Ast Va...

EUA: TIEMPOS Y ACCIONES DE TRUMP

POLITICA FISCAL DE DONALD TRUMP “Al fin'y al cabo,
Las expectativas en torno a que la politica fiscal del presidente electo en EUA tendra efectos en la economia de dicho pais no te miden por cuanto
en 2017 (mayor inflacion, mayores tasas, etc.), nos llevan a precisar tanto tiempos de implementacion de sus medidas te comprometes a algo, sino
como t_u_ampos de matenallzauon dg los efectf)s de las mismas. En este ser!udo, es de mencionar que el_ calenda_rlo fiscal en por lo que finalmente logras”
EUA difiere al mexicano que se guia por el afio calendario, ya que en el pais vecino del norte entra en vigor el primero de

octubre de cada afio. Es decir, el afio fiscal 2017, que fue propuesto por la administracion de Barack Obama y aprobado Donald Trump

por el Congreso, todavia no renovado®, comenzé en octubre de 2016. De tal manera gue el Plan Fiscal que contendra las
propuestas del nuevo presidente electo (recorte en impuestos a corporaciones de hasta 35% y aumento en gasto en
infraestructura en 1.0 Mmdd) comenzara en octubre de 2017 y terminara el 30 de septiembre de 2018. Considerando lo

anterior, a continuacion presentamos un cuadro resumen de la informacion mas relevante:
Mariana Ramirez

03-ene-17 Entrada del nuevo Congreso mpramirez@vepormas.com
20-ene-17 Entrada del Presidente Electo 562251500 Ext. 1725
marzo-abril 17 E! Presidente entrega su propuesta del Presupuesto al Congreso.
Contendra los planes fiscales, asi como la reforma al sistema de salud (Obamacare)
jun-julio 17 Congreso discute los detalles sobre la legislacion en la materia y votan (se requiere mayoria simple).
01-oct-17 Comienza afo fiscal 2018

Fuente: GFBX+ / GS / House of Representatives. y
P @AyEVeporMas

Los efectos de sus politicas se veran reflejados principalmente en 2018 (Véase: Los Primeros 100 Dias de Donald
Trump). Diversas instituciones han realizado estimaciones de los efectos de las propuestas de Donald Trump. Todas
concluyen que el incremento en el déficit fiscal en EUA, consecuencia de menores impuestos (0 menores ingresos para el
gobierno) y mayor gasto en infraestructura y defensa, sucedera hasta 2018. La necesidad de fuentes de ingresos para

soportar las politicas, podria ocasionar que la deuda incremente en 5.3 Mmdd en una década o 105.0% del PIB. “Es de -
matizar que, la tendencia de la deuda es ascendente, puesto que en 1981 (inicio del periodo de Ronald Reagan) se {? CATEGOR'A-
ubicaba en 25.1% del PIB y en 2017 esta estimada en 77.0% del PIB. ANALISIS / ESTRATEGIA

MIGRACION Y COMERCIO @ TIEMPO ESTIMADO
En cuanto a las propuestas relacionadas a la revision del Tratado de Libre Comercio (TLC) y a la migracion, éstas podrian DE LECTURA (min)

comenzar a plantearse en 2017. Respecto al tema de comercio, la negociaciéon de articulos del TLC podria iniciar en el afio

Diciembre 16, 2016

de posesion del presidente electo pero pensamos que éstas tomaran tiempo en concretarse puesto que el Congreso OBJETIVO DEL REPORTE
discutira cada cambio y se requiere su aprobacion (Véase: Ajuste en Prondsticos 2017). Nuevamente, se espera que las Dar a conacer con mayor
consecuencias no sean inmediatas. La deportacion de migrantes tiene altos costos administrativos pero ello no detalle un acontecimiento y su
necesariamente sera un impedimento para que comience el siguiente afio. Sus efectos si podrian ocurrir a partir de 2017. impacto econémico.

CONSECUENCIAS NO INMEDIATAS

En suma, como hemos sefialado en otros documentos, repercusiones de la administracion sobre presiones inflacionarias y
sus efectos en el ciclo de alza en tasas de la Fed, podrian evidenciarse hasta 2018.

v Las elecciones del 8 de noviembre incluyeron la renovacién del Congreso de EUA. 2 Fuente: Committee for a Responsible Federal Budget.
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Ve Por Mas

¢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, 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 medicién 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 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
Peladez, Verénica Uribe Boyzo, Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito 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 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 Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin motivo
podra considerarse como una opinién 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 Més, 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 posicion un plazo de por
lo menos 3 meses. Ninglin 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 Multiple, 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 Més 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, aun en el caso de
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION DIFERENCIA VS.
CRITERIO EN RENDIMIENTO
ESTRATEGIA IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 elementos que | Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
y 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 nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio estrategia
Objetivo es superior al estimado para el IPyC.
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