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Continda el proceso electoral en Estados Unidos. La eleccion presidencial
estad basada en el sistema de colegios electorales, en el que para ser ungido
presidente se necesita obtener la mayoria de los 538 electores de los respectivos
colegios electorales. Esto implica que el dia de la eleccion, la poblacién en
realidad estd votando —al igual que en el proceso primario-, para instruir al
representante de su colegio electoral (elector) para que vote por el candidato del
partido que desea. En dicho sistema, cada estado recibe un nimero de votos
electorales igual al namero de representantes en el Congreso, que se determinan
en base al numero de poblacion de cada estado. Cabe mencionar que se
necesitan 270 votos para ganar la presidencia. Las tablas abajo muestran la
actualizacion de los posibles votos a favor de los dos candidatos:

Escenario actual de votos electorales Voto Duro
Votos electorales de acuerdo con la probabilidad de victoria para cada candidato Votos electorales por estado
Clinton Trump Clinton Trump
Total 272 Total 154 California (55) Alabama (9)
Hawaii (4) Alaska (3)
Massachussets (11) Arkansas (6)
Vermont (3) Idaho (4)
Dist. de Columbia (3)  Kentucky (8)
Maryland (10) Nebraska (4)
Voto Duro Probable Por Probable Voto Duro Rhode Island (4) North Dakota (3)
Definirse Oklahoma (7)
Tennessee (11)
West Virginia (5)
Wyoming (3)
Fuente: Real Clear Politics Fuente: Real Clear Politics

Mas entidades muestran inclinacion por un voto hacia Clinton. Si tomamos

los estados que se consideran como voto duro para cada candidato, Clinton

cuenta con 90 votos electorales y Trump con 63, como se muestra en la grafica

superior izquierda. Otros 182 votos electorales se consideran tendientes a ser

para Hillary Clinton, lo que significa un incremento respecto a los 156 que se

tenian a principios de agosto. Si a estos le sumamos el voto duro, 272 votos Documento destinado al piblico en general
serian para Clinton hasta el momento.



En el caso de Donald Trump, 91 votos electorales muy probablemente seran
para él, seis mas de lo proyectado a principios de este mes, lo que sumado con el
voto duro da 154 votos electorales para Trump. Asimismo, de los 138 que
parecian estar sin definirse a principios de agosto, ahora este nimero se ha
reducido a 112.

Las encuestas ahora muestran una ventaja de Hillary Clinton rumbo a la
eleccion presidencial del 8 de noviembre. A principios de este mes, el
promedio de las encuesta mostraba 7.7pp de ventaja de Hillary Clinton sobre
Trump. Si bien la ventaja se ha reducido, el margen sigue siendo amplio de 6pp.

Encuesta sobre la eleccion presidencial
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Fuente: Real Clear Politics

Debates de candidatos a la presidencia y a la vicepresidencia

4 BANORTE IXe

Fecha Lugar Formato
26 de Hempstead, Los candidatos presidenciales tendran seis periodos de 15 minutos para abordar distintos temas
septiembre Nueva York
) ... Los candidatos a la vicepresidencia debatiran en nueve periodos de 10 minutos pero el
4 de octubre Farmville, Virginia . )
moderador darg dos minutos a cada uno para responder a sus preguntas
- . Los candidatos presidenciales responderan a preguntas de ciudadanos la primera mitad del
9 de octubre St. Louis, Missouri . . .
tiempo y la segunda mitad sera a preguntas del moderador
19 de octubre hz?/;/deagas, El formato ser4 igual al del primer debate presidencial

Fuente: US presidential election news

Existen aun varios factores de incertidumbre en torno al resultado de la
eleccién. Si bien las encuestas apuntan a una victoria de Clinton, el publico se
inclina en un 65% hacia la alternancia, debido a que un porcentaje considerable
de la poblacion no aprueba los resultados del gobierno actual liderado por
Barack Obama. No obstante, Hillary Clinton tiene una ventaja considerable
sobre Trump en términos de fondeo de campafia, aunque este diferencial ha
comenzado a reducirse. Adicionalmente, los millenials (personas que alcanzaron
la edad adulta alrededor del afio 2000) son el blogue de electorado mas grande y
la ex Secretaria de Estado no es muy popular entre ellos, lo que se debe en gran
medida al escéandalo de los correos hackeados que ahora estan en manos de
Wikileaks. Por ultimo, Trump seguira teniendo simpatizantes respecto a su
mensaje anti-globalizacion en ciertos sectores de la poblacion.
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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 Gomez Solis, Idalia Yanira Céspedes Jaén, José
ltzamna Espitia Hernandez; Valentin Ill Mendoza Balderas, y Santiago Leal Singer, certificamos que los puntos de vista que se expresan en este
documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(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 a la de Grupo
Financiero Banorte S.A.B. de C.V por la prestacion 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 utilizacion de informacién 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 andlisis,
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.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion 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 compensacion por transacciéon
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 Gltimos 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 compafiias 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 Ultimo 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 inversién 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.

Aungue 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 posicién
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 exdgenos 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 informacién 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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