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=3 Resumen semanal

27-sep-24 04-oct-24 % semanal
Dow Jones 42,313.00 42,352.75 0.09%
S&P 5,738.177 5,75107 0.22%
Nasdag 18,119 .59 18,137.85 0.10%
Ddlar/ Euro 112 110 -168%
Bono 10 anos E.U. 3.750 3.968 2185 puntos
IPC 52,778.17 52,609.87 -0.32%
Peso/ Dolar 19.70 19.26 -2.26%
MI10 9.30 9.48 17.65 puntos
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-3 Recomendaciones corto plazo

La toma de utilidad en los desarrollados pudo haber sido una
pausa en la tendencia positiva

El avance en los emergentes se mantuvo, aunque hay
sobrecompra extrema de corto plazo

La sefial principal es de mantener posiciones.

ETF's: EWW, EPU, XOP, XLE
Emisoras: ANBN, CRM, INTEL, NVAX, OXY, MU

Emisoras México: BBAJIO, CEMEX, GENTERA, MEGA, VESTA

ALPHABET INC A, Trade Price +0.96 (+0.58%) WMA 161.37 WMA 164.98
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i CHINAY LOS EMERGENTES: Sobrecompra sin senales evidentes de fragilidad

ETF OBIJETIVO APOYO A POSIBLE
VIGILAR RETROCESO
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ETF’s de los indices: Descanso temporal, pero con condiciones de

fragilidad

INVSC QQQ 51, Trade Price +5.73 (+1.19%) WMA 474.58 WMA 462.26
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SPDR S&P 500, Trade Price +5.16 (+0.91%) WMA 560.54 WMA 539.44
SPY S&P500

MACD 4.7539 4.9173

N
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-3 \ercados accionarios- S&P/BMV IPC

Reafirmé piso y puede intentar superar al promedio

IPC, Trade Price +943.94 (+1.83%)
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Mercado de Tasas EE.UU. \ MEXiCO: Se extendié el rebote y llegaron a resistencias
fuertes pero los indicadores siguen al alza

US 10Y T-NOTE, Bid Yield +0.1230 (+3.19%) WMA 3.7805 WMA 4.1162

MX 10Y T-BOND, Bid Yield +0.054 (+0.57%) WMA 9.436  WMA 9.632

| Treasury 10 aiios

MACD-0.0079. -0.0242 MACD -0.0507 -0.0840
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3 Divisas:

El dolar gana terreno, pero el peso es ganador

FOREX EURMXN=, Bid -0.2251 (-1.05%) WMA 21.5580 WMA 19.9351 MXN MXN
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=3 Cartera Modelo Técnica

AC~

AMX B
ALFAA
ALSEA™
BIMBO A
BOLSAA
CEMEX CPO
CHDRAUI B
CUERVO ™
FEMSA UBD
GCARSO A1
GFNORTE O
GMEXICO B
PE&OLES*
WALMEX *

Contribucién
al indice ®
3.79%
8.58%
1.80%
0.90%
3.66%
0.48%
8.83%
1.33%
0.49%
8.85%
1.46%
9.85%
9.32%
1.72%
8.34%

Rendimiento semanal

Cartera
IPC

Rendimiento acumulado

Cartera
IPC

Precio
4-Oct-24
18593
16.03
15.99
5347
67.33
32.46
11.42
145.01
31.83
191.52
12376
156.28
109.66
268.26
58.93

52,609.86

Variacién
VA
0.08%
-0.74%
2.63%
-1.58%
-1.29%
147%
£5.85%
-3.16%
0.13%
2.07%
1.03%
11.14%
-1.31%
-1.29%
1.38%

Estructura
%
4.12%
13.11%
6.66%
1.51%
4.66%
6.03%
4.50%
6.78%
4.65%
13.30%
4.30%
8.35%
8.79%
4.12%
9.12%

0.09%
-0.32%

-6.36%
-8.32%

Exposicion +-)
respecto al IPC
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-3 Renta Variable

