamente a la
posibilidad de término del confinamiento en algunos paises en donde los
contagios del covid-19 se han desacelerado, tal es el caso de Francia, sz
Alemania, Espaia, Italia y posiblemente Estados Unidos. Los reportes
trimestrales siguen fluyendo y a excepcién de algunas empresas

BMV ultimos 12 meses

S&P/BMV IPC * 35,439.81 +471.72 (+1.35%)

42.500.00

financieras y de consumo, la contraccion en utilidades de las empresas en 50000
la muestra del S&P500 que han reportado a la fecha (entre el 25y el 30%) i
es superior al 17%. En México no se espera que la situacidn sea diferente. Investng con EE:
La expectativa es que en todo el mundo las empresas den prioridad a VLR SLIE LR MR SelEE I

mantener, en la medida de lo posible, sus operaciones ue por la caida - -

de lo posible, sus op y que por la caida | iy iyl b

en las utilidades los dividendos disminuyan. Los mercados seguirdn . sessens Vo s R den %0475t
atentos a las decisiones de politica monetaria de la FED y del Banco *== P mpmenin miemmm e REREmGE
Central Europeo y a alguna nueva medida en apoyo a la economia.

Oferta/Demanda Estimada AIE

World liquid fuels production and consumption balance

BIENES BASICOS millon barrels per day
La pandemia de covid-19 ha dado lugar a una caida en la demanda de s
energéticos sin precedentes. La Agencia Internacional de Energia (AIE)
advirtié en su informe mensual de petréleo que se estima que la demanda  *
en abril podria ser 29 millones de barriles por dia menor a la demanda de
hace un ano, nivel no visto desde 1995. Ademads, disminuyendo la
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capacidad de almacenaje por la sobreoferta existente, se combinan los wis | ante | ao1r | ste | aots | 2o | 202t
elementos para suponer que los precios podrian permanecer a la baja por |
mayor tiempo. El oro reaccionando a la baja, en linea con los mercados I ST b I

. . . . o sae B implied stock draw =
accionarios, ante la incertidumbre y volatilidad por el entorno energético. _* "% Energy Cullook, Aptl 2020 cia)

Mantiene su condicidon de activo de resguardo, pero seguird sujeto a
variaciones en su precio.

MERCADOS DE DEUDAY TIPO DE CAMBIO
En una reunién fuera de calendario, Banco de México acordé de manera

Peso Mexicano ultimos 90 dias

USDIMXN - Dalar estadounidense Peso mexicano * 24.2530 -0.4228 (4.71%)

unanime la reduccion de su tasa objetivo en medio punto para dejarla en 24255
6%. Algunos analistas estiman que dada la complicada situaciéon B
econdmica, se podrian registrar bajas adicionales entre 0.75%-1.25% vy 2o
cerrar el 2020 por debajo del 5%. Ademas, la inflacion a la baja de la 7m0
primer quincena de abril parece confirmar el ajuste estimado en la tasa 2
objetivo. Banxico también dio a conocer un programa de diversos 00
estimulos para la economia del orden de $750,000 y el Consejo Mexicano P _ 000
de Negocios en coordinacién con el Banco Interamericano de Desarrollo ha Ll om0

conseguido un programa de créditos en apoyo de la pequefia y mediana ~ @'F¢ SIEE AR MR feldn o ainn
Ultimo cieme 24679 Compra 24261 Rango diario 24.214- 248009

empresa. Las acciones bien vistas por el mercado, resultan insuficientes sin - __ P O
un plan fiscal de apoyo desde el Gobierno Federal, lo que incrementa la e Wik
percepcidn de riesgo y mantienen al tipo de cambio entre los $23/525.
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ACUERDO DEL CONSEJO MEXICANO DE NEGOCIOS (CMN) Y EL BANCO INTERAMERICANO DE
DESARROLLO (BID Invest)
PLAN DE RESCATE A EMPRESAS, PYMES Y MIPYMES.

a) El Consejo Mexicano de Negocios, que preside Antonio del Valle, y BID Invest, anunciaron un
programa inicial de tres mil millones de délares en factoraje a proveedores de grandes empresas o
factoraje inverso enfocado a 30 mil mipymes y que, desde luego, son apoyos mds importantes que los
micro créditos de 25 mil pesos que inicia esta semana el gobierno federal. El crédito revolvente y con
un plazo de 90 dias podrd financiar hasta 12 mil millones de délares en facturas.

b) El programa de financiamiento a mipymes del CMN y del BID consiste en un esquema de
financiamiento inverso tomando como ancla a las grandes empresas. Es decir, las mipymes que son
proveedoras de esas companias “venderan” sus facturas por cobrar al BID, el cual les dard liquidez
de inmediato.Regularmente, debido a los flujos de caja que manejan las grandes empresas, las
mipymes deben esperar tres meses para cobrar por los servicios o productos que ofrecen.

