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SEP16: MES ENCARECIDO POR INFLACION

REPORTE SECTORIAL: CANASTA BX+

El reporte Canasta BX+ mide el nivel de precios con un ticket muestra que incluye articulos comparables excluyendo carnicos
(ver pag.2). El documento busca representar el consumo basico del mexicano sin importar la clase social. El objetivo es
mensualmente visitar algunos de los diferentes formatos minoristas (véase “Detalles de la visita” a la derecha) para poder
recopilar informacion que nos permita hacer un analisis tanto cualitativo como cuantitativo del sector.

INFLACION OBLIGA ALZA EN PRECIOS

En septiembre observamos alzas en los tickets muestra de todas las emisoras, en todos los segmentos. Lo anterior se vio
principalmente afectado por el incremento de precios (inflaciéon) en el sector agropecuario para la primer quincena del mes
(+2.4% segun INEGI), destacando la cebolla y el jitomate aumentando 12.7% y 30.1% respectivamente para el mismo periodo.

INCREMENTOS EN FUNCION DE FORMATOS

Observamos que los segmentos gourmet y bodegas presentaron el mayor y menor encarecimiento de ticket muestra
respectivamente debido al sector socioeconémico al que van dirigidos. Ademas destacan los incrementos en precios de
Chedraui y LaComer potencialmente reflejando dos situaciones: 1) su exposicién al segmento de mayor aumento en precios y 2)
una menor capacidad de negociacion con los proveedores vs. el resto de los competidores. Finalmente, destaca que Comercial
Mexicana (Soriana) cont6 con el ticket muestra mas alto en 2 de los 4 formatos (ver tabla debajo).

Ticket Muestra Chedraui LaComer Soriana m/m  Soriana (CM) Walmex Promedio
Gourmet P$785 8.5% P$836 6.3% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 7.4%
Supermercado n.a. n.a. P$822 5.5% P$813 1.6% P$834 3.5% P$836 3.5% 3.5%
Hipermercado P$783 5.8% P$809 5.0% P$798 1.6% P$849 6.0% P$809 2.7% 4.2%
Bodegas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. P$812 3.0% P$755 2.8% 2.9%

Fuente: GFBX+ con informacion en piso de venta de Chedraui, LaComer, Soriana, y Walmex; m/m=aumento vs mes anterior.

SIN PROMOCIONES PATRIAS

A pesar que septiembre es el mes patrio no existieron campafas publicitarias temporales para el fendbmeno anterior. De las
campafas permanentes destaca Precios bajos todos los dias (Walmex), siendo congruente con comentarios recientes de la alta
direccion de la emisora a cerca de contar con eficiencias logisticas que permitan contar con precios competitivos todo el afio
(Ver: WALMEX: NYC TESTIGO DE BUEN MOMENTO). Ademas, cabe destacar el uso de tarjetas de fidelidad en las tiendas de
LaComer y Soriana donde el cliente acumula puntos que después puede cambiar por descuentos de hasta 80% en sartenes y
copas respectivamente.

VALUACION: NO POR AHORA, RENDIMIENTOS LIMITADOS

Un mejor consumo ha propiciado valuaciones justas vs. el IPyC (FV/Ebitda 12.8x vs 10.1x IPyC). Cabe resaltar que por el
momento, ninguna de las emisoras mencionadas en este reporte es Favorita debido a que los potenciales de los PO son
menores al potencial promedio de 24% para nuestras favoritas.
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http://estrategia.vepormas.com/wp-content/uploads/2016/09/Walmex20160912.pdf
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CANASTA BX+ SEP16
La siguiente tabla (Canasta BX+) mide el nivel de precios con un ticket muestra que incluye 26 articulos comparables excluyendo carnicos y busca representar el
consumo basico del mexicano sin importar la clase social.
_ Contenido LaComer Chedraui Soriana Soriana LaComer Walmex Soriana Soriana  LaComer Walmex Chedraui Soriana Walmex

Producto Marca / Tipo Neto ) 5 . :

