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BANORTE

GRUPO FINANCIERO

Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios y rendimientos de bonos gubernamentales al alza, con
pérdidas del délar ante optimismo sobre posible estimulo fiscal en EE.UU. y
mejoria en la salud del presidente Trump, que incluso podria salir del hospital
tan pronto como hoy. La mejoria también esta apoyada por una mayor
expectativa de un claro triunfo de Joe Biden en la eleccién

La atencién de los mercados esta semana seguira en las negociaciones fiscales en
EE.UU., sobre todo después de que la lider Demdcrata, Nancy Pelosi, dijo que la
dindmica ha cambiado después de que el presidente Trump fue diagnosticado
con COVID-19. Estaremos también pendientes al debate a la vicepresidencia
entre Mike Pence y Kamala Harris el miércoles

La alta actividad en el frente de politica monetaria continuara, destacando las
minutas del ECB, Fed y Banxico en los proximos dias. Ademas, decisiones en
Australia, Peru y Polonia. Por su parte, tendremos comentarios de Christine
Lagarde, Jerome Powell, y Alejandro Diaz de Ledn ademds de una agenda llena
de otros miembros del Fed

En México, la confianza del consumidor de septiembre se ubicé en 35.9pts,
avanzando por cuarto mes consecutivo, aunque alin muy por debajo de los
niveles antes de la pandemia. Estaremos atentos al plan de infraestructura del
gobierno federal con el sector privado hoy. El jueves, esperamos la inflacion de
septiembre en 0.27% m/m. En los préximos dias también se publicarad la IFB y
consumo privado de julio, ademas de las negociaciones salariales de septiembre

Indicadores econdmicos a observar...

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Eurozona y Reino Unido
2:55 ALE PMI servicios (Markit)* - sep (F) indice - 49.1 49.1
2:55 ALE PMI compuesto (Markit)* - sep (F) indice - 53.7 53.7
3:00 EUR PMI servicios (Markit)* - sep (F) indice - 476 476
3:00 EUR PMI compuesto (Markit)* - sep (F) indice - 50.1 50.1
3:30 UK PMI servicios* - sep (F) indice - 55.1 55.1
4:00 EUR Ventas al menudeo* - ago % m/m - 25 -1.3
México
6:00 Confianza del consumidor* - sep indice 35.3 - 34.6
7:00 Gobierno Federal presenta plan de infraestructura con el sector privado
Estados Unidos
8:45 PMI servicios (Markit)* - sep (F) indice - 54.6 54.6
8:45 PMI compuesto (Markit)* - sep (F) indice - - 54.4
8:45 ISM no manufacturero* - sep (GF) indice - 56.2 56.9
9:45 Evans del Fed, da discurso en evento del NABE en Chicago
14:15 Raphael Bostic del Fed, habla sobre la regulacién Fintech
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Vistazo a los principales activos financieros

Ultimo ~ Var. diaria

Fuente: Bloomberg y Banorte. (P)preliminar; (R)revisado; (F)dato final; *Cifras ajustadas por estacionalidad, **Cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas.

Destinado al publico inversionista en general

indices accionarios

Futuros S&P 500 3,361.50 0.7%
Euro Stoxx 50 3,214.44 0.7%
Nikkei 225 23,312.14 1.2%
Shanghai Composite 3,218.05 0.0%
Divisas

USD/MXN 2149 -0.6%
EUR/USD 1.18 0.3%
DXY 93.64 -0.2%
Commodities

WTI 38.66 4.3%
Brent 40.82 3.9%
Oro 1,899.77 0.0%
Cobre 296.40 -0.5%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 0.71 1pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Iniciamos la semana con ganancias practicamente generalizadas en las bolsas,
conforme expectativas en torno a estimulos econémicos y la mejoria en el estado
de salud del presidente Trump motivaron un mayor apetito por activos de riesgo
entre los inversionistas

Con ello en mente, los futuros en EE.UU. anticipan una apertura al alza. El del
S&P500 se negocia 0.7% por arriba de su valor tedrico, con las acciones de Tesla,
Apple y Microsoft subiendo en el pre-market, y mientras los titulos de la
farmacéutica Regeneron subian de manera importante tras haberle sido
administrado uno de sus tratamientos experimentales contra el COVID-19 al
presidente Trump

Mientras tanto, en Europa el Stoxx avanza 0.7%, impulsado por los sectores de
consumo Yy financiero, principalmente. En Asia, la sesién también concluy6 con
ganancias. El Nikkei repunté 1.2%, mientras que las bolsas en China
continuaron cerradas por feriado