¢) Dicho programa, estd diseriado para apoyar a 30 mil mipymes por un monto de hasta 3 mil millones
de délares en los primeros tres meses. Lo que significa, que al ser revolvente, tiene el potencial de
incrementarse a 12 mil millones de délares (290 mil millones de pesos) al aro.

d) La SHCP sélo respalda la operacién como accionista del BID y como autoridad mdxima financiera del
pais. No hay aval crediticio alguno porque no hay recursos del gobierno comprometidos, no se
incrementa la deuda del pais, es una operacién privada.

e) Las acciones del CMN, se han dado despties de la negativa de la administracion federal de
implementar medidas econdmicas contraciclicas, que incluyan un plan de apoyos fiscales y emision
de deuda para tratar de reactivar la economia.Diversas instituciones incluyendo el Fondo Monetario,
vislumbran un sombrio panorama para México. A la interrupcion de las cadenas de suministro y a la
afectacion del turismo, se suma la crisis petrolera y una contraccién estimada en el flujo de remesas
provenientes de Estados Unidos.

f) EL Secretario de Hacienda ha mencionado que este programa, es la segunda etapa de una linea de
crédito aprobada por el BID invest hace mas de dos anos, que México no cuenta con margen de
maniobra para implementar un plan de apoyos fiscales como los que se han implementado en
Esparna, Canadd, Alemania o Estados Unidos. Considera que los apoyos sociales (25 mil millones de
pesos en créditos para el sector informal, 25 mil millones de pesos en créditos para el sector formal y
50 mil millones de pesos para rehabilitar 50 ciudades) y que representan entre el 1 y el 2% del PIB,
resultan suficientes considerando que la recaudacion de impuestos en México representa solo el 13%
del PIB y las otras fuentes de ingresos (petrdleo, turismo, etc) se encuentran en una grave crisis.

g) Sin embargo, ademds de las voces de los empresarios, comienzan a surgir las de los especialistas.
Tal es el caso de BBVA, quien urgié este martes al Gobierno mexicano a adoptar un paquete fiscal
que represente el 6 % del PIB para sortear una contraccion economica estimada de hasta el 12 % por
la crisis del coronavirus, que podria llevar a perder hasta 1,5 millones de empleos.

. _________________________________________________________________________________________________________________________________|
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El Concepto de la Semana:

POLITICA ECONOMICA CONTRACICLICA

La politica econdmica anticiclica o contraciclica consiste en el conjunto de acciones gubernamentales dedicadas a
impedir, superar, o minimizar los efectos del ciclo econémico. Los ciclos econdmicos son fluctuaciones de la actividad
econdémica inherentes a la economia y caracterizadas por la alternancia de periodos alcistas y de recesidn. Los ciclos
econdmicos son consecuencia de la sobreacumulacién o sobreproduccién, a la cual siguen expectativas de disminucion
de la tasa de ganancia (o de que la tasa de ganancia sea menor que la tasa de interés), lo que provoca la reduccién de
inversiones y la desaceleracidn del nivel de actividad. Diversos factores exégenos, como las crisis del petréleo o las crisis
financieras (ahora una crisis sanitaria) pueden contribuir a revertir el ciclo o a acentuar sus efectos. Las politicas
anticiclicas generalmente son defendidas por los keynesianos, que consideran que el ciclo econédmico no tiende al
equilibrio general, como pensaban los neocldsicos. Segun la escuela keynesiana el déficit y la inversidn publica es el
principal instrumento de politica econdmica para amortiguar los efectos del ciclo. Asi, durante la recesidn, el gobierno
debe intervenir, reduciendo impuestos, promoviendo la expansion del crédito y aumentando el gasto, realizando
inversiones que sean capaces de estimular la economia. De esta forma, durante una recesion, donde el capital privado
no tiene expectativas de ganancia que fomenten su inversidn, es el déficit publico el que debe expandirse para poder
restablecer el equilibrio econémico. De la misma forma, lo inverso debe ocurrir durante la fase creciente del ciclo, en
los periodos de prosperidad el Estado debe aumentar la recaudacion, creando un superavit para pagar sus deudas y
formar un fondo de reserva que pueda ser utilizado durante los periodos de recesién o depresidon econdmica.
https://es.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica econ%C3%B3mica antic%C3%ADclica

