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Resultados
Rassini report6 sus resultados al 3T18. Las ventas crecieron 12.5% y el Ebitda aumenté 10.3% en linea con nuestras
expectativas, pero menor a las del mercado a nivel operativo. Rassini forma parte de Nuestro Portafolio de Mediano
Plazo; el PO’19 de P$96.0 implica un potencial de 35.2% vs. 15.7% del IPyC para el mismo periodo.

Nuevos Contratos, Impulsaran Crecimiento

En la conferencia de resultados, Rassini se mantuvo optimista de un solido desempefio en sus resultados hacia el cierre
de afo, debido al comienzo de la produccion de contratos ya adjudicados para los nuevos modelos y de una mayor
ganancia de mercado en los componentes de frenos, sumado a los beneficios que observan por la recuperacién del
sector automotriz en Brasil.

Rassini.- Variacion en Ingresos por Division 3T18

Concepto Volumen Var. a/a Ingresos Var. a/a Peso en ingresos total
Suspensiones EUA 1.7% 12.0% 57%
Frenos EUA 8.0% 21.0% 32%
Suspensiones Brasil 5.3% -6.4% 10%
Total 4.0% 12.5% 100%

Fuente: Grupo Financiero BX+ con datos de la Compafiia. Cifras en millones de pesos

Detras de los Numeros 3T18

El crecimiento en ingresos se atribuyé al avance en las ventas de EUA (89% de sus ventas totales) derivado de un mejor
desempefio en el volumen de ventas de frenos y un repunte en la produccién de vehiculos ligeros. Los resultados de
EUA compensaron la baja en ingresos de Brasil, por efecto de conversion cambiaria. Cabe sefialar que el volumen en el
pais sudamericano reportd una recuperacion del mercado automotriz.

Ebitda. El menor crecimiento respecto de las Ventas se explica por mayores costos de energia y a la terminacién de un
contrato que término con General Motors y que se esta reemplazando con el nuevo modelo.

Utilidad Neta: presentd una contraccion derivado de un menor beneficio en impuestos diferidos como consecuencia del
agotamiento de las pérdidas fiscales aplicadas durante 2016 y 2017.

Rassini - Resultados 3T18

Concepto 3T18 3T17 Var. % 3T18e Vas. Vs. Est
Ingresos 4,755 4,224 12.5% 4,749 0.1%
Ebitda 749 679 10.3% 760 -1.4%
Ut Neta Mayoritaria 316 327 -3% 340 -7.1%
Mgn. Ebitda 15.8% 16.1% -0.3ppt 16.0% -0.2ppt
Mgn. Neto 6.6% 7.7% -1.1ppt 7.2% -0.5ppt

Fuente: Grupo Financiero BX+ con datos de la Compafiia. Cifras en millones de pesos
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2T 16 3T 16 4T 16 1T 17 2T 17 3T 17 4T 17

Estado de Resultados Trimestral (Millones de pesos) (A)
Ventas Netas 4,000.1 41779 4,352.9 4,879.9 4,489.0 4,223.7 45111

Cto. de Ventas 31232 3,3231 34680 3,8398 3,5684 34760 35984
Utilidad Bruta 8769 8547 8849 1,0402 9207 7477 9127

Gastos Oper. y PTU 2762 3126 3440 3597 3022 3155 336.0
EBITDA™ 785.5 782.0 766.4 895.3 805.4 678.8 816.8

Depreciacion 1847 1951 2255 2148 187.0 168.6 2400
Utilidad Operativa 600.7 5421 540.9 680.5 618.4 4322 576.7
Ingresos (Gastos) Fin. Netos (85.6) (22.7) (72.2) (82.5) (76.7) (79.1) (77.5)

Ingresos Financieros (0.0) 704 09 23 23 18 54

Gastos Financieros 85.5 93.1 731 84.8 79.1 80.9 828

Perd. Cambio
Otros Gastos Financieros 855 931 731 848 791 80.9 828

Utilidad después de Gastos Fil 515.2 519.4 468.7 598.0 541.7 353.2 499.3

Subs. No Consol. 135 233 27 177 214 18.8 129
Util. Antes de Impuestos 528.7 542.7 4714 615.7 563.1 372.0 5121

Impuestos 188.2 169.7 2876 186.7 1416 443 2452

Part. Extraord.

