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Reunion con Analistas
El dia de ayer asistimos al evento de Walmex de Reunidn con Analistas en donde realizamos un recorrido a su Centro de
Distribucion y a tiendas bajo el formato de Walmart y Bodega Aurrera. Walmex NO forma parte de nuestras Mejores
Ideas 2018; el Precio Objetivo 2018 de consenso de P$48.6 implica un potencial de 4.7% vs. el 15.7% del IPyC
para el mismo periodo.

Enfoque Tecnoldgico: Mejora Experiencia de Compra yv Mavor Eficiencia

Para 2018 el Capex presentara un incremento de 20.1% respecto de 2017, en donde destaca un aumento en logistica y tecnologia
(ver gréafica) para mejorar el servicio a clientes por medio de una propuesta de valor Omnicanal (comprar en todo momento por
diferentes medios) y digitalizar sus operaciones, respectivamente. Derivado de lo anterior, se espera un incremento de trafico en
tiendas y en linea asi como mayor eficiencia en el servicio. Es importante mencionar que estos cambios estan dirigidos a sus tres
perfiles de clientes: i) Urbano Sofisticado, ii) Tamafio e Ingresos Intermedios vy iii) Base de la Piramide. Gracias a este enfoque
tecnologico se logrard obtener mayor informacion de ventas en tiempo real, tener un catalogo y ubicar los productos en la tienda asi
como un rastreo en los pedidos en linea.

En términos de eficiencia pudimos observar algunas medidas que han disminuido el tiempo empleado (horas hombre) en acomodar
los productos en las tiendas tras renovar la presentacion de sus anaqueles y empaques (cajas). La emisora no dio detalles del
impacto financiero de estas medidas, las cuales no estimamos que tengan un efecto material en los margenes de operacion.

Se Mantendria el Crecimiento por Nuevas Tiendas
A pesar de una menor inversion en Tiendas Nuevas (P$6,061 mn vs. $6,264 mn en 2017) el efecto en el crecimiento en las ventas
consolidadas seria similar al afio anterior: entre 2.2%-2.4% (vs. 2.2% en 2017).
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Mas Detalles Tecnoldgicos

Actualmente, Walmex cuenta con aplicaciones que le ayudan a mejorar sus procesos y brindar un mejor servicio: Medallia (inteligencia del cliente), GIF (catalogo digital y
ubicacion dentro de la tienda) y Talaria (rastreo geografico de pedidos).

Sumado a lo anterior, la emisora presenta nuevas formas de comprar. Bajo su formato de Walmart cuenta con aplicaciones para comprar de manera rapida y encontrar articulos

Unicos, asi como Pickup en tienda gratuito y Auto-Escaneo en las cajas. Por otro lado, en Bodega Aurrera se tiene la iniciativa de quioscos con ventas en linea, WiFi y estacion
de radio en vivo en las tiendas.

Quiscos con ventas en linea Dirve Thru
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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 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 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 inversién 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
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posiciéon un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun
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 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 emisién, 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 o 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 recomendaciéon 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 Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio —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
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 basicos: 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 Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando | \astro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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