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Cierre En Afio 12M
40,989 -16.95% -13.21%
IPyC Dls. 2,025 4.11% -6.46% -19.35% -20.36%
BX+ 60 118 3.34% -1.63% -7.63% -6.52%
Dow Jones 25,366 2.50% 1.00% 2.62% 6.42%
S&P 2,744 2.30% 1.18% 2.62% 4.44%
Nasdaq 7,292 2.95% -0.20% 5.62% 5.49%
EuroStoxx 50 3,168 0.06% -0.91% -9.58% -11.59%
Hangseng 26,683 1.33% 8.53% -10.82% -10.10%
Nikkei 22,177 1.02% 3.35% -2.58% -1.38%
Oro 1,227.40 0.61% 1.02% -6.26% -5.53%
Plata 14.41 1.33% 0.90% -15.95% -14.82%
Cobre 6,146.25 ND 2.33% -14.86% -9.38%
Petr6leo(WTI) 50.21 -2.62% -23.12% -16.90% -13.42%
Gas natural 4.69 9.23% 43.76% 58.75% 49.87%
Trigo 511.50 0.99% 2.20% 19.79% 19.16%

CDS Actual 1d
México 162.58 -0.26% 6.85% 45.05% 51.67%
Brasil 222.34 0.63% 4.33% 31.61% 28.71%
Rusia 172.55 2.18% 14.35% 32.12% 31.71%
Corea 40.72 0.00% 0.76% -22.03% -29.18%

TIPO DE CAMBIO
Valor 20.2435 20.4680 20.3000 19.6590 18.5765
Variacion -1.10% -0.28% 2.97% 8.97%
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2017 2018E
PIB 2.20% 2.00%
T. de Cambio 18.71 18.71
Inflacién 4.50% 3.58%
Cete (28d) 8.07% 8.07%
IPyC 49,354 52,000

Var% IPyC 26.86%

BOLSA

Los mercados accionarios en EUA concluyeron la jornada con ganancias tras un
tono moderado en el discurso de Jerome Powell por lo cual los inversionistas
esperan que la Fed reduzca el nimero de alzas de tasas o las detenga para el
préximo afo.

A nivel sectorial, Tecnolégicos (+3.4%), Cuidado de la Salud (+2.5%) y
Consumo Discrecional (+3.2%) fueron los de mayor incidencia en el
comportamiento del S&P.

Sumado a lo anterior, los mercados fueron impulsados por un mayor optimismo
en los temas relacionados a la guerra comercial entre EUA y China. De acuerdo
a medios, Trump se encuentra preocupado por las consecuencias de estas
tensiones tanto en la economia como en los mercados.

En México, el IPyC continu6 con la tendencia de sus pares norteamericanos
cerrando con ganancias. Las mayores alzas se vieron en MEXICHEM (+9.4%).
GENTERA (+8.4%) y LAB (+7.2%).

ECONOMIA

J. Powell comenté que las tasas de interés son bajas en relacion su nivel
historico, pero estan apenas debajo de su nivel neutral. El dolar cedié 0.6%
contra la canasta de divisas y el USDMXN cay0 22 cts. para cerrar en $20.26.
La revision del PIB 3T18 en EUA se mantuvo sin cambios (3.5% anualizado),
aunque tuvieron lugar ajustes en componentes como consumo privado (de 4.0%
a 3.6%) e inversion privada (de 0.8% a 2.5%).

El déficit comercial en EUA alcanz6 en octubre un nuevo récord (77.2 mmdd),
explicado por mayor consumo, la fortaleza del délar y posibles consecuencias
de la guerra comercial.

El Reporte Trimestral de Inflacion de Banxico arrojo una revisién al alza en la
expectativa de precios para finales de 2018 y 2019 (de 4.2% a 4.7% y de 3.3%
a 3.4%, respectivamente) ante un detrimento en el balance de riesgos para la
variable.

En las Proximas Horas

Mafiana en EUA tendra lugar la publicacién de las cifras de ingreso y gato personal
para octubre (0.4% m/m esperado, ambos) y de las minutas de la pasada reunion
de la Fed. En Europa, se revelaran las cifras de inflaciéon en Alemania de noviembre

(2.4% ala esperado). En México, se conocera el contenido de las minutas de la
reunion de noviembre de Banxico, en la que se decidié6 aumentar en 25pbs. la tasa
de interés objetivo.

Fuente: BX+, BMV, Bloomberg
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Resumen de Mercado

MAYORES ALZAS EN EL DIA MAYORES BAJAS EN EL DIA
Homex * 18.18% Ideal B-1 -7.77% 43
Mexchem * 9.42% Traxion A -2.60% 38 -
IchB 9.09% Rassini CPO -1.57%
Gentera * 8.40% Tlevisa CPO -1.41%
Terra 13 8.36% Gsanbor B-1 -1.39%
Valuacion
Multiplo Actual Prom. 5 a Max. 5a Min. 5a
FV / Ebitda 8.89 10.21 11.15 8.66
Actual vs. -13.0% -20.3% 2.7%
Actual Prom 5 a Var.
P/U 21.21 25.46 -16.7%
P/VL 2.46 3.02 -18.4%
Inverso P/U 4.7%
P/U MSCI Latam 16.42 22.95 -28.5%
P/U S&P 18.79 19.44 -3.3%

Otros indicadores

70 -

Vix 18.49 20.88% 65 -

TED Spread 31.67 -7.42% 60 -
55 -

Miedo-Ambicion 24 Miedo Extremo 50 -

45

Dividendos por go ]

Emisora Por Pagar Fecha Pago Fecha Excupon 33

Mexchem * 0.3601 28-nov-18 26-nov-18 0.73% o5 |

Walmex * 0.1900 28-nov-18 26-nov-18 0.39% 20

Gentera * 0.3390 29-nov-18 27-nov-18 2.43% 15 . . .
Fhipo 14 0.1695 29-nov-18 27-nov-18 1.30% nov-17 feb-18 may-18 ago-18
Kimber A 0.3950 06-dic-18 04-dic-18 1.27% ===TED Spread e Prom. la
Nemak A 0.2597 20-dic-18 18-dic-18 1.75%

Gcarso Al 0.4600 21-dic-18 19-dic-18 0.70%

Gcarso Al 0.4600 21-dic-18 19-dic-18 0.70%

Fuente: BX+, BMV, Bloomberg

Gap B 3.8100 31-dic-18 27-dic-18 2.72%



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, Marisol Huerta Mondragon, Alejandro Javier Saldafa 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 opinidn 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 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 M4s 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

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria

Caracteristicas

Criterio
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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 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 emision, 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.
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Condicion
En Estrategia

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

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
! ’ 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



| En Tres Minutos

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
Marisol Huerta Mondragon Analista Financieras / Industriales / Automotriz 55 56251500 x 1514 mhuerta@vepormas.com
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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
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