Interés Minoritario (10.8) (3.2) (17.5) (28.3) 24 10 (5.4)
Utilidad Neta Mayoritaria 3513 376.2 201.3 4573 4191 326.7 2723

No. Acciones (millones) 1601
% Acc.en Mdo. (Free Float) T7.5%
Acciones por ADR N.A.

1T 18 2T 18 (C)vs.(A) (C)vs.(B)
% %
4,747.5 4,740.2 56 (0.2)
37765 38164 70 11
971.0 9238 03 (4.9)
3097 3307 94 68
856.4 798.0 (0.9) (6.8)
1951 205.0 96 51
661.3 593.0 (4.1) (10.3)
(71.3) (63.7) NN NN
99 45 936 (55.0)
81.3 68.1 (13.8) (16.1)
813 681 (13.8) (16.1)
590.0 5294 (2.3) (10.3)
127 203 (5.0) 605
602.6 549.7 (2.4) (8.8)
1383 1846 303 335
87 51 1171 (41.3)
455.6 359.9 (14.1) (21.0)

Margenes Financieros

Margen Operativo 15.02% 12.98% 12.43% 13.94% 13.78% 10.23% 12.78%
Margen EBITDA* 19.64% 18.72% 17.61% 18.35% 17.94% 16.07% 18.11%
Margen Neto 8.78% 9.01% 4.62% 9.37% 9.34% 773% 6.04%
Informacion Trimestral por accion

EBITDA* por Accion 491 489 479 559 5.03 424 5.10
Utilidad Neta por Accion 219 235 1.26 2.86 262 2.04 1.70

Informacion Trimestral en Dolares y por ADR. (En caso de no tener ADR, se presenta |a informacién Gnicamente en délares)

EBITDA*
Utilidad Neta

0.27
0.12

0.25
0.12

0.23
0.06

0.30
0.15

0.28
0.14

0.23
0.1

0.26
0.09

13.93% 12.51% (1.27pp) (1.42pp)
18.04% 16.83% (1.11pp) (1.20pp)
9.60% 7.59% (1.74pp) (2.00pp)
535 4.99 002 6.82
2.85 225 1411 -20.99
0.29 0.25 982 1487
0.16 0.1 2182 2782



2T 16

Balance General (Millones de pesos)

Activo Circulante
Disponible
Clientes y Cts xCob.
Inventarios
Otros Circulantes
Activos Fijos Netos
Otros Activos
Activos Totales
Pasivos a Corto Plazo
Proveedores
Cred. Banc. y Burs
Impuestos por pagar
Otros Pasivos c/Costo
Otros Pasivos s/Costo
Pasivos a Largo Plazo
Cred. Banc. Y Burs
Otros Pasivos c/Costo
Otros Pasivos s/Costo
Otros Pasivos no circulantes
Pasivos Totales
Capital Mayoritario
Capital Minoritario

Capital Consolidado
Pasivo y Capital

Razones Financieras
Flujo de Efectivo

Flujo Efectivo / Cap.Cont.
Tasa Efectiva de Impuestos
(Act.Circ. - Inv.) / Pas.Circ.
EBITDA* / Activo Total
Deuda Neta / EBITDA*

Deuda Neta / Cap. Cont.
Fuente: BX+, BMV

4,285.9
975.2
1,7985
1,220.2
2920
8,329.7
607.4
13,223.0
5,146.2
2,603.5
1,348.9
338.1
37.0
818.7
3,315.5
1,430.3
26.3

