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PAQUETE ECONOMICO 2017

e NOTICIA: La Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) hizo entrega del
Paquete Econémico 2017. En éste, se preve
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adicionales al gasto en 2017: i) Menor

crecimiento econémico al 2.5% estipulado, ii) ciclo de alza en tasas mas acentuado que en 2016, iii) caida méas atenuante

en precios del petréleo y, iv) deuda de estados y municipios ante el incremento en las participaciones federales y las

elecciones esperadas en algunos estados para 2017. ’ @AyEVeporMas

SE ENTREGA PAQUETE ECONOMICO 2017
El ahora secretario de Hacienda, José Antonio Meade, hizo entrega al Congreso de la Unidn del paguete econémico para el

ejercicio fiscal de 2017, mismo que incluye los siguientes documentos. =
ﬁ CATEGORIA
i Los Criterios Generales de Politica Econdmica, éstos fungen como marco de referencia para la elaboracién del ECONOMICO
Presupuesto en el ejercicio fiscal presentado. El documento incluye escenarios econdémicos que permiten justificar el
rumbo del balance presupuestario en el afio en cuestion. TIEMPO ESTIMADO DE
LECTURA: jUn TRIS!
ii.

La Iniciativa de Ley de Ingresos (ILIF), la cual prevé las fuentes de financiamiento que permitiran cubrir los gastos
federales en el ejercicio fiscal referido. OBJETIVO DEL REPORTE

Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los

iii. El Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion (PPEF), el cual contiene los montos y naturaleza del
gasto autorizado para el afio fiscal en cuestion. Gltimos minutos.

En conferencia de prensa, J. Antonio Meade sefial6 que el PPEF prevé un recorte de 239.7 miles de millones de pesos
(Mmdp) en el gasto programable, ello representa 1.2% del PIB. La cifra se encontré por debajo de los estimados de algunos
analistas que alcanzaban 300.0 Mmdp. Se especificd que dicho recorte se concentraria en los ramos administrativos de
gobierno y que se priorizarian el gasto en infraestructura y los programas sociales. Es importante recalcar, que el Secretario no
especifico recortes en el gasto de inversion.




En lo que refiere a los ingresos, se prevé una caida de 16.0% en los ingresos petroleros, considerando el
contexto de descenso en precios de petréleo y las coberturas petroleras (42dpb). Por su parte, acorde con
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Marco Econémico 2017

lo declarado por el titular de la SHCP, los ingresos tributarios presentaran un incremento de 10.1% en PGPE* CGPE™
2017. Cabe sefialar, que hoy por la mafiana, J. Antonio Meade sefial6 que PEMEX enfrentaria un recorte 2017 2017
de 100 Mmdp durante el proximo ejercicio fiscal. PIB (Var. % Anual) 2.6-3.6 2.0-3.0
Respecto a la liberalizacion de precios de gasolina, el Secretario precisé que ésta se llevara a cabo de [5G (VL. U GLEl) =0 =0
manera gradual y en linea con lo estipulado previamente, es decir, hasta 2018. En esta linea, se sugiere Tipo de Cambio Nominal
gue las bandas de flotacion de los precios de gasolina se mantienen y que la recaudacion del IEPS Promedio (Pesos por délar) 17.2 18.2
continde siendo fija.

. Mezcla Mexicana (délares por
SUPERAVIT PRIMARIO: EL EMBLEMA 2017 barril) 35 42
Se estipuld que el balance primario, es decir aquel que excluye el pago de intereses, genere un superavit
de 0.4% del PIB en 2017, cifra superior a lo establecido en los PGPE de 0.2% del PIB. Este elemento, Plataforma de Produccién 2028 1928
aunado al objetivo de déficit de 2.5% y a la meta de los requerimientos financieros del sector publico (millones de barriles diarios) ' ’
(RFSP) de 2.9% del PIB, generaron el recorte en el gasto publico.

