MEXICO: LA ECONOMIA EN TIEMPOS DE ELECCIONES

Faltan poco menos de dos semanas para que México sea escenario de la disputa por
varios cargos publicos, entre ellos 17 estados de la Republica renovaran congresos
estatales, y 9 de los mismos emitiran su voto para elegir un nuevo gobernador. Aunado
a lo anterior, el pais sera participe de la renovacion del Congreso de la Union, en la que
500 diputados federales, 300 por mayoria relativa y 200 por representacion
proporcional, seran elegidos para conformar la LXIII legislatura.

Las elecciones intermedias generaran riesgos que afectaran la economia mexicana;
para fines de éste andlisis los dividiremos en dos grandes categorias temporales:

Riesgos Preelectorales

5 de Abril-3 de Junio £/
Campaiias Electorales - ;

7 de Junio
Elecciones

Riesgos Postelectorales
1 de Octubre
Toma de Posesion

La primera de ellas, es la referente a los riesgos preelectorales. El principal de ellos
es el mayor gasto realizado por los estados que tendran contiendas electorales y su
impacto en el endeudamiento publico de los mismos.

En segundo lugar, los riesgos postelectorales se derivan del cambio en el balance
de poder ante la victoria de determinados partidos politicos. Esto generara cambios
directos sobre la instrumentacion de la agenda econ6mica en lo que resta del sexenio.
Particularmente, en los asuntos relacionados con las leyes secundarias de la reforma
energética, la desvinculacion del salario minimo y la politica de gasto gubernamental.
Concluimos que el resultado de las elecciones sera 1) un mayor endeudamiento, que
podria representar un riesgo para los estados que dependen en mayor medida de
participaciones federales, 2) dada la fuerte fragmentacion de la izquierda, estos
perderan votos; MORENA conseguira algunos curules pero no los suficientes para
representar un riesgo en el Congreso, de cualquier manera, su plataforma no es
propositiva y sélo fungiran como opositores a las iniciativas planteadas; y 3) una
reconformacion del congreso con el PRI con la primera mayoria en la cAmara, pero
cediendo algunos lugares al PAN, quien ostentara la segunda mayoria; el resultado de
ello es que se mantendra una politica de gasto publico expansivo. Cabe mencionar que
anteriormente, la SHCP menciond la posibilidad de una reingenieria del gasto publico
para converger a un déficit base cero; es decir, es probable que muchos de los
programas estatales de gasto publico no se materialicen.

LIBRO DE DATOS

Composiciéon Actual del Congreso

Fecha de Eleccién:

7 de Junio de 2015| Excepto Chiapas
gue elegira el 19 de Julio.

Renuevan Congreso Local:

Baja California Sur, Campeche, Colima,
Distrito Federal, Guanajuato, Guerrero,
Jalisco, México, Michoacan, Morelos,
Nuevo Ledn, Querétaro, San Luis
Potosi, Sonora, Tabasco, Yucatan.

Renuevan Gobernador:

Baja California Sur, Campeche,
Colima, Guerrero, Michoacan, Nuevo
Ledn, Querétaro, San Luis Potosi,
Sonora. Chiapas.

Se renueve congreso federal:

300 diputados por MR y 200 por RP.
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RIESGOS PREELECTORALES PARTICIPANTES DE LAS ELECCIONES 2015 EN MEXICO

Uno de los principales riesgos econémicos es el endeudamiento de los
estados, ya que en afios electorales, el gasto suele ser superior respecto a
aquello periodos en los que no hay elecciones. La deuda publica de los
estados a marzo de 2015, ya sumaba 510 mil millones de pesos, dato que
representa un incremento de 6.0% en comparacion a los meses homaologos

Uno de los principales inconvenientes de dicho endeudamiento es que, en
su mayoria, el respaldo de la deuda proviene de las participaciones
federales y no de la propia recaudacion de las respectivas entidades (ver
grafica de la derecha), esto se convierte en un problema por los factores
siguientes:

