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Laboratorio Bursétil / Nuestra Filosofia

“Estudiar Trabajar y Ahorrar No es Suficiente”
En el afio 2012, tuve la oportunidad de publicar un libro titulado “Estudiar, Trabajar y Ahorrar no es Suficiente...
ilnvierte en Bolsa!” (el 1° de nuestra coleccion de Biblioteca BX+ / Editorial LID). El primer capitulo del libro, hacia
referencia a un cliente que a sus 70 afios de edad queria retirarse y para ello necesitaba “asegurar” un ingreso mensual de
$65,000 pesos. Queria saber qué cantidad necesitaba para garantizar dicho ingreso y el resto lo invertiria en Bolsa. Con
una tasa de interés bancaria en aquel entonces cercana a 4.0%, el cliente requeria invertir $20°000,000 (jveinte millones
de pesos!) para tener $60,000 “fijos” al mes. Con mucho trabajo (estudio y ahorro), el cliente me comenté que habia
logrado un saldo de $14’000,000 (catorce millones de pesos), una cifra nada despreciable, pero que no era suficiente para
su siguiente proyecto de vida. Al reflexionar sobre qué fue lo que le falté hacer para alcanzar dicho monto ($20 mdp), la
conclusion fue: Invertir ademas de ahorrar. Esto es, una mayor educacion financiera.

Ingresos “Menores” v Mayor Esperanza de Vida... Complicado

El INEGI (Instituto Nacional de Estadistica y Geografia) actualiz6 recientemente el estudio de ingresos en México. El decil
(10%) de las personas en México que registran mayores ingresos al mes (sin considerar los grandes millonarios),
promedian una cantidad de $56,000. Suponga usted que sea en realidad un poco mas ya que los resultados provienen de
una encuesta (no a todos les gusta decir cuanto ganan). jDe todos modos es un ingreso muy bajo! Si este grupo pudiera
ahorrar el 20% de dicho ingreso (muy dificil), el ahorro anual seria cercano a $145,000. Un departamento “normal” en la
Ciudad de México no mayor a 100 m2 puede costar $4'000,000 jEso equivale a 27 afios de ahorro! Lamentablemente muy
pocas personas en México logran acumular veinte millones de pesos. Agregue ahora, el hecho de que la esperanza de
vida se ha incrementado de manera sustancial. jEn el Gltimo siglo, los humanos viven 40 afios mas! Hace 100 afios, las
personas morian en promedio a los 30 afios. El desarrollo médico, una mejor cultura de salud (alimentacién y ejercicio) y
demas han hecho que la esperanza de vida promedio ahora sea poco méas de 80 afios. La pregunta es ¢ Coémo quiere vivir
ese mayor tiempo?... ¢ Quiere seguir trabajando por necesidad o por gusto?... ¢ Le preocupa?... ¢ Esta haciendo algo?

Ademas, Soy Empresario en Bolsa Grafica 1. Evolucion de la Expectativa de Vida
Al interior de esta nota, estadisticas historicas
sobre rendimientos con portafolios compuestos
invirtiendo en mercados accionarios de México y
EUA. El libro mas reciente de nuestra Biblioteca
BX+ se titula: “Ademas, Soy Empresario en 70 -
Bolsa” y demuestra que los mayores creadores
de patrimonios en el mundo han sido
empresarios e inversionistas y como la inversiéon
bursétil permite ser socio de muchos de ellos.
Dése la oportunidad de entender la verdadera 60 |
oportunidad que ofrece la inversion bursatil. jNo
es apuesta, no es especulacion, no es dinero
rapido y mucho menos suerte! Actle hoy
pensando en su futuro, establezca objetivos y
trabaje todos los dias en ellos. La esperanzano =
es una estrategia para el éxito mientras que

los deseos se definen como “objetivos sin Fuente: Bloomberg
energia detras de ellos”.
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Distribucion de Ingresos

Aqui tiene la tabla del INEGI mostrando la distribucion de ingresos trimestrales promedio por segmentos de poblacién divididos en deciles (10% c/u). La cifra
mensual del decil mas alto ($170,000), corresponde a $56,000 pesos. Con mucha frecuencia al preguntar ¢,cuanto cree usted que es el ingreso mensual promedio
del 10% de las personas que mas ganan en México eliminando al grupo de grandes millonarios? La respuesta asume promedios mayores a los $300,000. México
es mas que el Paseo de la Reforma, Santa Fe, Insurgentes u otras avenidas y lugares en donde un grupo limitado y afortunado de mexicanos se desarrolla. Hay
que darse una vuelta por distintas colonias, estados y municipios para entender la realidad del pais y validar el promedio de $56,000.

Grafica 2. Ingresos Trimestrales Promedios en México por Deciles (2018)
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Fuente: Bloomberg

Dueiio de Empresas

Invertir en el mercado accionario significa en realidad la posibilidad de convertirse en socio de un grupo de empresarios sumamente exitosos y reconocidos
mundialmente cuyas compafiias ofrecen grandes proyectos traducidos en importantes beneficios para sus accionistas. Cuando usted invierte en una empresa,
recibe los mismos beneficios que el resto de los duefios o accionistas. Nuestra funcion como analistas-asesores-estrategas es ayudarlo a identificar empresas
“Extraordinarias” en funcion a sus fundamentales (buenas perspectivas de crecimiento en utilidades, alta rentabilidad del negocio, sin riesgo por endeudamiento,
lideres en su sector, que puedan pagar un buen dividendo y que su direccidn sea correcta. Una vez identificadas las empresas Extraordinarias, atendemos una
valuacion que resulte atractiva. La condicion de irracionalidad temporal del mercado accionario, permite con frecuencia identificar oportunidades.

