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DONALD TRUMP: CANDIDATO OFICIAL DEL PARTIDO REPUBLICANO

Se celebro la Convencion Nacional Republicana (CNR) en Cleveland. Donald Trump (DT) fue designado candidato oficial del
partido. Durante su discurso de aceptacion, destacaron elementos relacionados con el combate al terrorismo, la construccion de
un muro fronterizo con México y la renegociacién de los términos del TLCAN.

Durante el primer dia de la convencién, la faccién del partido en contra de la nominacién de D. Trump, realiz6 un ultimo intento
para impedir su victoria. Sin embargo, no lograron reunir las firmas suficientes para discutir cambios en el procedimiento de
eleccion de candidato durante el Comité de Reglas de la CNR. Si bien, los intentos por detener la candidatura de D. Trump,
fueron fallidos, éstos reflejan una acentuada fractura al interior del partido que podria jugar en contra de la victoria del candidato
republicano en la eleccion general.

La nominacién de Donald Trump incrementé marginalmente su desempefio en las encuestas. Mantenemos nuestro prondéstico
de victoria, en el Colegio Electoral, orientado hacia Hillary Clinton. En lo que refiere al tipo de cambio (USD/MXN) éste no
registré cambios relevantes ante el acontecimiento. El gobierno de México ha sefialado que buscara mantener el nivel de
cooperacion bilateral con EUA independientemente del resultado de las elecciones.

Asi Va- Detalle de la Convencién Nacional Republicana (CNR) 18-21 de Julio

Titulo Eventos Clave
) ) La coalicion del partido republicano que se encontraba en contra de la nominacién de D. Trump realiz6 un
SIES Make Seguridad altimo intento por impedir su victoria.

gl America - doméstica: el Discurso de Rudy Giuliani- ex alcalde de Nueva York- respecto al combate al crimen.

igfaein mgrzgigr:a}egal Melania Trump (esposa) da discurso pl_agiado de Michelle Obama en la Convencién Nacional Demdcrata
en 2008. Este elemento sesgo la atencion de la CNR.
Make D. Trump es designado candidato oficial del partido republicano.
Bl America ’ Los lideres republicanos del Congreso dieron discursos sobre programas econémicos conservadores.
N \Work Economia Los hijos de Trump platican de su padre con fin de humanizar su imagen publica.
Again Chris Christie ataco el récord de H. Clinton como secretaria de Estado, apelando al escandalo relacionado
con el envio de correos electronicos y su papel durante los ataques terroristas en la embajada de Libia.
Make Posicionamiento Ted Cruz, quien fuese contendiente en las primarias republicanas, evitd respaldar a D. Trump como
BIN America de EUAenel candidato oficial del partido republicano.
E ;Ig:ztin %r;ttec;;r;c::ional Mike Pence fue presentado como compafiero de formula de D. Trump en su discurso ante la convencion.
La unidad del D. Trump acepto la nominacion del partido republicano. En su discurso destac6 aspectos relacionados
Make pais_, la con la y’nifi_cacic’m del partido_repyblicano, asi como algunas pr_opuestas’ e_mblemética§ de su campafia. La
N America _con_flan_za en las migracion ilegal y Ia renegociacion del tratado de libre comercio con México y Canadé fueron algunos de
" One |n_s_t|t_u’0|ones yla los focos_ de atencion. _ _ _
Again division de las Peter Thiel, co-fundador de PayPal, se convierte en la primera persona en anunciarse como homosexual

politicas de delante de la CNR. Este elemento fue relevante dado el posicionamiento del partido en torno al
Estado conservadurismo social.
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DONALD TRUMP: CANDIDATO OFICIAL DEL PARTIDO REPUBLICANO

