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La semana en cifras en EE.UU.
Abultada agenda de cifras econdmicas

10 de mayo 2019
= Se publicara el reporte de ventas al menudeo de abril, el que esperamos
se vea apoyado por el alza en el precio de la gasolina (ya que se trata de www.banorte.com
cifras nominales), pero limitado por la caida en la venta de autos @analisis_fundam
= Por su parte, estaremos atentos a las cifras del sector manufacturero, las Katia Goya
gue esperamos muestren un avance nulo de la produccion Economista Senior, Global
manufacturera en abril y resultados mixtos en el caso de los indicadores katia.goya@oanorte.com

regionales de mayo

= Esperamos que el indicador de confianza de los consumidores de la
Universidad de Michigan muestre una baja impactado por las renovadas
tensiones comerciales entre Chinay EE.UU.

= Las solicitudes de seguro por desempleo se ubicaran en 225 mil en la
semana al 11 de mayo

= Abultada agenda de intervenciones por parte de miembros del Fed

Documento destinado al publico en general

Calendario Estados Unidos Semanal
Semana del 13 al 17 de mayo

Dia Hora  Indicador Periodo Unidad Banorte Consenso  Previo
Martes 14 07:30  Precios de importaciones abr % m/m - 0.8 0.6
Martes 14 07:30  Precios de importaciones abr % ala - - 0.0

Miércoles 15 07:30  Ventas al menudeo abr % m/m 0.3 0.2 1.6
Miércoles 15 07:30 Grupo de control abr % m/m 0.3 0.3 1.0
Miércoles 15~ 08:15  Produccion industrial abr % m/m 0.0 0.0 -0.1
Miércoles 15 08:15 Produccién manufacturera abr % m/m 0.0 0.1 0.0
Miércoles 15 09:00  Inventarios de negocios mar - 0.0 0.3
Miércoles 15 07:30  Empire Manufacturing may indice 7.0 8.0 10.1
Jueves 16 07:30 Inicio de construccion de vivienda abr miles - 1,209 1,139
Jueves 16 07:30  Permisos de construccion abr miles - 1,290 1,269
Jueves 16 07:30  Solicitudes de seguro por desempleo 11 may miles 225 220 228
Jueves 16 07:30  Fed de Filadelfia may indice 9.0 10.0 8.5
Viernes 17 09:00 indicador lider abr - 0.2 0.4
Viernes 17 09:00  Confianza de los consumidores UM~ may (P) indice 96 97.5 97.2

Fuente: Bloomberg



MIERCOLES - Ventas al menudeo (abr) -Banorte: 0.3% m/m; consenso:
0.2%; previo: 1.6% m/m. A las 7.30am se publicara el reporte de ventas al
menudeo de abril. Estimamos un avance de 0.3%m/m, después del fuerte
incremento de 1.6%m/m reportado el mes previo. Cabe recordar que en marzo,
las ventas se vieron favorecidas por un alza en las ventas de autos y el
incremento en el precio de la gasolina (teniendo en cuenta que el dato se reporta
de forma nominal). En abril, el precio de la gasolina se incrementd en 5.7%m/m
de acuerdo con el reporte de inflacién del mes, lo que favorecera a la cifra de
ventas totales. Por su parte, las ventas de autos mostraron una caida en el cuarto
mes del afio. El reporte de Wards muestra una baja en el mes de 6.2%. Por su
parte, el rubro que excluye autos, gasolina, materiales de construccién vy
alimentos —conocido como grupo de control-, esperamos que muestre un avance
de 0.3%m/m después de un avance de 1%m/m el mes previo.

Después de una desaceleracion del consumo privado en 1T19 a una tasa
trimestral anualizada de 1.2% desde 2.5% en 4T18, este sera de los primeros
indicadores relacionados con el consumo en el segundo trimestre del afio. Pero
cabe destacar que, el consumo personal real avanz6 0.7% m/m en marzo
después de un avance nulo el mes previo, lo que apunta a una aceleracién hacia
finales del primer trimestre. EI consumo este afio recibird menos impulso que el
afio pasado derivado de que el impacto positivo de la reforma fiscal ya se ha
diluido, mientras que el efecto rezagado del ciclo de alza en tasas que estuvo
implementando el Fed afecta al consumo. Sin embargo, la confianza de los
consumidores se mantiene alta, lo que junto con la fortaleza del mercado laboral
apoyan el gasto de los consumidores.
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MIERCOLES - Empire Manufacturing (may) - Banorte: 7.0pts; consenso:
8pts; previo: 10.1pts. ElI miércoles, a las 7:30 am, el Fed de Nueva York
publicara su reporte de actividad en el sector manufacturero en mayo, conocido
como el Empire Manufacturing. Esperamos que el indice se ubique en niveles
de 7pts, luego de que el dato de abril resultara por arriba de lo esperado en
niveles de 10.1pts. Cabe recordar que en el cuarto mes del afo, los nuevos
pedidos mostraron un alza, mientras que el componente de empleo mostré un
retroceso. Esperamos un menor avance del componente de nuevos pedidos en
mayo y consideramos que el sector manufacturero estard avanzando a un ritmo
moderado. Aungue en fechas recientes algunas sefiales en el entorno global han
resultado mejor de lo esperado apuntando a una menor desaceleracion de la
esperada en los primeros meses del afio, cabe destacar que el sector
manufacturero sigue dando sefiales de debilidad a nivel mundial. Asimismo, el
ISM manufacturero en EE.UU. mostr6 una baja importante en marzo a su menor
nivele desde el 2016.

