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EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

Los reportes corporativos para el primer trimestre no se ven mal y parte
del éxito se atribuye al consumo. La recuperacion de la demanda interna

NCIAS

se ha beneficiado de mas empleo y bajas en inflacion y tasas de interés

POR JOSE MIGUEL MORENO*

E: e
§ i i

nestos dfas llama a la puerta la tem-
porada de reportes corporativos, y
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
parte de una posicion bastante neu -
tral, toda vez que en el aio su rendi-
micnto es de apenas 4.3 por ciento
en pesos, pero a la hora de tener en
cuenta la depreciacion de la divisa
mexicana, su rendimiento se queda
en menos de dos por ciento.

Eso sf. el viernes, el Indice de Pre-
cios y Cotizaciones (IPC) cerrd en 45
mil 12.37 puntos. escala que llevo al
principal indicador bursdtil a 2.9 por
ciento de su récord historico regis-
traclo en septiembre del afio pasado.

I'n cuanto a su comparacion con
los mercados de Wall Street su ga
nanciaenclafio es muy parecldaala
delNasdaq de 4.1 por ciento, ademds

supera al indice S&P 500, cuyo ren-
dimiento s de uno por ciento en el
anoy al Indicador Dow Jones, el cual
muestra tablas un su saldo en lo que
vadel afo.

I'sancutralidad del IPC que trans-
mile dificultad para brincar a nuevos
mdximos se ha observado desde el
primero de diclembre de 2012, desde
esafecha su rendimiento acumulado
es de 6.4 por clento, pero ahi'sf queda
mal parado, si s¢ comparaconclin-
dice S&P 500, que en ese perfodo se
ha disparado 48 por clento.

FRENO EN EL CAMINO
El fracaso para subirse al rally bur-

| satil de Wall Street y de otras partes

del mundo se debe a varlos facto-
res: el crecimiento de la actividad
econdmica del pais ha decepcio-
nado, incluso ha resultado inferior
alo esperado, se derrumbd el sec-
tor de la construccion por el cambio
de modcelo de vivienda, se paralizo
la actividad en clertos sectores por
la incertidumbre propiciada por el
Pacto por México y la avalancha de
reformas estructurales, el consumo
resintlo el impacto negativo por las
moditicaciones al sistema tributario
y se desplomaron las cotizaciones de
las materias primas... ese conjunto de
causas han pesado en el [PCyle ha
impedido saltar mds alto.

SALTANDO VALLAS
De aqui ¢n adelante vienen mads re-

tos. Todavia México tiene que dige -
rir completamente el impacto de la
caida del precio del petrdleo, lo cual
acontecerd en 2016, afio para el que
el gobierno ya se cstd previniendo
anunciando recortes en el gasto pu-
blico y tomando otro tipo de dispo-
siclones para mantener la disciplina
fiscal, asf como un posible ciclo de
restriccion monetaria de la Reserva
IFederal de Estados Unidos (I'ed) que
pucde traer volatilidad a los mer
cados financicros globales y propi-
ciar aumentos de (asas por parte del
Banco de Mcxico (Ranxico).
Sin embargo, 1os reportes cor

porativos para el primer trimestre
del afo no se ven mal, y gran parte

de éxito se debe atribulr al sector de
€ONSUMO.

Precisamente la demanda inter-
na, unas de las debilidades de Méxi-
co, empileza a reanimarse por varlos
factores, entre los que destacalame-
jora del empleo, el comportamiento
benigno de la inflacién y los bajos ni-
veles de las tasas de interés que con
la consiguiente expansion del crédi-
to, favorece el gasto de consumidor.
Ademads, el sector se beneficiard de
una base de comparacién favorable
tras el impacto negativo de la Refor-
ma Fiscal el afio pasado.

IMPULSAN REMESAS

A suvez, el auge de Estados Unidos
y la depreciacién del peso han signi-
ficado una sustancial mejora de las
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entradas por remesas de Inmigran-
tes, tanto en dolares como en pesos.

Asf, las remesas en dolares cre-
cleron a un ritmo acumulado de 3.1
por clento en el primer bimestre; sin
embargo, y gracias ala depreciacion
de la moneda en Méxlco, el aumento
en dolares fue sustancialmente ma-
yor, cercade 15 por ciento.

Esa mejora en el poder adquisiti-
vo de los consumidores mexicanos
se ha dejado sentir en el sector mi-
norlsta, tanto en el consumo basico
como en el discrecional.

