Rompecabezas

PUEDE SEGUIR BAJANDO

El pasado 10 de octubre, con el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) en 43,435 pts. equivalente a una baja de 6.3% desde su
maximo de 12 meses en 46,357 pts. comentabamos en una nota TOROSO que el IPyC presentaba sefiales técnicas de caida
importante invitando a considerar mayores exposiciones. Sin embargo, en la misma nota, mencionamos la posibilidad de una
correccién mayor pues la sefal de “Compra Especulativa” no era generalizada y que apenas un grupo de 12 emisoras la
compartian (pocas eran representativas). La baja se ha profundizado y el ajuste desde maximos es ahora de casi 8.0% en el
IPyC. La cantidad de emisoras con sefales de “Compra Especulativa” aumento a 20. La cifra sigue siendo menor para muestra de
casi 70 empresas que seguimos. Ademas, muchas emisoras a pesar de la baja desde maximos, acumulan todavia importantes
desde minimos de 12 meses (ver detalle al interior) existiendo asi “tela de donde cortar” (mas espacio de baja).

ESTRATEGIA

No es la primera vez que el “Sr. Mercado” se vuelve esquizofrénico a corto plazo y le aseguro que recuperara cordura mas
adelante (siempre lo hace). Aunque existen temas dificiles hoy (incertidumbre en tiempo y magnitud de inicio de alzas en tasas de
interés en EUA, desaceleracion econémica en Europa, conflictos geopoliticos, Ebola, Iguala, etc.) EUA, nuestro principal socio
comercial y México estan muy lejos de una crisis como la del 2008. De hecho, la perspectiva de México ahora es mejor que en los
ultimos afios y sera reconocida. Como siempre, dificil pretender encontrar el momento EXACTO mas bajo del IPyC y de cada
emisora. jNo lo haga!, preocupese por tener empresas extraordinarias y aproveche estos momentos de ajuste. Ponga especial
atencién en empresas con sefiales de “Compra Especulativa” (caida excesiva en precio) pero que continden con precios objetivos
atractivos al 2015 (ahora son mas atractivos). Nombres como Alsea, Gfnorte, Lala, Funo y Creal resultan ya de interés. Por
Ultimo, aprenda de la experiencia de estos dias, reflexione si se siente comodo con su estrategia actual. En las Gltimas semanas
publicamos notas oportunas complementarias (TOROSO) no de seleccion de emisoras, sino de “momentos”, identificando
“Ventas Especulativas” en niveles de 46,900 pts. de salida por cambio de tendencia en 43,435 pts. ¢ Les prest6 atencion?

DIEZ (10) DE UN EUROPEO

Su mayor reto hoy vuelve a ser el temperamento, y si la baja actual tuvo como excusa a Europa aqui diez lecciones de André
Kostolany Hungaro catdlico descendiente de judios, experto en bolsa y reconocido por su experiencia mundial. Acumulé gran
fortuna y sus Ultimos afios los dedicé a escribir columnas y dar seminarios bursétiles en Alemania. Murié en Paris a los 93 afios.

. “No confie usted en aquellos que han encontrado ya la ¢ “No hay que tratar de ser rico, sino independiente”

verdad; confie solamente en quienes siguen buscandola” . , , o
e “Enla bolsa, con frecuencia, hay que cerrar los ojos para ver mejor

¢ “No hay que correr nunca tras un tranvia y/o una accion.

iPaciencia! La préxima llegara con toda seguridad. e “Comprar titulos, acciones de empresas, tomarse unas pastillas para

dormir durante 20/30 afios y cuando uno despierta, voila! es

¢ “Lo que en la Bolsa saben todos, no me interesa” millonario”

* “No hay que seguir los acontecimientos con los ojos, sinocon e “Tienes que comprar acciones en una recesion o crisis porque el
la cabeza” gobierno se encargara de encauzar la situacion bajando los intereses

