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LOS REPUBLICANOS AVALAN PLATAFORMA DE TRUMP

La propuesta de plataforma electoral republicana en EUA fue aprobada ayer e incluye la construccion de una muralla en la
frontera con México, aunque sin aludir a su financiamiento, una postura de mayor dureza contra los inmigrantes
indocumentados (a los que califica como “extranjeros ilegales”) y criticas a acuerdos de libre comercio que define como
“asesinos de empleos”. El documento, que sera sometido a votacion en la Convencion Nacional Republicana de la proxima
semana, es una “guia basica” de “principios conservadores” a usar por los candidatos del partido en las elecciones de
otofio, segun la gobernadora de Oklahoma, Maria Fallin, codirectora del Comité de Redaccién. Los especialistas consideran
gue esta decision representa también un cambio radical respecto a posturas que los republicanos adoptaron hace cuatro
afios y resulta un respaldo a las ideas de “EUA es primero” que ha planteado Trump.

COMIENZAN LAS PRIMERAS OPINIONES EN EUA

Donald Trump ha sido una conmocion para el ambiente bursatil en EUA (Wall Street). El no es "su preferido”, muchas de
sus politicas enfurecen a los directores de grandes empresas. Lloyd Blankfein, CEO de Goldman Sachs por ejemplo, ha
declarado abiertamente su malestar por el candidato republicano. Si Trump llega a la Casa Blanca, numerosos lideres
empresariales y econémicos predicen que la economia y el mercado de valores serd severamente afectado.

La reaccion habitual de Wall Street a un evento como la Presidencia del pais en manos de Trump es vender, vender,
vender. Los inversores detestan la incertidumbre y la imprevisibilidad como la que Trump representa.

Sin embargo, hasta el momento, Trump no esta asustando a los inversores. Los indices accionarios en EUA se encuentran
en maximos historicos. Esta semana, tanto el Dow como el S&P 500 alcanzaron niveles récord, la razén de ello es que
Wall Street piensa que es muy poco probable que Trump sea el préximo presidente de los EUA. Clinton tiene una sélida
ventaja en todos los principales prondsticos. En la Ultima encuesta de CNN, Clinton obtiene el 45% de los votos frente al
40% de Trump. Incluso si Trump gana, Wall Street predice que no podra hacer demasiado. No obstante no se puede
descartar nada y la variable electoral comenzara a ser de mayor interés para los participantes a partir de agosto. La
presente nota (al interior) comparte algunos puntos de vistas de especialistas que han iniciado a hablar ya de este tema.

EN MEXICO

El evento ha sido siempre de importancia para el pais y los mercados en general (tipo de cambio, tasas de interés, Bolsa,
etc.) pues se trata de nuestro principal socio comercial (81.2% de las exportaciones de México van hacia EUA) y mas en
esta ocasion en la que el virtual candidato republicano Donald Trump ha expresado entre otras, la intencion de la
construccion de un muro fronterizo para contener la migracion y la de aplicar nuevos aranceles a las importaciones y asi
fomentar el consumo de productos nacionales que favorezcan el empleo (medidas populistas). Si bien la mayoria considera
gue tiene pocas posibilidades de llegar a la presidencia, preocupa también que ganando H. Clinton, el Congreso sea
Republicano y que exista dificultad en avance de propuestas. Otra preocupacion es que el resultado final sea distinto al que
marcan las encuestas tal y como sucedio recientemente con el Brexit. El mercado anticipaba unos dias antes que el Reino
Unido votaria por su estancia en la Unién Europea y al final no fue asi. De cualquier manera el punto es que el evento de
las elecciones comenzara a sonar cada vez mas y sin duda generara volatilidad en el mercado. Las elecciones
presidenciales en EUA se celebran el 8 de noviembre.

*) LO INVITAMOS A SEGUIR CON ATENCION NUESTRO REPORTE “ELECCIOMETRO EUA” QUE SE PUBLICA
CADA 15 DIAS, EL CUAL ACTUALIZA ENCUESTAS Y APUESTAS DE LA CARRERA PRESIDENCIAL EN EUA E
INCORPORA LAS ULTIMAS NOTICIAS RELACIONADAS.
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PRIMERAS OPINIONES

Aqui tiene usted algunas opiniones que comienzan a publicarse en los principales medios de EUA sobre el tema electoral en EUA.

LA EPOCA DEL *INCREMENTALISMO EN EUA

(*El incrementalismo consiste en establecer metas, objetivos en funcion de mejorar el desempefio con afios pasados.)

Morgan Stanley (MS) ha llamado a esto la "edad de incrementalismo" en la politica de EUA. Los candidatos presidenciales prometen cambios radicales, pero rara
vez se entregan porque en el sistema politico de EUA el presidente no puede hacer mucho sin el apoyo del Congreso.

"Los intentos de Clinton o Trump para ejercer poder de transformacion en el pais se atrofian", escribié Morgan Stanley en un informe de 50 paginas eleccion especial
a cabo esta semana. "La evidencia actual sugiere que las elecciones de EUA en noviembre, no daran resultados que cambien sustancialmente los fundamentos del
mercado."

Al igual que muchos analistas, Morgan Stanley predice que Hillary Clinton se convierta en presidente y el Partido Republicano mantiene el control de la Camara. Es
més dividida gobierno, independientemente de qué partido gane el Senado.

El altavoz republicano de la Camara Paul Ryan ha dejado bastante claro que tiene sus propias ideas sobre los impuestos, el comercio y otros asuntos que no
coinciden mucho con las propuestas de Clinton o de Trump.

¢PERO LO QUE Si GANA TRUMP?
El escenario base no asusta a Wall Street pero algunos se preguntan si la eleccion de EUA podria resultar similar a la sorpresa de la votacion del Brexit. Es decir,
encuestas cercanas al final sefialaban una direccion y en el Gltimo minuto hubo un resultado distinto.

"Esta volatilidad politica extraordinaria no ha afectado aln el ambiente bursétil en EUA, comenta Greg Valliere, estratega jefe de la firma “Horizon Investments” pero
seguramente lo afectara méas adelante.

Sin duda, una victoria por un margen pequefio para Clinton es probable, pero con escenarios de victoria de amplio margen y republicanos ganando el Senado o
llegando Trump a la Casa Blanca asi como los republicanos el control de ambas camaras del Congreso, la reaccion del mercado seria muy negativa. .

Si gana Clinton algunos especialistas predicen que se envalentonara por su victoria y es probable que use sus poderes presidenciales para aumentar el escrutinio
(investigaciones) en Wall Street y otros negocios (recuerden que ha calificado como “abusos” algunas prestaciones y beneficios fiscales para sectores como
biotecnologia). Pero si por el contrario, Trump ganara, probablemente busque moverse rapidamente para conseguir que EUA abandone el TLC y promulgar
aranceles sobre los principales socios comerciales.

En breve, toda la atencion estarad en las encuestas y preferencias de algunos estados clave en la eleccion presidencial de EUA. Si Trump empieza a tener
ventaja en lugares como Ohio y Pennsylvania, Wall Street seguramente comenzara a vender acciones y comprar bonos y oro.
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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, practicas y trabajos de caréacter 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 mediciéon: 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, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho
Pelaez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Moénica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas responsables de la elaboracién 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 remuneracién variable o extraordinaria que han percibido estd determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el
desempenio 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 ningin
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 Més, 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 alglin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, 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, 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 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 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 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 podré ser reproducido,
citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aln 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

CATEGORiIA 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 o 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 valuacién 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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