Desempeno semanal de los principales mercados de capitales

’
Moneda Local Délares
Hong Kong 14.1% Hong Kong 14.2%
Canada 0.9% Canada 0.4%
S&P500 02% México B 04%
Nasdaqg 0.1% S&P500 0.2%
Dow Jones 0.1% Nasdaq 0.1%
Reino Unido -0.5% Dow Jones 0.1%
Brasil -0.7% Brasil -1.2%
Australia -0.8% Australia 2.3%
Suecia -1.4% Reino Unide -2.3%
Alemania -1.8% Alemania -3.4%
México -1.8% N Eurozona 3.8%
Suiza -1.9% Suiza -4.0%
Eurozona -22% Suecia -4.0%
Espafa -2.6% Espafa -4.2%
Japon -3.0% Francia -4.8%
Francia -3.2% Italia -4.9%
Italia -3.3% Japén -7.2%
-6.0% -4.0% -2.0% 0.0% 2.0% 4.0% 6.0% 8.0% 10.0%12.0%14.0%16.0% -10.0% -5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0%

Fuente: VectorAnalisis

VectorAnalisis 7



-3 Renta Variable

Desempeno acumulado 2024 de los principales mercados de capitales

Moneda Local

Hong Kong
Nasdaq
S&P500

China
Japén
Espana
Canada
Alemania
Dow Jones
Italia
Eurozona
Suecia
Suiza
Australia
Reino Unido
Francia
Brasil
México -8.3%

-15.0% -10.0%

Fuente: VectorAnalisis.

0.0%

-1.8%

-5.0%

33.4%
20.8%
20.6%
17.1%
15.5%
15.4%
15.3%
14.1%
12.4%
10.7%
9.6%
8.7%
7.7%
7.4%
7.1%
5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0% 35.0% 40.0%

Hong Kong
Nasdaqg
S&P500

China
Espaiia
Alemania
Canada
Dow Jones
Reino Unido
Italia
Japén
Eurozona
Australia
Suiza
Suecia
Francia
Brasil

Meéxico

-30.0%

Doélares
20.8%
20.6%
18.5%
14.8%
13.5%
12.5%
12.4%
10.4%
10.1%
9.5%
9.0%
7.2%
5.6%
5.6%
-0.6%
-12.7%
-19.2% ]
-20.0% -10.0% 0.0% 10.0% 20.0%
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-3 Renta Variable

Noticias de empresas en México:

7 LAB: Informd que la Cofepris otorgd la Certificacion de Buenas Practicas de Fabricacion o “Good
Manufacturing Practices” (GMP) a la subsidiaria de la Compafia, Medicinas y Medicamentos
Nacionales, S.A. de C.V. para sus lineas de produccion de liquidos tdpicos, liquidos orales y
recubrimiento de tabletas en su planta ubicada en el Municipio de Toluca, Estado de México.

7 WALMEX: Senald que una resolucion por parte de la COFECE esta proxima a emitirse.
Consideramos que las multas de la COFECE no se han caracterizado por ser materiales, y en dado
caso de ser negativa la resolucion los efectos podrian ser mas bien reputacionales. El tener
transparencia sobre el alcance de la multa, -de haberla-, traeria claridad a los inversionistas, lo
que le permitiria a la accion recuperarse del descuento que tiene respecto al resto de las
emisoras de autoservicio y consumo en México.
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- Renta Variable

Trafico de aeropuertos y aerolineas del mes de septiembre

7 Contamos con los resultados de GAP y VOLAR en tanto que estan pendientes los de ASUR y OMA. Las
cifras reportadas, se encuentran muy en linea con las expectativas.

Emisora .
Septiembre
2023
ASUR (Concesiones en México) 2,969,995
ASUR(ConceyonesenPueno 779.645
Rico)
ASUR(Qoncegonesen 1179 114
Colombia)
ASUR (total concesiones) 4,928,754
GAP (Concesiones en México) 4,086,300
GAP (Concesiones en MBJ) 324,100
GAP (Concesiones en KIN) 132,400
GAP (total concesiones) 4542800
OMA 2,201109
VOLAR 2,549,000

Septiembre

2024
2,633,656

813,519

1377,281

4,824,456

3,939,300
286,800
137,800

4,363,900

2,033,358

2,321000

Var. 2024
vs. 2023

-113%

4.3%

16 .8%

-2.1%

-3.6%

-115%

4.1%

-3.9%

-7.6%

-8.9%

Diferencia
respecto a
estimados

0.0%

0.0%

0.0%

0.0%

4.5%
0.8%
-7.7%

3.8%

0.0%

11%
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-3 Renta Variable

Descuento por emisora: P/U promedio 5 anos vs P/U 12 mese fwd
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Fuente: Bloomberg.
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-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 3T24, S&P 500

7 Al 04 de octubre, 4% de las empresas del indice S&P 500 habian presentado resultados. Se espera que
los ingresos muestren un crecimiento de 4.5% AaA 'y que la utilidad neta aumente 4.4% destacando los
sectores de: Tl, Comunicaciones y Salud. Las expectativas de ingresos y utilidad neta se han revisado a

la baja.