Entre el 18 y 21 de julio se llevé a cabo la Convencién Nacional Republicana (CNR) en Cleveland. En ésta, se especifico la plataforma partidista y se designé a
Donald Trump como candidato oficial del partido republicano. Durante el primer dia de la convencién la faccién del partido en contra de la nominacion de D. Trump,
realiz6 un dltimo intento para impedir su victoria. Sin embargo, no lograron reunir las firmas suficientes para discutir cambios en el procedimiento de eleccién de
candidato durante el Comité de reglas de la CNR. Si bien, los intentos por detener la candidatura de D. Trump, fueron fallidos, éstos reflejan una acentuada fractura
al interior del partido que podria jugar en contra de la victoria del candidato republicano en la eleccion general. La presente tabla resume los principales eventos

acontecidos durante los cuatro dias que se celebré la CNR

Detalle de la Convencion Nacional Republicana (CNR) 18-21 de Julio

Dia 1

Dia 2

Dia 3

Dia 4

Titulo

Make
America Safe
Again

Make
America
Work Again

Make
America First
Again

Make
America One
Again

Seguridad doméstica:

el crimeny la
migracion legal

Economia

Posicionamiento de
EUA en el entorno
internacional

La unidad del pais, la
confianza en las
instituciones y la
division de las
politicas de estado

Eventos Clave

La coalicion del partido republicano que se encontraba en contra de la nominacién de D. Trump
realizé un Ultimo intento por impedir su victoria. Sin embargo, no consiguieron reunir los votos
necesarios para realizar un cambio en el procedimiento de eleccion del candidato.

Discurso de Rudy Giuliani- gobernador de Nueva York- respecto al combate al crimen.

Melania Trump (esposa) da discurso plagiado de Michelle Obama en la Convencién Nacional
Demécrata en 2008. Este elemento sesgo la atencion de la CNR.

D. Trump es designado candidato oficial del partido republicano.

Los lideres republicanos del Congreso dieron discursos sobre programas econémicos
conservadores. Los hijos de Trump platican de su padre con fin de humanizar su imagen
publica.

Chris Christie atacé el record de H. Clinton como secretaria de Estado, apelando al escandalo
relacionado con el envio de correos electrénicos y su papel durante los ataques terroristas en la
embajada de Libia.

Ted Cruz, quien fuese contendiente en las primarias republicanas, evit6 respaldar a D. Trump
como candidato oficial del partido republicano.

Mike Pence fue presentado como compafiero de formula de D. Trump en su discurso ante la
convencion.

D. Trump acept6 la nominacién del partido republicano. En su discurso destacé aspectos
relacionados con la unificacion del partido republicano, asi como algunas propuestas
emblematicas de su campafia. La migracion ilegal y la renegociacion del tratado de libre
comercio con México y Canadé fueron algunos de los focos de atencién.

Peter Thiel, co-fundador de PayPal, se convierte en la primera persona en anunciarse como
homosexual delante de la CNR. Este elemento fue relevante dado el posicionamiento del
partido en torno al conservadurismo social.
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Es importante destacar que durante su discurso de aceptacion, Donald Trump se describio a si mismo como el candidato de la ley y el orden; es decir, enfatizo
elementos relacionados con el combate al terrorismo, la migracion ilegal y los continuos ataques a policias en fechas recientes. En esta linea, su discurso logré
posicionarlo como un candidato ampliamente nacionalista y proteccionista.

Acorde con la media de encuestas publicada por Real Clear Politics, las preferencias electorales contintan inclinandose hacia la virtual candidata del partido
demdcrata, Hillary Clinton. El primer dia de la CNR Trump mostraba un porcentaje de votacion del 40.6%, actualmente ésta se elevo a 41.3%. En lo que refiere a
Clinton, el porcentaje registré un ascenso marginal a 44.0% desde el 43.8%.