MIERCOLES- Produccion industrial (abr) -Banorte: 0.0% m/m; consenso:
0.0% m/m; previo: -0.1% m/m. El miércoles a las 8:15am, el Fed publicara su
reporte de produccion industrial del cuarto mes del afio. Estimamos una
variacion nula en el mes, luego de la contraccion de 0.1%m/m reportada el mes
previo. Mientras que esperamos también un avance nulo en las manufacturas
(los indicadores del sector en el cuarto mes del afio mostraron sefiales mixtas,
pero destaca la baja en el ISM manufacturero).

Produccion industrial y manufacturera
%, trimestral anualizada

91 e Produccion industrial total e Manufacturera
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Fuente: Federal Reserve y Banorte
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JUEVES - Philly Fed (may) - Banorte: 9pts; consenso: 10pts; previo:
8.5pts. El jueves, a las 7:30 am, el Fed de Filadelfia publicard su reporte de
actividad en el sector manufacturero en mayo, el que esperamos se ubique en
9pts. Cabe recordar que en abril, el indice general pasé de -13.7pts el mes
previo a 8.5pts. Destaco el fuerte repunte en el componte de nuevas ordenes y
empleo. Esperamos que el Philly Fed se mantenga cerca de los niveles del mes
previo, ante las sefiales mixtas que han mostrado los indicadores del sector
manufacturero recientemente y estaremos atentos al comportamiento de la
economia global, al desempefio del délar ante otras monedas y al resurgimiento
de las tensiones comerciales entre EE.UU. y China.

VIERNES - Confianza de la U. de Michigan (may P) - Banorte: 96pts;
consenso: 97.5; previo: 97.2pts. El viernes, a las 8:00am, la Universidad de
Michigan publicaré el reporte preliminar de confianza del consumidor en mayo.
Estimamos una baja a niveles de 96pts desde 97.2pts el mes previo. Esperamos
que las renovadas tensiones comerciales entre EE.UU. y China y el impacto
negativo en los mercados accionarios, impacten negativamente a la confianza.
Por su parte, el precio de la gasolina se ha mantenido relativamente estable en
las ultimas semanas, lo que es relevante para los consumidores, dado su impacto
sobre el ingreso disponible. En tanto, el sélido reporte del mercado laboral de
abril que superé por mucho las expectativas mostrando una generacion de 263
mil plazas y una baja en la tasa de desempleo a niveles de 3.7%, apoyara la
confianza de los consumidores.

Confianza de los consumidores de la Universidad de Michigan
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Fuente: Bloomberg

Discursos de miembros del Fed

En estos proximos dias continuara la abultada agenda de intervenciones por
parte de miembros del Fed, en un entorno donde las recientes cifras econdmicas
a nivel global han resultado mejor de lo esperado, mostrando una desaceleracion
menor a la anticipada, pero en medio de un resurgimiento de las tensiones
comerciales entre Chinay EE.UU.
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Entre las Gltimas intervenciones de los miembros del Fed en los recienets dias,
destacamos la participacion del vicepresidente del Fed, Richard Clarida quien
secundo los comentarios hechos por el presidente del Fed, Jerome Powell, en la
conferencia de prensa que acompafio la decision de politica monetaria del 1 de
mayo. Clarida explicd que ve factores temporales atras de la reciente baja en la
inflacion y dijo que no ve un caso fuerte para mover la tasa de referencia en
ninguna direccion. Dijo que la politica monetaria en EE.UU. estd en un buen
lugar y que su enfoque ahora es llevar la inflacion hacia el 2%.

Calendario de discursos por parte de miembros del Fed
Semana del 13 al 17 de mayo

Fecha Hora Funcionario Region VotgoFgMC Tema
Eric Rosengren / Fed de
Lunes 13 8:00 . ore Boston/Vicepresidente si hablan en un evento del Fed
Richard Clarida
del Fed
Martes 14 02:00 John Williams Fed de Nueva York si habla en un evento del IMF
Martes 14 11:45  Esther George Fed de Kansas City si hapla en el Economic Club en
Minesota
Miércoles15  11:00  Thomas Barkin Fed de Richmond no habla a economistas en Nueva York
) . . . " discute sobre la politica monetaria y
Jueves 16 11:05 Neil Kashkari Fed de Mineapoilis no la economia
Viemes17 1015  JohnWiliams  Fed de Nueva York si Se reune con lideres de la

Comunidad

Fuente: Bloomberg
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Marissa Garza Ostos, Victor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernandez, Hugo
Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Valentin 1l Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer, Francisco José Flores Serrano,
Gerardo Daniel Valle Trujillo, Francisco Duarte Alcocer, Jorge Antonio lzquierdo Lobato y Leslie Thalia Orozco Vélez, certificamos que los puntos
de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este
reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos
compensacion distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre
otras cosas, la utilizacion de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis,
desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisiéon del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de
distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y
de sus filiales. Dicha remuneracion se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccién
especifica alguna en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran namero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algin servicio como los mencionados a las compariias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion por parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por
parte de la banca de inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto
de andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de
inversion o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compariias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en
el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores
en circulacion o el 1% de la emision o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversién, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicién
financiera.

Determinacioén de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el analisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacién vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las
tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en
contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna
respecto de su precision o integridad. La informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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