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10 SENALES DE PORTAFOLIO REBALANCEADO

BX-+

LA RAZON DEL REBALANCEO: MENOR RIESGO

La razon principal razén para reequilibrar un portafolio de inversiones no es hacer mas dinero; es para controlar la
exposicion al riesgo. La relacién general mas importante que debe buscarse es la proporcién de renta variable
(acciones) y la de deuda (bonos). Imagine que la distribucién correcta en funcién a su perfil como inversionista (a partir
del horizonte de inversién; aversién al riesgo y objetivos de retornos) es de 60% acciones (para crecimiento patrimonial) y
40% en bonos (para el ingreso y la estabilidad). Si nunca reequilibra, a largo plazo un mayor retorno hara que su cartera
sea cada vez mas arriesgada. Después de 10 afios, la proporcién en acciones podrian representar hasta 70%, y los
bonos sélo el 30%, y en 25 afios, las acciones mas del 80%. Esto origina sin duda una ganancia acumulada favorable,
pero también mas riesgo. Ante la posibilidad de un mercado en un ciclo a la baja severa, una gran mayoria de su cartera
se reducira. Al interior de esta nota, algunos comentarios sobre el rebalanceo y en la portada, 10 sefiales que expertos
recomiendan para identificar si usted tiene un portafolio bien balanceado.

MENTOR - 10 Sefiales para Saber que Usted Tiene un Portafolio Bien Balanceado

1. Estéatan bien diversificado que siempre tiene en su portafolio por lo menos unainversién (accion o activo)
con un mal desempefio: Aunque suene extrafio, esta es una buena sefial pues dificilmente todas sus inversiones
seran siempre ganadoras.

2. Lasustentabilidad de su forma de vida no depende Ginicamente de su sueldo como empleado y/o
prestaciones de la empresa: Esto significa que su portafolio ha funcionado y que ha podido o esta en el proceso de
creaciéon de un patrimonio.

3. Si el rendimiento del mercado de valores en los préximos cinco afios fuese lamentable, no lo serd del todo
malo para usted: Otra buena sefial de que un portafolio balanceado no “tiene todos los huevos en un mismo cesto”.

4. Usted puede recordar la Gltima vez que llevo a cabo el rebalanceo de su portafolio; Sindbnimo de conocimiento,
responsabilidad y consciencia por el valor de las empresas de la que es duefio.

5. Usted no tiene ninguna “accion caliente” para presumir, Aunque puede suceder, no es necesario. Un
inversionista patrimonial no esta buscando encontrar una empresa que tenga un resultado explosivo inmediato.

6. Por cada inversién que no hafuncionado, usted tiene en mente una mejor alternativay actta en
consecuencia: Sinénimo de disciplina y congruencia.

7. Desconoce asesores que recurrentemente le sugieren mover su portafolio: Evita disminuir rendimiento por
costo de comisiones y “ruido” en criterios de selecciéon a mayor plazo.

8. Dentro de un afio, piensa ser duefio de las mismas inversiones: Representa un buen conocimiento y enfoque de
largo plazo en sus inversiones.

9. Nuncase dice a si mismo con frecuencia: "Vaya, no esperaba eso": Refleja de nuevo el conocimiento, lo bien
informado y la anticipacion de escenarios probables.

10. Tomar pérdidas cuando son necesarias, pero esto no sucede frecuentemente: Con un portafolio diversificado,
el impacto de un mal resultado es menor para el portafolio total. Si lo amerita (cambian fundamentales), una
reestructura es siempre bienvenida.
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OTROS TEMAS IMPORTANTES EN EL REBALANCEO DEL PORTAFOLIOS

En la proporcion del portafolio destinada a acciones (renta variable), vale recordar que el nUmero minimo de empresas en un portafolio para no tener un riesgo de
concentracién son seis (6). Por otra parte, el reconocido inversionista Warrent Buffett, sefiala con acierto que un portafolio con un nimero excesivo de empresas es
sinénimo de desconocimiento.

LAS DOS PREGUNTAS: Al momento de construir un portafolio en acciones, un buen inversionista debe ser capaz de conocer (preguntar) la relacion Riesgo-
Rendimiento del mismo y de esta manera saber si es el 6ptimo. Sin ser garantia absoluta, los precios objetivos y la distribucion de emisoras permite conocer el
rendimiento potencial de un portafolio en un periodo determinado y el riesgo asociado en funcién a su “Parametro a Vencer” o “benchmark (en el caso de México es
el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC). Recuerde que no todos los inversionistas asumen el mismo riesgo y tampoco son sujetos al mismo resultado potencial
solamente por “invertir en Bolsa”.

LAS CLASES DE ACTIVO: También puede reequilibrar dos clases de activos de renta variable, por ejemplo, acciones de gran capitalizacién y acciones de pequefia
capitalizacion (tamafio o bursatilidad) independientemente a sus buenos fundamentales. Se espera que ambos grupos tengan rendimientos favorables a largo plazo,
pero en cierta medida se puede subir y bajar en diferentes momentos (no correlacionados, en otras palabras).Si reequilibrar las clases de activos no correlacionados
gue tienen rendimientos similares a largo plazo, es posible que el reequilibrio producira un rendimiento méas alto que el de cualquiera de las clases de activos
individuales por si mismo.

COMPRAR BARATO, VENDER CARO (no por pecios, sino por valuacion): Recuerden que nuestro principio de seleccion de emisoras consiste primero en
identificar empresas “extraordinarias” en sus fundamentales (crecimiento estimado, rentabilidad, solidez financiera, poca competencia, politica de dividendos y buena
administracion) y con una valuacion atractiva. Una férmula de inversién de larga tradicion exige comprar barato y vender caro. Reequilibrio es la mejor manera para
hacer eso. Si las clases de activos que posee tienen una larga historia de avance después de

MOMENTO: Histéricamente, el primer trimestre de un ciclo anual es el mejor momento para re balancear un portafolio. Muchos expertos han examinado esta
cuestion y coinciden en ello. Estrategias de tipo fiscal, justifican también la identificacion de ésta fecha.

FRECUENCIA: La pregunta sobre rebalanceo que escucho con mayor recurrencia es respecto a la frecuencia debe hacerse rebalanceo. No hay una respuesta
correcta absoluta pues es un equilibrio entre riesgo y rentabilidad. En teoria, cuanto mas tiempo se pospone reequilibrio, mayor sera su rendimiento, pero recuerde
gue posiblemente también el nivel de riesgo. En el otro extremo, se podria reequilibrar sus fondos todos los dias, lo que impide a su nivel de riesgo de desviarse de
sus objetivos. Sin embargo, también impediria madurar algunas ideas de inversion en términos de rendimiento. Expertos proponen hacerlo una vez al afio, pues evita
también costos asociados a comisiones de compra-venta. En general, recomiendo reequilibrio una vez al afio. Eso va a evitar el costo fiscal de tener ganancias
imponibles a corto plazo. Y va a dejar que sus "ganadores” clases de activos hacer sus cosas cuando estan en un rollo.
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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 caréacter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas 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, José Eduardo Coello Kunz, Juan Antonio Mendiola
Carmona, Dolores Maria Ramén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas responsables de la elaboraciéon 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 remuneracién variable o extraordinaria que han percibido estd 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 recomendacion 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 Més, 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 posicién 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., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversién 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 manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién 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 impliqgue 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 podré ser reproducido,
citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aln 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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