“ - e inyectando liquidez”
¢ “Con nada se puede dar tantos beneficios como con una Y q
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empresa que esté en quiebra y al final no lo hace. Sus e “He vivido varias veces el fendmeno de crisis bancaria en [0s UIMOS  papet Antes de i pienss bisn 5 os necesaio ‘ »

acciones suben como espuma’ 50 afios y nunca sucede nada. Finalmente acaban siempre

recuperandose y olviddndose como si no pasara nada”


http://www.invertirenbolsa.info/frases_famosas/no_confie_en_aquellos_andre_kostolany.htm
http://www.invertirenbolsa.info/frases_famosas/no_confie_en_aquellos_andre_kostolany.htm

TELA DE DONDE CORTAR

Una y otra vez, muchos participantes en el mercado accionario suelen vender lo que pueden y no lo que quieren en situaciones de incertidumbre y miedo. Los
movimiento de baja de aceleran por la activacion de “Stop Loss” (niveles predeterminados para vender) en automatico que muchos programas realizan al registrar
ciertos niveles de precios (promedios méviles de 200 dias por ejemplo).
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La tabla siguiente recuerda las importantes ganancias que en los Ultimos 12 meses, varias empresas Mexicanas en Bolsa registran todavia a pesar de un ajuste de
casi 8.0% en el IPyC desde Maximos. Esta ganancia da lugar a potenciales mayores correcciones en algunos nombres por “Toma de Utilidades” en la medida en que
el contexto siga siendo incierto.

ROMPECABEZAS — Variaciones en 12 Meses (Ordenadas por plusvalia desde minimos)

Emisora Peso IPyC %  Ultimo Precio Precio Inicio % Precio M&ximo %  Precio Minimo
Sanluis A 401.11 225 4.49 -25.00 30 401.11 4.49
Creal * 76.21 36.74 20.85 -7.25 39.61 93.47 18.99
Autlan B 80.23 15.5 8.6 -6.68 16.61 82.14 8.51
Gfinter O 37.84 102 74 -10.41 113.85 75.86 58
Gruma B 1.13 72.59 138.07 80 -11.83 156.6 73.85 79.42
Ideal B-1 50.73 43.53 28.88 -4.48 45.57 66.65 26.12
lenova * 0.7 58.59 77.85 49.09 -8.01 84.63 64.24 474
Mega CPO 53.60 62.36 40.6 -2.41 63.9 53.60 40.6
Bachoco B 50.03 65.22 43.47 -2.55 66.93 51.78 42.97
Gissa A 40.00 31.5 22.5 -5.94 33.49 47.20 21.4
Sport S 41.60 24.2 17.09 -3.24 25.01 41.60 17.09
OmaB 26.05 56.76 45.03 -9.10 62.44 40.39 40.43
Gap B 0.88 26.39 87.78 69.45 -11.11 98.75 38.54 63.36
Ara * 20.91 6.13 5.07 -6.98 6.59 37.44 4.46
Alfa A 6.11 13.83 40.58 35.65 -13.42 46.87 35.18 30.02
Ac* 1.08 11.48 89.54 80.32 -8.70 98.07 33.14 67.25
Kuo B 28.69 30.28 23.53 -3.87 315 31.82 22.97
Amx L 17.81 18.32 16.08 13.59 -8.17 17.51 29.36 12.43
Terra 13 16.73 29.16 24.98 -4.39 30.5 28.97 22.61
Gentera * 0.94 14.13 27.06 23.71 -9.10 29.77 28.61 21.04
Gfinbur O 2.35 13.01 37.36 33.06 -11.87 42.39 28.38 29.1
Vesta * 10.56 27.63 24.99 -9.59 30.56 25.76 21.97
Vitro A 25.39 35.8 28.55 -5.76 37.99 25.61 28.5
Fiho 12 22.62 23.09 18.83 -5.76 24.5 24.68 18.52
Mexchem * 1.89 -1.28 51.85 52.52 -12.03 58.94 24.52 41.64
Sanmex B 2.33 -7.37 33.7 36.38 -13.94 39.16 23.26 27.34
Gcearso Al 0.82 8.34 75.75 69.92 -8.07 824 22.53 61.82
Bolsa A 0.41 -2.40 28.1 28.79 -12.11 31.97 22.23 22.99
Tlevisa CPO 8.18 19.55 90.06 75.33 -8.51 98.44 21.85 73.91
Finn 13 17.87 17.48 14.83 -7.61 18.92 20.72 14.48

