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Nuestra Filosofia

Hotel Day + Guia 2019
Asistimos al Hotel Day organizado por Grupo Hotelero Santa Fe, en un evento concurrido donde escuchamos al Top
Management de la compafiia hablar del modelo de negocio y las expectativas de la misma. Luego del evento confirmamos
nuestras perspectivas positivas para el desempefio de la compafiia. Hotel forma parte de nuestro Portafolio de Mediano
Plazo, el PO"19 de Ps$10.9 implica un potencial de 36.8% que se compara favorablemente con el 7.6% esperado para el
IPyC en el mismo periodo.

Guia 2019: Doble Digito, Aunque a Menor Ritmo

La emisora dio a conocer su guia para 2019, la cual implica un crecimiento en ingresos de 15.9%, mientras que en Ebitda seria
de 16.4%; lo cual generaria una ligera expansion en el margen Ebitda de 0.14 ppt. Estos estimados contemplan un tipo de
cambio promedio de MXN/US$ 19.00. Consideramos muy positiva la guia dado que segun nuestros estimados, los mencionados
crecimientos serian el rango bajo, es decir no nos sorprenderia que los incrementos sean superiores.

Guia 2019
2019e 2018e Var. % Var. $

Ingresos 2,330 2,010 15.9% 320
Ebitda 780 670 16.4% 110
Mgn. Ebitda 33.5% 33.3% 0.14 ppt -

Fuente: con informacién de la compafia

Modelo de Negocio: Focalizado en 3x3

Los directivos de la compafiia reiteraron su estrategia de negocio, la cual esta basada en el esquema que ellos denominan 3x3:
esto es, mantener la presencia e incrementar los activos en las 3 Ciudades mas importantes del pais (CDMX, Monterrey y
Guadalajara), asi como en los 3 destinos de playa con mayor trafico de turistas nacionales e internacionales (Cancun, Puerto
Vallarta y Los Cabos). Hasta el 3T18, la emisora tenia un portafolio balanceado de Playa-Urbano de 52%-48%, que a su vez se
divide en diferentes marcas para poder capturar premios en las tarifas en funcién del mercado al que van dirigidos.

Turismo en México Seguira Creciendo, a una Menor Tasa

Como parte del panel estuvo Francisco Madrid, Director de la Facultad de Turismo de la Anahuac, quien estima que la llegada
de turistas internacionales continuara con la tendencia de crecimiento en 4.5% para 2019 (vs. el crecimiento de 5.9% en 2018),
esto implica un crecimiento 2.6x mayor del sector turismo, que el 1.7% esperado para el crecimiento del PIB en México.

Retos: Menor Presupuesto en Sectur, Infraestructura y Seguridad

Consideramos que sera un desafio importante poder capturar un mayor nimero de turistas a pesar de los recortes en el
presupuesto de Sectur y la desaparicién del Consejo de Promocion Turistica de México (CPTM). Lo que respecta a la
infraestructura del pais, la cancelacién de la construccion del NAICM, no generard un impacto negativo inmediato en el sector,
sino que éste perderia competitividad hacia el mediano y largo plazo. El tema de la seguridad en los estados prevalecera como
un tema relevante, ya que el Departamento de Estado de EUA mantiene la clasificacion de “No viajar” o “Reconsiderar Viajar”
para 16 estados del pais, y los 16 restantes estan en la categoria de “Incrementar Precauciones al Viajar, ésto toma particular
relevancia cuando se toma en cuenta que los visitantes de EUA y Canada representaron en su conjunto 72.2% y 71.1% durante
2017 y 2018 respectivamente.


http://estrategia.vepormas.com/directorio/#close-modal

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, Eduardo Lopez Ponce, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, 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 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 ningiin motivo podra considerarse como una opinion 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 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

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria

Caracteristicas

Criterio

Analisis Bursatil | Empresas v Sectores

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 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.

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 ~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
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, 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 h

2l . : L ! . portafolio

AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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