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Baja la inflacion en México. Se ubicé en 4.69% Grafico del dia. México. Inflacion al Consumidor y tasa de
afio a afio al cierre de la ler quincena de abril, politica monetaria.

debajo del 4.76% que anticipaba el consenso de Desde el afio 2005, la inflacién ha rondado 4.1% y la tasa de

analistas y del 4.90% del cierre de marzo. Fondeo ha ofrecido una prima real en torno al 1.5%.

Por la abrupta alza en el tipo de cambio de las La inflacion interanual se ubica en 4.7% y es posible que baje
Ultimas sesiones, las curvas de tasas de interés rumbo a 4.0% al cierre de afio. Sin embargo, la prima real del
rebotaron descartando la probab|||dad de que fondeo Sigue elevada: es de 2.8% actualmente Yy seria 3.5%

en caso que Banxico no cambie su tasa de politica monetaria
el resto del afio.

Banxico recorte su tasa de fondeo en 2018
<inclusive incorporando cierta probabilidad de

que el fondeo suba en el verano proximo>. Sin Si el tipo de cambio lo permite <evitando sufrir una

embargo, la dinamica bajista de la inflacién hace depreciacién aguda en meses proximos>, Banxico podria

probable que cierre 2018 cerca de 4.0%, lo que decidir recortar el Fondeo, probablemente en el 2ndo
semestre de 2018, una vez despejada la incertidumbre

podria justificar una tasa de fondeo menor al

7.5% actual. electoral.

La baja en la inflaciéon y la recuperacion del tipo Mexico 4.69
de cambio <hoy opera sobre 18.80, unos 15 © Fondeo Rate 7.50
centavos mas fuerte que el cierre anterior>
permiten bajas en las tasas de Cetes, Mbonos y
Tiie-Swaps. El Mbonos Jun27 opera sobre
7.53%, unos 2 puntos base <pb> debajo de ayer.

Sin embargo, los mercados de bonos mundiales
registran pérdidas provenientes de que las tasas
de los bonos estadounidenses siguen
presionandose. El treasury a 10 afios sube hoy 2
pb a niveles de 2.99%. El mercado comienza a
creer en la posibilidad de que la Reserva Federal
suba su tasa de politica monetaria a 3.0% mas
pronto que lo pensado antes. El dollar index
<DXY> no registra variaciones hoy, conservando
Sus ganancias de sesiones previas.

La empresa Caterpillar Inc subi6 sus previsiones
de utilidades mostrando optimismo por la
actividad industrial y la actividad econémica en
general. Sin embargo, el S&P500 pierde -0.1%,
probablemente lastrado por los réditos crecientes
de los treasuries.

Las materias primas suben de forma generalizada <energéticos, metales y agricolas>. El petréleo WTI gana
+0.4% a niveles de 68.9 dolares por barril.

Estados Unidos

Latasa del bono a 10 afios del Tesoro de Estados Unidos roza 3.0% por vez primera desde enero de 2014,
terminando con el mercado lateral que prevalecié por meses. Las tasas de los treasuries suben debido a que el
mercado incorpora la probabilidad de que la Fed siga subiendo su tasa de politica a niveles mas “normales” <en
torno a 3.0% para 2019> y a que el Departamento del Tesoro eleva su oferta de deuda para financiar un déficit
presupuestal engrosandose.



e Inversionistas legendarios como Jeffrey Gundlach de Doubleline Capital, Scott Minerd de Guggenheim
Partners, Bill Gross de Janus, o Ray Dalio de Bridgewater Associates habian venido advirtiendo que las tasas
de los bonos eran insosteniblemente bajas a nivel mundial; y que su eventual alza causaria disturbios en los
mercados financieros.

e Elindice de precios de vivienda S&P CoreLogic CS 20-City subié 0.83% en febrero, superando el 0.70% que
anticipaban analistas. Ademas, el crecimiento de enero se reviso al alza, desde 0.75 a 0.81%.

