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Resultados de Super Tuesday ponen

a Clinton y Trump a la cabeza 2 de marzo 2016
. . www.banorte.com
=  Ayer tuvo lugar el Super Tuesday en el que hubo procesos primarios en WWW.IXE.COm.MX
12 estados @analisis_fundam
= En el Partido Democrata la triunfadora fue Hillary Clinton (HRC), Delia Paredes
quien ya cuenta con 1,034 delegados de los 2,383 que se requieren para Director Ejecutivo Analisis y Estrategia
ser la candidata presidencial del partido delia.paredes@banorte.com
= En el Partido Republicano, Donald Trump fue el ganador acumulando Katia Goya
316 de los 1,237 delegados necesarios Economista Senior, Global

katia.goya@banorte.com

= Segun las encuestas, en caso de que estos fueran los dos candidatos a la

presidencia, HRC ganaria por un margen acotado Juan Carlos Garcia

Economista, Global

Proceso de eleccion de candidatos a la mitad del camino. La eleccion del Juan.garcia.viejo@banorte.com

candidato de cada partido es un proceso complejo que cada estado lleva a cabo,

ya sea a través de una eleccion primaria o de una asamblea partidista (conocida

como caucus), entre enero y junio del afio en el que se tenga que elegir

presidente (para mas detalle, consultar la nota “Eleccion 2016 — El largo

camino hacia la presidencia de Estados Unidos” [aqui].) Estos procesos tienen

como objetivo conseguir el nimero de delegados suficientes para obtener la

nominacion para competir por la presidencia. En el caso del partido demdcrata,

el candidato necesita 2,383 delegados, mientras que en el republicano se

requieren 1,237. Hasta ahora se han llevado a cabo procesos en 16 de los 51

estados. En el Partido Demdcrata, esto implica la asignacion de 963 delegados,

mientras que en el caso de los republicanos 688.

Con el Super Tuesday, HRC y Trump se posicionaron como los candidatos
del Partido Demécrata y Republicano, respectivamente. De los procesos
primarios destaca el caucus de lowa y la eleccion primaria de New Hampshire,
ya que son los dos primeros procesos y normalmente sirven como una sefial
temprana de qué candidatos podrian obtener la nominacién del partido, y cuales
podrian dejar la carrera. Por parte del Partido Republicano, Ted Cruz sorprendio
al llevarse la victoria en el caucus de lowa, pero posteriormente, Trump gané la
primaria de New Hampshire, al igual que la eleccién en Nevada y Carolina del
Sur. En la eleccion demdcrata, Clinton vencié en lowa, Nevada y Carolina del
Sur, mientras que Bernie Sanders derrotd a la ex Secretaria de Estado en la
primaria de New Hampshire. Ayer se llevo a cabo el Super Tuesday, en el que
tienen lugar 12 procesos primarios. Dentro del partido republicano, Donald
Trump gand 7 de los 11 estados y obtuvo al menos 237 delegados. Cruz
consiguid al menos 209 delegados y Rubio logré captar por lo menos 94, como
se observa en la siguiente tabla. Hasta ahora, incluyendo los resultados de los
procesos previos, Donald Trump cuenta con 319 delegados, Cruz tiene 226,
Rubio acumula 110, Kasich cuenta con 25 y Carson con 8.
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Por su parte, en el caso del Partido Demdcrata Clinton obtuvo la victoria en siete
estados, con lo que gan6 al menos 504 de los 859 delegados en juego el martes,
mientras que Sanders obtuvo al menos 340 de ellos.

Resultados en la eleccion republicana Resultados en la eleccion demdcrata
% %
Donald Trump Ted Cruz Marco Rubio

Hillary Clinton ~ Bernie Sanders

Alabama 19 Alabama

Alaska 15 Arkansas

Arkansas 25 Colorado

Georgia 24 Georgia

Massachusetts 18 Massachusetts

Minnesota 37 Minnesota

Oklahoma 26 Oklahoma

Tennessee 21 Tennessee

Texas 18 Texas

Vermont 19 Vermont

Virginia 32 Virginia

Delegados obtenidos 237 209 94 Delegados obtenidos 504 340

Delegados totales 319 226 110 Delegados totales 1,052 427
Fuente: Washington Post Fuente: Washington Post

A esto habria que afadir los sub-delegados, que son normalmente
funcionarios con cargos publicos o lideres del partido que pueden votar por
quien ellos quieran. En el partido democrata, HRC continda liderando la
contienda con 1,034 delegados y Sanders le sigue con 408. Cabe destacar que el
rol de los sUper- delegados es importante. Hillary Clinton ya tiene a su favor un
total de 449 de 712 super-delegados en el partido, lo cual equivale a un 63% del
total de sUper- delegados a votar en la Convencion Demdcrata que se celebrara
en julio para elegir al candidato presidencial. Sanders por su parte tiene 19
stper-delegados, con 182 super-delegados aun sin decidirse. Por su parte, en el
Partido Republicano no existen super- delegados como tal, sino que asisten
hasta tres representantes de cada estado a la Convencidn Nacional, mismos que
tienen derecho a voto, aunque no lo emiten previo a dicha reunion.

