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PETROLEO: BUENAS NOTICIAS

MAXIMOS DE 12 MESES : L N : ) “Optimista es el que mira
Estos dias, la cotizacion del petroleo alcanza niveles maximos del afio y de 12 meses. El tipo WTI, supero la barrera de . A

los $46 dpb observando asi una recuperacion de mas de 70% desde sus minimos en febrero pasado de $26 dpb. Con un alos OJ'OS’ peS|m'|sta
movimiento de alza tan fuerte, analistas TECNICOS vienen alertando la posibilidad de una toma de utilidades. No es el que mira a los pies”
obstante, el conocimiento reciente de factores fundamentales y estructurales podria mantener su fuerte recuperacion. Gilbert Chesterton

RECIENTES: DISTURBIOS, INCENDIOS, MENOR PRODUCCION Y MAYOR DEMANDA

La Agencia Internacional de Energia ROMPECABEZAS - Correlacion Producciéon EUA / Precio WTI
(EIA Siglas en Inglés) publicé hoy que Easing Oil Glut Lifts Financial Markets Carlos Ponce B.
los disturbios al interior de importantes Crude prices rebound from February lows Cponce@vep%gi;&l%os";

paises productores de petroleo (nge“a’ B United.States.DQE Crude Oil Total Production Data on 5/6/16 L%OO

Libia, Venezuela y Kuwait), aunado a la / Mayo 12, 2016

sorpresiva menor produccion e Falling U.S. output {940

inventarios de EUA, favorecen la
perspectiva de balance oferta-demanda
futura, pudiendo propiciar mayores
cotizaciones. A estos eventos, se suman
los incendios que han afectado mas del

Aep e s)aiieq 000T

West Texas Intermediate Crude Price +0

., o
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emergentes. En particular India y China. (:D
La EIA, pronostico hace una semanas, = —
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Anexo al interior) niveles de $50 dpb a Source: DOE Bloomberg @ _

VEHICULOS PARA PARTICIPAR
Una manera indirecta para participar en la mejora del petréleo son empresas relacionadas con el mismo sector. No

obstante, existen riesgos adicionales asociados con las propias condiciones de la emisora (nivel de deuda, capacidad de RN OBJETIVO DEL REPORTE
produccion, etc.). Otro instrumento que nos ha funcionado es el USO (United States Oil), un ETF que tiene como ~/ Ayudar a entender (“armar”)
subyacente el petréleo, aunque el comportamiento no es 100% igual por la manera en que toma decisiones de trading. la asociacion entre distintos
Importante sefialar también que estos instrumentos cotizan en dolares y en la medida que el petréleo mejora, la

aspectos que inciden en el
. . ., . . ) 3 comportamiento del mercado
hace también la cotizacién del peso restando asi rendimiento a la ganancia que se expresa en délares. accionario en México.
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ANEXO I: PERSPECTIVA 2516

Recordamos texto publicado el 14 de abril sobre el cambio de percepcién de la AIE sobre un mejor balance al 2S16.

IMPORTANTE MEJORA EN EL BALANCE PETROLERO PARA EL 2516

Los mercados mundiales de petroleo se “acercaran
a un mejor balance” entre oferta y demanda para la
segunda mitad del afio, ya que los precios mas
bajos tienen su efecto sobre la produccion en paises
fuera de la OPEP, declar6 ayer la Agencia
Internacional de la Energia (IEA International Energy
Agency). El excedente mundial de produccion
disminuird a 200,000 barriles por dia en los ultimos
seis meses del 2016 desde un excedente de 1,5
millones en el 1S15. La produccién fuera de la
OPEP se reducira en la mayor cantidad desde 1992
debido a la reduccion del tipo de petréleo Shale de
EUA que se increment6 notablemente en los Ultimos
afos. El exceso también estd siendo moderado
debido a que el regreso de la produccion
(exportacion) de Irdn a los mercados esta siendo
gradual pues persisten “barreras financieras” a sus
ventas pese al levantamiento de las sanciones
internacionales.
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"No hay ninguna duda en cuanto a la direccién de un mejor equilibrio entre oferta y demanda”, sefial6 un asesor especializado con sede en Paris, dijo: "Hay indicios
de que la muy esperada reduccion de produccién en EUA esta sucediendo”. Los precios del petréleo, que se hundieron a minimos de 12 afios en enero pasado en
medio de un superavit mundial, se han recuperado subiendo mas de 30% en los Ultimos dos meses, consecuencia entre otros por el trabajo que la OPEP y Rusia
estan llevando a cabo plan para limitar su produccién de crudo. No obstante, la propia IEA no espera ninguna reaccion mayor al precio actual luego de la reunion en
Doha del proximo fin de semana, pues las cotizaciones alcanzan maximos recientes (tipo Brent en $43 dpb).El dltimo pronéstico de menor oferta (y mejora de
precios en consecuencia) representa un gran cambio en la opinién de la IEA, que apenas en febrero pasado elevé sus estimaciones del excedente mundial y advirtio
que el potencial de mayores pérdidas en el precio se habia intensificado. La perspectiva de los mercados de reequilibrio antes de fin de afio esta ganando terreno
entre los analistas. La IEA, que dijo el mes pasado que podria bajar las previsiones de demanda de petréleo en medio de la desaceleracion de la actividad
econdmica, comenta ahora que confia en que el consumo mundial de combustible aumentara en 1,2 mbd por dia en 2016 (1,2% mas). La India es cerca de superar
a China como "el principal motor de crecimiento de la demanda global",
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caréacter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o mediciéon: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N 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”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, José Eduardo Coello Kunz, Juan Antonio Mendiola
Carmona, Dolores Maria Ramén Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas responsables de la elaboraciéon de este Reporte
estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, 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 remuneracién variable o extraordinaria que han percibido estd determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el
desempenio 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 ningin
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 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 Ultimos 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 recomendada. Conservando la posicién un plazo de
por lo menos 3 meses. Ningun 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 Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativos 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 informacién 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 informacién 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 aln 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 Més.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORiIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
{ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia
NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, | nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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