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Psicologia vs. Fundamentales
El Presidente Trump confirmd mayores impuestos a las importaciones de 1,300 productos Chinos (lista que se conocera
el proximo fin de semana) hasta por $60,000 mdd. China respondié con un alza de hasta 25% a 128 productos de EUA
por $3,000 mdd (carne de puerco, tubos de aluminio y vinos entre otros). Aunque la “respuesta econémica” de China
parece “menor” en proporcion a la de EUA por ahora, existe la amenaza de que ésta sea mayor. El impacto econémico
sera negativo, la pregunta es qué tan profundo y qué tan rapido. Como suele suceder, el mercado accionario atiende
primero lo psicoldgico y castiga indiscriminadamente sectores, emisoras y paises. Sin embargo, no es el fin del
mundo, los aranceles podrian incidir “algo” en el crecimiento (menor) y la inflacion (mayor) en EUA, pero también
podrian favorecer algunos sectores al dificultar la competencia de productos chinos.

¢Hasta Donde?

Con las fuertes ganancias acumuladas en afios anteriores, las posibles tomas de utilidades en los mercados
accionarios de EUA se anticipaban desde hace tiempo. Este afio ya hemos visto ajustes fuertes por temor a mayores
tasas e inflacion y/o por valuaciones relativamente “altas”. Hasta ahora los indices regresaron y siguieron superando
niveles dando prioridad a la buena condicion econémica en EUA. Esta vez, los mercados podrian tardar mas hasta no
contar con mayores detalles e impactos finales de la “Guerra Comercial”.

El Estilo “Trump”

Importante identificar la manera en que el Presidente D. Trump ha venido “negociando”. Las propuestas obedecen a
sus compromisos de campafia. El mandatario ha amenazado con acciones sumamente violentas (salir del TLC,
aranceles para el acero y aluminio a todo el mundo, fuertes aranceles a China), para proponer luego acciones menos
draméticas que son vistas por sus contrapartes como un “alivio” pero logrando el objetivo original (prioridad a EUA).
Importante también atender la creciente reaccién de empresarios y otros sectores de la sociedad que le resultan
importantes al Presidente estadounidense y que muestran gran inconformidad con muchas de estas propuestas
incluyendo querer regular empresas como Amazon. El propio “Trump” ha referido el buen comportamiento del mercado
accionario en EUA desde que fue electo presidente como un indicador de su éxito al frente de la Casa Blanca, ademas
Trump sabe que China es el pais con mayor tenencia de Bonos norteamericanos (deuda de EUA). No puede
apretar demasiado.

Temperamento

La presente nota actualiza en su interior, el consenso de Precios Objetivos de un grupo de empresas en EUA que
cotizan en el Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC) luego de su reciente caida y de la evaluacion del impacto
fundamental que por ahora consideran un consenso de expertos que conocen a profundidad las emisoras de las que
por cierto se anticipa tengan buenos reportes financieros al 1T18 y atractivos pagos de dividendos.

Recuerde

El principal atributo de un inversionista exitoso es la DISCIPLINA. Uno de los errores mas comunes es vender en
momentos de panico. Lo invitamos a reflexionar algunos puntos importantes sobre su inversién en acciones del SIC: 1)
Bajo la premisa de empresario en Bolsa ¢ es usted duefio de buenas empresas? Mas alla de la coyuntura actual ¢ .cree
usted que son emisoras que mantendran un buen ritmo de utilidades los préximos afios?; 2) ¢ Tiene una diversificacion
correcta?; 3) ¢La proporcion de su patrimonio en Bolsa lo hace sentir comodo?; 4) ¢ Recuerda el comportamiento del
tipo de cambio en los ultimos afios electorales?; 5)¢, Conoce el potencial del precio de las emisoras de las que es usted
duefio (Precio Objetivo)?; y 6) ¢ Cree que estamos ante la proximidad de una nueva crisis econémica mundial o cree
gue EUA mantendra la fortaleza econémica que comenzo a ser mas evidente hace un par de afios?
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Actualizacion de Fundamentales

El consenso de analistas en EUA sabe de la importancia de la oportunidad. Estos dias estan revisando precios objetivos de emisoras que cubren con
profesionalismo a la luz de eventos coyunturales de orden general, pero mas importante, con la comunicaciéon permanente que tienen con las empresas, sobre
todo cuando muchas de ellas estan a punto de presentar su informacion financiera al 1T18.

