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EEUU: Comienza Ano Electoral...

20 de Enero de 2020

e  Proceso de juicio politico contra Trump divide a estadounidenses. Janneth Quiroz Zamora

e  Rumbo a la nominacién demdcrata: inician las elecciones primarias.
e  Sihoy fueran las elecciones, el candidato demdcrata resultaria vencedor.

Resumen Calendario Electoral
Este reporte tiene como objetivo dar seguimiento a la evolucion de las preferencias de los Evento Fecha
votantes para las elecciones presidenciales de EE.UU., los estados que podrian determinar el Debates Precandidatos demdcratas Enero - Abril
.. . .. . . s Caucus de:
resultado, las coincidencias entre los temas de preocupacion de éstos con el discurso politico de lowa 3 de Febrero
Trump y como esto puede determinar las decisiones del mandatario que involucran a México. New Hampshire 11de Febrero
Nevada 22 de Febrero

Comienza ano electoral en Estados Unidos Super martes ( elecciones en 15 estados) 3 de Marzo
El proximo 3 de noviembre se celebraran las elecciones presidenciales en Estados Unidos el ealiveni: Sidellviieo

. . . Michigan 10 de Marzo
(EE.UU.) en donde el presidente Donald Trump aspira a un segundo mandato de cuatro afios. Florda e M
Trump, cuenta con una sélida base de votantes en los estados gobernados por el Partido Arizona 17 de Marzo
Republicano. No obstante, durante su presidencia han ocurrido sucesos que han afectado sus Wisconsin 7 de Abril
niveles popularidad y que incluso han puesto en riesgo su estadia en el cargo. Por ejemplo, la Pennsylvania 28 e Abril
acusacion del Partido Demdcrata de una posible intervencién del gobierno de Rusia en las Convencién Nacional Demdcrata el HIllID

| . d I | | , : | d Convencién Nacional Republicana 24-27 de Agosto
elecciones de 2016 que llevaron a Trump a la Casa Blanca, y, mas recientemente, el proceso de Primer Debate Presidencial 29 de Septiembre
juicio politico en su contra por posible abuso de poder y obstruccién al Congreso. Asi, Trump Segundo Debate Presidencial 15 de Octubre
se convirtio oficialmente en el tercer mandatario de EE.UU. en ser sometido a un juicio politico. Tercer Debate Presidencial 22 de Octubre
Elecciones Presidenciales 3 de Noviembre

Fuente: Elaboracidn propia.

Carrera por la nominacion presidencial demdcrata entra en su fase decisiva

Los principales contendientes a la nominacidn presidencial por el Partido Demdcrata, por
orden en las preferencias en las encuestas, son: Joe Biden, vicepresidente de EE.UU. durante
la gestion de Barack Obama; Bernie Sanders, senador por el estado de Vermont; y Elizabeth
Warren, senadora por el estado de Massachusetts. Estos candidatos gozan de gran simpatia
por parte del electorado estadunidense; sin embargo, sus propuestas, que algunos han
catalogado como socialistas, podrian tener un efecto divisorio al interior del partido.

Estados péndulo definiran el resultado de la eleccién

Debido al elevado nimero de estados decididos por estrechos margenes de diferencia en 2016, los
cambios demograficos y los resultados de elecciones recientes hacen a los swing states o estados
péndulo determinantes en las estrategias electorales de los candidatos a la presidencia. Al respecto,
diversos sondeos de opinién muestran consistentemente al presidente Trump en una situacion de
desventaja en estos territorios clave, especialmente si el candidato demdcrata es Joe Biden.

El peso podria volver a sufrir episodios de volatilidad durante 2020 por las elecciones

Si bien, podria esperarse que nuestra moneda presente volatilidad relacionada al proceso electoral
que se esta desarrollando en EE.UU., ésta podria ser menor a la observada en las elecciones de 2016.
Esto debido a que el actual presidente podria destacar en su campafiia los logros alcanzados durante
su administracion en temas de comercio y migracion, en lugar de retomar el discurso de odio en
contra de México.