City Market Selecto Super CM Fresko Superama Hiper MEGA LaComer Walmart Chedraui Bodega CM Bodega Aurrera
Comida $ 491.54 $ 436.65 $ 463.05 $471.57 $ 468.60 $ 488.80 $ 449.85 $486.06 $ 456.75 $461.70 $ 433.95 $ 460.42 $ 432.71
Aceite comestible 1-2-3 1 litro $ 2194 $ 24.90 $ 25.10 $ 2180 $ 21.40 $ 25.60 $ 2500 $ 2223 $ 23.00 $ 24.90 $ 23.40 $ 2271 $ 2411
Aguacate Hass 1 kilo $ 3170 $ 44.60 $ 47.00 $ 5880 $ 27.30 $ 64.00 $ 4700 $ 5880 $ 27.30 $ 42.90 $ 44.90 $ 4331 $ 41.42
Arroz Verde Valle 1 kilo $ 26.00 $ 21.50 $ 26.00 $ 2600 $ 23.08 $ 21.90 $ 26.00 $ 2550 $ 23.08 $ 21.50 $ 19.35 $ 19.70 $ 20.65
Azucar Estandar 2 kilos $ 41.67 $ 42.90 $ 22.50 $ 4030 $ 41.67 $ 39.00 $ 2250 $ 4030 $ 41.67 $ 42.00 $ 42.90 $ 28.00 $ 39.34
Café Nescafé 170 gramos $ 64.58 $ 54.70 $ 68.25 $ 5794 $ 68.00 $ 55.00 $ 68.25 $ 6500 $ 68.00 $ 54.50 $ 53.00 $ 107.00 $ 54.00
Cebolla Blanca 1 kilo $ 3170 $ 21.00 $ 16.90 $ 2380 $ 27.30 $ 24.90 $ 16.90 $ 2750 $ 27.30 $ 19.90 $ 21.00 $ 1525 $ 16.55
Cereal de maiz Kellog's 490 gramos $ 43.90 $ 43.90 $ 59.50 $ 4340 $ 45.00 $ 44.90 $ 50.60 $ 4330 $ 35.70 $ 43.90 $ 43.90 $ 4352 $ 43.09
Chile enlatado La Costefia 380 gramos $ 1280 $ 10.80 $ 15.80 $ 1410 $ 12.80 $ 16.00 $ 18.00 $ 1410 $ 12.80 $ 15.60 $ 10.80 $ 1350 $ 13.49
Frijol pinto Verde Valle 900 gramos $ 46.70 $ 25.65 $ 26.90 $ 2790 $ 37.65 $ 28.90 $ 26.90 $ 2790 $ 36.50 $ 28.50 $ 25.65 $ 2790 $ 23.15
Huevo blanco Bachoco 12 piezas $ 2250 $ 27.00 $ 24.90 $ 2700 $ 22.20 $ 23.60 $ 2250 $ 2075 $ 20.75 $ 2700 $ 2270 $ 2550 $ 25.71
Jitomate Saladet 1 kilo $ 3830 $ 27.00 $ 27.90 $ 2380 $ 31.20 $ 34.90 $ 2790 $ 3120 $ 31.20 $ 34.90 $ 27.00 $ 21.67 $ 27.26
Limén Agrio 1 kilo $ 28.60 $ 14.50 $ 14.90 $ 1880 $ 22.80 $ 19.90 $ 1490 $ 23.00 $ 22.80 $ 17.90 $ 15.90 $ 10.18 $ 13.39
Mayonesa McCormick 390 gramos $ 20.70 $ 17.50 $ 25.00 $ 2800 $ 27.30 $ 27.30 $ 23.00 $ 28.00 $ 26.30 $ 26.50 $ 22.30 $ 20.60 $ 30.24
Pan blanco Bimbo 680 gramos $ 28.00 $ 28.00 $ 28.00 $ 2770 $ 28.00 $ 28.00 $ 26.70 $ 2740 $ 28.00 $ 28.00 $ 27.65 $ 28.69 $ 28.00
Sal refinada La Fina 1 kilo $ 9.60 $ 10.20 $ 10.50 $ 830 $ 10.00 $ 10.50 $ 1050 $ 830 $ 895 $ 10.20 $ 10.20 $ 9.83 $ 10.00
Tortilla de harina Tia Rosa 12 piezas $ 1295 $ 13.00 $ 13.20 $ 1360 $ 13.00 $ 13.50 $ 13.20 $ 1245 $ 1350 $ 13.50 $ 13.80 $ 1357 $ 12.80
Tortilla de maiz Gruma 1 kilo $ 9.90 $ 950 $ 10.70 $ 1033 $ 9.9 $ 10.90 $ 10.00 $ 1033 $ 9.90 $ 10.00 $ 950 $ 9.50 $ 9.50
Bebidas $ 134.80 $ 130.00 $ 131.80 $131.70 $ 135.22 $ 132.60 $ 130.45 130.05 $ 133.80 $131.70 $ 130.70 $ 13221 $ 132.50
Agua Coca-Cola 5 litros $ 17.91 $ 18.00 $ 19.30 $ 18.00 $ 18.50 $ 18.40 $ 17.95 1750 $ 17.80 $ 18.00 $ 18.00 $ 18.06 $ 18.60
Leche entera Lala 1 litro $ 1450 $ 15.00 $ 16.00 $ 15.20 $ 14.50 $ 15.70 $ 16.00 $ 1520 $ 13.80 $ 15.70 $ 15.70 $ 16.07 $ 15.55
