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Comentario Semanal

La narrativa dominante sobre los mercados mexicanos es la incertidumbre de las elecciones y las -
negociaciones NAFTA. Cuando se trata de mercados lo que todo mundo sabe no vale la pena
saberlo, es decir los precios son un mecanismo de descuento. La incertidumbre es una constante
en los procesos de inversion, lo que se debe preguntar no es si hay alta o baja incertidumbre lo
que se debe preguntar es el nivel de riesgo en el contexto de incertidumbre. En nuestra opinion,
el alto nivel de incertidumbre esta creando oportunidades de inversidn con bajo riesgo de perder
capital permanente y con alta probabilidad de obtener rendimientos por encima de la media
ajustados por riesgo con un horizonte de 12 a 18 meses. Por primera vez en 4 afios estamos
encontrando empresas de alta calidad a valuaciones razonables y en muchos casos con descuento
a su valor intrinseco en contraste con los afios anteriores en que el ejercicio era de valuacion
relativa en un contexto de valuaciones altas.

Si entendemos que el verdadero riesgo es sobre pagar por expectativas y que la volatilidad en el
contexto de valuaciones razonables es un aliado y no un enemigo, vale la pena preguntarse si élo

correcto es hacer caso a la narrativa popular y vender una moneda subvaluada con rendimientos
potenciales altos para comprar una sobre valuada con rendimientos cercanos a cero por ese falso
sentimiento de seguridad? O si lo correcto es, utilizar la coyuntura para construir posiciones con
alta probabilidad de altos retornos compuestos en el tiempo.

Estamos tomando ventaja de la incertidumbre para construir un portafolio de alta calidad
competitiva a valuaciones razonables y con extrema sobre venta en los precios. Puntos de interés
especial
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