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Los reportes dan la pauta para
un gran momento del IPC

El mercado mexicano ha iniciado con vigor en lo que va de 2015,

De hecho, se prevé una recuperacién econémica mayor, la cual dar4,

“oportunidad al principal indicador burs4til de la Bolsa Mexicana
de Valores de volver a alcanzar nuevos maximos

a temporada de
reportes ‘corpo-
rativos del cuarto
trimestre de 2014
en ' México estdn
por llegar a su fin,
si bien siguié la tendencia de
todo el afio pasado, rescaté al-
gunos puntos favorables para las
empresas que cotizanenlaBolsa
Mexicana de Valores (BMV).

El mercado mexicano ha ini-
ciado con vigor en lo que va de
dice de
Precios y Cotizaciones (IPC),
principal indicador bursétil de
la BMV, acumula un avance de
2.40 por ciento, el cual supera
porahora el mostradoporlosdos
principales indices bursétiles de

.Estados Unidos, el Dow Jones

que ha avanzado 1.82 por cien-
toy el S&P 500 que suma 2.27
por ciento. Ademds, ese avance

. ha sido patrocinado por los re-

portes, muestra de ello es que 27
delas 35 emisoras hanreportado

:alzas en su precio durante esta

temporada(del 20 de eneroal dia
de hoy).

Dudas pravias

- 'Previo a los reportes, el merca-

.do reflejaba escepticismo, pero

e
‘»un componente en los reportes

-equilibr6 la balanzay causé una
<lectura ambigua de los iiltimos
“tres meses del afio: el tipo de
-cambio. El incremento en el cos-

to del délar tiene unimpactone-

-gativo hacia aquellas empresas
- que tienen sus obligaciones de-
nominadas en esa moneda; sin
_embargo, podria ser la clave de

POR EDDU VERA®
la sorpresa en las emisoras cuya
parte importante de los ingre-
sos esté determinada en délares
o aquellas cuyos consumidores
sean beneficiados por el cambio
de moneda.

¢Cudles son las empresas que
podrian tener una buena pers-
pectiva en este primer trimestre?
Revisemos los nlimeros:

El consumo, que durante gran
parte de 2014 se vio afectado por
la.entrada en vigor dela Reforma
Fiscal, tuvo unimpacto mixto en
las emisoras del IPC parael dlti-
mo trimestre. Lamas importan-
te del sector, Wal-Mart, reportd
como estrella y su accion fue la
mds brillante del IPC en este pe-
riodo de reportes corporativos,

De hecho, la firma fue impul-
sada por las ventas de su seg-
mento de bajo costo en Bodega
Aurrerd, las cuales crecieron
de forma sorprendente duran-
te el dltimo trimestre del afio
con una tasa de 9.3 por ciento
anual superando ampliamente
alreportado porlastiendasdela
AsociaciéonNacional de Tiendas
de Autoservicio y Departamen-
tales (ANTAD) que mostraron
un crecimiento de apenas 0.1
por ciento en el mismo periodo.

Nicho de mercado

Aurrer4, enfocado a grupos de
bajos recursos, los cuales se
mostraron favorecidos por las
remesas, se beneficié del incre-
mento de 18 por ciento en tér-
minos anuales de los envios de
dinero provenientes de Estados
Unidos, principalmente, de-
nominados en pesos durante el

cuarto trimestre del afio. -

Con ello, Wal-Mart logré un

crecimiento de beneficios por ac-

“cién de 48.2
to al del mismo periodo del a.ﬁo
pasado.

En ese mistno sector; leer-
pool también reporté buenosnii-
nieros por una buena estrategia
comeroial al darle una mayor va-
riedad a su oferta de prendas de

 vestir dondeincluyé Aéroposta-
le, Carters, asf como incremen-
télavariedad de GAP y Banana
Republic.

Con ello, las ventas crecieron -

9.9 por ciento a tasa anual duran-

-te eliltimotrimestredel afio. En

“contraste, Comercial Mexicana
ireportd ventas menos dindmicas
" lascuales apenas se incrementa-

ronuno por ciento, algo similara -

lastiendas de Wal-Mart dondeel
piiblico objetivoeslaclase media
que recibe menores remesas que
los de clase mé,s baja.

