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GRUPO FINANCIERO

Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

* Mercados accionarios mixtos, rendimiento de bonos gubernamentales negativo,
el petrdleo muestra ganancias y el doélar permanece estable. Asia tuvo un
desempefio negativo extendiendo pérdidas de ayer, en tanto los futuros del S&P
en EE.UU. estan positivos rebotando por compras de oportunidad a pesar de que
Astra Zeneca detuvo las pruebas de su vacuna contra el COVID-19 y las
preocupaciones sobre las negociaciones del Brexit

» En este contexto, en cuanto a temas de la pandemia, el laboratorio Astra Zeneca
pausé los ensayos en humanos de su vacuna experimental, desarrollada con
investigadores de la universidad de Oxford, después de que un paciente
reaccionara enfermandose gravemente

* En el Reino Unido, vuelven a surgir preocupaciones en torno al Brexit, en un
contexto donde no se han logrado avances en las negociaciones comerciales con
Union Europea. Esta es una semana clave, con el inicio de una nueva ronda de
platicas presenciales entre ambas partes

* En Canad4, habra decisién de politica monetaria por parte del banco central,
donde el consenso espera que mantengan sin cambios su tasa de referencia en
0.25% por un periodo prolongado

» En cuanto a cifras econémicas, en Brasil se publicara el reporte de inflacién de
agosto. El consenso estima que se ubicara en 0.24% m/m, con lo que la variacién
anual se situaria en 2.44%

+ En México, el INEGI publicd la inflacion de agosto, la cual mostré un avance de
0.39% m/m, con el rubro subyacente en 0.32% m/m. Con este resultado, la
comparacion anual del rubro general se ubica marginalmente por arriba de la
cota superior del objetivo de Banxico en 4.05%

Indicadores econdmicos a observar...

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Meéxico
6:00 Precios al consumidor - ago % m/m 0.37 0.39 0.66
6:00 Subyacente - ago % m/m 0.30 0.28 0.40
6:00 Precios al consumidor - ago % ala 4.02 4.04 3.62
Brasil
7:00 Precios al consumidor - ago % m/m - 0.2 0.4
7:00 Precios al consumidor - ago % ala - 24 2.3

Fuente: Bloomberg y Banorte. (P) dato preliminar; (R) dato revisado; (F) dato final; * Cifras ajustadas por estacionalidad.
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Vistazo a los principales activos financieros

Uimo ~ Var. diaria
Indices accionarios
Futuros S&P 500 3,357.50 0.7%
Euro Stoxx 50 3,295.36 0.9%
Nikkei 225 23,032.54 -1.0%
Shanghai Composite 3,254.63 -1.9%
Divisas
USD/MXN 21.74 -0.2%
EUR/USD 1.18 -0.1%
DXY 93.61 0.2%
Commodities
WTI 37.38 1.7%
Brent 40.20 1.1%
Oro 1,925.23 -0.4%
Cobre 300.60 -0.2%
Bonos soberanos
Treasury 10 afios 0.69 1pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Mercados accionarios con movimientos mixtos, mientras los inversionistas
asimilan la suspension de los ensayos de la vacuna de AstraZeneca, mayores
tensiones entre EE.UU y China, preocupaciones sobre negociaciones del Brexit
y, tras la fuerte caida en las acciones del sector tecnol6gico ayer, se presenta un
rebote en el precio de dichas acciones en el pre-market ante compras de
oportunidad

Futuros estadounidenses apuntan a una apertura positiva, destacando la
recuperacion del Nasdaq al subir 1.6% después de caer 10% en las Ultimas tres
sesiones. Asi mismo, en Europa el Stoxx 600 avanza 0.6%, liderado por el
sector de telecomunicaciones. Por otro lado, en Asia, las bolsas cerraron
negativos, siguiendo el ajuste de las acciones tecnoldgicas

En el frente corporativo, ASUR dio a conocer su trafico total de pasajeros de
agosto con una reduccion de 71.4% a/a continuando con una mejora secuencial
en pasajeros, pero menor a la estimada