Fuente: Grupo Financiero BX+ / BMV
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Continua...
ROMPECABEZAS — Variaciones en 12 Meses (Ordenadas por plusvalia desde minimos)

Emisora Peso IPyC %  Ultimo Precio Precio Inicio % Precio Maximo %  Precio Minimo
Incarso B-1 20.00 14.7 12.25 -1.93 14.99 20.00 12.25
Actinvr B 19.10 15.9 13.35 -4.04 16.57 19.55 13.3
Gmexico B 7.04 8.03 43.98 40.71 -10.68 49.24 19.22 36.89
Bimbo A 1.7 -6.61 38.74 41.48 -12.23 44.14 19.09 32.53
Chdraui B 3.25 41.98 40.66 -13.50 48.53 18.82 35.33
Ohlmex * 0.99 12.97 37.28 33 -13.04 42.87 17.94 31.61
Fshop 13 16.64 17.03 14.6 -10.37 19 17.53 14.49
Livepol C-1 1.07 8.15 152.67 141.17 -3.09 157.54 17.47 129.97
LalaB 0.73 30.8 -11.87 34.95 16.93 26.34
Funo 11 15.08 43.58 37.87 -8.92 47.85 16.77 37.32
Walmex V 6.32 -2.24 32.69 33.44 -8.35 35.67 16.50 28.06
Simec B 5.22 53.64 50.98 -19.46 66.6 15.93 46.27
Sare B -5.00 0.38 0.4 -47.22 0.72 15.15 0.33
Soriana B -1.00 41.44 41.86 -14.77 48.62 15.11 36
Azteca CPO -5.74 6.9 7.32 -18.54 8.47 14.81 6.01
Asur B 1.28 9.74 163.4 148.9 -8.40 178.38 14.68 142.48
Aeromex * 10.10 19.95 18.12 -12.77 22.87 14.66 17.4
Qc CPO 12.20 34.3 30.57 -10.82 38.46 14.33 30

42,725.20

40,218.32

46,357.24

37,951.0

Fuente: Grupo Financiero BX+ / BMV
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COMPRAS ESPECULATIVAS

Cuando el pasado 10 de octubre, el IPyC indico a través de la herramienta “ET” (Estrategia de Tendencias) basada en el empleo de Promedio Méviles una baja similar
a las maximas observadas en promedio en los Ultimos 12 meses y con ello una “Compra Especulativa”, advertiamos que la baja podria ser ain mayor pues
Unicamente 12 emisoras (algunas poco representativas) coincidian con una sefial (comportamiento similar).

Actualmente son 20 emisoras las que coinciden esta sefial. Pero, a pesar de ser mas siguen siendo una proporcién menor para nuestra muestra de 70 y el total de
mas de 140 que cotizan en el mercado.

Como mencionamos en la seccién anterior, existe todavia espacio (“Tela de Dénde Cortar”) de baja en algunos nombres (emisoras).

TRADING INTELIGENTE
Para identificar oportunidades con menor riesgo (potencial), conviene atender indicadores técnicos que coincidan con buenos fundamentales de empresas. Estos
buenos fundamentales se traducen en mejores precios atractivos. Nombres como Cemex, Alsea, Simec, Gfnorte, Gfnorte, Lala, Funo y Creal nos parecen atractivos.

