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En términos generales, el presupuesto presentado por la nueva administración fue bien recibido por los analistas, lo cual 
generó un efecto positivo en el peso mexicano (apreciación de 0.6% en estos momentos). 
 

Concepto Variación % Real Indicadores Relevantes 

Ingreso -0.50% PIB (Var. %) 2.0% 

Gasto -0.20% Déficit (% del PIB) 2.5% 

  
Tipo de Cambio (peso / dólar) 20.0 

  Inflación 3.4% 

  Precio Mezcla Mexicana US$55.0dpb 

 

 

Nuestra posición es que la clave estará en la ejecución del mismo, ya que típicamente el primer año de una nueva 

administración es algo “lento” debido a los cambios en las dependencias del gobierno. Asimismo será muy importante la 

posición que se tomaría en caso de que los ingresos sean menores a lo estimado: es decir saber si la prioridad es el gasto o 

preservar el equilibrio presupuestal / fiscal. 
 

Sin dudas, el porcentaje de la deuda vs. el PIB (se mantendría entre 45.0% y 47.0%) es uno de los puntos más importantes y 

lo que varios analistas habían señalado como un indicador relevante en términos de la calificación crediticia para México. En 

este sentido, y por las mencionadas reacciones positivas de la mayoría de los analistas, esperamos que se mantenga la 

calificación actual.  
 

Tal como se anunció en la campaña, el Presupuesto refleja que una de las prioridades en el gasto, serán los subsidios a 

personas de la tercera edad, jóvenes y personas con capacidades distintas. Asimismo la inversión en infraestructura también 

es un rubro relevante dado que se incluyen proyectos importantes en términos de recursos necesarios como el Tren Maya, 

Modernización y rehabilitación de la infraestructura aeroportuaria. 
 

PIB: Debido al difícil contexto externo (conflictos comerciales entre EUA y China, Inestabilidad en Europa, incremento de 

tasas por parte de la FED), el crecimiento en el PIB afronta retos importantes aunque la estimación es razonable. En este 

punto será muy relevante la aprobación del nuevo Tratado de Libre comercio entre México, Canadá y EUA (TMEC). 

Tipo de cambio (P$ / US$ 20.0): El asumido en el presupuesto parece alcanzable pero optimista si lo comparamos con la 

mediana esperada por el consenso de analistas registrado en el último comunicado de Banxico: P$ / US$ 20.59 

Inflación (3.4%): También es alcanzable aunque es mucho más optimista que la mediana estimada por el consenso de 

analistas de 3.89%. 

Precio del petróleo (US$ 55.0dpb): Este es un supuesto razonable tomando en cuenta la mediana de los estimados para el 

WTI en 2019 de US$ 66.31dpb, pero contrasta significativamente con la cotización de los futuros del WTI que muestran un 

precio promedio de US$ 52.20dpb, para los vencimientos de 2019. En este punto hay que considerar las coberturas que se 

puedan realizar. 

 

CATEGORÍA: Contexto Bursátil  / OBJETIVO DEL REPORTE: Ayudar a entender elementos clave que inciden en el comportamiento de los Mercados Accionarios. 
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REVELACIÓN DE INFORMACIÓN DE REPORTES DE ANÁLISIS DE CASA DE 
BOLSA VE POR MÁS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MÁS, 
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTÍCULO 50 DE LAS Disposiciones de 
carácter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia 
de servicios de inversión (las “Disposiciones”). 

Rodrigo Heredia Matarazzo, Rafael Antonio Camacho Peláez, Dianna Paulina Iñiguez 
Tavera, Marisol Huerta Mondragón, Alejandro Javier Saldaña Brito, Angel Ignacio 
Ivan Huerta Monzalvo, Maricela Martínez Álvarez y Gustavo Hernández Ocadiz, 
analistas responsables de la elaboración de este Reporte están disponibles en, 
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas 
quienes únicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios 
prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneración variable o 
extraordinaria que han percibido está determinada en función de la rentabilidad de 
Grupo Financiero BX+ y el desempeño individual de cada Analista. 

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como 
parte de los servicios asesorados y de Análisis con los que se da seguimiento a esta 
Emisora, bajo ningún motivo podrá considerarse como una opinión objetiva sobre la 
Emisora ni tampoco como una recomendación generalizada, por lo que su 
reproducción o reenvío a un tercero que no pueda acreditar su recepción 
directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Más, S.A. de C.V. libera a ésta de 
cualquier responsabilidad derivada de su utilización  para toma de decisiones de 
inversión. 

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Más no mantienen inversiones arriba del 
1% del valor de su portafolio de inversión al cierre de los últimos tres meses, en 
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras 
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversión, la emisora 

recomendada. Conservando la posición un plazo de por lo menos 3 meses. Ningún 
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen 
con algún cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones. 

Casa de Bolsa Ve por Más, S.A. de C.V. y Banco ve por Más, S.A., Institución de 
Banca Múltiple, brinda servicios de inversión asesorados y no asesorados a sus 
clientes personas físicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a 
través de su área de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administración de 
Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algún servicio a las 
sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las 
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Más reciben contraprestaciones 
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La información 
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos 
fidedignas, aún en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestación 
alguna sobre su precisión o integridad. La información y en su caso las estimaciones 
formuladas, son vigentes a la fecha de su emisión, están sujetas a modificaciones 
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente señalarán su 
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo 
Financiero Ve por Más, 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 recomendación generalizada o 
personalizada para los destinatarios específicamente señalados en el documento, no 
podrá ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente 
aún con fines académicos o de medios de comunicación, sin previa autorización 
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por 
Más. 

FAVORITA 

Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura 
Financiera, Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio 
Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio 
de estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! 

Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuación 
atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, 
Estructura Financiera, Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del 
Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o 
menor a 5.00 pp 

NO POR 
AHORA 

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuación 
atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, 
Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando 
rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio 
de estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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