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SE APRUEBA PRESUPUESTO 2016

e NOTICIA: Concluyo el proceso de aprobacion Principales Cambios al PPEF 2016
presupuestaria concerniente al ejercicio fiscal 2016. El Cambio VAR. QUE AFECTA ACTUAL  2015E
Presupuesto de Egresos 2016 (PEF) contempla un i i
gasto rF:eto total de ?1 746,945.7 r(nillon)es de pers)os, pestino (Miflones de TIPODE ,CAMBIO 1669 16.10
0.36% adicional a lo propuesto en el PPEF. Educacién Basica 1,500 INFLACION 2.48 290
_ ' TASA DE REFERENCIA  3.00 3.25
o RELEVANTE: E| PEF se suma al paquete fiscal Educacion  Proyectos Culturales 2,000 PI 220 2.0
2016 que contiene la ya aprobada Ley de Ingresos Educacién Superior 1,000 TASA DE 10 ANOS 6.23 6.50
de la Federacion (LIF). En conjunto, se prevé un Programa de Fomento a la ' '
déficit fiscal, excluyendo inversién en PEMEX, del Agricultura 22,259
0.5% del PIB. Programa de Productividad 10603 Pamela Diaz Loubet
e IMPLICACION: Los cambios respecto al PPEF PS_ectqr Rural 3 mpdiaz@vepormas.com
fueron marginales, sin embargo destacamos efectos fimario Programa de Apoyo a Pequefios 6.160 56251500 Ext. 1767
favorables en sector agropecuario ante la mayor Productores '
inyeccion de gasto. Programa Especial Concurrente 21.000
para el Desarrollo Sustentable '
CONCLUYE PROCESO DE APROBACION Personas sin Esquemas de 1065 Noviembre 13, 2015
DEL PRESUPUESTO 2016 Salud Aseguramiento ’
La camara de diputados, concluyé el proceso de Prevencion y Control de 1.000
aprobacion del Presupuesto de Egresos de la Enfermedades '

Federacion (PEF), mismo que detalla la asignacion de Cambio Total Respecto al PPEF 2016: $16, 928 millones de pesos

los ingresos publicos para el ejercicio fiscal 2016.
Gasto Programable (Mmdp)

El PEF, prevé egresos por 4, 746,945.7 millones de
m Gasto Programable  ==\/ar. Anual

pesos, lo que representa un alza marginal de 0.36% =
respecto a lo estipulado en proyecto original. 4.000 - o5 ﬁ
3,500 - L 20 ECONOMICO

Consideremos que, el ajuste en el gasto radica en el

. . ; 3,000 - - 15
gasto programable, mismo que tendra una caida de 2’500 - TIEMPO ESTIMADO DE
2.9% respecto al acordado en 2015. El rubro de 2’000 | - 10 @ LECTURA: jUn TRIS!
desarrollo econdmico continda siendo el més afectado '

_ 5
ante la reduccion del gasto publico, con una 1,500

contraccion de 14.8%. 1,000 -0 OBJETIVO DEL REPORTE

500 - - -5 Comentario breve y oportuno
Si bien, el segmento correspondiente a desarrollo K S Fd F PSP L > 36 de un evento sucedido en los
social era el menos afectado en el Proyecto de I SH S S S S SR S S ® dltimos minutos.

Presupuesto de Egresos de la Federacion 2016
(PPEF), los cambios que se llevaron a cabo en la
camara baja se enfocaron en dicho segmento. Lo que
continla dejando desprotegido al segmento productivo de la economia.

Fuente: GFBX+/ SHCP. *Estimado




Ve Por Mas B

PAQUETE FISCAL 2016 PREVE DEFICIT DE 0.5% DEL PIB

El PEF se suma a la ya aprobada Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) para constituir el Ingresos Tributarios 2016
Var. 2016-2015

paquete fiscal para el ejercicio 2016. Ambos, parten de la existencia de un contexto internacional Ingresos (Millones de
poco favorable en términos de precios del petréleo y estimados de tipo de cambio. Pese a ello y, Pesos)

en concordancia con los objetivos de balance presupuestario, el objetivo del déficit para 2016 se
ubica en 0.5% del PIB, ello sin tomar en cuenta la inversién en PEMEX y empresas subsidiarias.

Petroleros $ 884,400.00 -28.3%
La Ley de Ingresos, contempla un alza marginal de 0.2% respecto a 2015, aspecto que complica ~ No Petroleros  $ 3,270,200.00 12.2%
el objetivo de déficit. La caida esperada de 28.3% en los ingresos petroleros tendria que ser Tributarios $ 2,407,200.00 18.7%
efectivamente compensada con el crecimiento previsto de 18.7% en los ingresos tributarios. No Tributarios ~ $ 209.200.00 12.8%
DESTACA MEJORA EN GASTO AGROPECUARIO Organismos y $ 653,800.00 -6.5%
Entre los cambios de mayor envergadura realizados sobre el PPEF destaca el destinado al sector Empresas

agropecuario, mismo que originalmente preveia una reduccién de 16.74%. La caida en rubros _

encaminados a incrementar la productividad del sector era importante, por lo que es de distinguir )

. . . . . Fuente: GFBX+/Comunicado de Prensa SHCP
el esfuerzo de dar mas recursos dichos programas. Si bien, el cambio en el gasto destinado al
sector es moderado, el dinero adicional podra ser favorable para no desatender segmentos desfavorecidos en el campo mexicano.

Para un mayor detalle en torno a los cambios e implicaciones del presupuesto 2016 puede consultarse la siguiente nota: Asi Va: Hacia la Austeridad en 2016.



http://estrategia.vepormas.com/2015/09/09/asi-va-hacia-la-austeridad-en-2016/

¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico 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”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Gabriel Trevifio Castillo Juan Eduardo Hernandez S. Juan
José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramoén Correa, Monica Pamela Diaz Loubet y Mariana Paola Ramirez Montes, Analistas responsables
de la elaboracion 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 esta determinada en funcién 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 ningiin motivo
podra considerarse como una opinidn 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. Ningln 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., Institucién de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion 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, Administracion 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, aln en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacion 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 sefialardn 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 aun 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
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 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. 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 valuacion 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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