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GRUPO FINANCIERO

Banorte Analisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios mixtos con sesgo positivo, rendimientos de bonos
gubernamentales y dolar a la baja, con la atencién de nuevo en un posible estimulo
fiscal mas amplio en EE.UU., mientras que el sentimiento también es apoyado por
noticias de compafiias que mejoraron sus expectativas y algo de actividad de
fusiones y adquisiciones

En especifico, el Secretario del Tesoro, Steven Mnuchin, afirmé a Nancy Pelosi que
el presidente Trump ha modificado su postura y que desea un paquete comprensivo
de ayuda fiscal. A pesar de lo anterior, el estado de las negociaciones permanece
bastante fluido e incierto, con algunos Republicanos oponiéndose en aumentar el
monto

El indicador PMI Caixin de servicios en China mejoréd nuevamente en septiembre,
avanzando a 54.8pts desde 54.0pts. Este es su mayor ritmo de alza en los Gltimos tres
meses, sugiriendo que la recuperacion del sector esta acelerandose

La evolucién del COVID-19 sigue bastante complicada, con el total de casos globales
superando 36.5 millones. Espafia podria declarar un estado de emergencia en la
region de Madrid, mientras que los nuevos casos en Alemania y Francia se han
acelerado con fuerza, entre otros paises. Esta situacion permanece como un
importante riesgo a la baja para la recuperacién

En este contexto, el crecimiento en el Reino Unido se desaceleréd con fuerza en
agosto, avanzando 2.1% m/m, muy por debajo de lo esperado y del 6.4% del mes
previo. Ademaés de las dificultades con el COVID-19, el pais también esta lidiando
con incertidumbre adicional sobre el Brexit, con el BoE investigando la posibilidad
de recortar las tasas a terreno negativo, entre otras medidas

Indicadores econémicos a observar...
Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Reino Unido

1:00 Produccién industrial* - ago % m/m - 2.6 52
Brasil

7:00 Precios al consumidor - sep % m/m - 0.5 0.2

7:00 Precios al consumidor - sep % ala - 3.0 24
Meéxico

Negociaciones salariales - sep % - - 43

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

Ultmo V. diaria

idices accionarios

Jturos S&P 500 3,453.25 0.5%
Jro Stoxx 50 3,262.19 0.2%
ikkei 225 23,619.69 0.1%
Shanghai Composite 3,272.08 1.7%
Divisas
USD/MXN 21.29 -0.5%
EUR/USD 1.18 0.4%
DXY 93.32 -0.3%
Commodities
WTI 40.78 -1.0%
Brent 42,99 -0.8%
Oro 1,914.05 1.1%
Cobre 307.30 1.0%
Bonos soberanos
Treasury 10 afios 0.77 -2pb

Destinado al publico inversionista en general

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Concluimos la semana con movimientos mixtos en los mercados accionarios,
aunque el sesgo es positivo, apoyado por la expectativa de que logre acordarse un
estimulo més amplio en EE.UU.. En ese sentido, los futuros anticipan una
apertura al alza, con el S&P500 cotizando 0.5% por arriba de su valor tedrico

En Asia la sesion concluyd mixta, destacando el alza de las bolsas en China, al
regresar del feriado y tras cifras publicadas que contintdan reflejando
recuperacion. Europa por su parte también opera mixto, aunque el sesgo es
positivo luego de que algunas compafiias como la farmacéutica Novo Nordisk y la
detallista de ropa Zalando subieran sus expectativas

En México, Femsa anuncié que su subsidiaria de comercio llegé a un acuerdo
para adquirir la cadena de tiendas OK Market en Chile, sujeto a aprobaciones
correspondientes, esperando se concrete en 2021. Consideramos esta noticia
positiva

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Actividad positiva en tasas globales observando ganancias de 2pb en promedio
en Europa y una curva de Treasuries que se aprecia 1-2pb con mejor desempefio
en la parte larga. Ayer la curva de Bonos M moder6 el empinamiento reciente
con ganancias de 2pb en promedio

Dolar con operacion negativa perfilando segunda semana de presiones al hilo con
todo el espacio de divisas desarrolladas apreciandose al igual que en emergentes,
con CNY y ZAR liderando las ganancias. El USD/MXN se aprecia 0.5% a 21.29
con una ganancia en la semana de 1.5%

Pérdidas modestas en futuros del crudo en ~0.5% aunque conservando el mejor
desempefio semanal desde junio ante afectacion a produccién en el Golfo de
México por huracdn Delta y huelgas en Noruega. En metales se observan
ganancias generalizadas con el cobre y el oro apreciandose 1%

Mercado de deuda corporativa

Banco Invex (Fiduciario) inform6 que se realizard la amortizaciéon objetivo de
principal el proximo 15 de octubre de 2020 por un monto de $325 millones para la
emision DINEXCB 16 y de $90 millones para la emision DINEXCB 16-2. Las
emisiones consisten en la cesion de los derechos de cobro de comisiones por el
servicio de transferencias electronicas de dinero

PCR Verum disminuy6 a ‘A/M’ desde ‘AA-/M’ y a ‘2/M’ desde ‘1/M’ las
calificaciones de LP y CP, respectivamente de Grupo Gicsa. La perspectiva
permanece Negativa. De acuerdo con la agencia, la disminucion se debe a las
presiones acentuadas en la compafiia por la contingencia de COVID-19

HR Ratings reviso al alza la calificacion de Chedraui a ‘HR AA+’ de ‘HR AA’
con perspectiva Estable. De acuerdo con la agencia, la modificacion al alza de la
calificacion se fundamenta en la mayor generacion de flujo libre de efectivo (FLE)
en los Gltimos 12 meses al 2T20

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 28,425.51 0.4%
S&P 500 3,446.83 0.8%
Nasdaq 11,420.98 0.5%
IPC 38,404.05 2.6%
Ibovespa 97,919.70 2.5%
Euro Stoxx 50 3,255.76 0.7%
FTSE 100 5,978.03 0.5%
CAC 40 4,911.94 0.6%
DAX 13,042.21 0.9%
Nikkei 225 23,647.07 1.0%
Hang Seng 24,193.35 0.2%
Shanghai Composite 3,218.05 0.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.15 Opb
Treasury 10 afios 0.79 Opb
Cetes 28 dias 4.26 Opb
TIIE 28 dias 454 Opb
Bono M 2 afios 453 Opb
Bono M 10 afios 6.18 -2pb
Divisas
USD/MXN 21.40 0.7%
EUR/USD 1.18 0.0%
GBP/USD 1.29 0.1%
DXY 93.61 0.0%
Commodities
WTI 4119 3.1%
Brent 43.34 3.2%
Mezcla mexicana 38.04 3.1%
Oro 1,893.82 0.3%
Cobre 304.20 0.3%

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 Itzamna Espitia Hernandez, Valentin Ill Mendoza
Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gomez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo L6pez 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
gue no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacién 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
gue 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
interposita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, 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 compensacién por transaccién 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 Gltimos 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 compafiias 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
inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis 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 Ultimo 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 inversién.

REFERENCIA
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién 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 andlisis de multiplos, 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 exégenos 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna respecto de su precisién 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 podréa ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacidn escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V
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