... Rompecabezas

¢ YA COMENZO EL ALZA?

RECUPERA

En cuatro dias de operacion habil de la semana pasada, el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) observo una recuperacion de
2,170 pts. (5.7%) al pasar de 37,9540 pts. a 40,021 pts. Dicho movimiento advirtié la posibilidad de un regreso a la tendencia
alcista. En los Gltimos tres dias, el avance fue interrumpido por una fuerte caida (acumula casi 6.0%) en las acciones de América
Movil (Amx), la emisora de mayor peso (16.6%) en el IPyC. Aislando el efecto de Amx, el avance hubiese continuado por arriba de
los 40,000 pts. Ante este contexto, una pregunta recurrente se esta haciendo: ¢ Ya comenzé la esperada alza de la Bolsa?

MOMENTOS Y SENALES

Nuestro punto de vista es que el mercado podria
tardar un poco mas antes de definir una tendencia
de recuperacion de mayor plazo. Técnicamente, la
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“El mejor fuego no es el que se
enciende rapidamente”

George Eliot
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1) Observar niveles minimos de cierre de sesién
que resulten mayores al minimo inmediato anterior
de 37,950 pts; y 2) Nuevos niveles maximos por
arriba de su méximos anteriores recientes de
40,710 pts. (ver gréfica derecha). Por lo que
respecta a momentos, la confirmacion de
indicadores econémicos y reportes de empresas
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afectar negativamente el avance.

PUERTA PEQUENA

La tradicional estrategia “Vende en Mayo y Vete” (“Sell in may And go away”) y la cercania de verano, poco ayudaran al animo de
los inversionistas. No obstante, el creciente consenso sobre una mejor condicién fundamental hacia el 2514, debera ser

ANTICIPADA por los precios de las acciones. Muchos inversores locales e internacionales estan conscientes que el tamafio de

nuestro mercado es relativamente pequefio y que el inicio de una mayor demanda podria elevar de manera pronta y fuerte los
precios (como la semana pasada), asi que buscaran ser los primeros en participar (“la puerta de entrada es muy pequefa”). Ante
dicho contexto, podria ser hacia finales de Julio y/o durante Agosto que la pronosticada recuperacion fuera mas evidente y que el
IPyC comenzara a reconocer una serie de elementos diferenciadores a favor de México vs. otros emergentes (Reformas

Estructurales, Mejor Calificacion de Deuda, Exitosa Colocacion de Bonos, Mayor Correlacion Econémica con EUA, Productor de

Petrdleo, etc.). Lo hemos dicho siempre: Atinar el momento mas bajo es dificil (imposible). La mejor reflexion que

podemos compartir es simplemente que con el costo de oportunidad que actualmente usted tiene en alternativas

Ahorra papel. Antes de impelmin, plenss bien si o8 necesaio.

tradicionales y de menor riesgo (tasas de interés menor a inflacidn), no valen la pena esperar demasiado para participar.

Carlos Ponce B.
cponce@vepormas.com.mx
5625 1537

’ @CPonceBustos
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Ayudar a entender (“armar”) la
asociacion entre distintos
aspectos que inciden en el
comportamiento del mercado
accionario en México
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en
materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado,
Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y Daniel Sanchez Uranga, Analistas
responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas
quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacién generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier
responsabilidad derivada de su utilizacién para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero,
fungen con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversiébn asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion
de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gue en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas 0 versiones
actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento,
no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa
autorizacién escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Categorias y Criterios de Opinion

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de

analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia
NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de
AHORA elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, | nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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