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Elecciones Historicas en EE.UU.

El préximo 3 de noviembre los Estados Unidos de Norte América estaran celebrando una de las elecciones presidenciales mas
importantes desde 1800. Nuestro vecino del norte se encuentra dividido, casi como si fuera 1850. Dos ideologias separan a los
Estados Unidos en temas diversos y el resultado de esta eleccién marcard un hito muy significativo en la evolucion del pais hasta
hoy mas poderoso del mundo.

Son diversos los puntos que han colocado a Estados Unidos en esta histdrica divisidon, algunos de ellos no muy diferentes a los que
durante la historia han puesto a otros grandes imperios al borde del colapso o marcaron el inicio de su decadencia. Desigualdad
econdmica, desigualdad educativa, migracion, inclusion o rechazo a la diversidad sexual/racial, globalizacién o aislamiento, medio
ambiente, son los temas que mantienen dividido al pais en niveles a que, a veces, parecen irreconciliables.

Como si fuera poco, las redes sociales mds alld de acercar parecen haber creado una polarizacidn casi perfecta con cada vez
menos gente moderada. No son menos extremistas los de izquierda que los de derecha. ANTIFA o PROUD BOYS hacen evidente la
creacién de cultos en donde los propios principios de discriminacién o no discriminacién avanzan en paralelo generando
diferencias radicales con pocos puntos a negociar.

El 3 de noviembre marcara un punto de fulcro para el futuro del imperio estadounidense; si gana Trump sera dificil justificar una
vez mas un “error”, serd clara la posicion americana en su papel en contra de la conciliacién, apertura comercial, cuidado
climatico, creador de instituciones, acuerdos y ley. Por otro lado, si gana Biden es posible que se revierta todo el dafio hasta hoy
ocasionado, pero tendra que entender al pueblo pro-Trump, gobernar para ellos y no ignorarlo como lo hizo Obama, de otra
forma sélo profundizard las diferencias ya existentes moviendo el péndulo de un lado hacia el otro sélo de manera temporal.

El presente documento es una guia simple para poder entender lo que esta en juego el proximo 3 de noviembre, asi como los
probables efectos inmediatos en los agentes econdmicos americanos y por ende en todo el mundo. La informacidn presentada es
una seleccion de lo que el equipo de Sherpa Capital ha podido recopilar de diferentes corredurias y fuentes de informacién.

No sobra mencionar que nosotros no somos analistas politicos, no realizamos encuestas y que todo aqui contenido tiene el Unico
propdsito de compartir informacidn que nosotros juzgamos relevante o interesante.

AN Sherpacap]tal www.sherpacapital.com.mx



¢Qué se vota el proximo 3 de noviembre?

La composicion de la Cdmara y Senado sera igual o mas importante que el voto presidencial.

Las elecciones presidenciales en Estados Unidos se determinan por el
resultado en el niUmero de votos electorales obtenidos por cada
candidato.

A cada estado le ha sido asignado un nimero de votos electorales en
parte basado en la poblacion de dicho estado.

Existen un total de 538 votos electorales, asi que el candidato que
logre obtener 270 o mds serd el ganador de la eleccién.

Esto quiere decir que la poblacién vota a nivel estatal. El sistema
funciona de forma en que el resultado representa el voto popular.

Es posible que un candidato gane la eleccidn sin haber ganado el voto
popular como sucedié en 2016.

Demdcratas: 45 o.o °

Republicanos: 53 000600

Sissss 100 Gaaacs

Cédmara de Representantes }

Democratas: 233

Republicanos: 198
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Ademas de la votacion presidencial, se estara eligiendo a los
miembros del congreso de Estados Unidos, el cudl estd conformado
por la Camara de Representantesy el Senado.

Actualmente los Republicanos tienen la mayoria del Senado y se
estaran eligiendo 33 lugares en esta eleccidn, donde los Demdécratas
podran recuperar el poder.