2,042.9
8,461.6
4,568.1
193.3
4,761.4
13,2230

525.3
11.03%
35.59%

0.60x
20.75%

0.77x
39.22%

3T 16

4,605.2
1,1743
2,0005
1,149.7

280.8
8,589.9
638.8

13,833.9
4,800.7
2,606.8
1,030.6

369.3
273
766.8
3,793.3
1,811.1
234

24424
8,594.0
5,045.9
194.0
5,239.9
13,833.9

568.0
10.84%
3127%

0.72x
21.51%

0.72x
32.79%

4T 16

5,187.0
1,913.1
1,815.6
1,213.0

2453
7,206.4
2,527.3

14,9206
5,453.1
2,592.4
1,399.4

4837
243
953.4
3,761.7
1,700.3
20.9

2,390.1
9,214.8
5,5232
1827
5,705.8
14,9206

409.3
T17%
61.01%
0.73x
23.01%
0.45x%
21.59%

1T 17

5,417.9
2,0142
1,869.9
1,159.6

374.2
7,384.1
1,442.7

14,244.8
5,346.4
2,365.8
1,398.9

558.0
24.4
999.4
3,363.7
1,386.3
155

2,0058
8,710.1
5,383.6
151.1
5,534.7
14,244.8

643.8
11.63%
30.32%

0.80x
24 32%

0.36x
14.65%

2T 17
(A)
5,330.1
2,099.0
1,685.7
1,308.6
236.7
6,982.7
1,383.5
13,696.3
5,705.0
2,380.2
1,438.5
4261
237
1,436.6
2,922.5
1,167.4
13

1,896.4
8,627.5
4,930.7
138.1
5,068.8
13,696.3

0.70x
24 14%
0.37x
10.69%

3T17

4,935.1
1,487 1
1,866.0
1,376.3

205.7
7,478

577.2

13,460.1

5,318.0
24118
1,4702
609.7
222
804.1
2,604.3
1,035.2
8.1

17855
7,922.3
5377.0

160.8
5,537.8

13,460.1

496.3

8.96%
11.92%

0.67x
23.05%

0.44x

18.94%
* Ebitda ajustado para empresas del sector Vivienda, Cemento y Construccion. EbitdaR para aerolineas. NOI para Fibras

4T 17

5,111.0
1,990.6
1,685.7
1,179.6

255.0
8,542.4
615.6

14,269.0
5,454.2
2,516.2
1,607.0

628.9
241
678.0
2,629.3
959.4
5.2

1,676.5
8,083.5
6,025.4
160.0
6,185.4
14,269.0

506.9

8.20%
47.89%

0.72x

21.90%

0.29x

9.78%
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1T 18 2T18 (C)vs.(A) (C)vs. (B)
(B) (C) % %o
5,080.7 4,676.4 12.26 7.96
1,826.6 1,065.2 4925 4169
1,008.8 1,915.7 13.64 0.36
1,078.6 1,2315 5.89 14.18
266.8 464.0 96.00 73.93
8,029.4 8,568.5 22.71 6.71
584.0 621.6 -55.07 6.45
13,694.1 13,866.6 1.2 13
5249.4 5,545.5 -2.80 5.64
2,388.6 2,863.9 20.32 19.90
1,467.2 1,433.4 0.36 230
515.5 363.0 14.79 2957
216 19.8 -16.51 849
856.5 865.3 39.76 1.03
2,279.1 2,175.1 -25.58 -4.57
7336 628.1 46.20 1439
44 56 -50.80 26.61
1,475.4 1,393.6 26.52 555
7,528.5 7,720.6 (10.5) 26
6,021.6 6,004.6 21.78 028
144.0 1414 2.41 -1.80
6,165.6 6,146.0 21.25 0.32
13,694.1 13,866.6 1.2 13
2T18 (C)vs.(A) (C)vs. (B)