ROMPECABEZAS — Sefiales de Compra Especulativa y Precios Objetivos 2015

Variacion Promedio Max. Precio Potencial
Emisora Serie Sefial Actual Precio Actual Variaciones Obj. ‘“15 %

Axtel CPO Compra Espec. 3.36 -15.2% -9.2% 4.75 41.37%
Cemex CPO Compra Espec. 14.92 -12.8% -6.2% 20.00 34.05%
Gfamsa A Compra Espec. 11.70 -10.2% -7.7% 19.90 70.09%
Pe&Oles * Compra Espec. 289.33 -9.7% -10.1% 332.29 14.85%
Chdraui B Compra Espec. 41.85 -9.5% -8.3% 47.30 13.02%
Mfrisco A-1 Compra Espec. 22.58 -9.0% -10.5% 32.40 43.49%
Alsea * Compra Espec. 38.34 -8.6% -7.0% 59.00 53.89%
Simec B Compra Espec. 53.61 -8.4% -6.9% 71.00 32.44%
Soriana B Compra Espec. 41.44 -7.7% -8.4% 43.69 5.43%
Alfa A Compra Espec. 40.59 -7.1% -8.8% 43.47 7.10%
Gfnorte O Compra Espec. 81.94 -6.3% -6.6% 108.00 31.80%
Lala B Compra Espec. 30.96 -5.3% -4.9% 40.18 29.77%
Gentera * Compra Espec. 27.05 -4.9% -6.7% 32.43 19.89%
Asur B Compra Espec. 163.40 -4.8% -5.6% 185.31 13.41%
Gap B Compra Espec. 87.65 -4.6% -5.1% 95.81 9.31%
Naftrac ISHRS Compra Espec. 42.74 -4.0% -2.7% 50.14 17.30%
Funo 11 Compra Espec. 43.55 -3.9% -5.1% 56.00 28.59%
Actinvr B Compra Espec. 15.90 -1.7% -1.3% 17.72 11.45%
Creal * Compra Espec. 36.74 -5.3% -3.0% 50.20 36.64%
Sanluis A Compra Espec. 22.50 -8.0% -6.2% 37.00 64.44%
IPyC Compra Espec. 42,719.57 -5.2% -3.1% 50,000 17.04%

Fuente: Grupo Financiero BX+ (Sistema Exito Bursdtil) / BMV
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OPORTUNIDAD Y EXPERIENCIA

En un contexto de no crisis fundamental en nuestro pais, correcciones como la que estamos viviendo han representado tradicionalmente oportunidades. Y no nos
referimos Unicamente a la oportunidad de encontrar hoy empresas extraordinarias con valuaciones mas atractivas, sino a la oportunidad de reflexionar y replantear
estrategias orientadas a la disminucion de riesgo.

Ademas de revisar los fundamentales de las empresas de su portafolio considere si existen herramientas COMPLEMENTARIAS que ayuden a disminuir riesgo y
maximizar resultados. Nosotros hemos propuesto atender sefiales con la herramienta “ET” basada en el empleo de Promedios Méviles que publicamos oportunamente
en las notas TOROSO. La grafica siguiente recuerda las ultimas sefales: 1) El 3 de septiembre “Venta Especulativa” en 46,049 pts.; 2) El 23 de Septiembre “Venta
Segura” en 45,015 pts.; y 3) el 10 de Octubre “Compra Especulativa” en 43,435 pts... En los niveles actuales, comenzar a comprar algunas acciones no es mala idea
pensando en un mayor plazo.

ROMPECABEZAS — Sefiales “ET” en el IPyC (12 meses)
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Fuente: Grupo Financiero BX+ (Sistema Exito Bursdtil) / BMV
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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, Dolores Maria Ramo6n Correa y Daniel

Sanchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracién 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

’rA\emlqneracic')n variable o extraordinaria que han percibido estd determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada
nalista.

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 inversién, 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 alguin 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 inversidon 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, alin 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 impligue 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 valuacion 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|ON! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién 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 valuacion 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 Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
A A ﬁ
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