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CAMBIOS METODOLOGICOS (IPyC)

LA NOTICIA: CAMBIOS EN LOS PARAMETTROS DE BMV

A principios del 2017, la BMV y el proveedor de indices S&P DJL, iniciaron una revision de la metodologia tanto del indice de
Precios y Cotizaciones (IPC, IPC RT) como del indice de México (Inmex, Inmex RT). El objetivo es que el S&P DJI
internacionalice los indices mexicanos y se conviertan en marcas mas conocidas. Estos cambios vienen de un acuerdo que
establecieron ambas instituciones en mayo del 2015, para llevar a cabo el licenciamiento, distribuciéon y administracion de
indices. El convenio contempla la creacion de nuevos indices para México, los cuales, mas los existentes, llevaran formalmente
la marca S&P/BMV. En dias pasados, la BMV detallé algunos de estos cambios cualitativos y cuantitativos (metodologia), sus
muestras. Lo anterior es de una gran importancia (sobre todo en el caso del IPyC).

CAMBIOS CAULITATIVOS: EN LA DIRECCION CORRECTA
Tenemos una lectura positiva de los cambios cualitativos realizados dado que ofrecen mayor certidumbre en tiempos y fechas en
donde se realizardn cambios. A continuacion destacamos los mas importantes.

e Cambio de Muestray Rebalanceo: “El cambio de muestra del indice se realizara semestralmente en la apertura de
mercado del lunes siguiente al tercer viernes de marzo y septiembre de cada afio. Adicionalmente, sera re-balanceado
en la apertura de mercado del lunes siguiente al tercer viernes de junio y diciembre de cada afio”.

e Fecha de Referencia: “La fecha de referencia para el cambio de muestra semestral seré el tltimo dia habil de dos
meses previos a la fecha efectiva del cambio de muestra; por ejemplo, la fecha de referencia para el cambio de muestra
de marzo sera el tltimo dia habil de enero y la fecha de referencia para el cambio de muestra de septiembre sera el
ultimo dia habil de julio”.

e Reemplazos de series accionarias: Tomando en cuenta lo que pas6 con algunas emisoras en los Ultimos afios
(Comerci, GModelo, Tlesites, etc.), la BMV ha decidido “que los reemplazos de series accionarias solo seran incluidos en
cada cambio de muestra semestral. En el caso en que la muestra disminuya a un nimero menor de 30 emisoras, el
Comité de indices revisara el indice para determinar si un reemplazo de series accionarias es requerido para mantener
el objetivo del indice”.

CAMBIOS CUANTITATIVOS: NO SON MATERIALES

Los cambios en la metodologia del calculo para ordenar a las emisoras por un nivel de liquidez afectan algunos parametros que
ya se contemplaban como la proporcion de acciones flotantes, la operacién diaria de las series accionarias. Asimismo se
incluyen otros cambios entre el que destacamos una menor exigencia a las emisoras que ya forman parte del IPyC para evitar la
rotacion excesiva, de acuerdo con la BMV, (ver Detalle P4g. 2).

SALDRIA BOLSA E INGRESARIA CUERVO

Hemos realizado un ejercicio con datos de los Ultimos 6 meses para estimar el impacto de estos cambios. El resultado apunta
gue con la informacién disponible hasta ahora, estaria saliendo de la muestra del IPyC la emisora Bolsa y en su lugar estaria
ingresando Cuervo. De ser asi, esto se estaria anunciando en Julio proximo para entrar en vigor en septiembre 2017.
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MAS DETALLES DE CAMBIOS CUANTITATIVOS
e La determinacion de la proporcién de Acciones Flotantes (recordar que el IPyC es un indice donde este criterio es de suma
importancia).
e La operacion diaria de series accionarias de cada emisora. Aqui se incluye algunos valores absolutos (Un valor minimo de
P$50mn para la mediana mensual del importe operado diario registrado). La inclusion de un factor que relaciona el importe
operado (mediana mensual) con el Market Cap Flotante.

Otros cambios importantes que se incluyeron son:

e Los Criterios de Holgura que apuntan a que las emisoras que ya forman parte de IPyC tengan parametros menores
(“criterios minimos de liquidez”), por cierto tiempo, para que puedan permanecer en la muestra y de esta forma, segin la
BMV, evitar la rotacion excesiva de emisoras en el indice.

e Se eliminaran del calculo los cruces: “Se quitara del importe operado diario de cada emisor, el importe operado en cruce
gue exceda el promedio de operaciones en cruce de la actividad del mercado mas 1.5 desviaciones estandar.”.

LA IMPORTANCIA DEL ESTAR EN EL IPyC

Cabe recordar que pertenecer a la muestra tiene sustanciales beneficios para las empresas, dado que los grandes fondos
internacionales que tienen posiciones en nuestra Bolsa invierten una gran cantidad de sus portafolios en las emisoras que
conforman el IPyC. Esto genera un significativo movimiento de los precios de las acciones (incremento en las que entran y
viceversa), sobretodo en las semanas / dias previos al anuncio del rebalanceo. Adicionalmente, pertenecer a la muestra genera
una mejor importante en la bursatilidad de las emisoras.
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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 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 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).

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, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Veronica Uribe Boyzo,
Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito 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 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 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 Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién 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. Ningin Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algln 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 Multiple, 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, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a
prestar algun 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, ain 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 sefialardn 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 adn 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

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

iATENCION! 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 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 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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