Tipo de cambio durante el proceso electoral de 2016 MXN/USD (pesos por délar)
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Proceso de impeachment contra Donald Trump divide a estadounidenses
E157% de los estadounidenses creen Después de que el mes pasado la Camara de Representantes aprobara los dos articulos del
que el presidente cometié un delito y impeachment en el que se acusa al presidente Donald Trump de los delitos de abuso de poder y
debe ser enjuiciado por ello. obstruccién al Congreso, el destino del mandatario se encuentra ahora en manos del Senado. Quien
recientemente dio inicio al juicio con la lectura de los cargos por parte de los legisladores de la Cdmara
Baja que fungiran como fiscales en el proceso. Los demdcratas acusan a Trump de haber presionado
a autoridades ucranianas para que investigaran a Joe Biden, principal contendiente a la nominacion
presidencial por el Partido Demdcrata, por posible conflicto de interés relacionado con las actividades

empresariales que su hijo, Hunter Biden, mantiene en aquel pais.

Al respecto, un nuevo sondeo publicado por Ipsos/FiveThirtyEight el 3 de enero, reveld lo dividida que

se encuentra la poblacion en relacion con la presunta culpabilidad del presidente Donald Trump. Los
resultados mostraron que 57% de los estadounidenses encuestados creen que el mandatario cometié
un delito y debe ser enjuiciado; de este porcentaje, el 50% estd “absolutamente seguro”, mientras
que el 31% esta “bastante seguro”. En tanto, el 40% cree que el presidente no cometié ningun delito
y no deberia ser enjuiciado. La encuesta también revelé que, menos de la mitad de los
estadounidenses, el 45% especificamente, cree que los demdcratas deberian retrasar el inicio del
juicio en el Senado hasta que se tengan garantias sobre su imparcialidad en el proceso. En tanto, el
52% de los encuestados cree que el juicio politico en el Senado no deberia esperar.

éLos estadounidenses apoyan el proceso de impeachment contra Donald Trump?

El Fiscal Miiller hace Miiller testifica Pelosi anuncia investigaciéon La Camara de Baja aprueba proceso
publico su reporte ante el Congreso para enjuiciar a Trump de impeachment contra Trump
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Fuente: Encuesta realizada por Ipsos/FiveThirtyEight, publicada el 3 de enero de 2020.

Rumbo a la nominacion demdcrata: Biden se mantiene a la cabeza en las preferencias

. . A medida que avanza 2020 y se acercan las primeras asambleas y elecciones primarias, la contienda
Biden es el favorito para ganar la o ) o )
nominacién presidencial por el Partido por la nominacién demdcrata se ha focalizado en los tres principales contendientes: por un lado, se
Demdcrata, de acuerdo a diversas encuentra el exvicepresidente y puntero en las encuestas Joe Biden, quien promete devolver la
encuestasa aivel naciondl cordura a la Casa Blanca y recuperar los valores que hicieron grande a los Estados Unidos bajo el lema
de “Rebuild America” (Reconstruir América). En materia econdmica, destaca su propuesta de
incrementar el salario minimo a nivel federal a $15 por hora, misma que ha sido retomada por el resto

de los candidatos.

Por otra parte, los senadores Bernie Sanders y Elizabeth Warren, tienen visiones mucho mas liberales
sobre cémo solucionarian los problemas sociales derivados de la desigualdad econdmica, con
propuestas como “Medicare para todos”, y nuevos impuestos sobre los mds ricos. Con relacion a
nuestro reporte anterior, Monitor Electoral de diciembre, Joe Biden tuvo una ligera caida 0.2% en las

preferencias. Por otra parte, los senadores Bernie Sanders y Elizabeth Warren aumentaron 1.1% y
1.4% respectivamente.
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¢éQuién lidera la carrera por la nominacion presidencial demdcrata en las encuestas a nivel nacional?
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Fuente: FiveThirtyEight, publicada el 15 de enero de 2020.

