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Aversion al Riesgo + Incertidumbre + Volatilidad: OPORTUNIDAD
A nivel general, ha incrementado la aversion al riesgo basicamente por los efectos en la economia real producto de la
guerra comercial que esta llevando a cabo EUA vs. otros actores relevantes en la materia: Zona Euro, China, TLC, etc.
Ya se esta empezando a mencionar la posibilidad de una recesién no solo en EUA, sino a nivel Mundial, en caso de que
los conflictos comerciales incrementen de magnitud. Esto ha aumentado la incertidumbre y por lo tanto la volatilidad en
los mercados financieros; particularmente en los Emergentes (como México). Todo lo anterior implica movimientos
(salidas sustanciales) poco ordenados de flujos, lo cual genera oportunidades muy atractivas.

Recuerde: Los Grandes Patrimonios se Construyen en Epocas Dificiles

La frase de Warren Buffet (“Be Fearful When Others Are Greedy and Greedy When Others Are Fearful “—“Se temeroso
cuando los otros son ambiciosos y s6lo ambicioso cuando los otros son temerosos”) describe claramente una situacion
en la que coincido y ademés esta largamente sustentado: estos son los momentos en donde se pueden aprovechar
grandes oportunidades. Para ello es necesario contar con algunos elementos: 1) tener una seleccion de emisoras
adecuada a través de un analisis fundamental, 2) tener un horizonte de inversion de mediano-largo plazo y 3) contar con
el temple/paciencia necesario para no dejarse influenciar por las variaciones de precios diarias (al alza o a la baja), dado
gue seria contradictorio respecto del punto anterior.

Portafolio Mediano Plazo México. Combinacion Atractiva: Valuacion a Descuento + Crecimiento
Siendo consistentes con lo anterior y con una vision de mayor plazo, a continuacién presentamos nuestro Portafolio a
mayor plazo (finales de 2019). Las emisoras que incluimos tienen una combinaciéon poco usual, generada por la
coyuntura actual mencionada: 1) Crecimiento en utilidades por encima del IPyC; 2) Descuentos en sus multiplos; y 3)
perspectiva individual (modelo de negocios) y sectorial favorable. Todo lo anterior se refleja en sus Precios Objetivos
2019 los cuales ofrecen un rendimiento del DOBLE al benchmark (IPyC) también estimado para el mismo periodo (no es
nuestro pronéstico formal, el cual publicamos a finales de cada afio).

Laboratorio Burséatil

Nuestra Filosofia

Portafolio Propuesto
Riesgo Rendimiento

Emisoras Peso en IPYC Poftilsfglio PO?SZ?:do Precio Actual PO 2019 Potencial 2019 R:g::;:rlzgéo
Naftrac 100% 57.0% 57% 48.6 54.0 11.2% 6.4%
Ac 1.6% 8.0% 1.6% 122.0 165.8 35.9% 2.9%
Kof 2.0% 5.0% 2.0% 116.0 140.6 21.2% 1.1%
Bbajio 5.0% 435 55.7 28.0% 1.4%
Sites 8.0% 14.7 21.0 43.1% 3.4%
Hotel 6.0% 10.6 15.8 49.1% 2.9%
Vitro 6.0% 58.9 85.0 44.2% 2.7%
Creal 5.0% 25.6 34.2 33.5% 1.7%
Total 100% 60.7% 22.4%
IPyC 2019 11.2%
Diferencia 11.2%

Fuente: Bloomberg / Bx+
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Rodrigo Heredia Matarazzo, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Carlos Norman Pérez Carrizosa, Raul Eduardo Uribe Sanchez, Miriam
Gomez Romero, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito,
Maricela Martinez Alvarez y 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 Andlisis 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 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 inversién, la emisora
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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 Mudltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a Ssus
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 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 recomendacién generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podra 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
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Condicion
En Estrategia

Emisora que 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, 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
! ’ 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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