S&P500 expectativas de crecimiento en ingresos y

utilidad neta al 3T24

(Var % AaA)

5.2% -
5.0% A
4.8% A
4.6% -
4.4% -

42% A

4.0% -

Fuente: Bloomberg
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S&P500 expectativas de crecimiento en utilidad
neta por sector

15.3%
11.1% 11.7%

Salud
TI

Comunicaciones
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-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 3T24, S&P 500

Las expectativas en crecimiento en utilidad neta de los sectores que mas se han revisado al alza son
las de consumo discrecional y consumo basico, contrarrestando parcialmente la revisidn a la baja del
sector energia y de materiales basicos.

Revision del 13 de septiembre al 04 de octubre de las expectativas de crecimiento en

utilidad neta por sector del S&P 500

(Var en puntos porcentuales)

Fuente: Bloomberg
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0.0%

-1.0%
-2.0%
-3.0%
-4.0%
-5.0%
-6.0%
-7.0%
-8.0%

0.9%

Consumo discrecional
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-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 3T24, S&P 500

7 Sobresalen las sorpresas en ingresos en el sector financiero y en Tl. En cuanto a la utilidad neta
destacan las sorpresas en consumo discrecional y consumo basico.

S&P500 sorpresa en ingresos al 3T24 S&P500 sorpresa en utilidad neta
(o)
(Var %) (Var %)
. 10.0% .
3.0% 26% ° 8.1%
2.5%
2.0% 5.0% 3.6% 32% 32% 2.9%
NN
10% 0.8% 0.0%
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=2, ]
0.0% — ——
-0.5% -0.2%
0% -10.0%
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Fuente: Bloomberg
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- Renta Variable

Calendario de reportes corporativos en Estados Unidos
Del 7 al 11 de octubre se esperan reportes financieros de 7 emisoras del S&P 500 y del Nasdaqg 100:

Calendario de reportes en EUA (S&P 500 & NASDAQ)

lunes, 07 de octubre de 2024 martes, 08 de octubre de 2024 miércoles, 09 de octubre de 2024 jueves, 10 de octubre de 2024 viernes, 11de octubre de 2024
Emisora Horario Emisora Horario Emisora Horario Emisora Horario
PepsiCo Inc 04:00 Delta Air Lines Inc Bef-mkt JPMorgan Chase & Co 05:00
Domino's Pizza Inc 04:05 Wells Fargo & Co 05:00

Bank of New York Mellon Corp/T 04:30

Fastenal Co 05:00

Bef-mkt: Antes de I t S I /
Akt Desputs del aerre VectorAnalisis ;



P Cartera modelo fundamental

Cartera modelo Fundamental semanal

Ponderacion
en el indice

Aeropuertos

ASUR B 3.94%
GAP B 5.57%
Controladoras

ALFA A 179%
Materiales de Construccién

CEMEX CPO 8.52%
ORBIA * 0.61%
Bebidas

AC* 3.88%
FEMSA UBD 8.72%
Fibras

DANHOS 13

Grupos financieros

GFNORTE O 10.09%
Mineria

GMEXICO B 9.36%
Salud

LAB B 0.54%
Servicios de activos financieros

BOLSA A 0.49%
Telecomunicacionesy medios

AMX B 8.58%
Tiendas de autoservicio

LACOMER UBC 0.34%
WALMEX * 8.38%
Tiendas departamentales

LIVEPOL C-1 0.79%
Transportes

VOLAR A

Rendimiento semanal
Cartera

IPC

Rendimiento acumulado

Cartera
IPC

La volatilidad de la cartera modelo (Beta) se ubicd en 0.78. Por su parte,

Precio
04-oct-24

533.74
33190

15.99

n42
2041

185.93
19152

2113

156.28

109.66

22.59

3246

16.03

38.58
58.93

117.30

1190

52,609.86

Variacion
V-V

-4.59%
-5.18%

2.63%

-6.85%
2.20%

0.08%
-2.07%

125%

1114%

-131%

0.85%

147%

-0.74%

-2.33%
138%

2.03%

-7.18%

el valor en riesgo (VaR) se ubicd en 2.12%. Las emisoras que
mas contribuyeron a incrementar el riesgo fueron GFNORTEO.MX y WALMEX.MX.