Hacia adelante continta el proceso de elecciones primarias. A pesar de estos
resultados, todavia ningn candidato tiene suficientes delegados para ser ungido
como candidato presidencial. En el partido republicano todavia hay cinco
aspirantes a la candidatura, como se observa en el diagrama de abajo. En nuestra
opinion, es probable que por lo menos uno decida salir de la contienda en los
préximos dias. En el partido demdcrata, cabe destacar que todavia quedan
estados con un numero de delegados importante (ver calendario en la siguiente
pagina), en donde Hillary Clinton ya habia ganado hace ocho afios, lo que
incrementa sus posibilidades de asegurar la candidatura en la convencion del
partido en julio.
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Participantes de la contienda republicana Participantes de la contienda demdcrata
Los que quedan... Los que quedan...
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Los que ya la abandonaron... Los que ya la abandonaron o nunca entraron de lleno...
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BUSH CHRISTIE  FIORINA O'MALLEY BIGEN
Fuente: New York Times Fuente: New York Times

Calendario de elecciones primarias (1/2)

Delegados Delegados Tr_iunfo de
Fecha  Evento republicanos  demdcratas Clinton vs.
Obama 2008

Marzo Caucus Kansas 40 37

Kentucky (rep) 46

Louisiana 46 59

Maine (rep) 23

Caucus Nebraska (dem) 30

Maine (dem) 30

Puerto Rico (rep) 23

Caucus Hawaii (rep) 19

Idaho (rep) 32

Michigan 59 147 Clinton

Mississippi 40 41

Convencion en D.C. (rep) 19

Convencion en Islas Marianas (dem) 11

Florida 99 246 Clinton

Ilinois 69 182

Missouri 52 84

Caucus en Islas Marianas (rep) 9

North Carolina 72 121

Ohio 66 159 Clinton

Caucus Islas Virgenes (rep) 9

Arizona 558 85 Clinton

Caucus ldaho (dem) 27

Utah 40 37

Caucus Alaska (dem) 20

Caucus Hawaii (dem) 34

Caucus Washington (dem) 118
Abril  Wisconsin 42 96

Wyoming 29 18

Nueva York 95 291 Clinton

Connecticut 28 70

Delaware 16 31

Maryland 38 118

Pennsylvania 7 210 Clinton

Rhode Island 19 33 Clinton

Fuente: New York Times



Calendario de elecciones primarias (2/2)

Fecha Evento Delequos Delegados Triunfo de Clinton
republicanos demoécratas  vs. Obama 2008
Mayo Indiana 57 92 Clinton
Guam 9 12
Caucus Nebraska (rep) 36
Virginia Occidental 34 37 Clinton
Kentucky (dem) 61 Clinton
Oregon 28 74
Washington (rep) 44
Junio  Caucus Islas Virgenes (dem) 12
Puerto Rico (dem) 67
California 172 546 Clinton
Montana 27 27
Nueva Jersey 51 142 Clinton
Nuevo México 24 43 Clinton
Dakota del Norte 28 23
Dakota del Sur 29 25 Clinton
D.C. (dem) 45

Fuente: New York Times

Las encuestas apuntan hacia una victoria del Partido Demdcrata en la
eleccion presidencial del 8 de noviembre. Las recientes encuestas muestran
que de ser Clinton la candidata demdcrata, la ex Secretaria de Estado ganaria
contra Trump por un margen de 3pp, pero en caso de enfrentarse a Cruz podria
perder por un margen estrecho de alrededor de 1pp. En el escenario de una
victoria de Sanders, el Senador de Vermont triunfaria ante Trump y Cruz por
diferencias de 8pp y 10pp, respectivamente. Cabe mencionar que el margen de
error de las encuestas es de 3pp, de tal manera que en algunos casos
préacticamente estamos hablando de un empate técnico.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Alejandro Cervantes Llamas, Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Victor Hugo Cortes Castro, Marissa Garza Ostos, Marisol
Huerta Mondragén, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Juan Carlos Garcia Viejo, Hugo Armando Gémez Solis, Idalia Yanira Céspedes Jaén, José
ltzamna Espitia Hernandez, Valentin |l Mendoza Balderas, Rey Saul Torres Olivares, Santiago Leal Singer, y Maria de la Paz Orozco, certificamos
que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compaifia(s) o empresa(s)
objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni
recibiremos compensacién distinta ala de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V por la prestacidn de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre
otras cosas, la utilizacién de informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis,
desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisiéon del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de
distribucion.

Remuneracién de los Analistas.

La remuneracién de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte
Ixe y de sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccion
especifica alguna en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran namero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algin servicio como los mencionados a las compariias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion por parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por
parte de la banca de inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto
de andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de
inversion o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compariias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en
el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del dltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores
en circulacion o el 1% de la emision o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el analisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exodgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las
tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en
contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracion alguna
respecto de su precision o integridad. La informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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