De hecho, el desempefio de las
cuatro mejores empresas del 1PC,
en lo que llevamos de afio, perte-
necen al sector de consumo: Gruma
con una ganancia de 32 por cientoy
Walmart de México con un alza de
22 por clento pertenecen al sector de
consumo bdsico, mientras que Li-
verpool, con un aumento de 21 por
ciento y Alsea, con una avance de 16
porciento, Integran al rubro de con-
sumo discrecional.

JOYA DEL MERCADO

El caso de [Gruma), la mayor produc-
tora de tortillas del mundo, no es
nuevo, de hecho, es con mucho la
mejor accion del sexento: desde di-
ciembre de 2012, la accion ha au-
mentado mds de 430 por clento.

En el primer trimestre del afio, la
mejora del poder adquisitivo junto
con la depreciacién del peso com-
pensaron la cafda del precio del
maiz, cuya cotizacion se ha reducido

15 por ciento en promedlio, respecto
al primer trimestre del afio pasado.
No obstante, su principal venta
jaes que 70 por ciento de sus ventas
provienen del exterior, sobre todo
de Estados Unidos, a donde destina
60 por ciento de las ventas totales,
por lo gue sus nimeros mejorardn al
convertir sus Ingresos en pesos. Asi,
amediados de marzo, Ja accién toco
un maximo histérico de 206.7 pesos.

DOLAR AL ALZA
Walmart de Méxlco también se be

neficio de la depreciacidn del peso,
toda vez que buena parte de su es-
trategla va dirigida a las familias de
medios y bajos Ingresos, estratos so -
clales que han visto como sus ingre-
sos han mejorado por la entrada de
remesas.

En consecuencia, las ventas a
mismas tiendas del grupo ha mejo-
rado sustancialmente, yaque duran-
te el primer trimestre crecieron 4.9
por ciento, dato que signiflco su me-
jor tasa de crecimiento desde 2012

Cabe sefialar que la empresa, que
reportard mafiana, podria publicar
un crecimiento en las utilidades por
accion de 18 por ciento, segun las
estimaciones del Grupo Financiero
Santander. :

l.adepreciacion del pesoy el cre
cimiento de las remesas también
parece ha mejorado la digestion del
conglomerado de restaurantes Al
sea, que ademds coincldld con la
comprade VipsyEl Portén, as{ como
olro paso en su estrategia de expan
sion Internacional con la compra del
Grupo Zena en Espaiia.

Cabe seiialar que la compafiia
planea dividirse en dos: por una par-
te prevén que una division aglutine
las operaciones en México y la otra
sus actividades internaclonales,
concentradas en Espaila, Argentina,
Brasil, Chile y Colombia, paises que
representan 35 por ciento de los in
gresos totales, :

La otra minorista que destaca en
la BMV es Liverpool, firma que ha
conducido una acertada estrategia
comercial de mejorar su oferta de
prendas con la inclusion de mar-
cas como Aéropostale y Carters. asf
como la mayor variedad de produc-
tos de GAPy Banana Republic.

EN LA CIMA

Pero hay mds, la empresa Femsa con
unagananciade 11.7 por ciento, Gru-
po Bimbo con un alza de siete por
clento y Grupo Lala con un incre-
mento de slete por clento, todas re-

Continda en siguiente hoja

lacionadas con el consumo haslco.
han tenido un buen desempeiio ¢n
lo que llevamos de afio, incluso por
encima del rendimiento del IPC,y
pueden reportar buenos nimeros en
el primer trimestre. '

Femsa y Bimbo son un ejemplo,
y aunque fueron de las mas castiga-
das por la Reforma Hacendaria, por
el impuesto a los alimentos de alto
contenido calérico, 1a [avorable base
de comparacion les ayudard.

A Bimbo, ademads le vendrd blen
la adquisicién de Canada Bread, por
el contrario, a Femsay a Coca Cola
Femsa le pueden danar los resul
tados de la devaluacion del bolfvar
venezolano, ya que Venezuela re-
presenta dlez por ciento del Ebitda
de Femsa y 17 por clento, de Coca
Cola Femsa.