PLATAFORMA PARTIDISTA

Durante los cuatro dias de la CNR, se discuti6 la plataforma partidista, misma que describe el posicionamiento del partido en temas de distinta indole. Cabe sefalar, que
el documento sélo define una postura politica, es decir, lo sefialado a su interior no es vinculante con las iniciativas de ley y votaciones en el Congreso. Tampoco se
encuentra estrictamente relacionado con las propuestas especificas de campafa de D. Trump. El siguiente cuadro resume los principales aspectos mencionados en la
plataforma:

Asi Va- Detalle de 1a Plataforma del Partido Republicano del 2016

Posiciones y Propuestas

La reforma fiscal: El gobierno debe reducir los impuestos con el fin de promover el crecimiento. Las lagunas en el sistema de

impuestos que favorecen beneficios fiscales deben ser eliminadas. Es necesaria la implementacion de un plan territorial de impuestos

para estimular la inversion interna. La simplificacién del sistema fiscal es uno de los pilares de la plataforma.

Comercio internacional libre v justo: Es necesario poner fin a las practicas de "dumping" que perjudican a los trabajadores

estadounidenses, especialmente de China. La manipulacion de la moneda china y el robo de la propiedad intelectual de este mismo

EERSCNINIERN pajs también deben abordarse. El pais sigue comprometido a ampliar el comercio libre con las naciones que comparten sus valores.

Reforma del sistema financiero: Con el fin de garantizar la transparencia, la Reserva Federal debe ser auditada una vez al afio de

manera que preserve su independencia politica. Las regulaciones onerosas que componen Dodd-Frank deben ser derogadas, ya que

ponen en peligro la capacidad de los bancos nacionales de competir con los bancos multinacionales. La plataforma exige una

reintroduccion de la Ley Glass-Steagall de acuerdo con el principio de que ninguna institucién es demasiado grande para caer en

bancarrota y la realidad de que los bancos grandes suponen graves riesgos para la economia estadounidense.

RN CIRE E| partido reafirma su compromiso de respetar la Declaracion de Derechos, asi como para limitar el campo de accion del poder
gobierno ejecutivo inconstitucional que viola la separacion de poderes.

El sistema de derechos, compuesto por Medicare, Medicaid y el Seguro Social debe ser reformada con el fin de eficientar el

Ol EESCEEN presupuesto del gobierno. El partido busca reformar programas contra la pobreza existente y reemplazarlos con programas que

ayuda social brinden mayor independencia econémica a las personas en pobreza. Los programas de bienestar del pais deben modernizarse con el

fin de seguir siendo viables en el siglo XXI y no arriesgar el bienestar fiscal del pais.

El partido afirma su postura de que EUA es la nacion indispensable del mundo. Estados Unidos debe aplicar una politica global de la
La politica paz mediante la fuerza. El partido mantiene su soporte de Israel y de sus aliados de la OTAN en la lucha contra la agresion rusa.

exterior Ademas, el partido trata de ampliar la esfera de influencia estadounidense en la region de Asia y el Pacifico, apoyando la
construccion de relaciones con los aliados en la region y la lucha contra las politicas expansionistas de China.

En estos tiempos dificiles, el partido hace hincapié en la necesidad de respaldar los policias y sus familias. El sistema de justicia penal
SITEIEENCHEIRE adolece de un exceso de penalizacion y de sobre-federalizacion. Es la postura del partido de reducir la condena por delitos no
violentos.
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Politica social

firmemente en el matrimonio heterosexual.

IMPACTO: MEXICO MANTENDRA RELACION BILATERAL

Si bien, la nominacion de Donald Trump se vio impulsada de manera marginal en las encuestas,
mantenemos nuestro pronoéstico de victoria, en el Colegio Electoral, orientado hacia Hillary Clinton.
Acorde con nuestro analisis, Hillary Clinton obtendria 326 votos de los 538 electores, mientras que
Donald Trump seria apoyado por 212.

En lo que refiere a México, cabe sefialar que no hubo ninguna afectacién importante sobre el
USD/MXN con la CNR, la divisa mexicana se deprecio 1.04% durante los dias de la convencién. Sin
embargo, la apreciacion generalizada del ddlar frente a la mayoria de las divisas, asi como el
incremento en las expectativas de normalizacion monetaria de EUA se posicionaron como los
principales determinantes.