El caucus de lowa marcara el inicio de las elecciones primarias del Partido Demdcrata

El proximo 3 de febrero arrancan de manera oficial las elecciones primarias del Partido Demdcrata,
con el tradicional caucus en el estado de lowa. El caucus es la etapa previa en la que cada partido
decide quién recibira la nominacién para contender por la presidencia. Esta asamblea ciudadana suele
ser usada por muchos contendientes para saber si tienen posibilidades reales de ganar la nominacion
presidencial. Por ello, la contienda en lowa tipicamente marca la tendencia sobre quién podria ser el
ganador de las elecciones primarias, pues desde 1996, todos los postulantes demdcratas que se
impusieron en esta asamblea terminaron ganando la nominacién presidencial del partido: Bill Clinton
en 1992, Al Gore en 2000, John Kerry en 2004, Barack Obama en 2008 y Hillary Clinton en 2016. No
obstante, solo Bill Clinton y Barack Obama lograron ganar la presidencia.

Promedio de encuestas en el estado de lowa (%) para las elecciones primarias demdcratas
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Fuente: Elaboracion propia con informacidn de RealClearPolitics, publicada el 15 de enero de 2020.

Tendencias electorales rumbo a las elecciones presidenciales de 2020

Debido a caracteristicas demograficas y patrones histéricos de votacion, en cada eleccién presidencial
los Partidos Demdcrata y Republicano tienen generalmente asegurado ganar un determinado nimero
de estados y votos electorales. Geograficamente, los republicanos han tenido éxito en los estados
localizados en el sur, medio oeste y la llanura occidental de los Estados Unidos, mientras que los
, que se refiere a un grupo de estados ubicados

In

demdcratas suelen ganar en el llamado “muro azu
en el noroeste, la costa del Pacifico y los territorios que rodean los Grandes Lagos.
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En comparacién con nuestro reporte anterior, no hubo cambios en las preferencias en los estados
considerados “seguros” o “probables”. Por lo tanto, si las elecciones presidenciales se llevaran a cabo
el dia de hoy, el candidato demdcrata ganaria en 22 estados, con los que obtendria un total 249 votos
electorales. Por otra parte, el Partido Republicano se alzaria con la victoria en 24 territorios, cifra que
le garantizaria un total de 204 votos electorales.

Distribucidn de votos electorales por estado* y proyecciones para 2020**

No se registraron cambios en las
predicciones de nimero de estados y
votos electorales por partido.

*/ Los nimeros se refieren a los votos electorales del Colegio Electoral.
**/ Safe: voto seguro, Likely: voto probable, Leans: voto débil y Tossup: no definido.
Fuente: 270towin.com

Prediccion por partido en elecciones presidenciales de 2020 (Nimero de votos electorales)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de The Cook Political Report.

En cada contienda electoral, los Los estados campo de batalla seran el foco de atencién en las campanas presidenciales

estados péndulo juegan un papel Adicional a los territorios considerados como “seguros” o “probables”, existen estados conocidos
fundamental para definir al candidato popularmente como swing states. Estos territorios son llamados asi debido a la variabilidad de los
ganador de una eleccion. resultados y por lo altamente competidas que han sido las ultimas contiendas electorales entre ellos.
La imprevisibilidad de los resultados en estos estados juega un papel determinante en cada eleccion
presidencial, ya que el éxito de un candidato depende, en buena medida, de sus propuestas de

campafa en cada uno de estos territorios.
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De acuerdo con tendencias demograficas y resultados en elecciones recientes, se prevé que los
siguientes estados resultaran determinantes para definir el resultado de la préxima contienda
electoral: Florida (29 votos electorales), Pennsylvania (20), Ohio (18), Georgia (16), Michigan (16),
Carolina del Norte (15), Virginia (13), Arizona (11), Wisconsin (10), Colorado (9), Nevada (6), Maine (4)
y New Hampshire (4).