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Ganancias en tasas globales, con los activos europeos ajustando -2pb, mientras en
Asia las tasas ganaron 3pb. En EE.UU., la curva de Treasuries registra -1pb en
intrumentos de mayor duracién. A nivel local, la curva de Bonos M cerr6 ayer
con presiones de 1pb en la parte corta

El USD avanza (DXY +0.2%) en medio de un desempefio mixto en divisas del
G10 con pérdidas limitadas en 0.3%. En EM, la dindmica es mixta con IDR y
CZK como las mas débiles (-0.3%), mientras que el MXN cotiza en 21.76 por
dolar (+0.19%b) tras una depreciacién ayer de 0.8%

El crudo gana ~1.0% deteniendo cinco sesiones negativas al hilo tras fuertes
pérdidas en la sesion previa (WTI -7.8% y Brent -5.3%) ante un menor
optimismo en la recuperacion de demanda. En metales, el oro cae 0.5% a 1,922
US$/0z t, mientras los industriales operan con un balance mixto

Mercado de deuda corporativa

El dia de ayer Grupo Traxién debut6 en el mercado de deuda corporativa con la
emisién TRAXION 20 en la que se asigné un monto de $2,500 millones a una tasa
fija de 8.98% (MBono 2027 + 350pb)

S&P Global Ratings confirmé la calificacion de largo plazo en escala nacional -
CaVal- de 'mxAA (sf)"' de la emision ACTLECB 19 y la retird del listado de
Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas en donde la colocé el
18 de junio de 2020

De acuerdo con la agencia, la ratificacién refleja su opinion sobre los niveles de
proteccion crediticia con los que cuenta la emisidn, los cuales son suficientes para
soportar los escenarios de estrés consistentes con su calificacion actual. La
confirmacion también considera los niveles estables de cobranza, morosidad y
proteccidn crediticia observados en su portafolio durante los Gltimos meses

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 27,500.89 -2.2%
S&P 500 3,331.84 -2.8%
Nasdaq 10,847.69 -4.1%
IPC 36,071.43 -1.5%
Ibovespa 100,050.40 -12%
Euro Stoxx 50 3,267.37 -1.4%
FTSE 100 5,930.30 -0.1%
CAC 40 4,973.52 -1.6%
DAX 12,968.33 -1.0%
Nikkei 225 23,274.13 0.8%
Hang Seng 24,624.34 0.1%
Shanghai Composite 3,316.42 0.7%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.14 Opb
Treasury 10 afios 0.68 -4pb
Cetes 28 dias 4.41 -5pb
TIIE 28 dias 4.75 Opb
Bono M 2 afios 4.62 2pb
Bono M 10 afios 6.03 1pb
Divisas
USD/MXN 21.78 0.8%
EUR/USD 1.18 -0.3%
GBP/USD 1.30 -1.4%
DXY 93.45 0.8%
Commodities
WTI 36.76 -7.6%
Brent 39.78 -5.3%
Mezcla mexicana 35.50 -1.7%
Oro 1,932.03 -0.1%
Cobre 302.50 -1.2%

Fuente: Bloomberg



o
ap

BANORTE

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 Itzamna Espitia Hernandez, Valentin Ill Mendoza
Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez,
Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel
de nuestra opinion 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 prestacién 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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Direccion General Adjunta de Analisis Econémico y Relacion con Inversionistas

Gabriel Casillas Olvera Director General Adjunto Anélisis Econémico y gabriel.casillas@banorte.com (55) 4433 - 4695
Relacion con Inversionistas

Raquel Vazquez Godinez Asistente DGAE y RI raquel.vazquez@banorte.com (55) 1670 - 2967

Lourdes Calvo Fernandez Analista (Edicion) lourdes.calvo@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2611

Analisis Econdmico y Estrategia Financiera de Mercados

Alejandro Padilla Santana Director Ej. Anélisis Econémico y Estrategia alejandro.padilla@banorte.com (55) 1103 - 4043
Financiera de Mercados
Itzel Martinez Rojas Analista itzel. martinez.rojas@banorte.com (55) 1670 - 2251

