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MENOS COLOCACIONES EN EUA

LA INCERTIDUMBRE ES “VENENO” “La incertidumbre es una
A tres dias de conocer la resolucion de la Reserva Federal de EUA (Fed) sobre el inicio o no de alzas en sus tasas de posicion incobmoda, pero la
interés, no existe un consenso amplio. Sin embargo, muchos coincidimos en que decidir una alza moderada puede eliminar certeza es una posicion
gran parte de la incertidumbre entre participantes quienes de otro modo, seguiran sumamente “liquidos” (desinvertidos) en absurda "

espera de la reunion de la Fed de Octubre o Diciembre alargando asi la volatilidad que poco ayuda a la toma de decisiones. |
Voltaire

IMPACTO EN COLOCACIONES ACCIONARIAS EN EUA

Entre las implicaciones que ha propiciado la incertidumbre por alza en tasas de interés poco conocidas llama la atencion el Carlos Ponce B
impacto en las colocaciones publicas iniciales (IPO’s) en EUA. De las 35 emisoras que salieron al mercado en 2015 con un cponce@vepormas.com.mk
valor de mas de $1,000 mdd, 40% de ellas se sitGan actualmente por abajo del precio de colocacion (ver detalle en al 5625 1537
interior). El Indice de Colocaciones Publicas en EUA de Bloomberg que registra emisoras después de un afio de haberse

hecho publicas ha disminuido draméticamente (-20.0%) luego de la mayor volatilidad observada en las tltimas semanas.

Con esta estadistica, la demanda de empresas por financiarse a través del mercado accionario es mucho menor

propiciando asi rezago en otros factores de activacion econémica relacionada como por ejemplo: 1) Contratacion de

personal; 2) Nuevas inversiones; 3) Mayor gasto, etc. Septiembre 14, 2015

ROMPECABEZAS - indice de Colocaciones Ptiblicas EUA Bloomberg (2010-2015)

A CATEGORIA:
J ESTRATEGIA BURSATIL

T TIEMPO ESTIMADO
DE LECTURA (min)

2 OBJETIVO DEL REPORTE

Ayudar a entender (“armar”) la
asociacion entre distintos
aspectos que inciden en el
comportamiento del mercado
accionario en México.

Fuente: Bloomberg



DETALLE DE EMISORAS COLOCADAS (EUA)

La tabla siguiente recuerda las colocaciones de ofertas publicas en EUA de los Gltimos meses con su respectivo comportamiento en precio. La muestra abarca
aquellas con un valor inicial superior a $1,000 mdd.

ROMPECABEZAS — Comportamiento de Acciones Colocadas en EUA

CLAVE NOMBRE DE LA EMPRESA VAR% DESDE OFERTA
FMSA US Fairmount Santrol Holdings Inc -73.8%
ONDK US On Deck Capital Inc -48.6%
GLBL US Terra Form Global Inc -43.0%
FTAI US Fortress Transportation & Infrastructure Investors LLC -27.5%
BTR US Amplify Snack Brands Inc -28.0%
INOV US Inovalon Holdings Inc -19.7%
CPPL US Columbia Pipeline Partners LP -20.9%
RUN US Sunrun Inc -17.9%
BSM US Black Stone Minerals LP -17.9%
LC US LendingClub Corp -16.1%
AM US Antero Midstream Partners LP -16.2%
GNRT US Gener8 Maritime Inc -13.9%
ETSY US Etsy Inc -10.6%
TEGP US Tallgrass Energy GP LP -11.4%
PRTY US Party City Holdco Inc 0.9%
UNVR US Univar Inc 4.5%
BUFF US Blue Buffalo Ped Products Inc 5.2%
EQGP US EQT GP Holdings LP 2.5%
STOR US STORE Capital Corp 10.3%
CFG US Citizens Financial Group Inc 13.1%
TRU US TransUnion 14.0%
ADRO US Aduro Biotech Inc 20.0%
HIFR US InfraREIT Inc 24.1%
VWR US VWR Corp 24.6%
GDDY US GoDaddy Inc 26.1%
PGND US Press Ganey Holdings Inc 31.2%
MPG US Metaldyne Performance Group Inc 40.1%
BKFS US Black Knight Financial Services Inc 43.9%
AXTA US Axalta Coating Systems Ltd 44.9%
ZAYO US Zayo Group Holdings Inc 47.7%
SHLX US Shell Midstream Partners LP 49.8%
NEWR US New Relic Inc 56.2%
FGEN US FibroGen Inc 53.9%
JUNO US Juno Therapeutics Inc 73.3%
PRAH US PARA Health Sciences Inc 126.4%

Fuente: Bloomberg



¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caréacter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o mediciéon: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N 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 Ramén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Daniel Sanchez
Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, 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 ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacién generalizada, por lo que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda
acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Méas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion 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 posicion un plazo de
por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién 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 que 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 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 aun 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 Més.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORiIA 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
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
{ATENCION! 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 AHORA | 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
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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