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GRUPO FINANCIERO

Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios mixtos. Positivos en Asia ante optimismo sobre la
recuperacion econémica y los prospectos de una vacuna. Sin embargo, en
Europa y los futuros en EE.UU. cotizan a la baja ante la continuacién del
ajuste en acciones tecnoldgicas y repunte en las tensiones entre EE.UU. y China

El Presidente Trump reanud6 sus ataques en contra de China, prometiendo
gue terminard la dependencia de EE.UU. de la nacion asidtica. Mencion6 que
castigara a las empresas estadounidenses que creen empleos en el extranjero.
Creemos que este aumento en la retorica proteccionista es consistente con la
proximidad de las elecciones. Ademas, se especula que podria anunciar una
prohibicién a las importaciones que contengan algodén de la region de
Xinjiang

En otras noticias, el Congreso en EE.UU. reinicia sesiones hoy. No obstante,
reportes apuntan que todavia no hay un acuerdo entre Demdcratas y
Republicanos sobre la siguiente ronda de estimulo fiscal

En Europa, las sefiales de una segunda ola de contagio se estan materializando
€ON un nuevo pico en casos en Francia y aumentando en Alemania y el Reino
Unido. Los casos se estdn concentrando en personas jovenes, lo cual ha
ayudado a que la mortalidad permanezca relativamente baja

En cuanto a datos econémicos, en la Eurozona se publico la revision final del
PIB del 2T20. Este resultd ligeramente por arriba del dato previo en -11.8% t/t
(-14.7% al/a). En Alemania, la balanza comercial de julio mostrd un superavit
mayor al esperado en EUR19.2 mil millones

En México, la atencidn estara en la presentacién del Paquete Econémico 2021
ante el Congreso. De acuerdo con la agenda de la SHCP, este sera entregado
formalmente a las 5:00pm
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Vistazo a los principales activos financieros

Indicadores econémicos a observar... Ulimo ~~ Var. diaria
Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte Consenso  Previo Indices accionarios
Eurozona Futuros S&P 500 3,382.75 -1.0%
1:00 ALE Balanza comercial - jul mme - 16.0 15.6 Euro Stoxx 50 3,255.97 -1.8%
4:00 EUR Producto interno bruto - 2720 (F) % ala - -15.0 -15.0 Nikkei 225 23,274.13 0.8%
4:00 EUR Producto interno bruto* - 2720 (F) % tit - -12.1 -12.1 Shanghai Composite 3,316.42 0.7%
México Divisas
9:00 Reservas internacionales - 4 sep mmd - - 193.3 USD/MXN 21.79 0.9%
11:30 Subasta Val. Guber.:Cetes de 1, 3, 6 y 12M, Bono M 30A (Nov'47), Udibono 30A (Nov'50) y Bondes D 5A EUR/USD 1.18 -0.2%
Fecha limite para la presentacion del Paquete Econémico 2021 al Congreso DXY 93.34 0.7%
Estados Unidos Commodities
14:00 Crédito al consumo* - jul mmd - 12.9 8.9 WTI 37.25 6.3%
China Brent 40.14 -4.5%
20:30 Precios al consumidor - ago % ala - 24 2.7 Oro 1,915.43 -0.9%
Fuente: Bloomberg y Banorte. (P)preliminar; (R)revisado; (F)dato final; *Cifras ajustadas por estacionalidad, **Cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas. Cobre 30345 -0.9%
Bonos soberanos
Destinado al publico inversionista en general Treasury 10 afios 0.69 -3pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Movimientos mixtos en los mercados accionarios. Por un lado, en Asia hubo
cierto optimismo sobre la recuperacién econdémica y en relacion a noticias
favorables en cuanto a una vacuna. No obstante, el sentimiento se ve afectado por
las preocupaciones en torno a las valuaciones de las empresas del sector
tecnoldgico, lo que se ve claramente reflejado en la caida de las acciones de dicho
sector, lideradas por Tesla al no entrar a la muestra del S&P 500, asi como por
las tensiones geopoliticas entre Chinay EE.UU.

