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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 rendimiento de bonos gubernamentales negativos,
mientras que el dolar opera con ganancias conforme los inversionistas ponderan
el retraso en el estimulo fiscal, las acusaciones de interferencia electoral en
EE.UU. por rivales extranjeros y el aumento en el nimero de casos por COVID,
con reportes corporativos mejor a lo esperado

En EE.UU., a doce dias de las elecciones, aun no hay un acuerdo para un nuevo
paquete de estimulo fiscal. EI mayor bloqueo permanece en el Senado, donde los
Republicanos se niegan a una votacion preelectoral e incluso en este afio

En este contexto, la atencién estara en el segundo debate presidencial (después de
que el que estaba programado para el 15 de octubre se cancelara) donde a
diferencia del primero, la Comision de Debates decidié silenciar los micréfonos
de quien no tenga el uso de la palabra, ademas de que impedira interrupciones y
replicas indebidas. En el encuentro, se haran preguntas relacionadas a la lucha
contra el coronavirus, las familias, el cambio climatico, seguridad nacional y
liderazgo

En cuanto a cifras econémicas, en EE.UU. la atencion estara en el reporte de
solicitudes de seguro por desempleo, las cuales son estimadas por el consenso en
870 mil. En la agenda de los Fed speakers, se esperan las participaciones de
Barkin y Kaplan

En México, el INEGI publico la inflacién de la 1la quincena de octubre con un
avance de 0.54% 2s/2s. La subyacente resultd en +0.14% 2s/2s. Con estos
resultados, el indice general se situ6 en 4.09% con la subyacente en 4.00%

Indicadores econdmicos a observar...
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Vistazo a los principales activos financieros

Ultimo V. diaria

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
México

6:00 Precios al consumidor - 15 oct % 2s/2s 0.45 0.45 -0.03

6:00 Subyacente - 15 oct % 2s/2s 0.15 0.15 0.12

6:00 Precios al consumidor - 15 oct % ala 3.98 3.99 3.93
Turquia

6:00 Decisién pol. Mon. (Bco. Central Rep. de Turquia) % - 11.88 10.25
Estados Unidos

7:30 Solicitudes seguro por desempleo* - 17 oct miles - 848 898

9:00 Venta de casas existentes™ - sep millones - 6.2 6.0
Eurozona

9:00 Confianza del consumidor* - oct (P) indice - -15.0 -13.9

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 3,427.50 0.1%
Euro Stoxx 50 3,179.28 0.0%
Nikkei 225 23,474.27 0.7%
Shanghai Composite 3,312.50 -0.4%
Divisas

USD/MXN 2113 0.1%
EUR/USD 1.18 -0.3%
DXY 92.87 0.3%
Commodities

WTI 40.41 0.9%
Brent 4213 1.0%
Oro 1,915.64 -0.5%
Cobre 315.30 -14%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 0.81 -1pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Variaciones negativas en las bolsas, conforme persisten las preocupaciones por el
retraso de un paquete de estimulo en EE.UU. y los crecientes casos de coronavirus
en Europa. Sin embargo, la caida es limitada al asimilar reportes corporativos
positivos

En este sentido, los futuros en EE.UU. anticipan una apertura negativa, el S&P 500
cotiza 0.1% por debajo de su valor tedrico, mientras que Tesla y Hermes suben en
el pre-market luego de un reporte favorable. Mientras tanto en Asia la sesion fue
mixta. En Europa, el EuroStoxx baja 0.1%, contraido por el sector de Energia

En el frente corporativo, hoy reportan 33 empresas del S&P500, destacando a
AT&T, Coca-Cola y Dow Inc. En México, anticipamos reacciones favorables a los
reportes de Alfa, Alpek, Nemak, lenova, Lacomer y Lab. Mientras que Fiho
continGia débil aunque con mejoras secuenciales. Hoy esperamos los reportes de
Asur, Hotel, Televisa, Volar y Walmex al cierre

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Desempefio mixto en tasas globales con activos europeos presiondndose 1pb en
promedio mientras que la curva de Treasuries cotiza con ajustes de hasta +2pb en la
zona de 30 afios. Ayer la curva de Bonos M registr6 una toma de utilidades,
presionandose 3pb, siguiendo la dindmica de los Treasuries. EI Mbono de referencia
de 10 afios cerrd en 6.16% (+3pb)

