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FUERTES BAJAS EN ACCIONES FINANCIERAS EN EL MUNDO
El inicio del afio ha sido desastroso para las Bolsas del mundo,
pero para las acciones ain mas. Las acciones de Bancos en EUA
han caido casi 19%, sin embargo, las caidas mas graves son en
otros lugares. Las de bancos japoneses han retrocedido 36%
desde el 1 de enero; Bancos italianos 31% y los bancos griegos
60%. La caida en el indice bancario europeo del 24% en el verano
de 2012, parecia el borde de su desintegracién hasta que Mario
Draghi, Presidente del Banco Central Europeo (BCE), prometio Italia
hacer "lo necesario" para guardarlo. La angustia en Europa abarca
grandes bancos y pequefios. Gigantes de la zona euro como
Société Générale y Deutsche Bank vieron caer sus acciones 10%
en horas esta semana, asi como Barclays (con sede en Gran
Bretafia) y Credit Suisse (Suiza). La fragilidad de los bancos
europeos es especialmente preocupante al considerar los
esfuerzos (estimulos) en los ultimos afios para hacerlos mas
robustos, tanto a través de la capitalizacion y mas regulacion.
Bancos de la zona euro emitieron mas de € 250 billones

($ 280,000 mdd) de nuevas acciones entre 2007 y 2014, cuando
el BCE hizo cargo de supervisarlos.

DISTINTAS RAZONES

La reciente debilidad en las acciones bancarias europeas surge de: 1) Preocupaciones mas amplias sobre la economia; 2)
Tasas de interés negativas siendo perseguido por los bancos centrales para intentar mejorar el consumo; y 3) En EUA el
contagio de la debilidad econémica mundial genera dudas sobre la conveniencia de aumentar tasas de interés, luego de su
primer movimiento el pasado diciembre 16 (en aquel momento se esperaban hasta 4 movimientos de alza en 2016 y ahora
se rumoran que incluso podrian volver a bajar). El malestar de las acciones de la banca europea tiene raices mas
profundas. El problema fundamental es que hay muchos bancos en Europa y que muchos no son lo suficientemente
rentables porque han aferrado a modelos de negocio viciado. Los bancos de inversion europeos carecen de los mercados
de capitales internos mas robustos vs. sus competidores americanos. Por ejemplo, Deutsche, ha resuelto volver a cerrar su
banco de inversiones frente a un entorno regulatorio menos hospitalario tras la crisis financiera. En paises como Grecia e
Italia, a la complejidad descrita se suma la percepcién de gobiernos con malas decisiones y préstamos excesivos.

En EUA el sector financiero se contagia en fechas recientes por el temor de impagos de empresas importantes que estan
viendo caer de manera importante sus ingresos como las petroleras, agricolas, siderirgicas y exportadoras ante la caida de
los precios de las materias primas (commodities) en general y la fortaleza del délar frente a otras divisas.
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CONSECUENCIAS

La preocupacion de este sector no es menor, principalmente por dos razones:1) Puedo contagiar las acciones de otros
bancos a nivel global a pesar de una condicion fundamental distinta (ya lo hemos visto); y 2) A este sector se le
reconoce como “el motor” de la economia en cualquier pais, sus problemas afectan otras ramas de la actividad
econdmica (ver anexo).
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ANEXO: IMPORTANCIA SECTOR FINANCIERO

Buscando brevedad y objetividad recordemos dos de las principales funciones del sector financiero en la economia real modera: 1)
Canalizar el ahorro hacia la inversion productiva (a través de créditos) de la manera mas eficaz, eficiente y segura posible para
las partes involucradas; 2) Desarrollar los medios de pago (cuentas, domiciliaciones, transferencias, talonarios, tarjetas, pagos por
movil, etc.) para que cada vez sean mejores, mas seguros, mas baratos y mas faciles de utilizar;

En el siguiente esquema se representan las cuatro principales transiciones que se realizan.

Flujograma de las inversiones financieras
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En primer lugar, el dinero se transfiere desde aquellos que disponen de ahorro (personas fisicas o0 empresas) hacia aquellos que
necesitan dinero (personas o empresas).

Segundo. Las empresas utilizan el dinero junto con otros recursos (mano de obra, materias primas y otros proveedores) para
poder ofrecer bienes y servicios a sus clientes.

Tercero. A cambio de los bienes y servicios, las empresas cobran el precio a sus clientes.

Cuarto. A cambio de las inversiones realizadas, los inversores reciben intereses o dividendos. De igual manera, el resto de
proveedores también reciben su retribucién (salarios, precio de las materias, pago de servicios externos, etc.).