En Asia las bolsas cerraron positivas. En Europa, los mercados caen, el
Eurostoxx retrocede 1.7%. Por su parte, en EE.UU. los futuros apuntan a una
apertura negativa al disminuir 1.3% en promedio

En México, CEMEX anunci6 que su subsidiaria Cemex Espafia lanzé una oferta
publica de adquisicidn de todas las acciones ordinarias y en circulacion de Cemex
Latam. ElI monto de la oferta es de alrededor de US$130 millones, siendo el 4.6%
del efectivo de CEMEX al 2T20, por lo que vemos una implicacién neutral para
la accién

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Desempefio positivo en tasas globales observando ganancias de ~2pb en
Asia/Pacifico y Europa, mientras en EE.UU. la mayor aversion al riesgo beneficia
el desempefio de los Treasuries los cuales ganan 2-4pb con mayor fuerza en la
parte larga. Ayer la curva de bonos M gano 1pb en los extremos

El USD avanza por segunda sesion y se fortalece contra todas las divisas
desarrolladas en donde NOK lidera las pérdidas (-1.2%), mientras en el grupo de
emergentes el sesgo también es negativo con ZAR deprecidndose 1.3%. El
USD/MXN se deprecia 0.9% a 21.80 perdiendo ayer 0.3%

Presiones generalizadas en commodities con fuerte ajuste en precios del petrdleo
ante mayor incertidumbre sobre recuperacion en demanda. Las presiones hoy en
el WTI se suman a pérdidas en las Gltimas 3 jornadas perforando 40 US$/bbl. En
metales, las pérdidas son del orden de 1%

Mercado de deuda corporativa

Fitch Ratings colocd en Observacion Negativa las calificaciones de largo plazo y
corto plazo de ClIBanco, Cl Casa de Bolsa y Finanmadrid México de ‘A(mex)’ y
‘Fl(mex)’. De acuerdo con la agencia, la Observacion Negativa refleja la
incertidumbre sobre la magnitud del impacto adverso en las operaciones y el
perfil crediticio de Cl Banco que pudiera derivar del ciberataque llevado a cabo a
principios de agosto de 2020 y por el cual el banco sigue operando de manera
alternativa sin conexién directa al sistema de pagos de Banco de México, lo cual
acentua los riesgos de negocio en un modelo altamente transaccional

PCR Verum disminuyé a '‘BBB-/M' desde 'BBB/M' la calificacion de ABC
Capital; asimismo ratificé la calificacién de corto plazo en '3/M" y modificé la
Perspectiva a "Estable’ desde el estatus de 'Observacion’

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 28,133.31 0.0%
S&P 500 3,426.96 0.0%
Nasdaq 11,313.13 0.0%
IPC 36,637.45 0.5%
Ibovespa 101,241.70 0.0%
Euro Stoxx 50 3,314.07 1.6%
FTSE 100 5,937.40 2.4%
CAC 40 5,053.72 1.8%
DAX 13,100.28 2.0%
Nikkei 225 23,089.95 -0.5%
Hang Seng 24,589.65 -0.4%
Shanghai Composite 3,292.59 -1.9%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.14 Opb
Treasury 10 afios 0.72 Opb
Cetes 28 dias 4.46 3pb
TIIE 28 dias 476 Opb
Bono M 2 afios 4.60 Opb
Bono M 10 afios 6.02 -1pb
Divisas
USD/MXN 21.61 0.2%
EUR/USD 1.18 -0.2%
GBP/USD 1.32 -0.9%
DXY 92.72 0.0%
Commodities
WTI 39.77 0.0%
Brent 42.01 -1.5%
Mezcla mexicana 38.45 0.0%
Oro 1,933.64 0.0%
Cobre 306.20 0.0%

Fuente: Bloomberg
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos,
Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna Espitia Hernandez, Valentin 1l Mendoza
Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando G6émez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez,
Gerardo Daniel Valle Trujillo, Juan Barbier Arizmendi y Eridani Ruibal Ortega, certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo
fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compaifiia(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 compensacion 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 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
interpGsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias
naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneraciéon 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 y de sus filiales. Dicha
remuneracion 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 compensacioén 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 inversién y banca
corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden algun servicio como los
mencionados a las comparfiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracién 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
inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en el presente reporte.

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

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversién o de cualquier otra
de sus areas de negocio, por parte de compafiias 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 Gltimo 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, Grupo Financiero Banorte, funge con algin
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 interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto
del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

REFERENCIA
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accion 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 posicién financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacion de metodologias generalmente aceptadas entre los analistas
financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el analisis de mdltiplos, 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 enddgenos 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 declaracién 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 emisién, 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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