' Destacada recuperaclén

Alsea, el gran conglomerado
de restaurantes ha tenido una

F ]

vigorosa recuperacién en lo que
_va del afio, 13 razén, su informe
‘fue de los pocos que batieron
al mercado al reportar ganan-
cias de cuatro pesos por accion.
Las ventas netas de Alsea se in-
crementaron 79.2 por ciento,
en términos anuales, durante el

cuarto trimestre del afio pasado,
siendo justo la comida répida la

de mayor aportaci6n al grupo,
Aligual que las ventas, el
Ebitda de la empresa se incre-

Continda en siguiente hoja
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ment$ 70.2 por ciento, ambos  la emblem4tica América Mé- nesdepesos(peseaqueladeuda
impulsados por la incorpora-_  vil que reporté una cafdaensu bursdtilestd emitidaen délares).
cién de Grupo Zena en Espafia’ utilidad por accién de 77 por La deuda a asumir duran-
asf como las cadenas derestau-  clento, durante el dltimo tri- te este afio totaliza seis mil 534
rantes Vips y el Portén adquiri- mestre de 2014 respecto del millones de pesos, por lo que se
das a Wal-Mart. La estrategia mismo periodo de 2013, debido  espera que ICA venda activos
de Alsea seguird en la linea de.  a una caida en su utilidad ope-  porcinco mil millones de pesos,
_expandir sus operacionesenel rativade L2 porclentoyaun  Encontraste, Cemexenelil-
futuro y su accién estd a punto  incremento en el costo'integra]  timo trimestre vio mejorado su
de volver a su médximo histérico  de financiamiento de 42.8 por  reporte gracias aladepreciacién
de 48 pesos. ccl:;nto %cual se debi6 a pérdi- geg peso,a}:;eg en délar::S regis-
Femsa por su parte, que fue- cambiarias, . una catdade sus ventas netas
golpeada por el mcreménto enel - Enesemismo sector, 'Delevisa-' deunopor ciento anual mientras’
impuesto asusbebidas, también  estuvoenelotroladodelamone- - que en pesos mexicanos las ven-
report6 positivamente. da al reportar un incremento en  tas crecieron siete por ciento
Es cierto que los ingresos lasventasde8.7porclentoanual = ayudando a disminuir las pérdi-
die Ctzca-COIaﬁiag:dm; 8.5 por durante ellzuartn tgig:e;tre, %sltio das a.0.19 pesos por accién,
ciento'y su utilidad de opera~  gracias a los ingresos de publi- Seact
¢ién disminuyé 3.6 por cil;nto cidad de televisién de paga. que rbancario fuerte
Sin embargo, el dato positivolo  seincrementaron9.6 porciento,  El sector bancario ha aprove-
dio el comerciode Femsa.que lo- t chado poco a poco las bajas
gré inerementar sus ingresos en :’l,eef:;op: gz;ﬁs;ggt;s de Sky tasas de largo plazo para .incre-.
12 por ciento, gracias a la aper- mentar su oferta de crédito. Si
Televisa ademds acordé la "
tura de mil 182 tiendas durante é bien el erédito al consumo se vio
adquisicién de 100 por ciento
de(-,I 2812 \ 6 de Cablecom. lsnergla,ilio, instituciones como
la esm;e;:edgolil‘glm%%r: esi Obras con menor fuerza craélél::s ﬁ;);l:gz:iinggtuén e
mercado farmacéutico, puésel  En los sectores que pasan por- Tan sélo- Santander incre-
afiopasadoapertur§ 605farma- momentos complicados estila  mentd enl8 por clento esta frac-
ciasy adquirié Farmacén conla ‘infraestructura.Lainversiénen  ci6n de negocio. Su caida enla
que buscard expandir ese nicho  -construceién de obras civiles se.  utilidad neta se atribuy6 a fac-
de me_rcado ha deprimido de forma impor-  tores transitorios que causaron
‘ _iéseguntz mfonnl;z:‘:iiénﬁu aic talégz :‘" (l)os rgcortes gl slxglza,sté) ﬁiﬁ _ ;_ma, baj’l‘)sle de comparacién poco
cibén continfia en bajos niveles  go no han ayudado, O] avorable.
comparativamente hablando, reportd un incremento en los in- Por ultimo, el petréleo mar-
pero en la temporada de repor-  gresos por cuotas de peaae los' ¢ un piso de 37.77 ddlares por
tes repunt69.90 por ciento, cuales subieron 19.7 por ciento,  barril, mismo que no ha vuelto a
pero sus ingresos totales sedes-  tocar desde hace un mes y ahora
Escenarlo posltlvo * ‘pefiaron 49 por ciento, debidoa  mismo se encuentra cerca de Jos
h()trad de ese n;ni:gm ;ec?:or quese lacafdaen “otros ingresos por 50 délares por barril, Alfa que
a desempefiado de forma so- ién” di fue golpeada por la deprecia-
bresalienté es Gruma. La pro- gg: l;zcr:mﬁerg::e eisﬁan;’gggg cién cambiaria y la caida en los
ductora de tortillas también se refinanciamiento del Circuito  Precios del petréleo tendrd que
ha beneficiado del tipodecam-  puioior Mexiquense, resultan-  Lidiar durante 2015 con estas di-
bio, pues 61 por ciento de Sus 4o an ung caida de la utilidad  ficultades situacién que se hace
ventas corresponden a su sub- tade12.9 por ciento. manejable gracias a la diversifi-
sidjaria/ Corporation que ne por cacién d
. Unidos. don- - Lo preocupante es que no ndenegocio.
opera en 3 os,don- " yenorté nuevos proyectos, lo Elcontexto macro durantelos
de increment6 en seis por ciento cual explica una caida de 81 por primeros meses del nuevo afio
anual sus operaciones. - ciento anual en los ingresos de  Serd similar, pero con la ventaja
Los ingresos totales de Grd- pLo anus. gresos de
8 cvech es ie " construccién, de una recuperacién econémica
eron cinco por ciento y ICA por su parte incrementé  Mmayor lo cual, dard la oportuni-
su u‘dlidad de operacién érecié ¢ ingresos de construccién en dad al IPC de volver a alcanzar
22dpor ciento, lo.cual le'ayudé & 49 por ciento, durante el cuarto  NUEVOS méximos, aprovechando
reducir su deudaen803 millones  yimestre, al tiempo que la uti-  dueelvalorenlibrosestd todavia
de déblares. lidad de operacién mejoré 123 gor de})agc‘»ltlielpromedio mostra-
L ' por ciento, pese a ello reporté 40 en los tltimos tres afios, y el
PE?cto paridad camblaria : ﬂm pérdi(;apneta de 3.47 gesos asalto sin duda tendrd qu:! ser
se al empujoncito que el tipo por acci6n a consecuencia de €1 los primeros seis meses ante
ggr;:;,nil;: ,;illéonasz,lgg:::v :rn:)it-1 -unapérdida cambiariade dos mil lalba‘]a b?ise de comparacién
casos’adversos, unodeelloses 863 millones de pesos y tiene un l};o 2 sondiciones monetarias
perfil de vencimiento de deuda '
corporativabursétil de 178 millo- Pagina 2 4
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La depreciacién del peso se- podré cantar alos cuatro vientos
guird impactando de formamix- alritmodePeter Gabrielque estd
ta ala muestra, creemos qué los preparado para un “Big Time”.-
beneficios superardn a los cos-
tos, y que el mercado mexicano * Analista de Uamadinero.com