La Camara de Representantes se va a elegir por completo en estas
elecciones, donde la mayoria la tiene actualmente el Partido
Demdcrata.

Una recuperacion del Senado por parte de los Demdcratas podria
traer trabas importantes al gobierno en caso de que Trump lograra
reelegirse, asi como un control total del gobierno en caso de una
Victoria de Biden.

*Los estados de Maine y Nebraska reparten electores dependiendo del 3
resultado de cada candidato.



¢Qué esperar en casos de triunfo absoluto?

Lo mejor para los mercados es un triunfo absoluto para cualquiera de los dos partidos.

: Camara de . .
Escenario Casa Blanca Senado Posibles Posturas Post-Eleccidn
Representantes
e Politicas sobre derechos sociales dominan sobre ley y orden.
e Mejor manejo de crisis por COVID-19.
DDD D D D » Postura regulatoriay restrictiva para sectores especificos.

* Impulso a desarrollo de politicas ambientales.

» Esfuerzos para una recuperacion econdmica a costo de falta de control y
manejo del COVID-19.

e Estricta ley y orden domina sobre politicas sobre derechos sociales.

e Postura desregulatoria en sectores y esfuerzo en reduccién de

RRR R R R .
impuestos.
* Impulso a desarrollo del sector energético tradicional (no renovables).
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¢ Cuales son las posibles resoluciones a politicas clave?

Hay claras divergencias en politica para ambos lados.

Politica Interna

Politica Externa

Asunto Trump

Expansion del servicio de
salud gubernamental

Reforma migratoria X

Aumento de impuestos
Reducciéon de impuestos X
Iniciativas ecoldgicas y

climaticas

Acuerdos comerciales
multilaterales

Acuerdos climaticos
multilaterales

Guerra comercial con China X
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Biden

Notas

BIDEN: ha sostenido que protegera el ACA (Affordable Care Act) y se
basard en el mismo concepto para una opcién publica similar.

TRUMP: Politica mas estricta en la frontera, limitacidn a inmigrantes
legales e ilegales. BIDEN: Ciudadania para inmigrantes
indocumentados, asi como inversién en LATAM para reducir violencia
y pobreza.

BIDEN: Espera que el plan fiscal propuesto recaude $4T de ddlares en
los préximos 10 afos.

TRUMP: Mantener e impulsar hacia tarifas individuales y corporativas
mas bajas.

BIDEN: Propuso inversion federal para lograr objetivos de
sustentabilidad, incluyendo ser un pais carbén-neutral para el afio
2050.

TRUMP: Prefiere acuerdos bilaterales en beneficio de EE.UU. BIDEN:
Sefiala una mayor apertura hacia el compromiso con instituciones y
paises en acuerdos multilaterales.

TRUMP: Salida del Acuerdo Climatico de Paris. BIDEN: Confirma que
regresara al Acuerdo Climatico de Paris.

AMBOS: Postura mas firme en cuanto a la relacion de Estados Unidos
con China.

*ACA: Affordable Care Act (Ley de cobertura por plan de salud)
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¢Qué esperar en diferentes sectores econdomicos?

Las diferencias en politica tendran repercusiones distintas en cada sector econdmico.

Sector

Salud

Farmacéutico

Financiero

Tecnologia

Telecom

Transporte

Energia

Servicios

Magquinaria
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Positivo

Neutral

Positivo

Neutral

Neutral

Positivo

Positivo

Neutral

Neutral

Negativo

Negativo

Neutral

Negativo

Negativo

Positivo

Negativo

Neutral

Negativo

Notas

TRUMP: riesgo en la continuidad del ACA. BIDEN: Esfuerzos por
reforzar el ACA.

TRUMP: Menor costo para retirados, aumento en el limite de apoyo
por empresas. BIDEN: Presidn en precios para empresas y
eliminacidn de beneficios fiscales, multas para empresas que no
participen en programas de reembolsos.

