Rompecabezas

ALZA EN TASA: IMPACTO EN BOLSA

BX-+

PERSPECTIVAS DIVIDIDAS... BANXICO SUBE 50pb 4.75% LA TASA

Precedido por una opinion dividida en el mercado, Banco de México decidié hace unos momentos aumentar 50pb su
tasa de referencia de 3.75% a 4.25%. Los participantes que esperaban el alza, la esperaban de 25pb. El impacto
inmediato fue un fortalecimiento del peso a cotizaciones que llegaron a $18.19 (ahora en $18.22) y una caida de mas de
400 pb en el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) que fueron recuperados practicamente en su totalidad en pocos
minutos (habra que recordar que hoy es fin de mes y el lunes feriado en EUA —Dia Independencia-). Ayer en un nota
“MEMORIA: La Ultima Alza de Banxico”, comentabamos el poco impacto del alza anterior en el IPyC (gréfica anexa).

ROMPECABEZAS - Impacto en IPyC luego Alza 50 Ib Cete el 17 de febrero
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IMPLICACIONES

Nos preocupa que el impacto en el tipo de cambio vuelva a ser temporal, dado que los factores de mayor incidencia son
externos y que Banxico tenga que volver a aumentar tasas si eventualmente la Reserva Federal de EUA también lo hace.
Una mayor tasa de interés podria generar menor consumo y en consecuencia menor crecimiento econémico. A nivel
sectorial las implicaciones teéricas se describen en la tabla siguiente aunque no sucederan de manera inmediata.

ROMPECABEZAS - Impacto Sectorial de Alza de Tasa de Interés

IMPACTO POTENCIAL SECTOR / EMISORA COMENTARIO
GANADORAS e Grupos Financieros / Gfregio ~ Mayor beneficio para las instituciones con préstamos en tasa
e Aerolineas / Volaris variable. Gfregio tiene méas del 70% de sus creditos bajo este
esquema.

Insumos importantes como la turbosina (gasolina) para los aviones
cotizan en ddlares.
PERDEDORAS e Consumo Una mayor tasa alienta el ahorro e inhibe el consumo.
e Fibras Menor atractivo en el dividendo que tradicionalmente caracteriza a
este sector.
Fuente: BMV / Grupo Financiero BX+
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aspectos que inciden en el
comportamiento del mercado
accionario en México.




Ve Por Mas

¢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 medicion: 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”).
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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 remuneracion variable o extraordinaria que han percibido est4 determinada en funciéon 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 ningan
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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 posicion un plazo de
por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORi{A 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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