Efgen Gobernador
=U\2if' Congreso Local
1) Dada la constante caida en los precios del petr6leo, y su inminente
impacto en las finanzas federales, el gobierno estd disminuyendo las
transferencias a los estados.
2) La reforma, aprobada a inicios de este afio y cuyo objetivo es regular la
deuda de los Estados, también tendra un impacto negativo en cuanto al NIVEL DE ENDEUDAMIENTO (% DE PARTICIPACIONES)
respaldo de los pasivos estatales.
3) Los gastos electorales serdn un riesgo para aquellos estados que tienen
un alto porcentaje de participaciones.
4) Las agendas econdmicas, en general, de muchos candidatos, $
contemplan un mayor gasto publico; por lo que es probable que dichas
propuestas queden sin materializarse.

Mayor a 75%
Entre 25% vy 75%
Menor a 25%

Fuente: GFBX+ /INE/SHCP.
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NIVEL DE ENDEUDAMIENTO (PROPORCION PIB ESTATAL) RIESGOS EN CALIFICACIONES PARA ESTADOS
10.0% + Las calificaciones crediticias podrian verse influidas por el proceso
9.0% - electoral. Como consecuencia del poco cuidado que se tiene con el gasto
8.0% - publico en estas fechas. Un ejemplo, es Morelos, que si bien cuenta con
7.0% - una calificacion de A3 por parte de Moodys, tiene una perspectiva
6.0% - negativa. Las calificaciones crediticias también tendran un impacto en las
5.0% - agendas econdmicas de los futuros representantes de los Estados, ya que
4.0% - para poder mantener su calificacion crediticia tendrian que optar por un
3.0% - gasto publico y endeudamiento moderados. Dicho lo anterior, cabe
2.0% - especificar cuales son los estados que se enfrentan a un mayor riesgo
1.0% - I I preelectoral econémico en sus elecciones:
0.0% ‘“I“’I°I°I:I°I°I‘GI"’I°I""‘NEV’OO“’OWEV’INNI:INICI:'IWIQIOJ . . . .
g E?; E 5 g8 § 58 % § g% %Lﬁ E % ?sz E g § ,g g % § %é% c‘: E Nuevo Leon tiene una deuda consolidada que asciende a $61,077.34
FE :;;.2 2 § de2%E T5” g £ z2c03zs2 s § R R % =35 g 5 £ millones de pesos, dicha cantidad representa el 225% de las
° & = 33(;3 £ g = 2 g“ participaciones federales que recibe; con el proceso electoral, se ha
“ s ° incrementado su deuda 18.84% respecto al mismo periodo de 2014. Es
probable que sea uno de los estados mas afectados por el recorte en
CALIFICACIONES CREDITICIAS MOODY’S transferencias federales. La agenda econémica de los posibles
ganadores, en general, estd repleta de proyectos de infraestructura que
representaran —de llevarse a cabo- un insostenibilidad de la deuda.
Otro estado con posibles problemas, es Sonora, donde la deuda
9 consolidada alcanza el nivel de $20,365.69 millones de pesos,
representando un incremento del 18.22% respecto al periodo homdlogo el
afio pasado. Al igual que en Nuevo Leén, el balance de riesgos se inclina
al alza debido a que la agenda econdomica de los principales
contendientes contempla un mayor gasto.
-Aaa—Aa3
Al-A3
N.A.

Fuente: GFBX+ /SHCP / INEGI /Moody’s.
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RIESGOS POSTELECTORALES

Una vez que los nuevos funcionarios publicos tomen posesidn de su cargo es posible que se dé una reestructuracion en el balance de poder. Dicho balance se
presentard en dos niveles: primeramente, a un nivel federal, en el que la nueva estructura del congreso determinara el futuro - de instrumentacién o paralisis- de
las reformas pretendidas por el presidente de la republica; mientras que el segundo nivel, es a un nivel estatal, ya que el equilibrio entre las nuevas gubernaturas
y los congresos locales estableceran las medidas necesarias para mejorar su balance fiscal. Para fines de este analisis nos centraremos en el primer nivel, con el
objetivo de ver a una mayor escala el impacto que tendran las victorias partidistas en el congreso.