Al respecto, diversas encuestas de opinidon muestran que, si las elecciones presidenciales se llevaran
a cabo el dia de hoy, el Partido Demdcrata ganaria en seis de los trece estados péndulo: Colorado,
Maine, Michigan, Nevada y New Hampshire y Virginia. Por otra parte, los republicanos ganarian los
estados de Georgia y Ohio. En los cinco estados restantes las encuestas prevén una contienda cerrada
y, por lo tanto, no es posible pronosticar un resultado. El elevado nimero de estados decididos por
estrechos margenes de diferencia en 2016, los cambios demograficos y los resultados de elecciones
recientes, ubican a los swing states o estados péndulo en el centro de las estrategias electorales de
los candidatos a la presidencia.

Preferencias en los estados péndulo no presentaron grandes cambios

No se registraron cambios significativos La preferencias en los swing states no presentaron grandes cambios respecto a nuestro reporte

en las preferencias con relacién al anterior. En el estado de Florida, la mediana de las encuestas arrojo que los tres principales candidatos

reporte anterior. demdcratas a la nominacion presidencial registraron una ligera caida en las preferencias en los
enfrentamientos cara a cara contra Donald Trump de -0.5% cada uno. En Michigan, Joe Biden y
Elizabeth Warren presentaron ligeras caidas de -0.5% y -1% respectivamente. En tanto, Bernie Sanders
no registré ningin cambio. En Wisconsin, Biden y Sanders retrocedieron -0.5%, y Elizabeth Warren no
presentd variacion alguna respecto al reporte anterior. En Nevada, Joe Biden fue el candidato
demdcrata que obtuvo los peores resultados, al caer -1.5%, seguido de Warren con una disminucion
de -0.5%. Por otra parte, el senador Bernie Sanders se mantuvo sin cambios.

A continuacion, se analizan algunas de las encuestas mas recientes en los denominados swing states
donde se prevén contiendas altamente competidas y que, por lo tanto, son mas proclives a definir al
candidato ganador de las préximas elecciones presidenciales.

Biden es el Unico demdcrata con posibilidades de ganarle a Donald Trump en Florida: Mason-Dixon
De acuerdo con un sondeo realizado por Mason-Dixon publicada el 31 de diciembre de 2019, Joe
Biden seria el Unico candidato demdcrata que podria ganarle a Donald Trump en el estado de Florida
en las proximas elecciones presidenciales. Los resultados le otorgaron a Biden una pequefia ventaja
de solo dos puntos porcentuales (47% vs. 45%) sobre el actual mandatario. En cuanto al resto de los
aspirantes a la candidatura demdcrata, Trump superd ampliamente a Elizabeth Warren (42% vs. 51%)
y Bernie Sanders (44% vs. 49%) con nueve y cinco puntos porcentuales de diferencia respectivamente.

Donald Trump vs. candidatos demdcratas. Mediana de encuestas realizadas en Florida (%)

Biden, Sanders y Warren registraron

una caida de -0.5% en las preferencias Biden 48% 7% 45%
en el estado de Florida con relacion al

reporte pasado.

Sanders 48% 3% 49%
Warren 46.5% 5.5% 48%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

m Democrata ®N/S ®ETrump
Fuente: Elaboracién propia con informacién de RealClearPolitics.com
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Principales candidatos demadcratas aventajan a Donald Trump en Michigan: Detroit News

Una nueva encuesta publicada por Detroit News publicada el 7 de enero sefialé que Joe Biden es el
candidato demdcrata mejor posicionado en un hipotético enfrentamiento por la presidencia contra
Donald Trump en el estado de Michigan. Biden superd al republicano por siete puntos porcentuales
(50% vs. 43%). Le siguieron los actuales senadores por Vermont y Massachussets, Bernie Sanders con
cuatro puntos de ventaja (49% vs. 45%) y Elizabeth Warren con solo dos puntos de diferencia (46% vs.
44%) sobre el actual mandatario.

Donald Trump vs. candidatos demdcratas. Mediana de encuestas realizadas en Michigan (%)

Caen Biden y Warren -0.5% y 1%

X . Biden 52% 7% 41%
respectivamente en las preferencias en
el estado de Michigan.
Sanders 52% 5% 43%
Warren 47% 9% 44%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

m Demdcrata ®N/S ®ETrump
Fuente: Elaboracién propia con informacion RealClearPolitics, publicada el 15 de enero de 2020.

