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A Nivel General: Fuerte Inicio de Afio en los Mercados Accionarios
Tal como se observa en la grafica a continuacion, las primeras 6 semanas del afio han sido positivas para las Bolsas en General (All
World Index), particularmente para los Mercados Desarrollados (DM), debido a una menor aversion al riesgo por avances en las
conversaciones entre EUA y China, sumado a una buena temporada de reportes al 4T. Respecto de los Mercados Emergentes (EM),
se observa desempefio muy superior de las Bolsas de Latam vs. sus pares Europeos y Asiaticos.
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EUA: Negociacion con China. Cautela y Estrategias de Baja Volatilidad

Durante el fin de semana se conocieron declaraciones positivas en términos de avances en las negociaciones, tanto de parte de
Trump, como del Primer Ministro chino. La resolucion de este conflicto es basicamente lo que detonaria un incremento en las Bolsas
que ya han recuperado practicamente toda la caida de diciembre (9.2%). En este sentido es importante sefialar que diversas
encuestas han mostrado un aumento en cautela de los inversionistas reflejada en estrategias enfocadas en portafolios de baja
volatilidad y por lo tanto con una perspectiva de rendimiento moderado.

Europa: Preocupa Economia vy Relaciéon con EUA 150 €
La desaceleracion en la economia de la Zona Euro, la cual evit6é por 120 €
muy poco margen una recesion, continda generando preocupacion 90 €
en los Mercados. A esto se suma la posibilidad de que el comercio

con EUA pueda tener complicaciones por un incremento del 60 €
superdvit (ver gréfica). En este contexto, hoy se conocieron 30€
versiones de que la Administracion Trump podria imponer los 0€
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México: Pemex y el Efecto en Calificacion Soberana

A nivel local, los participantes del mercado contintian atentos a la perspectiva de Pemex. Sin dudas las medidas anunciadas la
semana pasada (mayores recursos para inversion) fueron bien recibidas, pero la lectura es que no es suficiente: los US$ 5,200mn de
apoyo contrastan fuertemente con los estimados de los especialistas de un rango entre US$ 12,000mn y US$ 17,000mn. Recordamos
que este asunto tiene un papel relevante en la calificacion de la deuda soberana. En este sentido es importante tomar en cuenta como
“termdmetro” los ultimos resultados de algunas encuestas en donde se registra un aumento en los participantes que piensan que
México podria perder el grado de inversion en los préximos afios.
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FED: Continuad en el Discurso
También sera importante esta semana, la publicacion de las minutas de la Fed en donde el Mercado espera la confirmacion de una
postura flexible y de “paciencia” respecto de aumentos en la tasa de interés de referencia.
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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
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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
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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 sefalaran 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
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