En primera instancia, es importante dejar claras las plataformas econdémicas electorales con las que cuentan los partidos politicos; de esta manera, es factible
identificar los focos de acuerdo y desacuerdo entre ellos; la tabla de la siguiente pagina, muestra resumidamente la postura de los partidos respecto a varios
temas en la agenda economica del pais, de ella, podemos concluir lo siguiente.

e Puntos de acuerdo:

o

El tema de la desvinculacién del salario minimo como unidad de medida de otras variables econdémicas estard en boga durante los siguientes
meses; en términos generales, los tres partidos principales concuerdan en ello, sin embargo, el asunto referente a su alza sera objeto de disputa.
El empoderamiento de la banca de desarrollo serd puesto sobre la mesa, particularmente en el papel que juega en el nivel estatal.

Los partidos concuerdan también en el énfasis hacia el sector agropecuario mexicano; por lo que no estard en disputa la ejecucién de medidas
que fomenten su capacidad productiva.

e Puntos de desacuerdo:

o

El mayor aspecto de discordia reposa en la politica de gasto publico; en general, PRI, PRD Y MORENA llevardn a cabo un gasto expansivo;
mientras que el PAN se encuentra preocupado por la poca responsabilidad fiscal que esto puede representar, por lo que su politica es mucho mas
moderada. El incremento del gasto para el PRI se justificara por su encauzamiento hacia sectores de educacién y seguridad, que no esta de mas
decir, son ya los sectores donde se destina la mayor parte del presupuesto federal.

En el sector energético, se mantendran las trabas por la reforma del afio pasado; los partidos de izquierda tienen planes de reversion de la misma,;
si bien, seria dificil que éstos pudieran llevarse a cabo, si representaran puntos de paralisis para la actividad legislativa. Cabe hacer mencion que
esto solo seria factible bajo el supuesto de que el PRD obtuviera mayoria en la camara, ya que incluso con un nivel alto de fragmentacién en el
Congreso, PRI Y PAN se encuentran alineados respecto a la policia energética.

Muy ampliamente, el PRI refleja en sus politicas una mayor intencién de aumentar la presencia gubernamental en diversas areas; aspectos como
la creacion de zonas econdémicas especiales son ejemplo de ello. Por otra parte, el PAN mantiene politicas lejanas a la intervencion estatal, salvo
en areas referentes a disminuir la brecha de desarrollo entre las personas.

El PRI continua viendo en Estados Unidos una fuerte ancla para el crecimiento econdémico, por lo que es importante, en su agenda, el
fortalecimiento de relaciones con dicho socio comercial. El resto de los partidos, apuntan méas hacia el mejoramiento de la demanda interna.
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PLATAFORMAS ECONOMICO ELECTORALES DE ALGUNOS PARTIDOS POLITICOS

O &
"D ) . &
Gasto expansivo y mayor flexibilidad en su o &2 eltes G pl(ETelments, (e cEuhs 6l

) Mayor prudencia fiscal, gasto publico perspectivas de subsidios a estudiantes, No son explicitos, pero sus propuestas
Gastos Gubernamentales regulacion. Mayor presupuesto en o . PR .
L . moderado. desarrollo rural y transporte; la politica es requieren politica fiscal expansiva.
educacion y seguridad. .
expansiva.

—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— -
Reestablecer tasa diferenciada de IVA y
régimen de pequefios contribuyentes.

—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— -

Ingresos Gubernamentales No se estableceran nuevos impuestos.

- " Vigilar reforma en materia de lucha contra Luchar por recuperacion de empresas
. Combate de practicas monopdlicas en X , . . e " e Lo
Monopolios L. monopolios y autonomia de érganos Terminar con practicas monopdlicas. publicas y restituir empresas como Telmex y
sectores estratégicos.
reguladores. Luz y Fuerza.
—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— - L —_— —_— —_— —_— —_— —_— L}
Pvmes Mayor financiamiento e inclusién en ventas Fortalecimiento a través de capacitacion,
y al gobierno. simplificacion y promocién.