BAJAS TASAS DAN APOYO

El mayor dinamismo del consumo
y las bajas tasas de interés también
impulsan el crédito. lo que hace que
algunos grupos linancleros desta-
quen entre las compafifas con un
buen comportamiento en el merca-
do de capitales como Banregio con
unagananclade 12 por clento. que ha
realizado una fuerte expansion en el
mercado hipotecario, asf como en ¢l
negocio de arrendamiento para pe-
guefias y medlanas empresas, ade-
mads de Banorte con un aumento de
11 por clento y Santander con un alza
de diez por ciento, institucion que
adquiri6 la cartera de crédito al con
sumidor de Scotiabank.

NEGRITO EN EL ARROZ
Pero no s6lo hay parabienes para el
sactor consumo, la empresa Comer-
clal Mexicana, cuya estrategia se ha
enfocado al cliente minorista “pre
mium” tras la venta de las tlendas a
Soriana ha salldo mal parada ante
una clientela aun castigada por la
Reforma Fiscal y al bajo crecimiento
€Cconomico.

* Director de llamadinero.com
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PONEN EL TERMOMETRO EN EL MERCADO ACCIONARIO
Desde que empezé el sexenio, la BMV no ha logrado despegar pese al rally global de las bolsas. Desde el primerode diciembre de 2012, el IPCha
avanzado 6.4%,lo que contrasta con una alza de 48%en el S&/P 500. En lo que llevamos de 2015, el saldo del IPC es précticamente de tablas, sobre
todo al descontar la depreciacién del peso...
BMV vs. S&P 500
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..l sector que hamantenidoa |ng|raso de remesas
flote ala bolsa en lo que llevamos imer bi
i s o ebiory (Millones de pesos, primer bimestre)
Empresas como Gruma, Walmart, 52000 f v o o - 51347
Alsea, Liverpool, Femsa, Bimba o
Lala han tenido mejor desempefio 50000 |- -
queel IPC. Lafavorable base de oo eemem—
comparacion, las bajas tasas de k
interés, elcontrol de lainflaciényla  4g000 ! 04538 . . .. ..
mejoradel empleo juegan en favor
del consumo. Ademas, el auge de 44,000 |
EUy la depreciacion del peso han
fortalecidolaentradade remesas HA000
internacionales denominadasen p—"
moneda nacional... ' 2014 2015
Fuente: Elaboracién propia dellamadinero.com, condatos del Banxico
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.. e| sector de consumo seré de los que mas brille estatemporada de reportes corporativos.
Este es el calendario tentativo para las fechas de los informes de resultados.

Calendario
C=Confirmado; E= Estimado. N.D.=No Disponible

COMPARIIA FECHA ESTADO  CONSENSO
ESTIMACION

Mexichem SABde CV 21-abr C N.D

Walmart de MéxicoSABdeCV Zrabr C 03

GruperroportuanodelSuresteSABdeCV ) 22-abr ~ C 2306

Arca Continental SABde CV 22-abr c 0.805

GrumaSABdeCV L 2-abr  C 224

Bolsa Mexicana deValoresSAB deCV o 22-abr  C 0.313

Grupo Bimbo SAB de CV 23-abr c 0198

Grupo Televisa SAB . B-abr C 0455 . .

Grupo Financiero Banorte SAB deCV 23-abr c 1443

AlpekSABdeCV ... Z3-abr b 025

America Movil SAB de CV b, G 0327

Grupo Aeroportuario del Pacifico SABde oV 23-abr. C - 18

GrupoCarsoSABdeCV = Babr C ND..

CemexSABde CV e 3abr C 013

AlfaSAB deCV Z3abr C e O

Kimberly-Clark de Mexico SABde CV ' C .0.208

EI Puerto de Liverpool SABde CV yabr  E e

Promotoray Operadora de InfraestructuraSABdeCV 24-abr - E L T

GenteraSABdeCV £ .. e 0&3.

Empresas ICASAB deCV E 0080

Banregio Grupo FinancleroSABdeCV _ G

Grupo Financiero Santander México SAB da CV p .

Grupo LalaSAB de CV c

OHLMéxicoSABdeCV &

Grupo Flnanciaro Inbursa SAB daCV o - .E

Coca-Cola Femsa SAB de CV c

Controladora Comercial MexicanaSABdeCV c

Grupo ElektraSABDECV E

Industrias CH SAB de CV E

AlseaSABdeCV N &

Genumrna LabInternacional SABde CV e

Infraestructura Energética Nova SAB de CV a

Fomento Econémico MexicanoSABdeCV E

Grupo Mexico SAB de CV , E

“ Industrias PefiolesSABdeCVY C

Fuente: Bloomberg
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