%

659.4 570.0 630 13,55
10.69% 9.27% (2.73pp) (1.42pp)
22.95% 33.58% 8.43pp 10.63pp
0.76x 0.62x 11.87 1852
22.60% 22.86% (1.28pp) 0.25pp
0.19x 0.25x 33.06 29.41
6.49% 16.62% 5.93pp 10.13pp
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Cifras Acumuladas Cifras Trimestrales
2T 17 2T 17
Estado de Resultados (Millones de pesos) Estado de Resultados (Millones de pesos)
Ventas Netas 9,368.9 100.0% 9,487.7 100.0% 1.3% Ventas Netas 4489.037 100.0% 4,740.2 100.0% 5.6%
Cto. de Ventas 74081 79.1% 7,592.9 80.0% 2.5% Cto. de Ventas 3,568.4 79.5% 3,816.4 80.5% 7.0%
Utilidad Bruta 1,960.8 20.9% 1,804.8 20.0% -3.4% Utilidad Bruta 920.7 20.5% 9238 19.5% 0.3%
Gaslos Oper. y PTU 661.9 7 1% 640.5 6.8% -3.2% Gastos Oper. y PTU 302.2 6.7% 330.7 7.0% 9.4%
EBITDA" 1,700.7 18.2% 1,654.3 17.4% 2.7% EBITDA" 805.4 18% 798.0 17% -0.9%
Depreciacion 401.8 4.3% 400.0 4.2% -0.4% Depreciacion 187.0 4.2% 2050 4.3% 9.6%
Utilidad Operativa 1,298.9 13.9% 1,254.3 13.2% -3.4% Utilidad Operativa 618.4 13.8% 593.0 12.5% -4.1%
Ingresos (Gastos) Fin. Netos (169.3) 1.7% (135.0) -1.4% NN Ingresos (Gastos) Fin. Netos (76.7) 1.7% (63.7) -1.3% NN
Ingresos Financieros 4.6 0.0% 14.4 0.2% 215.9% Ingresos Financieros 23 0.1% 4.5 0.1% 93.6%
Gastos Financieros 163.8 1.7% 149.4 1.6% -8.8% Gastos Financieros 79.1 1.8% 68.1 1.4% -13.8%
Perd. Cambio Perd. Cambio
Otros Gastos Financieros 163.8 1.7% 149.4 1.6% -8.8% Otros Gastos Financieros 79.1 1.8% 68.1 1.4% -13.8%
Utilidad después de Gastos Fin. 1,139.7 12.2% 1,119.3 11.8% -1.8% utili és de Fin. 541.7 12.1% 529.4 11.2% -2.3%
Subs. No Consol 391 0.4% 33.0 0.3% 5. 7% Subs. No Consol 214 0.5% 203 0.4% -5.0%
Utilidad antes de Imp. 1,178.8 12.6% 1,162.3 12.1% -2.2% Utilidad antes de Imp. 563.1 12.6% 6549.7 11.6% -2.4%
Impuestos 3283 3.5% 3229 3.4% -1.6% Impuestos. 141.6 3.2% 184.6 3.9% 30.3%
Part. Extraord Part. Extraord
Interés Minoritario (25.9) -0.3% 13.9 0.1% NP Interés Minoritario 24 0.1% 5.1 0.1% 117 1%
Utilidad Neta Mayoritaria 876.3 9.4% 816.6 8.6% -6.9% Utilidad Neta Mayoritaria 419.1 9.3% 359.9 7.6% -14.1%
Fjo. Neto de Efvo. 1,2913 13 8% 1,262 4 13 3% -2.2% Fjo. Neto de Efvo. 530.7 11.8% 549.7 11.6% 3.6%
Balance General (Millones de pesos Razones Financieras
Activo Circulante 5,330.1 38.9% 4,676.4 33.7% -12.3% Act. Circ_/ Pasivo CP 0.93x 0.84x -974%
Disponible 2,009.0 15.3% 1,065.2 T.7% -49.3% Pas.Tol. - Caja/ Cap. Cont. 1.29% 1.08x -15.92%
Clientes y Cts_xCob 1,6857 12.3% 1,915.7 13.8% 13.6% EBITDA" / Cap. Cont. 64 10% 51.25% (12.85pp)
Inventarios 1,308.6 9.6% 1,231.5 8.9% -5.9% EBITDA* / Activo Total 24.14% 22.86% (1.28pp)
Otros Circulantes 2367 1.7% 464 0 3.3% 96 0% Caobertura Interes 11.20% 11 77x 507%
Activos Fijos Netos 6,982.7 51.0% 8,568.5 61.8% 22.7% Estructura de Deuda (Pas CP / Pas_ Tot) 66.13% 71.83% 5 70pp
Otros Activos 1,383.6 10.1% 621.6 4.5% -66.1% Cobertura (Liquidez) 1.79% 1.73x -3.29%
Activos Totales 13,696.3 100.0% 13,866.6 100.0% 1.2% Pasivo Moneda Ext_ 55 38% (55 .38pp)
Pasivos a Corto Plazo 5,7056.0 41.7% 65,645.6 40.0% -2.8% Tasa de Impuesto 27.85% 28.02% 0.17pp
Proveedores 2,380 2 17 4% 2,863 9 20 7% 20.3% Deuda Neta / EBITDA® 0.37x 0.25x -33.06%
Cred Banc y Burs 1,4385 10 5% 1,433.4 10 3% -0.4%
Impuestos por pagar 4261 3.1% a63.0 26%  -1aan
Otros Pasivos c/Costo 237 0.2% 19.8 0.1% -16.5% Datos por Accién (Pesos) Actual (12m) 12m Trim. Ant. Var.
Otros Pasivos s/Costo 1,436 6 10 5% 8653 6.2% -39 8% UPA 8.84 921 -4.01%
Pasivos a Largo Plazo 29225 21.3% 2,175.1 15.7% -25.6% EBITDA* 19.68 19.52 0.82%
Cred Banc y Burs 1,167 4 85% 6281 4. 5% -46 2% UOPA 14.14 14 .30 -1 11%
Otros Pasivos c/Costo 1.3 5.6 -50.8% FEPA 13.956 14.19 -1.69%

