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“FACTOR TRUMP?”... INICIA IMPACTO

BX-+

PRESUMIBLE CANDIDATO REPUBLICANO PARA LA PRESIDENCIA DE EUA

El dia de ayer, Donald Trump gané en el estado de Indiana (EUA) con el 52.8% de los votos, ademas, la renuncia del
senador Ted Cruz (principal contendiente), coloca al magnate practicamente en la nominacién del Partido Republicano.
Desde que anunci6 sus intenciones de contender por la nominacién republicana para la presidencia de EUA, Trump no ha
dejado de hablar de México. En su primer evento de campafia, se refirid a los mexicanos que migran a ese pais como
“violadores” y “criminales”, y desde ahi no ha parado.

IMPLICACIONES EN MERCADOS

Si hace varios meses me hubieran preguntado si Trump podria llegar a ser candidato republicano, mi respuesta hubiera sido
NO (sin mayor duda). Aunque sigo pensando que no sera Presidente de EUA, ya no estoy 100% seguro. Las elecciones de
candidato seran en el mes de julio y las presidenciales el 8 de noviembre. La importante relacién comercial de México con
EUA (80% exportaciones) es uno de los muchos motivos que comenzaran a propiciar incertidumbre una vez iniciada la recta
final para la presidencia de EUA. EI movimiento hoy de debilidad en el tipo de cambio (hasta $17.85) es una muestra del
impacto que el “Factor Trump” ha comenzado a tener en nuestros mercados. Estaremos muy pendientes.

IMPLICACIONES EN MERCADOS
Recuerde que ninguna noticia se descuenta al 100% e independientemente de las propuestas que el Congreso de EUA
pueda permitir a Trump, el contenido de las propuestas por si mismas genera preocupacion. Recordamos cinco de ellas.

MURO FRONTERIZO: Su tema favorito y el de mayor reaccién entre politicos mexicanos. La construccion de un muro
fronterizo de mas de 1,600 kilometros, su altura aun no esté definida, seria pagado por México, para detener a los
pobladores que buscan entrar a EUA. El costo de esta propuesta es de méas de $10,000 mdd, segun él mismo.

BLOQUEAR REMESAS: Trump dio a conocer una propuesta para que México pague por el muro: modificar una norma
dentro de la ley antiterrorismo para cortar los envios de dinero a México hasta que se realice el pago. De acuerdo con la
campafia, México perderia mas de $25,000 mdd por el bloqueo de remesas. Lo méas grave de esta propuesta, de acuerdo
con el presidente Barack Obama, son las "consecuencias para la economia de México", que a su vez podrian generar
nuevas olas de migrantes mexicanos que tratan de entrar en EUA ante la dificil situacion econémica en su pais.

AUMENTAR COSTO DE LAS VISAS; Actualmente, una visa de diez afios para EUA tiene un costo de $160 dolares. La
campafia de Trump propone apuntar sobre estos documentos para presionar a México a pagar por el muro, ya sea con la
aplicacién de cobros mas altos o su total cancelacion.

GUERRA COMERCIAL: Trump ha amenazado con aumentar hasta en 45% las tarifas de productos mexicanos y chinos.
EUA es el primer socio comercial de México. Las naciones comparten una balanza comercial de $121,985 mdd, con un
superavit para México, de acuerdo con datos de la Secretaria de Economia. Ante las fuertes palabras de Trump, el
gobernador del Banco de México, Agustin Carstens, ha dicho que la posibilidad de que el magnate gane las elecciones en
Estados Unidos se refleja "implicitamente" en los modelos de riesgos del Banco Central.

DEPORTAR A 11 MILLONES DE ILEGALES: Mas personas laborando mueven la economia. El plan de Trump de deportar
a mas de 11 millones de inmigrantes indocumentados encogeria la poblacién estadounidense en un 3%.

Los mexicanos representan casi la mitad de esa cifra. En 2014, habia 5.6 millones de inmigrantes mexicanos no autorizados
viviendo en EUA, de acuerdo con datos del Centro de Investigacion Pew.
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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, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas 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, Juan José Reséndiz Téllez,
Juan Antonio Mendiola Carmona, Dolores Maria Ramén Correa, Ménica 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 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 algin 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 algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Méas 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 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 podréa 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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