Refresco Coca-Cola 2 litros $ 2289 $ 23.00 $ 23.00 $ 23.00 $ 2272 $ 23.00 $ 23.00 $ 218 $ 2270 $ 23.00 $ 23.00 $ 2259 $ 22.90
Cerveza Corona Paquete de 6 $ 79.50 $ 74.00 $ 73.50 $ 75.50 $ 79.50 $ 75.50 $ 7350 $ 7550 $ 79.50 $ 75.00 $ 74.00 $ 7550 $ 75.45
Comestibles $ 626.34 $ 566.65 $ 594.85 $603.27 $ 603.82 $ 621.40 $ 580.30 $616.11 $ 590.55 $593.40 $ 564.65 $ 592.63 $ 565.21
No-Comestibles $ 209.22 $ 218.10 $ 218.30 $230.60 $ 218.66 $ 214.40 $ 217.80 $233.22 $ 218.60 $215.60 $ 218.10 $ 219.33 $ 189.41
Detergente Ace 900 gramos $ 26.50 $ 3270 $ 19.90 $ 20.00 $ 26.50 $ 27.50 $ 19.90 $20.00 $ 26.50 $ 32.70 $ 32.70 $ 2173 $ 16.32
Jaboén de trastes Salvo 750 mililitros $ 29.90 $ 24.90 $ 29.90 $ 49.90 $ 2442 $ 24091 $ 29.90 $49.90 $ 2450 $ 24.90 $ 24.90 $ 3838 $ 24.91
Limpiador liquido Pinol 2 litros $ 26.37 $ 16.50 $ 26.50 $ 2220 $ 26.00 $ 26.49 $ 26.00 $22.20 $ 26.30 $ 26.50 $ 16.50 $ 2277 $ 26.50
Pafiales etapa 1 Huggies 24 unidades $ 86.00 $ 102.00 $ 103.00 $101.50 $ 103.74 $ 97.00 $ 103.00 $99.96 $ 104.00 $ 94.00 $ 102.00 $ 102.16 $ 93.05
Champu Garnier 650 mililitros 40.45 42.00 $ 39.00 $ 37.00 $ 38.00 $ 38.50 $ 39.00 $41.16 $ 37.30 $ 37.50 $ 42.00 $ 3429 $ 28.63
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Ticket Muestra _ $ 83556 | $ 784.75 813.15 | $833.87 | $ 822.48 835.80 798.10 | $849.33 | $ 809.15 | $809.00 @ $ 782.75 811.96 754.61

Fuente: GFBX+ con informacion en piso de venta de Chedraui, LaComer, Soriana, y Walmex



¢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 medicién 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, Rafael Antonio Camacho
Pelaez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, 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 estd 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 ningn motivo
podra considerarse como una opinion 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 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 inversién, 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 algun 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 Més, S.A., Institucion 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 Més 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, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precisién 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 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 recomendacién 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 comunicacién, 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 valuacioén 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 Administracién. 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.
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