e Las ventas de casas nuevas fueron de 694 mil unidades en marzo, superando las 630 mil que anticipaba el
consenso. Ademas, el dato de febrero se reviso al alza, desde 618 a 667 mil.
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negativa en las primeras quincenas de abril y mayo por el gobierno, que baja el precio de la energia
eléctrica por temporada de calor. Esta vez no fue diferente: la caida de -13.86% en la “electricidad” aport6 -0.33
de los -0.35 puntos que bajo el indice de inflacion. Cabe sefialar que otros rubros que apoyaron la baja del INPC
fueron los “servicios turisticos en paquete” y el “transporte aéreo” bajaron -9.66 y -12.78% <cosa habitual tras las
vacaciones de Semana Santa>. Cabe sefialar que la “gasolina de bajo octanaje” subié 0.29% durante la
quincena, siendo el insumo que mas inflacién genero en el periodo.

e Luca Bertelly, jefe de Exploracion en Eni dice desde Londres que el siguiente descubrimiento grande de
crudo podria darse en México y que la compafiia pretende seguir participando en proximas licitaciones.

e Barclays advierte que seria “imprudente” que AMLO decida cancelar el proyecto del NAICM. Barclays dice
que el proyecto, con valor de unos 13.3 mil millones de délares, generara empleo y crecimiento econémico; y que
cancelarlo generara “volatilidad” en los mercados y “reacciones negativas de inversionistas” locales y extranjeros.

e Latemporada de reportes del mercado accionario comenzé. Al momento ya reportaron 8 compafias de las
35 de conforman el IPC y las sorpresas han sido positivas: el 86% ha superado expectativas de utilidades y lo
han hecho con un margen importante de 15.3%. Sin embargo, El IPC acumula una baja de -2.5% en al afio lo
que ha abaratado de la razén PU por partida doble, llevando el multiplo a niveles de 20.5x muy diferentes a los
elevados 31-32x registrados durante 2015-2016.

SM Capital MX, S.A.P.I. de C.V. Asesores en Inversiones Independientes <SM Capital> tiene autorizacién ante la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) con nimero de folio de registro 30073. La
CNBYV supervisa exclusivamente la prestacion de servicios de administracion de cartera de valores cuando se toman decisiones de inversién a nombre y por cuenta de terceros, asi como los servicios
consistentes en otorgar asesoria de inversion en valores, andlisis y emisién de recomendaciones de inversién de manera individualizada, por lo que carece de atribuciones para supervisar o regular cualquier

otro servicio que proporcione SM Capital MX, S.A.P.I. de C.V. Asesores en Inversiones Independientes. Asi mismo, se informa que la inscripcién en el registro publico de asesores en inversiones que

la

CNBYV lleva en términos de la ley del Mercado de Valores, no implica el apego de SM Capital MX, S.A.P.l. de C.V., Asesores en Inversiones Independientes a las disposiciones aplicables en los servicios
prestados, ni la exactitud o veracidad de la informacién proporcionada. Este documento fue preparado por SM Capital para clientes exclusivamente y es de caracter meramente informativo. Este documento
no constituye una oferta ni invitaciéon para compraventa de valores, ni una recomendacién de inversion, y podria contener informacion confidencial o legalmente protegida. Si usted no es cliente de SM Capital

MX, no debe directa o indirectamente, usar, revelar, distribuir, imprimir o copiar ninguna de las partes de este documento. SM Capital MX busca que prevalezca el interés de sus clientes sobre cualqui
Los rendimientos futuros seran diferentes de los histéricos, pues las condiciones de mercado que generaron los retornos histéricos probablemente cambiaron. Considerando evidencia histérica, es ra:
concluir que pocos administradores tienen la habilidad de superar su benchmark y las comisiones. Invertir involucra riesgos, como posibles pérdidas del capital invertido y fluctuacién de su valor.
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