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La Guia de Resultados: Importante en el Rumbo de MU Concepto

“Compre un negocio,

) ) " Hoy al cierre del mercado se espera el reporte de MU, con un crecimiento en Nombre Micron Technoloay Inc
no alquile acciones. ingresos de 34.4% y de 69.2% en utilidad. Las guias podrian aclarar la 93,/ -
Warren Buffett direccion de la operacién de la compafiia y confirmar en qué medida existe Sector Teconoldgico

una menor demanda en el sector de chips. Es importante recordar que el Precio Actual (US$) $45.2
511% de |as VentaS de MU prov'enen de Chlna, por IO que a pesar de un ........ .. S - .. ...........................................................
buen reporte, la emisora continuaria teniendo exposicion a la guerra Precio _Objetl\./o 12M (US$) $74.5
comercial entre EU y China. MU no forma parte de nuestros portafolios, el Potencial Emisora 64.7%
. Precio Objetivo 12M (PO) de US$74.5 implica un potencial de 64.1% vs. Potencial S&P 500 12M 9.2%
Coberturas: 32 Analistas 9.2% del S&P.
Compra = Mantenar Peso en el S&P 500 0.21%
Opiniones Opuestas Sobre la Emisora Var% Precio Afio (Ytd) 10.0%

Luego de alcanzar precios maximos (en 2018) a finales de mayo, MU ha
retrocedido de manera importante (-27.8%) a consecuencia de: 1) las
implicaciones que podria tener la guerra comercial entre EUA y China y 2) Variacion en el afio vs S&P
comentarios que destacan una contraccion en la demanda de los productos
de la compafiia. Existen opiniones encontradas respecto a la operacion de
MU en el largo plazo, donde algunos analistas observan el comienzo de una

Fuente: Bloomberg / Grupo Financiero BX+

Standard and Poors 500 Mu *

reduccion de la demanda de semiconductores, lo cual ha provocado una baja 99%
en el precio de los mismos, que implica una reducciéon en margenes. 79%
Por otro lado, algunos analistas difieren con la tesis anterior argumentando
Raul Eduardo Uribe Sanchez que una menor demanda de chips de memoria seria factible solo si en el 59%
ruribe@vepormas.com mundo se crearan menos datos y/o éstos se volvieran menos valiosos (la .
56251451 tendencia actual respecto a la generacién e importancia de datos es al alza). 39%
Asimismo, se resalta el desguento actual del multiplo P/U al que cotiza MU de 19%
4.4x vs. 18.8x (-76.5%) del Indice de Semiconductores de EUA, respecto de
Septiembre 20, 2018 si 'm?sma, la emisora tiene un descuer,m_) de 32.1~% vs. el promedio de su 1% ¥ * ' M ' ’ '
multiplo de los U12M y 80.4% de los dltimos 2 afos. sep-17 ene-18 may-18 sep-18
Aun con Recomendaciones Positivas y PO Atractivos
, A pesar de la mencionada caida en el precio de la accién, su PO de Variaciéon en Ventas (2017-2021E)
@AyEVeporMas consenso ha tenido una disminucién de solamente 2.0% (desde finales de $35 ~ 80%
mayo), donde el PO mas optimista es de US$120 y el més pesimista es de $30 °
US$40 (potenciales de 165.5% y -11.5%). $25 ‘ - 60%
L 0,
MU indice de Semiconductores $20 0%
Mdltiplo P/U Actual 4.4x 18.8x $15 L 20%
Promedio P/U U12M 6.5x 20.5x $10 L 0%
Promedio P/U 2 Afos 22.5x 23.5x 35
: $0 - -20%
Descuento vs Indice -76.5% 0.0% 2017 2018E 2019E 2020E 2021E
Drocuiow i i o o 055 ) —Varain (9

Fuente: Bloomberg / Grupo Financiero BX+
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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”).

Rodrigo Heredia Matarazzo, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Carlos Norman Pérez Carrizosa, Raul Eduardo Uribe Sanchez, Miriam Gomez
Romero, 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
gue 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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora,
bajo ningln motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccién 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
utilizacién 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
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Categoria
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Analisis Bursatil | Internacionales

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 alglin 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
Multiple, 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 algun servicio a las sociedades Emisoras
gue 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 informacién contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain 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 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
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
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio

FAVORITA
Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

Forma parte de
nuestro portafolio
de estrategia

Mayor a 5.00 pp

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,
Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del

IATENCION! Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

Puede o no formar
parte de nuestro
portafolio de
estrategia

En un rango igual o
menor a 5.00 pp

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,
Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando
rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

NO POR
AHORA

No forma parte de Menor a 5.00 pp
nuestro portafolio

de estrategia
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Grupo Financiero Ve por Mas, S.A.de C.V.

Alejandro Finkler Kudler Director General Casa de Bolsa 55 56251500

Rodrigo Heredia Matarazzo Director de Andlisis y Estrategia Bursatil 55 56251500 x 1515 rheredia@vepormas.com
Gilberto Romero Director de Mercados 55 56251500

Javier Torroella de Cima Director de Tesoreria y Relacion con Inversionistas 55 56251500 x 1603 jtorroella@vepormas.com
Manuel Antonio Ardines Pérez Director Promocion Burséatil Centro — Sur 55 56251500 x 9109 mardines@vepormas.com
Lidia Gonzalez Leal Director Promocion Bursatil Norte 81 83180300 x 7314 ligonzalez@vepormas.com
Ingrid Monserrat Calderén Alvarez Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia 55 56251500 x 1541 icalderon@vepormas.com

Analisis Bursatil

Rafael Antonio Camacho Pelaez Analista Telcos / Industriales / Vivienda 55 56251500 x 1530 racamacho@vepormas.com
Dianna Paulina Ifiiguez Tavera Analista Consumo / Minoristas 55 56251500 x 1508 diniguez@vepormas.com
Carlos Norman Pérez Carrizosa Analista Financieras / Automotriz 55 56251500 x 1465 cnperez@vepormas.com
Raul Eduardo Uribe Sanchez Analista Internacionales / Aeropuertos / Aerolineas / Hoteles / Transporte 55 56251500 x 1451 ruribe@vepormas.com

Miriam Goémez Romero Analista Fibras 55 56251500 x 1453 mgomez@vepormas.com
Gustavo Hernandez Ocadiz Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado 55 56251500 x 1709 ghernandezo@vepormas.com
Maricela Martinez Alvarez Editor 55 56251500 x 1529 mmartineza@vepormas.com

Estrategia Econémica

Alejandro J. Saldafa Brito Gerente de Analisis Econdmico 55 56251500 x 1767 asaldana@vepormas.com

Administracion de Portafolios

Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracion de Portafolios 55 56251500 x 1513 masanchez@vepormas.com
Piero Gutiérrez Arienzo Director de Inversiones 55 56251500 x 1536 pgutierrez@vepormas.com
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251500 x 1545 jffernandez@vepormas.com
Belem Isaura Avila Villagémez Promocion de Activos 55 56251500 x 1534 bavila@vepormas.com

Comunicacion y Relaciones Publicas

Adolfo Ruiz Guzman Comunicacion y Relaciones Publicas / DGA Desarrollo Comercial 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com
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