Plataforma de Exportacion

IMPLICACIONES Y RIESGOS PARA 2017 (millones de barriles diarios) 873 s
Destacamos que si bien, el gasto publico muestra un comportamiento conservador para el siguiente
ejercicio fiscal, existen riesgos de recortes adicionales en 2017 dados los siguientes elementos: * Pre criterios Generales de Politica Econémica 2017

** Criterios Generales de Politica Econdmica 2017

Menor dinamismo en el crecimiento econémico de México: De no darse el crecimiento esperado en Estados Unidos, las exportaciones mexicanas
podrian no reaccionar al ritmo esperado, lo que impactard directamente en el crecimiento del pais. Todos los estimados de finanzas publicas, se
encuentran basados en un crecimiento puntual de 2.5% para 2017, de no presentarse este escenario, l0s ingresos tributarios no reaccionarian de la forma
prevista.

Alza en tasas mayor a la prevista: Recordemos que la contraccién del gasto publico sélo se dio en su componente programable; sin embargo, si el
aumento en la tasa de referencia es mayor al considerado, el componente no programable podria tener un crecimiento mayor, lo que inhibiria los efectos
positivos de la contraccién del gasto para 2017.

Tasa de desempleo y la informalidad. La sobreoferta laboral podria ser contenida por el sector informal de la economia. De darse el caso, podria haber
afectaciones no previstas sobre la base de recaudacion, lo que dafiaria los ingresos tributarios.

Deuda de los estados. Los ingresos petroleros, representaban una de las principales fuentes de ingreso para las aportaciones y participaciones estatales.
Pese a estar contemplado el recorte, de no darse una restructuracion del gasto estatal, los riesgos sobre el federalismo fiscal y mayor endeudamiento
publico podrian ser de mayor acentuacion a lo estimado. En el PPEF 2017 se prevé que las participaciones federales incrementen en 5.3% respecto a
2016.

¢QUE SIGUE EN EL PROCESO DE PLANEACION PRESUPUESTARIA?

La iniciativa de Ley de Ingresos, debera ser aprobada tanto por la caAmara baja como por la camara alta del Congreso, teniendo hasta el 30 de octubre para su
discusion y aprobacion. Por otra parte, el PPEF so6lo debera ser discutido en la camara de diputados, especificamente en la Comisién de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria, quien tendra hasta el 15 de noviembre para aprobar dicho documento.



8 de Septiembre

Entrega del Paquete
Econdmico 2016 al
Congreso

Fuente: GFBX+/SHCP

20 de Octubre

Fecha limite para la
aprobacion de la Ley de
Ingresos en la Camara
de Diputados
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Calendario del Proceso Presupuestario
30 de Octubre

Fecha limite para la
aprobacion de la Ley de
Ingresos en la camara
de Senadores

15 de Noviembre

Fecha limite para la
aprobacion del PPEF
2016

4 de Diciembre

Publicacion en el Diario
Oficial de la Federacioén

PAQUETE ECONOMICO NO GENERA INCIDENCIAS PRELIMINARES SOBRE EL USD/MXN

Considerando el momento en el que se llevé a cabo la conferencia de prensa, la entrega del paquete econdémico no generd un impacto significativo sobre el tipo de
cambio. No obstante, hoy por la mafiana, cuando se dio a conocer el recorte estipulado para PEMEX, la divisa mexicana (USD/MXN) sufrié una depreciacién que
lo llevé a cotizar en niveles de 18.65 pesos por délar. Cabe sefialar, que no fue el Gnico factor que genero6 incidencia, la fortaleza del délar ante el incremento en
las expectativas de normalizacion monetaria también ejercieron impacto.

Esperamos que mafiana, ante la asimilacion de esta informacion, el tipo de cambio experimente un ajuste.



¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico 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 medicién: 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 (metodologia y proceso).

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 inversién (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho
Pelaez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Mdénica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte
estan disponibles en, www.vepormas.com, 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 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 ningin
motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda
acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Méas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién 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 alguin 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, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun 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 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 recomendacién 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

/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 Administracion. 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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