Estructura
%

5.37%
6.71%

4.18%

8.35%
112%

4.06%
1.63%

168%

1.75%

12.33%

166%

3.17%

10.65%

195%
11.24%

2.20%

197%

-0.34%

-0.32%

-4.35%
-8.32%

Exposicion +(-)
Cartera al IPC

142%
114%

2.39%

-0.17%
0.51%

0.18%
2.91%

168%
166%
297%
112%
2.69%
2.07%

161%
2.86%

141%

197%
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-3 “Favoritas” de Andlisis Fundamental (Top Picks)

Desempeiio Rendimiento Desempenio

Emisora Precio actual VI esperado Rendimie_nto Rendimiento en semanal vs. . des_olle su desde inclusion

(12m) potencial la semana benchmark inclusionenla | vs. benchmark

(S&P/BMV IPC) lista (S&P/BMV IPC)
ALFA A 15.99 16.00 0.1% 2.6% 3.0 p.p. 14.1% 226 p.p.
ASUR B 533.74 608.00 13.9% -4.6% -4.3 p.p. -8.2% 0.8 p.p.
BOLSA A 32.46 37.00 14.0% 15% 18 p.p. 3.9% 52 p.p.
FEMSA UBD 19152 250.00 30.5% -2.1% -17 p.p. -14.4% -59 p.p.
GAP B 33190 409.00 23.2% -5.2% -4.9p.p. -6.1% -5.5p.p.
GFNORTE O 156.28 197.00 26.1% 1.1% 15 p.p. -8.9% -0.4 p.p.
LAB B 22.59 24.00 6.2% 0.8% 12 p.p. 48.0% 55.2 p.p.
LACOMER UBC 38.58 48.00 24.4% -2.3% -2.0 p.p. -2.1% -15 p.p.
LIVEPOL C-1 117.30 167.00 42.4% 2.0% 2.3 p.p. -16.7% -9.5 p.p.
VOLAR A 1190 26.00 118.5% -7.2% -6.9 p.p. -24.6% -16.1p.p.
WALMEX * 58.93 74.00 25.6% 14% 17 p.p. -16.7% -8.2 p.p.

Fuente: Elaboracion propia con informacién de Sibolsa y estimados Vectoranalisis.Los rendimientos no incluyen dividendos, sies que fuera el caso.

Cambios de Recomendacion y/o VI: no tuvimos cambios en la semana

VectorAnalisis 7



VectorAnéIisi57

Economia internacional

Alejandro Arellano Best Castro




e Estados Unidos:

JOLTS

7 Las vacantes laborales sorprendieron al alza, pasando de 7.711 millones en julio a 8.040 millones en
agosto (7.640 millones esperadas).

7 El total de vacantes aumentd en 329k, de los cuales 138k provenian exclusivamente de Construccion y
103k de gobierno

7 Con esto, el total de vacantes sobre desempleados pasé de 1.07 a 1.13.
7 La tasa de contrataciones bajoé de 3.4% a 3.3%.

EEUU: JOLTS (Miles) EEUU: Total de desempleados y Vacantes/Desempleados EEUU: Contrataciones (Miles)
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= Estados Unidos:

NOomina no agricola

7 La ndmina no agricola aumentod en 254k empleos en septiembre, arriba de los 147k esperados.

7 Se revisaron hacia arriba los empleos creados en agosto (de 142k a 159k) y julio (de 89k a 144k).

7 La tasa de desempleo se ubico en 4.1%, cuando se esperaba que se mantuviera en 4.2%. El total de
desempleados disminuyd en 281k; mientras que la fuerza laboral aumenté en 150k.

EEUU: Némina no agricolas (Variacidn mensual, miles)
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=3 |nternacional:

PMI

7 En EE.UU. lo mas llamativo fue que el PMI de Servicios de ISM aumentd de 51.5 a 54.9; en contraste, el
PMI de ISM de Manufactura permanecio en el contractivo 47.2. El PMI de Servicios de S&P paso de 55.7
a 55.2 y el de Manufactura, de 47.9 2 47.3

7 En China, los PMlIs Caixin apuntaron a un deterioro: el de Manufactura bajé de 50.4 a 49.3 y el de
Servicios disminuyod de 51.6 a 50.3.