Estados de Wisconsin y Nevada se estan inclinando a favor de los demdcratas: Fox News

Un conjunto de encuestas publicadas el pasado 8 de enero por la cadena Fox News, revel6 que algunos
estados clave en las proximas elecciones presidenciales se estan inclinando a favor del Partido
Demdcrata, particularmente si el candidato es el Joe Biden. De acuerdo a dichos sondeos el
mandatario republicano pierde en cada uno de los hipotéticos enfrentamientos contra los principales
contendientes a la nominaciéon demdcrata en los estados de Nevada y Wisconsin, con lo que los
demdcratas asegurarian 16 votos electorales adicionales.

En la encuesta realizada por la cadena de noticias, entre votantes registrados del estado de Nevada,
Biden superd a Donald Trump por ocho puntos porcentuales (47% vs. 39%) y tuvo la Unica ventaja
fuera del margen de error de la encuesta. Le siguieron Bernie Sanders con cinco puntos de ventaja
(46% vs. 41%) y Elizabeth Warren con solo un punto porcentual de diferencia (41% vs. 40%) sobre el
actual mandatario.

Resultados similares arrojé el sondeo realizado en el estado de Wisconsin. En esta encuesta, Joe Biden
superd a Trump por cinco puntos porcentuales (46% vs. 41%). Le siguieron Bernie Sanders con cinco
puntos de ventaja (46% vs. 42%) y Elizabeth Warren con solo dos puntos porcentuales de diferencia
(44% vs. 42%) sobre el republicano.
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https://www.detroitnews.com/story/news/politics/2020/01/09/biden-bloomberg-have-largest-leads-against-trump-michigan-poll/2846700001/
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Trump vs. candidatos demécratas: Mediana de encuestas realizadas en Nevada y Wisconsin (%)

Biden 49% 8% 43% Biden 47.5% 8.5% 44%

En Nevada, Biden fue el candidato
demdcrata que obtuvo los peores

resultados, al caer -1.5%, seguido de Sanders 47% 9% 44% Sanders 46.5% 7.5% 46%
Warren con una disminucién de -0.5%.

Warren 46% 7% 47% Warren 45% 9.5% 45.5%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
mDemdcrata ®mN/S B Trump mDemodcrata ®N/S ®Trump

Fuente: Elaboracion propia con informacion de RealClearPolitics, publicada el 15 de enero de 2020.

Ventaja minima de Donald Trump en Arizona sobre los principales candidatos demdcratas: PPP
Una encuesta publicada el 3 de enero por la empresa Public Policy Polling, sefialé que el presidente
Donald Trump mantiene una ligera ventaja sobre los demdcratas Bernie Sanders y Elizabeth Warren
en el estado de Arizona. En los cruces cara a cara, Trump superd a Sanders (47% vs. 46%) y Warren
(47% vs. 45%) por uno y dos puntos porcentuales de diferencia, respectivamente. Por otra parte, la
medicidn arrojo un empate entre el mandatario republicano y Biden (46% vs. 46%)

Donald Trump vs. candidatos demdcratas. Mediana de encuestas realizadas en Arizona (%)

Biden 46% 8% 46%
Persiste empate técnico en las
encuestas presidenciales en Arizona.
Warren 43% 10% 47%
Sanders 37% 16% 47%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

B Demdcrata  mN/S mTrump
Fuente: Elaboracién propia con informacién de RealClearPolitics, publicada el 15 de enero de 2020.

El muro azul demdcrata podria estar resurgiendo cuatro afios después...

Después de que Donald Trump lograra una victoria electoral muy importante en tres estados clave en
2016: Wisconsin, Michigan y Pensilvania, el muro azul demdcrata podria resurgir cuatro afios después.
Las encuestas muestran consistentemente que Trump se estd quedando atras en estos tres estados,
particularmente si el candidato demdcrata es Joe Biden. La caida en las preferencias en estos estados
viene acompafiada de otras encuestas que lo ubican en una situacion de desventaja o empatado en
otros territorios clave como Nevada y Arizona. Estos resultados sugieren que el actual presidente
tendra que enfocar sus esfuerzos para volver a ganar en estos estados que fueron determinantes para
obtener la victoria en las elecciones pasadas.

