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Gran Potencial para Compaiias Comerciales Chinas
En dias pasados, Baozun, una compafiia china tecnolégica que ayuda a
marcas como Nike y Starbucks a adaptar sus estrategias de e- commerce,
reportd informacion financiera trimestral con fuertes crecimientos en
utilidades (128%). Dicha informacién se estéa interpretando como la
tendencia que se espera observen empresas similares relacionadas al e-
commerce en aquella region (Alibaba, JD.com y Tencent), cuyos resultados
se conoceran en abril préximo. Dicha expectativa ha contribuido a que el
precio de Baba (Alibaba) siga avanzando. Otro factor que contribuyé con su
alza es un cambio regulatorio en el mercado chino sobre el que ya se
trabaja y que permitiria a los inversionistas de aquél pais, invertir en
acciones listadas en bolsas de valores extranjeras desde su mercado local.

China Planea Traer Tecnoldgicas a Mercados Nacionales

No esta claro cuando el regulador formalizaria estas reformas, mientras
tanto se exploran alternativas para que empresas ya listadas en el
extranjero coticen también en China continental. Se trata de un plan a largo
plazo para que cada vez mas compafiias chinas elijan el mercado local
como su principal destino de cotizacion. En el pasado, empresas
tecnoldgicas chinas se listaron en el extranjero (principalmente EUA) por
prestigio y mayor control sobre el negocio. Mientras que reglas mas
estrictas en China han disuadido su cotizacién en el pais de origen.

Las acciones de Alibaba, la mayor empresa de comercio electrénico de
China, casi duplicaron su precio de mercado el afio pasado y sobrepasaron
el crecimiento de Amazon ademas de cotizar con un multiplo P/U actual de
casi una cuarta parte del multiplo de Amazon (76.8x vs. 351.3x). Ambas
compafiias estiman un muy importante crecimiento en utilidades los
préximos afios y con ello disminucién de multiplos (ver detalle anexo).

De 53 analistas que tienen una cobertura de la compafiia, 96.2% tienen
una opinion de Compra, el consenso de analistas estima un Precio
Objetivo 12 meses (PO) de US$229.9 (el mas optimista US$260.0), que
implica un potencial de 22.0% vs. 8.6% del S&P 500. Los cambios a la
regulacion antes sefialados pretenden alentar a inversionistas
asiaticos para convertirse en socios de empresas de su pais, lo que
incrementaria la demanday por consiguiente el precio objetivo de
Baba (Alibaba).

Concepto

Estas notas ofrecen informacion fundamental sobre empresas norteamericanas
que cotizan en el Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC). Para ellas, existe
de manera implicita una exposicion al tipo de cambio.

Filtro Dato
Nombre Alibaba Group
Sector E-commerce
Precio Actual $188.4
Precio Objetivo 12 Meses $229.9
Potencial Emisora 22.0%
Potencial S&P 500 8.6%
Peso en el S&P 500 N/A
Var% Precio Afio (Ytd) 9.3%

Fuente: Bloomberg / Grupo Financiero BX+
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Precio / Utilidad

2017 2018E 2019E 2020E
Amazon 351.3x 188.3x 103.5x 50.5x
Alibaba 76.8x 47 .6x 34.0x 26.7X

Fuente: Nasdaq

EBITDA (incremento %)

120%

100%

80%
60% = Amazon
u Alibaba

40%

20%

0%
2017 2018E 2019E 2020E

70%

Ventas (incremento %)

60%

50%

40%

30% -

20% -

10% -+

0% -

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

-50%

Utilidad por Accion (incremento %)

Analisis Bursatil | Internacionales

= Amazon
m Alibaba

Fuente: Bloomberg

= Amazon
u Alibaba



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, Raul Eduardo Uribe Sanchez, 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 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 ningiin motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacién 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 inversiéon al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria

Caracteristicas

Criterio

Analisis Bursatil | Internacionales

recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con alguln 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 Mudltiple, 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 informacién y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gque en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn 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 ~Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nhuestro 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
ATENCIONI 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 béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

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