Analisis Econdmico

Juan Carlos Alderete Macal, CFA Director Andlisis Econdmico juan.alderete.macal@banorte.com (55) 1103 - 4046
Francisco José Flores Serrano Subdirector Economia Nacional francisco.flores.serrano@banorte.com (55) 1670 - 2957
Katia Celina Goya Ostos Subdirector Economia Internacional katia.goya@banorte.com (55) 1670 - 1821
Luis Leopoldo Lépez Salinas Analista Economia Internacional luis.lopez.salinas@banorte.com (55) 1670 - 2707

Estrategia de Mercados
Manuel Jiménez Zaldivar Director Estrategia de Mercados manuel.jimenez@banorte.com (55) 5268 - 1671

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio
Santiago Leal Singer Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio santiago.leal@banorte.com (55) 1670 - 2144
Leslie Thalia Orozco Vélez Gerente Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio leslie.orozco.velez@banorte.com (55) 1670 - 1698

Anadlisis Bursatil

Marissa Garza Ostos Director Andlisis Bursétil marissa.garza@banorte.com (55) 1670 - 1719
José Itzamna Espitia Hernandez Subdirector Analisis Bursatil jose.espitia@banorte.com (55) 1670 - 2249
Valentin lll Mendoza Balderas Subdirector Analisis Bursatil valentin.mendoza@banorte.com (55) 1670 - 2250
Victor Hugo Cortés Castro Analisis Técnico victorh.cortes@banorte.com (55) 1670 - 1800
Eridani Ruibal Ortega Analista eridani.ruibal.ortega@banorte.com (95) 1103 - 4000 x 2755
Juan Barbier Arizmendi Analista juan.barbier@banorte.com (55) 1670 - 1746

Analisis Deuda Corporativa

Tania Abdul Massih Jacobo Director Deuda Corporativa tania.abdul@banorte.com (55) 5268 - 1672
Hugo Armando Gémez Solis Subdirector Deuda Corporativa hugoa.gomez@banorte.com (55) 1670 - 2247
Gerardo Daniel Valle Trujillo Gerente Deuda Corporativa gerardo.valle.trujillo@banorte.com (55) 1670 - 2248

Estudios Econdmicos
Delia Maria Paredes Mier Director Ejecutivo Estudios Econémicos delia.paredes@banorte.com (55) 5268 - 1694
Miguel Alejandro Calvo Domiguez Subdirector Economia Regional y Sectorial miguel.calvo@banorte.com (55) 1670 - 2220

Banca Mayorista

Armando Rodal Espinosa Director General Banca Mayorista armando.rodal@banorte.com (55) 1670 - 1889
Alejandro Aguilar Ceballos Director General Adjunto de Administracién de Activos alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com (55) 5004 - 1282
Alejandro Eric Faesi Puente Director General Adjunto de Mercados y Ventas Institucionales alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268 - 1640
Alejandro Frigolet Vézquez Vela Director General Adjunto Sdlida alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.com (55) 5268 - 1656
Arturo Monroy Ballesteros Director General Adjunto Banca Inversion arturo.monroy.ballesteros@banorte.com (55) 5004 - 5140
Carlos Alberto Arciniega Navarro Director General Adjunto Tesoreria carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103 - 4091
Gerardo Zamora Nanez Director Gral. Adjunto Banca Transacc. y Arrendadora y Factor gerardo.zamora@banorte.com (81) 8173 -9127
Jorge de la Vega Grajales Director General Adjunto Gobierno Federal jorge.delavega@banorte.com (55) 5004 - 5121
Luis Pietrini Sheridan Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada |uis.pietrini@banorte.com (55) 5249 - 6423
Lizza Velarde Torres Director Ejecutivo Gestion Banca Mayorista lizza.velarde@banorte.com (55) 4433 - 4676
Osvaldo Brondo Menchaca Director General Adjunto Bancas Especializadas osvaldo.brondo@banorte.com (55) 5004 - 1423
Raul Alejandro Arauzo Romero Director General Adjunto Banca Transaccional alejandro.arauzo@banorte.com (55) 5261 - 4910
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