E:(pansiun Boom  Recession DEDFE‘SSiDH Los ciclos econdomicos se caracterizan et
por la alternancia de periodos alcistas y de
I - recesion. Las politicas econdmicas

amnticiclicas proponen medidas estatales
para superar las recesiones, durante las que
el capital privado no se invierte por temor a
las pérdidas. Entre las propuestas se
encuentra la creacion de empleo v
empresas publicas, la bajada de impuestos
o la subida de salarios con 2l fin de restaurar
el equilibrioc econdomico.

Estrategia FIMSE

Capitales BMV

0.18% Capitales
Deuda LP Internacional
41.07% 16.50%

Efectivo
9.89%

Deuda CP
32.36%

Rdto. en lo que va del 2020: 21.49%

Nota: Rendimiento Anual Simple del Portafolio Especializado FIMSE al 28 de Abril 2020.
|
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FIMSE Perspectivas

Paises con Crecimiento
Desarrollados:E.U., Canadd. Emergentes: Rusia, Arabia
Saudita

Sectores con Expectativa de Desempefio

rior al Promedi | Mer
Superior al Promedio del Mercado Defensivos en una crisis: Cuidado de la Salud, Bienes de

Consumo, Servicios Publicos

Sectores con Expectativa de Menor o . L
Bajo Riesgo:Cuidado de la Salud (Grandes Farmacedticas)

Riesgo Crediticio Riesgo Medio: Papel y Comercio
Petroleo BRENT US$40.00
Petroleo WTI US$38.00
Tasa FED 0% a 0.25%
Precios del Oro USS$1680
Délar/Euro $1.08

Premisas Locales 2020

Sectores con Expectativa de Desempefio

Superior al Promedio del Mercado Defensivos en una crisis: Consumo
Tasa Objetivo Banxico 6.00%
Tipo de Cambio $21.00
Precio Mezcla Mexicana Presupuesto $49.00

Estrategia Sugerida del Portafolio

Liquidez
25%
Deuda Largo Plazo
(Bonos del Tesoro)
30%

Renta Variable (
Dividendos,
Cuidado de la Salud, Deuda Corto
Oro)
15% Plazo (Bonos
del Tesoro)
20%
Deuda Largo Plazo
(Corporativos y Alto
Rendimiento)
10%
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Declaraciones y Certificacion de Analisis

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

La remuneracion de la Analista en Jefe se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes de FIMSE Asesoria Patrimonial
Independiente S de RL de CV (FIMSE) y esta se determina con base en la rentabilidad de FIMSE y del desempefio individual del Analista en Jefe . La analista no
ha recibido, no recibe, ni recibird pago directo o 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 algun servicio a alguna fuente de informacién 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 algun cargo en alguna de las fuentes de informacion o empresas mencionadas en este reporte

Al cierre del ultimo trimestre, ninglin 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 emisidn subyacente de los valores o instrumentos de inversién
mencionados en éste reporte.

El propdsito de esta publicacion y de sus servicios asociados es delinear el progreso de los mercados en los términos de la aplicacidn correcta de un sistema
determinado. La informacion contenida en este reporte ha sido obtenida de fuentes consideradas como fidedignas. La informacién, estimaciones y
recomendaciones que llegaran a incluirse en este reporte se encuentran vigentes a la fecha de su publicacién, 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. &IUiIJU AMSE
Retencion:

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea similar a la expectativa del indice de Precios de la BMV. Margarita Ortiz Escobar
Venta: ) margarita.ortiz Zfimse.com
Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa del Indice de Precios de la BMV. Gerente General

En el Mercado de Deuda: Francisco Barrios Razo

Compra: .

Cuando nuestra expectativa de rendimientos supera la expectativa de la Inflacién. {SLI.I.IHI'FI_LI'SI"E{I”I'ISI..‘_L:U|'|1

Retencion: Promacidn

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

Venta: Beatriz Ldpez Mejia

Cuando nuestra expectativa de rendimientos sea inferior a la expectativa de la Inflacién. beatriz.lopez @fimse.com
Analista en Jefe

L ) L www fimse.com
“Rendimientos pasados no garantizan Rendimientos Futuros”
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