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Presiones moderadas en tasas globales, con activos europeos mostrando péerdidas
de 1-2pb mientras que la curva de Treasuries cotiza con pérdidas de hasta 3pb
concentradas en activos de mayor duracion. La semana pasada, la curva de
Bonos M registré un empinamiento, con pérdidas de 15pb en promedio

El USD inicia la semana con sesgo negativo (BBDXY -0.3%). En el grupo de
divisas del G10 observamos ganancias generalizadas, excluyendo al JPY que se
deprecia 0.3%. En EM, la dindmica también es positiva con el ZAR (+0.7%)
liderando las alzas mientras el MXN avanza 0.6% a 21.49 por ddlar, continuando
con la apreciacion de la semana previa

Los futuros del crudo ganan 4.3% en promedio ante el optimismo sobre la
posibilidad de un estimulo fiscal en EE.UU. En metales la dinamica también es
positiva mientras el oro se mantiene estable en 1,899 US$/oz t

Mercado de deuda corporativa

Grupo Lamosa anuncié el cierre de la operacion de compra de Euroceramica
S.A. en Colombia, por un monto equivalente a US$33 millones

HR Ratings ratificé la calificacion de largo plazo de CIE en ‘HR AA-’ y modifico
la Observacion Positiva por perspectiva Negativa; asimismo, ratificd la
calificacion de CP en ‘HR1’. De acuerdo con la agencia, la ratificacion de las
calificaciones se basa principalmente en el refinanciamiento conseguido por la
empresa para la emision CIE 17 mediante la emision CIE 20, la cual cuenta con
una amortizacioén al vencimiento en 2022, reduciendo las presiones financieras

S&P Global Ratings confirmé las calificaciones de Concesionaria Mexiquense
(CONMEX 14U) en ‘BBB’ y ‘mxAAA’ y de Organizacion de Proyectos de
Infraestructura (OPI 15U) en ‘mxA’

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 27,682.81 -0.5%
S&P 500 3,348.44 -1.0%
Nasdaq 11,075.02 -2.2%
IPC 36,642.38 0.0%
Ibovespa 94,015.70 -1.5%
Euro Stoxx 50 3,190.93 -0.1%
FTSE 100 5,902.12 0.4%
CAC 40 4,824.88 0.0%
DAX 12,689.04 -0.3%
Nikkei 225 23,029.90 -0.7%
Hang Seng 23,459.05 0.0%
Shanghai Composite 3,218.05 0.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.13 Opb
Treasury 10 afios 0.70 2pb
Cetes 28 dias 427 Opb
TIIE 28 dias 454 Opb
Bono M 2 afios 4.54 1pb
Bono M 10 afios 6.17 3pb
Divisas
USD/MXN 21.62 -1.0%
EUR/USD 117 -0.3%
GBP/USD 1.29 0.3%
DXY 93.84 0.1%
Commodities
WTI 37.05 -4.3%
Brent 39.27 -4.1%
Mezcla mexicana 34.16 -5.0%
Oro 1,899.84 -0.3%
Cobre 297.75 3.9%

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 Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo L6pez 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) 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 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.

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 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 transaccién especifica alguna en banca de inversioén 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 inversion 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 algin servicio como los
mencionados a las compafias 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 inversion 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 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 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 calculo 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 andlisis de mdiltiplos, 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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GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V.

Direccion General Adjunta de Analisis Econdmico y Relacién con Inversionistas

Gabriel Casillas Olvera Director General Adjunto Analisis Economico y gabriel.casilla@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

Andlisis Econémico y Estrategia Financiera de Mercados

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

Analisis Econémico

Juan Carlos Alderete Macal, CFA Director Analisis Economico 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

Analisis Bursatil

Marissa Garza Ostos Director Andlisis Bursatil 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 (55) 1103 - 4000 x 2755
Juan Barbier Arizmendi Analista juan.barbier@banorte.com (55) 1670 - 1746

Anélisis Deuda Corporativa

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

Estudios Econémicos
Delia Maria Paredes Mier Director Ejecutivo Estudios Econdmicos 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 Vazquez 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 Gobiemo 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
René Gerardo Pimentel Ibarrola Director Gral. Adjunto Banca Corporativa e Inst. Financieras pimentelr@banorte.com (55) 5004 - 1051
Ricardo Velazquez Rodriguez Director General Adjunto Banca Internacional rvelazquez@banorte.com (55) 5004 - 5279
Victor Antonio Roldan Ferrer Director General Adjunto Banca Empresarial victor.roldan.ferrer@banorte.com (55) 1670 - 1899
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