TRUMP: desregulacion del sector. BIDEN: Incremento en regulacion,
mayores impuestos.

BIDEN: regulacion Big Tech, mayores restricciones de importacion.

BIDEN: Neutralidad de red y politicas antimonopolio.

TRUMP: Apoyo a carreteras, manejo auténomo. BIDEN: Apoyo a
carreteras, infraestructura, manejo auténomo, registro de
empleados.

TRUMP: desregulacion del sector. BIDEN: regulacion del sector,
reduccion de emisiones y apoyo climatico, cambios a las tarifas a
empresas de procesamiento de crudo.

TRUMP: apoyo a servicios y manufactura Estadounidense, apoyo a
exportaciones del sector. BIDEN: Apoyo a empresas de energia
renovables, aceleracion en cierres de plantas de carbon.

BIDEN: regulacién en emisiones de camiones, regulacion en fracking
y ductos, restricciones en apoyo a sector agro.

*ACA: Affordable Care Act (Ley de cobertura por plan de salud)



¢Qué sectores son los mas expuestos?

Las condiciones de precio y ciclo hacen mas relevante el impacto sectorial.

Mayor relevancia en la eleccidn

A

Energias renovables Sector Salud
Petrdleo & Gas Extranjero Petréleo & Gas Nacional
Infraestructura
Telecom
Materiales Tecnologia Financiero
Sector / Industria Servicios Sector / Industria
beneficiada con victoria de |« »| beneficiada con victoria de
BIDEN Consumo discrecional TRUMP

Sector Industrial

Consumo basico

v

Menor relevancia en la eleccion
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éQué dicen las encuestas?

La ventaja que tiene Biden sobre Trump no es muy distinta a la que Clinton tenia en 2016.

21 Oct 2020 21 Oct 2016

Clinton Trump

350 188

Trump
180 . 4

e
-

Strongly Dem (205)
Likely Dem (68)
Barely Dem (77)
Exactly tied (D)
Barely GOP (62)
Likely GOP (25)
Strongly GOP (81)

Strongly Dem (217)
Likely Dem ({42)
Barely Dem (99)
Exactly tied (0)
Barely GOP (54)
Likely GOP (38)
Strongly GOP (88)
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éQué dicen las encuestas?

La ventaja que tiene Biden sobre Trump no es muy distinta a la que Clinton tenia en 2016.

Encuestas de Eleccidon Presidencial 2016 vs 2020
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——TRUMP '16 =———CLINTON emmm=TRUMP '20 emmmmme BIDEN
TRUMP 41.9% 43.1%
CLINTON 48.1%
BIDEN 50.6%
Diferencia 6.2% 7.5%
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Reflexiones

El proximo 3 de noviembre Estados Unidos vivird uno de los procesos politicos mds importantes de |a historia.

Las elecciones presidenciales parecen tener al mercado y a la economia americana con expectativas mixtas. Mientras los datos
econémicos contindan mostrando una mejoria, también es cierto que existe un rebrote de infecciones de COVID-19 vy falta de
un manejo contundente de la crisis.

Las diferencias entre partidos y sus politicas hacen necesario para cualquiera de los contendientes tener triunfos en Senado y
Camara de Representantes para poder implementar sus politicas. Un congreso contrario al presidente en turno traera una
pardlisis gubernamental y es este sin duda, el peor escenario para la economia americana y por lo tanto para los mercados
también.

La eleccidon tendra afectaciones directas en sectores especificos, especialmente si Biden logra impulsar el aumento en
impuestos para corporativos, lo que tendria implicaciones de mercado negativas. Asi mismo, mayor regulacién para diferentes
sectores como el financiero y tecnologia podrian traer volatilidad a los mercados.

Como en cualquiera de estos ejercicios, la incertidumbre es el peor escenario para los mercados financieros. Lo apretado de las
preferencias hara particularmente dificil anticipar un resultado en poco tiempo, ademas, la modalidad de voto por correo
provocara un rezago adicional en la informacion.

