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BRASIL: PUEDE AYUDAR

El 71% REPRUEBA LA GESTION DE LA PRESIDENTA BRASILENA “En el reino de los ciegos,
Medios internacionales difundieron hoy los resultados publicada por la empresa brasilefia encuestadora Datafolha sefialando el tuerto es el rey”
que la popularidad de la presidenta brasilefia cayd a minimos histéricos desde que se realizan este tipo de ejercicios. Con un

rechazo a su gobierno de 71%, Dilma Rosseff es la presidenta mas impopular desde el fin de la dictadura carioca hace 30 afos. Refran Popular

CALIFICACION EN RIESGO Carlos Ponce B.
La encuesta refleja la dificil situacién econémica y politica brasilefia. Su fuerte dependencia a materias primas cuyos precios han cponce@vepormas.com.mx
caido estrepitosamente los ultimos afios (petrdleo), alta relacion comercial con China y escandalos de corrupcion gubernamental 5625 1537
se traducen en pronosticos negativos de PIB (-1.0%) e inflacién mayor a 13.0% en 2015. Standard & Poor's podria recortar su

nota crediticia a nivel basura, atendiendo los desafios politicos y econémicos. La calificadora afirmé en dias pasados que reviso

la perspectiva de la nota soberana desde estable a negativa. La calificacion esta en BBB-, el menor grado de inversion.
. Agosto 7, 2015
OPORTUNIDAD PARA MEXICO

Aungue de manera inmediata, una eventual pérdida en el ROMPECABEZAS — Calificaciones S&P / Peso MSCI
Grado de Inversién en Brasil contagiaria una salida de recursos
y volatilidad en los mercados financieros de toda la region de
América Latina (AL) y otros mercados emergentes, la forzosa
redistribucion de flujos internacionales deberia favorecer a
mayor plazo a México.

Chile Estable

Los inversionistas internacionales institucionales especializados A+
en mercados emergentes estan impedidos de participar en A
A-

paises que no cuentan con Grado de Inversion y/o de limitar
sus flujos. En la muestra del indice MSCI que se utiliza como
referencia (“benchmark”) para la construccién de portafolios
bursétiles, Brasil representa hoy el 7.64% de los recursos
totales, siendo el quinto pais con mayor participacion en la
muestra de 25 paises y el primer lugar en la region de AL (los

BBB+ México Estable 4.76% 7/23

Peru Estable 19/23 CATEGORIA:
BBB Colombia Estable 0.67% 17/23 | i ESTRATEGIA BURSATIL
BBB- Brasil Negativa 7.64% 5/23
BB+
BB TIEMPO ESTIMADO
BB- DE LECTURA (min)

primeros tres lugares son China, Corea del Sur y Taiwan con B+
participaciones de 22.9%, 14.8% y 12.7% respectivamente. B OBJETIVO DEL REPORTE
] ] B- Ayudar a entender (“armar”) la
México ocupa el séptimo lugar total con el 4.7% de la muestra 'y CCC+ asociacion entre distintos
es el segundo en AL. Su participacion hace algunos afios ggg aspectos que inciden en el
alcanz6 més de 8.0% del total. cC EEPEEIENE CE METEeD
c accionario en México
D

Las revisiones para Brasil podrian suceder hacia el inicio del
Fuente: S&P / MSCI P

2016. Ahorra papel. Antes de mpelmin, plenss bien si o8 necesario. ‘ ’



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, Gabriel Trevifio Castillo Juan
Eduardo Hernandez S. Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramon Correa, Monica Pamela Diaz Loubet,
Mariana Paola Ramirez Montes 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 funcién 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 Analisis 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
reproduccidn 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 utilizaciéon 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 inversiéon 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 inversidn 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, ain en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precisién 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 o 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
autorizacion 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 valuacion 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 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 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién 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.
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