La Secretaria de Relaciones Exteriores (SRE) sefalé que México buscaria mantener la relacién
bilateral con EUA, asi como el nivel de cooperacion actual, sin importar el resultado del proceso
electoral en el pais americano. La canciller Claudia Ruiz Massieu enfatizé también que buscara
entablar un didlogo con cada uno de los contendientes por la presidencia.

El partido mantiene su postura socialmente conservadora en asuntos fundamentales. Se opone al aborto en todos los casos y cree

Electores por Estado y Posibles Victorias en la
Eleccion General

H. Clinton
D. Trump

Fuente: GFBX+/Real Clear Politics/ Census Bureau/ Pew Research
Center/ Gallup

Las propuestas emblematicas de Trump se han posicionado como un riesgo para la economia del pais, en caso de materializarse. No obstante, les asignamos un bajo
grado de factibilidad. La siguiente tabla resume el posible impacto de la implementacién de dichas politicas bajo un escenario de victoria para Donald Trump:

Propuesta Implicaciones sobre EUA Implicaciones sobre México
El costo de un recorte en los impuestos a
Recortar corporaciones, traeria corolarios negativos sobre los
Impuestos a ingresos percibidos por el gobierno. Para mantener . . . .
: . PP El impacto de esta propuesta es méas de indole interna.
corporaciones el nivel de gasto que espera Trump, el déficit fiscal

estadounidense podria incrementarse severamente.

Alrededor de 7.0% de las exportaciones de EUA se

van hacia Chinay, cerca del 22.0% son EUA es el principal socio comercial de México, cerca del 80%
importaciones del pais asiatico. Una politica de las exportaciones mexicanas son enviadas hacia el pais
Incrementar en un proteccionista, podria dafiar severamente el poder vecino y, éstas representan alrededor del 26.0% del PIB. La
45% los aranceles adquisitivo de los consumidores. Los bienes industria automotriz podrian verse particularmente afectadas. El
hacia México y importados -que resultan mas baratos dadas las deterioro en los términos de intercambio podria afectar de
China ventajas comparativas de los paises- se manera importante el consumo de bienes importados. Muchos
encarecerian y se volverian mas escasos. Ello de estos bienes no tienen sustitutos nacionales, por lo que
generaria una sobredemanda sobre bienes habria un detrimento en el poder adquisitivo de los

nacionales que llevaria a una apreciacion del délar, consumidores.



http://estrategia.vepormas.com/2016/06/14/asi-va-el-proximo-presidente-de-eua/
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lo que podria afectar la produccidon manufacturera, el
consumo privado y la demanda exterior por
productos estadounidenses.

Deportacion de
migrantes
indocumentados

Los migrantes en EUA constituyen cerca del 6.0% de
las personas empleadas en el pais. Incluso si los
puestos vacantes son ocupados, ello generaria una
importante sobredemanda laboral. Los sectores de
concentracion de migrantes en EUA son
principalmente construccion y agricultura; por lo que
la salida de migrantes generaria afectaciones sobre
la productividad y mayor demanda de trabajadores
asociada a cada uno de estos segmentos. Acorde
con American Action Forum, el costo de la politica
asciende a un hilléon de doélares (2.0% del PIB).

Una politica agresiva de deportacion por parte de EUA, tendria
consecuencias significativas sobre el envio de remesas hacia
México. Actualmente, las remesas son el principal ingreso en la
cuenta corriente del pais y han generado — en algunas
localidades- un impacto positivo sobre el consumo. El menor
envio de remesas al pais, asi como la entrada masiva de
migrantes traeria implicaciones sobre la tasa de desempleo y el
consumo privado en el pais.
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¢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, précticas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldégico 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 medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (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 inversion (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, Mdnica 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.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 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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin 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 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 M&s no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Gltimos 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 posicion 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 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 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain 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 impliqgue 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 Mas.

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 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 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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