Como hemos comentado en otras notas, en semanas recientes el prondstico de crecimiento promedio en la Ut. Neta de las empresas del indice S&P 500
aument6 de 11.5% a 17.0% para el 1T18, mientras que la cifra de crecimiento de todo el 2018 aument6 de 12.0% a 18.0%. Tradicionalmente los resultados
conocidos superan las expectativas.

La tabla siguiente ordena emisoras en funcién del potencial de su Precio Objetivo a fin de afio luego del reciente ajuste. Con el contexto de amenaza de guerra
comercial la mayor parte de los precios objetivos tuvo una revision no mayor a 4.0% en promedio. No obstante, al permanecer expectativas de favorables
resultados los precios objetivos promedian avances de mas del 20.0% en ddlares (agregue potencial impacto de tipo de cambio).

De manera adicional, la tabla incluye como referencia también los precios objetivos mas optimistas.

Tabla 1. Precios Objetivos Actualizados Emisoras en el SIC

No. Opina

Clave Nombre Sector Cober. Compra PO REV PO OPTIM. REV.PO

FB Facebook Inc TECNOLOGIA 41 90.24% 153.03 204.48 260.00 -5.28% 33.62% 69.9%
MU Micron Technology TECNOLOGIA 28 85.70% 51.49 67.78 100.00 -5.60% 31.64% 94.2%
BABA Alibaba TECNOLOGIA 53 96.23% 176.84 228.44 325.00 -0.64% 29.18% 83.8%
AVGO Avago Technologies Ltd PROD. CONSTRUCCION 29 93.10% 236.68 301.07 345.00 -2.63% 27.21% 45.8%
SLB Schlumberger Ltd PETROLEO Y GAS 29 75.86% 63.21 78.04 95.00 -1.60% 23.45% 50.3%
ABBV AbbVie Inc FARMACEUTICA 17 52.94% 94.27 115.53 157.00 -7.69% 22.56% 66.5%
GOOGL Alphabet Inc TECNOLOGIA 35 80.00% 1,005.18 1,211.92 1,475.00 -3.16% 20.57% 46.7%
CAT Caterpillar Inc CONSTRUCCION 23 65.22% 145.16 173.70 210.00 -2.02% 19.66% 44.7%
DIS Walt Disney Co/The ENTRETENIMIENTO 19 63.16% 98.54 115.97 144.00 -1.55% 17.69% 46.1%
UNH UnitedHealth Group Inc SALUD 17 94.12% 218.50 256.00 292.00 -1.07% 17.16% 33.6%
CRM Salesforce.com Inc TECNOLOGIA 37 94.59% 112.88 132.12 160.00 -2.41% 17.04% 41.7%
FDX FedEx Corp TRANSPORTACION 24 87.50% 234.80 273.37 315.00 -1.99% 16.43% 34.2%
EOG EOG Resources Inc SERVICIO COMERCIO 32 56.25% 103.82 119.82 149.00 0.00% 15.41% 43.5%
CVX Chevron Corp PETROLEO Y GAS 21 71.43% 112.10 129.06 160.00 -1.10% 15.13% 42.7%
AMZN Amazon.com Inc CONSUMO DISCRECIONAL 40 100.00% 1,431.00 1,639.47 2,000.00 -2.27% 14.57% 39.8%
MO Altria Group Inc DEFENSA AEROESPACIAL 13 53.85% 64.45 73.22 85.00 -1.42% 13.60% 31.9%
MSFT Microsoft Corp TECNOLOGIA 30 76.67% 89.39 100.62 130.00 -0.90% 12.57% 45.4%
AAPL Apple Inc TECNOLOGIA 30 73.33% 166.48 185.58 220.00 -1.90% 11.47% 32.1%
NFLX Netflix Inc TECNOLOGIA 37 59.46% 285.77 283.33 400.00 -0.82% -0.85% 40.0%
S&P500 2,558.00 3,000.00 3,500.00 17.28% 36.8%

Fuente: Bloomberg / Sistema Exito BX+
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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 opinion 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 inversién al cierre de los Ultimos tres meses, en
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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 posiciéon 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 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
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

Categoria

Criterio Caracteristicas

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 . e . L - . ) ’ . Mayor a 5.00
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Y PP

Forma parte de

FAVORITA Py : b 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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