L] | L] | L] | L] L}
Motor del desarrollo, incrementar

Sector Energético produccion petrolera, precios mas bajos en
energéticos

Vigilar la instrumentacion adecuada de la

- Revertir reforma energética Revertir reforma energética
reforma energética.

Empleo Seguro de f:iesemr_)leo y pgnsién_universal. Seguro de desemplec? y robustecer salario Recuperacién d.e salar?os minimos y Eliminacion de. for.mas sirr.wula.udas de empleo
Desvinculacidn salario minimo. minimo. desvinculacion y restitucion de sindicatos.
—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— -
Incentivos fiscales para sectores de
tecnologias de informacién, mineroy
Inversion transporte urbano. Aumentar cobertura de Consolidar participacion de la banca de Dinamizar mercado interno e impulsar
la banca; inversién en zonas de rezago. desarrollo a nivel estatal. banca de desarrollo.

Lograr que el financiamiento publico al
sector privado alcance el 40% del PIB.

No son explicitos, pero al activar economias
Deuda Estatal locales se fomentara la independencia
financiera de los estados.

Fiscalizacion de participaciones federales y
aumentar fuentes de ingresos estatales.

Politica Exterior Consolidar exportaciones a EUA Diversificar relaciones exteriores
—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— -

Transparencia en cuanto a transferencias y Restituir tierras a ejidatarios, comuneros y

Campo Elevar productividad sector agropecuario L Mayor inversién en el campo )
subsidios. campesinos.
—_— —_— —_— —_— —_— —_— —_— -_—
.1 . . . e . .
Concordancia L Discordancia No tiene posicion definida

Fuente: GFBX+/INE
! La concordancia es respecto al partido revolucionario institucional
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Escenario A: PRI conserva primera mayorla en la cdmara, PAN
segunda mayorla (fuerte). PRI plerde algunos curules.
Nivel de fragmentacion: Medio

Establecido lo anterior, estamos en postura de plantear posibles escenarios de la conformacién del congreso, dicho
planteamiento se hara en funcién de la fragmentacién politica que podria presentar; a saber:

®

0 - Ninguno de los partidos tiene una
Fragmentacion politica alta mayoria fuerte

Escenario B: PAN obtiene primera mayorie, PRI recibe segunda
PRI conserva mayoria; pero hay otro Nivel dcfralmmlucién.? Medio
partido que tiene una segunda mayoria
fuerte. (Caso actual)

. . Fragmentacion politica
Escenarios Posibles ¢ media .
PAN conserva mayoria y otro partido m "
tienen una segunda mayoria fuerte.
Fragmentacion politica
- |

Escenano C: Ninguno de los partidos politicos obtiene mayoria
significativa en el congreso.
Nivel de fragmentacion: Alto

baja ’
PRI conserva la mayoria en el

Congreso; el resto de los partidos no
conforman una segunda mayoria
fuerte.

De esta manera, identificamos cuatro posibles escenarios para la siguiente composicion del
congreso (derecha), analizaremos cada uno de ellos: l!l
e Escenario A: Este es el escenario mas factible de acuerdo a las encuestas electorales; ‘
p(’ase ala d|§m|nUC|on en la aprobacion del presidente, el PRI contmyana gncabezando la ry— A
camara de diputados con un poco menos de curules que en la anterior legislatura; el PAN los partidos tiene mayorfa fuerte.
Nivel de fragmentacion: Bajo

conserva la segunda mayoria y toma mas fuerza gracias a las diputaciones perdidas por el
PRI. Los temas en la agenda econdmica versaran en torno a la continuidad de la reforma
energética, asi como en el fortalecimiento de sus leyes secundarias; el seguro de
desempleo y la desvinculacién de salario minimo seras aspectos que se aprobaran sin
mayor disputa; en el asunto de gasto publico el PRI podra conseguir apoyo del PRD para su
politica expansiva pero ésta tendra que ser cautelosa en aras de que el PAN lo secunde en
politicas referentes al comercio exterior.