Por otra parte esta forma de entender la inversion en Bolsa bajo la éptica de un empresario incluye desde hace tiempo también empresas de EUA gracias a los
avances de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) que permite ahora desde México operar empresas internacionales.

En EUA, la riqueza e ingreso promedio de sus habitantes es inmensamente superior a la nuestra. De llamar la atencién que el 60% de la poblacion
econdémicamente activa del pais del norte invierte en el mercado accionario, lo hace desde hace muchos afios. Por favor atienda la estadistica en la proxima
pagina.
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Diversificacion

El elemento basico del control (disminucién) de riesgo en una estrategia de inversion es la Diversificacion. A continuacion presentamos una tabla que muestra
los beneficios que ha demostrado la inversion de un portafolio, 50% en la Bolsa de EUA (S&P 500) y 50% en la Bolsa en México (IPyC) durante distintos periodos.
El resultado es especialmente interesante al reconocer: 1) La depreciacion de la moneda como una constante en las historias sexenales del pais que favorece la
inversion en empresas de EUA; 2) Los distintos ciclos econémicos y de mercado en cada pais (relacionado con momentos politicos, iniciativas gubernamentales,
condiciones fundamentales, etc.); y 3) Los distintos contextos en los ultimos 25 afios (no siempre buenos, no siempre malos) de cada pais. Ejemplo en los
ultimos 10y 5 afios, lainversion bursatil en EUA ofrecié rendimientos en pesos (considerando efecto tipo de cambio) de 228% y 144%
respectivamente, mientras que en México, el resultado fue de 67% y 90% para cada periodo. Una combinacién de ambos (50%) ofrecié rendimientos de
147%y 117% c/u. El resultado combinado ademas de mejorar la relacién Riego-Beneficio supera con creces la alternativa “tradicional” de Cetes que
acumulé rendimientos de 58.9% y 22.8% respectivamente.

La tabla anexa indica los rendimientos porcentuales acumulados en pesos (incorpora efecto devaluacion) en distintos periodos y el saldo final de una inversién de
$10,000 pesos. El rendimiento combinado en ambos mercados disminuye el riesgo y ofrece un beneficio integral muy competitivo vs. alternativas tradicionales
como Cetes.

Tabla 1. Comparativo de Rendimientos en Mercados Accionarios EUA y México

Ultimos Rendimiento Nominal Rendimiento en Pesos Inversion inicial $10,000 MXN

Afos IPyC S&P Cete 28* IPyC S&P  Cete 28% IPyC S&P Cete 28* 50/50%
25a 2,705% 514% 1,695.5% 2,705% 3,765% 1,695.5% 3,235.1% 280,512 386,517 179,549 333,514
20 a 844% 176% 404.01% 844% 572% 404.0% 707.7% 94,380 67,157 50,401 80,768
15a 706% 204% 128.92% 706% 475% 128.9% 590.1% 80,551 57,470 22,892 69,011
10a 67% 82% 58.92% 67% 228% 58.9% 147.5% 16,709 32,781 15,892 24,745

5a 90% 62% 22.76% 90% 144% 22.8% 117.1% 18,972 24,443 12,276 21,708

3a 30% 127% 14.75% 30% 202% 14.8% 116.0% 12,986 30,221 11,475 21,603
2017 19% 67% 6.96% 19% 58% 7.0% 38.9% 11,942 15,842 10,696 13,892

Fuente: BMV

En Graficas
Las gréficas siguientes, contienen la misma informacion de la tabla anterior en términos de los rendimientos acumulados en distintos periodos. Para el resultado
de los rendimientos del indice S&P500 en EUA se incluye el efecto de la devaluacién del tipo de cambio en el mismo periodo.
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Grafica 3. Comparativo de Rendimientos en Mercados Accionarios EUA y México
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Fuente: Bloomberg

Triste pero Cierto

Por distintas razones y con mayor o0 menor proporcion, lo cierto es que la historia sexenal en México se ha visto acompafnada de devaluaciones de la moneda.
Esta realidad invita a considerar una parte del portafolio asociado con la divisa norteamericana. El beneficio para un inversionista local que considera la divisa
americana esta implicito al momento en que considera en su portafolio titulos (acciones) de EUA.

Tabla 2. Depreciacion de Tipo de Cambio por Sexenio

Presidente Mandato Depreciacion 7c" (Var. %)
José Lopez Portillo 1976 - 1982 107.80%
Carlos Salinas 1988 - 1994 39.52%
Ernesto Zedillo 1994 - 2000 203.32%
Vicente Fox 2000 - 2006 12.03%
Felipe Calderén 2006 - 2012 30.55%
Enrique Pefia Nieto 2012 - 2018 40.23%

Fuente: Bloomberg



REVELACION DE INFORMACION 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, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Carlos Norman Pérez Carrizosa, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro
Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez, Gustavo Hernandez Ocadiz,
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 Analisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningiin motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion 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 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 dltimos 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

Categorias y Criterios de Opinion

Categoria

Criterio Caracteristicas
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recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
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 Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mudiltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas 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 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 precision 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 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
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
Mas.

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura

. h . 2 . > - . o ! . Mayor a 5.00 pp
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio

Forma parte de

FAVORITA e : : nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCION! Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
I : Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, No forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro c?rtafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. p

de estrategia
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