Conclusion: Preocupante cuando un sistema financiero entra en crisis.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico 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 medicion: 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).
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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
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 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. 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 valuacion 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.



http://www.vepormas.com.mx/

GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, S.A. de C.V.

DIRECCION

Tomas Christian Ehrenberg Aldford
Maria del Carmen Bea Suarez Cue

Alejandro Finkler Kudler

Carlos Ponce Bustos

Alfredo Rabell Mafion

Javier Domenech Macias
Francisco Javier Gutiérrez Escoto
Enrique Fernando Espinosa Teja
Manuel Antonio Ardines Pérez
Lidia Gonzalez Leal

Ingrid Monserrat Calderén Alvarez

ANALISIS BURSATIL

Director General de Grupo Financiero
Director General Banco

Director General Casa de Bolsa

DGA Andlisis y Estrategia

DGA Desarrollo Comerecial

Director de Tesoreria y Mercados

Director de Region

Director de Banca Corporativa

Director de Promocién Bursatil

Director Patrimonial Monterrey

Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia

5511021800 x 1807
55 11021800 x 1950
55 56251500 x 1523
55 56251500 x 1537
5511021800 x 1876
5556251500 x 1615
5511021800 x 1910
5511021800 x 1854
55 56251500 x 9109
81 83180300 x 7314
55 56251500 x 1541

tehrenberg@vepormas.com
msuarez@vepormas.com
afinkler@vepormas.com
cponce@vepormas.com
arabell@vepormas.com
jdomenech@vepormas.com
fgutierrez@vepormas.com
eespinosa@vepormas.com
mardines@vepormas.com
ligonzalez@vepormas.com

icalderon@vepormas.com

Rodrigo Heredia Matarazzo
Laura Alejandra Rivas Sanchez
Marco Medina Zaragoza

Jose Maria Flores Barrera

Aldo Ivan Hernandez Puente
Juan Eduardo Hernandez S.
Juan Jose Reséndiz Téllez

Juan Antonio Mendiola Carmona
Maricela Martinez Alvarez

ESTRATEGIA ECONOMICA

Subdirector A. Bursatil / Metales — Mineria
Proyectos y Procesos Bursatiles
Analista / Vivienda / Infraestructura / Fibras

Analista / Consumo Discrecional / GAP / Gps. Inds.

Analista / Alimentos / Bebidas
Analista / Financiero / Telecomunicaciones
Anélisis Técnico

Analista Proyectos y Procesos Burséatiles y Mercado

Editor

55 56251500 x 1515
55 56251500 x 1514
55 56251500 x 1453
55 56251500 x 1451
55 56251500 x 1709
55 56251500 x 1530
5556251500 x 1511
55 56251500 x 1508
55 56251500 x 1529

rheredia@vepormas.com

Irivas@vepormas.com
mmedinaz@vepormas.com
jfloresb@vepormas.com
aihernandez@vepormas.com
jehernandezs@vepormas.com
jresendiz@vepormas.com
jmendiola@vepormas.com

mmartineza@vepormas.com

Dolores Maria Ramén Correa
Moénica Pamela Diaz Loubet
Mariana Paola Ramirez Montes

Economista Jr.
Economista Jr.
Economista Jr.

ADMINISTRACION DE PORTAFOLIOS

55 56251500 x 1546
55 56251500 x 1767
55 56251500 x 1725

dramon@vepormas.com
mpdiaz@vepormas.com
mpramirez@vepormas.com

Mario Alberto Sanchez Bravo

Ana Gabriela Ledesma Valdez
Ramon Hernandez Vargas

Juan Carlos Fernandez Hernandez
Heidi Reyes Velazquez

Subdirector de Administracién de Portafolios

Gestion de Portafolios
Sociedades de Inversion
Sociedades de Inversion
Promocién de Activos

55 56251500 x 1513
55 56251500 x 1526
55 56251500 x 1536
55 56251500 x 1545
55 56251500 x 1534

masanchez@vepormas.com
gledesma@vepormas.com

rhernandez@vepormas.com

jfernandez@vepormas.com

hreyes@vepormas.com



mailto:cponce@vepormas.com
mailto:mardines@vepormas.com
mailto:ligonzalez@vepormas.com
mailto:icalderon@vepormas.com
mailto:rheredia@vepormas.com
mailto:lrivas@vepormas.com
mailto:mmedinaz@vepormas.com
mailto:jfloresb@vepormas.com
mailto:aihernandez@vepormas.com
mailto:jehernandezs@vepormas.com
mailto:jresendiz@vepormas.com
mailto:jmendiola@vepormas.com
mailto:rhernandez@vepormas.com
mailto:jfernandez@vepormas.com
mailto:hreyes@vepormas.com