Nos encontramos ante un entorno demasiado incierto y un gobierno dividido que, con temas tan importantes sobre la mesa:
incertidumbre de un segundo estimulo fiscal, recesién econdmica, crisis de salud mundial, intervencién de bancos centrales sin
precedentes y las elecciones presidenciales mas controversiales de nuestra época, deberdn obligar a los inversionistas a tener
paciencia y favorecer el control de riesgo para navegar durante los préximos meses, esperar una estabilizacién en el mediano
plazo y tomar las oportunidades que un mercado volatil pueda ofrecer.
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Declaraciones Relevantes

Este documento ha sido elaborado por el drea de Inversiones de Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente. Los datos incluidos en el presente
documento provienen de fuentes publicas consideradas fidedignas, sin embargo Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente no se hace responsable
de su veracidad ni de la interpretacién que de los mismos se haga. La informacién, herramientas y material contenidos en este reporte son proporcionados meramente
con fines informativos y no deben ser utilizados o considerados como una oferta para comprar, vender, emitir valores o cualquier otro instrumento financiero.

El presente documento esta elaborado para clientes y prospectos que residan en territorio nacional.

Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente no mantiene inversiones, al cierre del uUltimo 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 inversidn de los valores en
circulaciéon 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 Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones
Independiente, funge con algin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los responsables de la elaboracién del presente documento no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados
objeto del reporte de analisis.

El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones aqui referidos pueden no ser adecuados
para sus objetivos especificos de inversidon o su posicidn financiera, ya que no han sido tomados en consideracion para la elaboracion del presente informe, por lo que
debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser
necesario.

El desempefio pasado de valores u otros instrumentos financieros no debe considerarse como un indicador o garantia de su desempefio futuro, en ese sentido, los
rendimientos histdricos que se sefialen en este reporte, no garantizan rendimientos similares en el futuro, no se expresa ninguna garantia o declaracién, respecto al
desempefio futuro de los valores u otros instrumentos financieros objeto del presente reporte.

Los empleados y representantes de Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente, no hacen declaracion alguna respecto de la exactitud o veracidad
de la informacidn contenida en el presente reporte, no garantizan rendimiento alguno, ni pueden responsabilizarse de pérdidas en operaciones o decisiones basadas en
el presente reporte. La informacion y material de este reporte no pretende proporcionar toda la informacién que un inversionista interesado pudiera desear y solo
proporciona una vision limitada de un mercado en particular.

Este reporte no es necesariamente una opinidn institucional de Sherpa Capital SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente. Las observaciones y puntos de vista
expresados en este reporte pueden ser modificados en cualquier momento sin necesidad de dar aviso y sin responsabilidad alguna, asi mismo la informacion y
perspectivas contenidas en el presente documento pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y sociales y no deben ser
consideradas como una declaracién unilateral de la voluntad por lo que no esta obligada a actualizar o rectificar las mismas.

El andlisis contenido en los Reportes refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas responsables de su elaboracién, no reciben remuneracién alguna por parte
de los emisores de los valores descritos en este reporte.

La Comision supervisa exclusivamente la prestacion de servicios de administracién de cartera de valores cuando se tomen decisiones de inversion a nombre y por cuenta
de terceros, asi como los servicios consistentes en otorgar asesoria de inversiones en Valores, analisis y emisiéon de recomendaciones de inversion de manera
individualizada, por lo que carece de atribuciones para supervisar o regular cualquier otro servicio que proporcionen los Asesores en inversiones.

La inscripcién en el registro de Asesores en inversiones que lleva la Comision en términos de la Ley del Mercado de Valores, no implica el apego de los Asesores en
inversiones a las disposiciones aplicables en los servicios prestados, ni la exactitud o veracidad de la informacién proporcionada.

Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de Sherpa Capital
SAPI de C.V, Asesor en Inversiones Independiente.