En el estado de Michigan, los candidatos demdcratas obtienen los mejores resultados en un posible
enfrentamiento contra Donald Trump por la presidencia: Biden aventaja a Trump por ocho puntos
porcentuales, le siguen Sanders y Warren con siete y tres puntos de diferencia. Por otra parte, los
resultados en el estado de Arizona son mucho mas cerrados. En este territorio, Biden se encuentra
empatado en las encuestas contra Donald Trump, por otra parte el republicano aventaja a los
senadores Sanders y Warren por cinco y dos puntos de diferencia.
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Trump vs. demdcratas: ¢ Quién lidera las encuestas en los estados? (Puntos porcentuales de ventaja)

Michigan, Pensilvania y Wisconsin Estado (Votos Electorales) Biden Sanders Warren Semaforo Electoral

volverian a ser demacratas en 2020. Florida (29) Biden +2 Trump +2 Trump +3 Competido
Pensilvania (20) Biden +7 Sanders +4 Warren +2 Inclinandose Demdcrata
Michigan (16) Biden +8 Sanders +7 Warren +3 Inclindndose Demdcrata
Carolina del Norte (15) Biden +3 Sanders +1 Trump +1 Competido
Arizona (11) Empate Trump +5 Trump +2 Inclindndose Republicano
Wisconsin (10) Biden +3 Sanders +1 Empate Inclindndose Demdcrata
Nevada (6) Biden +4 Sanders +3 Trump +1 Inclinandose Demdcrata

Fuente: Elaboracién propia con informacidn de RealClearPolitics, publicada el 15 de enero de 2020.

éQué esperar?

- Con relacién al juicio politico contra Donald Trump, no hay indicios de que se vaya a
alcanzar la mayoria requerida para que el proceso de impeachment prospere, toda vez
que el Partido Republicano tiene mayoria en el Senado. No obstante, habra que estar
atentos sobre posibles llamados a declarar de nuevos testigos involucrados en el caso
ucraniano, que podrian demostrar si el presidente Donald Trump cometio los delitos de
abuso de poder y obstruccién al Congreso, que acusan los demdcratas.

- Por el lado demdcrata, se prevé que las elecciones primarias, que arrancan oficialmente
con el caucus de lowa, sean una de las mas competidas en mucho tiempo. Por lo tanto
es importante seguir detalladamente los debates para conocer las propuestas de cada
uno de los candidatos que aspiran a la nominacién presidencial. Al respecto, el senador
y precandidato Bernie Sanders ha expresado su rechazo al T-MEC, argumentando que
este acuerdo resultaria en la pérdida de cientos de empleos bien remunerados en
Estados Unidos como resultado de la subcontratacion. Esta postura inyectaria
incertidumbre en los mercados, en caso de que logre ganar la nominacion presidencial
por su partido.

- Tal como sucedié hace cuatro afios, cuando Donald Trump se postuld por primera vez a
la presidencia, los mercados podrian enfrentar incertidumbre sobre todo en la ultima
parte de la contienda. Si bien, podria esperarse que nuestra moneda presente
volatilidad relacionada al proceso electoral que se esta desarrollando, ésta podria ser
menor a la observada en las elecciones de 2016. Esto debido a que el actual presidente
podria destacar en su campafia los logros alcanzados durante su administracidon en
temas de comercio, como la aprobacién del T-MEC, y migracion, en lugar de retomar el

discurso de odio en contra de México.
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Anélisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracion.

Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacién alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinion especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que
ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente

documento.

En los ultimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar algun servicio de representacion comun, financiamiento corporativo, banca de inversién, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden

ser objeto de andlisis en el presente informe.

Este reporte estd dirigido a la Direcciéon de Promocion. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accién contra su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este
comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El cdlculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una o mas
metodologias generalmente aceptadas en los analisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, andlisis por partes o alguna otra que aplique al
caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios, fusiones y
adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y su

comparacion directa con la cotizacion.
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