®
=

[ )
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Escenario B: Similar al escenario A, pero el PAN queda a la cabeza en el congreso, mientras que el PRI obtiene la segunda mayoria. La agenda
versara, igual que en el caso anterior, sobre la reforma energética; sin embargo la pardlisis en la cAmara seréa alta gracias a la fuerte divergencia en
torno a la politica de gasto; lo que llevara a que se paren muchas reformas; el escenario seria similar al presentado en los dos sexenios de Felipe
Calderon. Probablemente, los principales puntos de acuerdo se lograran en el mercado laboral con el tema de los salarios y el seguro de
desempleo. La economia seguird dependiendo fuertemente de Estados Unidos, sin embargo, podria ser factible que el mercado interno se vea
fortalecido por la agenda conjunta hacia las Pymes.

Escenario C: Bajo este escenario, ninguno de los partidos obtendria representacion fuerte en el congreso, por lo que la pardlisis legislativa seria
inmanente. El PRD continuaria obstaculizando cualquier aspecto relacionado con la reforma energética; y el PAN perderia la batalla en la politica
fiscal moderada, por lo que con certeza, el gasto sera utilizado mas desmedidamente. La actividad en cuanto reformas se veria reducida
estrictamente, por lo que cabria esperar un fin de sexenio inerte.

Escenario D: En este escenario, la situacién es contraria al anterior; la actividad legislativa sera alta, gracias a que los partidos que no tienen
mayoria careceran de instrumentos de negociacion; el PRI seguird impulsando leyes secundarias en torno a la reforma energética; y la politica de
gasto, acorde con sus propuestas, sera contra ciclica. Su intervencién en la economia sera alta.

[ )
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REVELACION DE INFORMACION 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, Ruben Lépez Romero,
Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramon Correa, Monica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola
Ramirez Montes y Daniel Sanchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en, 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 esta determinada en funcion 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 ninglin 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 Mas, 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 algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Multiple, 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,
Administracién 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, adn en el caso de estimaciones, pero no es
posible realizar manifestacién 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 implique 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 podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain 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

CATEGORIA 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
Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! 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 Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR 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

AHORA 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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Ruben Lépez Romero Analista / Alimentos / Bebidas / Minoristas 55 56251500 x 1709 rlopezr@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Andlisis Técnico 5556251511 x 1511 jresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado 55 56251508 x 1508 jmendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil 55 56251529 x 1529 dsanchez@vepormas.com.mx
José Isaac Velasco Orozco Economista Senior 55 56251500 x 1682 jvelascoo@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramén Correa Economista Jr. 55 56251500 x 1546 dramon@vepormas.com.mx
Ménica Pamela Diaz Loubet Economista Jr. 55 56251500 x 1767 mpdiaz@vepormas.com.mx
Mariana Paola Ramirez Montes Economista Jr. 55 56251500 x 1725 mpramirez@vepormas.com.mx
Ménica Mercedes Suarez Director de Gestion Patrimonial 55 11021800 x 1964 mmsuarezh@vepormas.com.mx
Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracion de Portafolios 55 56251513 x 1513 masanchez@vepormas.com.mx
Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestion de Portafolios 55 56251526 x 1526 gledesma@vepormas.com.mx
Ramén Hernandez Vargas Sociedades de Inversion 55 56251536 x 1536 rhernandez@vepormas.com.mx
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251545 x 1545 jfernandez@vepormas.com.mx
Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx

Ahcrra papet. Antes de imprumr, Dlnaa Dien W @3 NECEsaNO. c’


mailto:cponce@vepormas.com.mx
mailto:eperezalonso@vepormas.com.mx
mailto:rheredia@vepormas.com.mx
mailto:lrivas@vepormas.com.mx
mailto:mmedinaz@vepormas.com.mx
mailto:jfloresb@vepormas.com.mx
mailto:rlopezr@vepormas.com.mx
mailto:jresendiz@vepormas.com.mx
mailto:jmendiola@vepormas.com.mx
mailto:dsanchez@vepormas.com.mx
mailto:mmsuarezh@vepormas.com.mx
mailto:rhernandez@vepormas.com.mx
mailto:jfernandez@vepormas.com.mx
mailto:hreyes@vepormas.com.mx