7 En la Eurozona, el PMI de Manufactura bajé de 45.8 a 45.0 y el de Servicios, de 52.9 a 51.4.

Internacional: PMI (indice)
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——p EUrozona:

Inflacion

7 EI'IPC se contrajo en 0.1% MaM vy crecio 1.8% AaA en septiembre, segun el dato preliminar, luego de
haber crecido 0.1% MaM vy 2.2% AaA en agosto.

7 Esta desaceleracion se debid a Energia cuyos precios se contrajeron en 6.0% AaA.
7 El core del IPC también se moderod, pero no en la misma magnitud: paso de 2.8% AaA a 2.7% AaA.
7 Los precios de Servicios crecieron en 4.0% AaA, marginalmente debajo del 4.1% del mes anterior.

Eurozona: Inflacién (Porcentaje, variacién interanual)
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=3 Estados Unidos:

Inflacion

7 Se espera que el IPC haya desacelerado su crecimiento de 0.2% MaM vy 2.5% AaA en agosto a 0.1% MaM
y 2.3% AaA en septiembre.

7 Sobre el core, se espera que también tenga una desaceleracién mensual, de 0.3% MaM a 0.2% MaM y
gue mantenga el crecimiento interanual de 3.2%.

EEUU: Inflacion (Porcentaje, variacion interanual)
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Economia de México

Luis Adrian Muiiz




= éxico: Inflacion

7 Se publica la inflacion de septiembre, la cual esperamos en 0.06% MoM, con un componente subyacente
avanzando 0.31% MoM. De manera anual, la inflacidn general se desaceleraria de 4.99% a 4.59%. Por el lado
de los precios subyacentes no esperamos ajustes importantes, pero si una reduccién de su crecimiento anual
de 4 a 3.94%. Durante el periodo estimamos una caida de la inflaciéon de energéticos y un comportamiento
lateral de agropecuarios. Continuamos esperando que la inflacion mantenga su tendencia de baja en lo que
resta de 2024, sin descartar que al cierre veamos cifras menores a las que anticipa el mercado.

Inflacion en México
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—— |\1éxico: Minuta reunidn de politica monetaria Banco de México

7 El jueves por la mafnana se publicara la minuta de la ultima reunién de politica monetaria de Banco de México,
en la que decidido de manera dividida recortar la tasa de referencia en 25 puntos base, a 10.50 por ciento. El
voto disidente fue del subgobernador Heath, quien apoyd mantener la tasa de referencia sin cambios.

7 El comunicado de prensa asociado resultd con un tono “dovish” y anticipd nuevos ajustes de baja en la tasa de
referencia. La minuta de esta semana sera muy relevante para confirmar esta vision y entender los argumentos
de la junta de gobierno que podrian ser utilizados para realizar recortes posteriores. No esperamos sorpresas
relevantes en la argumentacion de los cuatro miembros que votaron por recortar la tasa de interés el pasado
26 de septiembre. Estaremos atentos a |la opinién de Jonathan Heath.

7 Mantenemos nuestra vision de que la tasa de interés en México tiene espacio para continuar disminuyendo a
la luz de |la desaceleracidon por la que transita la economia y |la tendencia de baja que mantiene la inflacion
subyacente. Continua siendo muy relevante el comportamiento de la inflacién de los servicios.

7 En adelante, esperamos que en cada una de sus proximas diez reuniones monetarias, Banco de México recorte
la tasa de interés en al menos 25 pb, de tal manera que al cierre de 2024 |a tasa de referencia se ubique en 10
por cuento, y en alrededor de 8 por ciento en 2025.
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- \éxico: Decision de politica monetaria Banco de México
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= \éxico: Produccion industrial

7 Se da a conocer la produccién industrial de agosto, la cual esperamos con un crecimiento de 0.4% YoY. A su
interior, esperamos que la mineria retroceda debido a |la persistente caida de la produccion de petroleo. El
resto de los subsectores de la industria crecera de manera anual, aunque de forma desacelerada. En particular,
esperamos que la manufactura avance apenas 0.1%. La actividad econdmica nuevamente mostraria signos de
desaceleracidn, en linea con la tendencia que se ha observado y contrastando con las buenas cifras de julio. En
adelante, la debilidad de la economia persistira consistente con un crecimiento al cierre de 2024 de alrededor

de 1.8%.
- Produccion industrial en México
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