Preparando el despegue

El tipo de cambio fue fundamental para explicar algunas buenas sorpre-
sas en los reportes, ayudd a aquellas con mayor proporcion de ingresos en
délares y su impacto en las remesas que crecieron 18% anual en el cuarto
trimestre impulsé el consumo...

Remesas
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FUENTE: DLLD con datos del Banco de México

...el consumo fue la bandera del cambio en las tendencias de las acciones
en el IPC, con Wal-Mart volando 23% y Liverpool 18%. La infraestructura,
en cambio, fue la gue agravd su situacion a causa de pérdidas cambiarias

y pocos proyectos...
Cambio de tendencias durante reportes corporativas
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.. 8l IPC que desde mediados de 2014 hasta diciembre mostrd una clara tendencia bajista, ha comen-

zado a recuperar terreno impulsado por los reportes y la buena perspectiva, con lo que ya estd arriba
de 44 mil unidades...

indice de Precios y Cotizaciones de la BMV
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.. ademas, tiene todavia un buen margen para subir pues el ratio de precio/valor en libros permanece
debajo del promedio de los Gltimos dos afios y significativamente por debajo del nivel registrado en
2013.

Ratio precio/valor en libros del IPC
(Porcentaje)

3.20|

305!
3,05}
300
295
285 e ey
280
275
265,
260}

2

=
=
]
=

I Trim. 12
i Trim. 12
i Trim.12
V Trim.12
© 1TAm3 5
I Tnm 13
WTim13 ~
WV Tim. 13
| Trirn. 14
1 Trim. 14

s
£
=
=
= = Lo
FUENTE: DLLD con datos de Bloomberg

Pagina 4 4

de

108. 2015.03.02