El USD se fortalece (BBDXY +0.2%) en medio de un desempefio negativo en divisas
del G10, con SEK (-0.4%) liderando las pérdidas. En EM la dindmica es mixta,
predominando el sesgo negativo, TRY pierde 2.1% mientras que el USD/MXN se
deprecia 0.1% a 21.13 por délar

El petrdleo rebota 0.7% después de la fuerte caida ayer provocada por un alza en
inventarios en EE.UU y menor demanda. En metales, el oro cae 0.4% a 1,915
US$/oz t mientras que en industriales el balance es mixto con el cobre continuando
las ganancias al subir 1.3%

Mercado de deuda corporativa

Aviso de amortizacién anticipada parcial de la emision FIRMACB 18 para el
proximo 28 de octubre por $16.99 millones

HR Ratings ratifico las calificaciones de Consubanco en ‘HR A’ con perspectiva
Estable y de CP en ‘HR2’. De acuerdo con la agencia, la accion se basa en los
indicadores de solvencia, tanto el indice de capitalizacion como la razén de
apalancamiento y la razén de cartera vigente a deuda neta, los cuales se encuentran
en niveles adecuados al cerrar en 21.3%, 2.3x y 1.3x respectivamente al segundo
trimestre de 2020

Fitch Ratings bajé las calificaciones internacionales de riesgo emisor de largo plazo
de Financiera Independencia a 'BB-' desde 'BB' y las calificaciones en escala
nacional a 'A-(mex)' desde 'A(mex)' y removié la Observacion Negativa. La
Perspectiva es Negativa

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 28,210.82 -0.3%
S&P 500 3,435.56 0.2%
Nasdaq 11,484.69 -0.3%
IPC 38,669.25 1.2%
Ibovespa 100,552.40 0.0%
Euro Stoxx 50 3,180.70 -1.5%
FTSE 100 5,776.50 -1.9%
CAC 40 4,853.95 -1.5%
DAX 12,557.64 -14%
Nikkei 225 23,639.46 0.3%
Hang Seng 24,754.42 0.8%
Shanghai Composite 3,325.03 0.1%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.15 Opb
Treasury 10 afios 0.82 4pb
Cetes 28 dias 414 Opb
TIIE 28 dias 453 Opb
Bono M 2 afios 453 2pb
Bono M 10 afios 6.17 3pb
Divisas
USD/MXN 21.11 0.1%
EUR/USD 1.19 0.3%
GBP/USD 1.31 1.5%
DXY 92.61 -0.5%
Commodities
WTI 40.03 -3.4%
Brent 41.73 -3.3%
Mezcla mexicana 36.81 -3.3%
Oro 1,924.33 0.9%
Cobre 319.85 1.6%

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 Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lopez 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 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 interposita
persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisién del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales
posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneraciéon 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 compensacion por transacciéon 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 compafiias 0 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 comparfiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis 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 interposita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del
reporte de andlisis.

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 endogenos 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
informacion, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, 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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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
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Alejandro Padilla Santana Director Ej. Analisis Econoémico y Estrategia alejandro.padilla@banorte.com (55) 1103 - 4043
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ltzel Martinez Rojas Analista itzel. martinez.rojas@banorte.com (55) 1670 - 2251

Andlisis Econémico

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 |uis.lopez.salinas@banorte.com (65) 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 Bursétil marissa.garza@banorte.com (65) 1670 - 1719
José Itzamna Espitia Hernandez Subdirector Analisis Bursatil jose.espitia@banorte.com (65) 1670 - 2249
Valentin lll Mendoza Balderas Subdirector Analisis Bursatil valentin.mendoza@banorte.com (55) 1670 - 2250
Victor Hugo Cortés Castro Andlisis 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

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 Econémicos
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
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Armando Rodal Espinosa Director General Banca Mayorista armando.rodal@banorte.com (55) 1670 - 1889
Alejandro Aguilar Ceballos Director General Adjunto de Administracion de Activos alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com  (55) 5004 - 1282
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Arturo Monroy Ballesteros Director General Adjunto Banca Inversién arturo.monroy.ballesteros@banorte.com  (55) 5004 - 5140
Carlos Alberto Arciniega Navarro Director General Adjunto Tesoreria carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103 - 4091
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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
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