Oftros Pasivos s/Costo VLA 37.51 a7 .62 -0.28%

Otros Pasivos no Circulantes 1,806.4 13.8% 1,303.6 10.0% -26.5% Maltiplos Actual Sector Var. Trim. Ant. Var. Prom. 3A Var.
Pasivos Totales 8,627.5 63.0% 7,720.6 55.7% -10.5% P/U 8.01x 12.63x  -36.56% 7.69x% 4.18% 9.59x -16.48%
Capital Mayoritario 4,930.7 36.0% 6,004.6 43.3% 21.8% FV/Ebitda* 4.01x 6.84x  -41.45% 3.84x% 4.28% 5.20x -22.98%
Capital Minoritario 138.1 1.0% 141.4 1.0% 2.4% P/UO 5.01x B6.07x -17.56% 4.95x% 1.12% 6.19x 19.17%
Capital Consolidado 5,068.8 37.0% 6,146.0 44.3% 21.3% P/FE 5.08x 411 23.57% 4.99% 1.72% 6.26x -18.94%
Pasivo y Capital 13,696.3 100.0% 13,866.6 100.0% 1.2% PVL 1.89x 163x  15.80% 1.88x 0.28% 2.47x -23.61%

FV/Ebitda* y Margen Ebitda* Ventas por Accién y Cobe| Desempeiio 12 meses vs. Sector e IPyC
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Para Recordar

Los Reportes Financieros Trimestrales
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Son muy importantes, pues Unicamente durante cuatro ocasiones en el afio, los participantes tenemos la oportunidad de validar nuestros prondsticos
anuales con el verdadero desarrollo de cada emisora. Sabemos sin “nuestros negocios” estan marchando conforme lo estimado.

Anticipacion

Los inversionistas conocedores anticipan los resultados publicados. De esta manera, la cifra importante no siempre es el crecimiento que se reporta
respecto al mismo trimestre del afio anterior, sino el comparativo del dato reportado vs. el estimado. Cualquier guia de resultados hacia proximos trimestres

es también importante.

Implicaciones Potenciales Para Reportes con Alto Crecimiento Ebitda (+10%)
A continuacion se detalla las posibles implicaciones que la publicacion de los resultados trimestrales pudiera tener en los estimados y/o Precios Obijetivo de

las emisoras.

Caracteristicas Reporte

Calificacion Implicacion Potencial $PO

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0%
nominal en Ebitda) y mayor (+ 5pp) a esperado.

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0%
nominal en Ebitda) y similar (+-5pp) a esperado.

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0%
nominal en Ebitda) pero menor (-5pp) a esperado.

EXCELENTE Revisién alza de resultados anuales y Precio Objetivo

BUENO Se mantienen estimaciones y Precio Objetivo

Puede mantenerse o bajar estimacion de resultados

HUMMM...
anuales y Precio Objetivo



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, Marisol Huerta Mondragon, 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 esta4 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 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 Gltimos 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

oz

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria

Caracteristicas

Criterio

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.
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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 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 emisidn, 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 recomendaciéon 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
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 valuaciéon 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 / Aeropuertos / Aerolineas 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 Fibras / Vivienda / Materiales 55 56251500 x 1465 cnperez@vepormas.com
Marisol Huerta Mondragon Analista / Financieras / Industriales / Automotriz 55 56251500 x 1514 mhuerta@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 jfernandez@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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