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GRUPO FINANCIERO

Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios y rendimiento de bonos gubernamentales mixtos, con los
futuros del S&P500 a la baja pero el délar con ganancias, ante inversionistas que
analizan la posibilidad de estimulo adicional en EE.UU. y Europa, pero
reconociendo las diferencias sobre la vision de algunos programas para atajar la
pandemia entre el Tesoroy el Fed

En especifico, el secretario Steven Mnuchin envié a una carta a Jerome Powell
solicitando que el Fed regrese parte del dinero que el gobierno otorga como parte
de los programas de préstamo del banco central (para crédito corporativo y a
municipios, principalmente). Minutos més tarde, este Gltimo envio un comunicado
resaltando la importancia de que estas medidas sean mantenidas hacia 2021

Derivado de lo anterior y ante una agenda con pocos datos econdmicos, los
inversionistas estardn muy atentos a los comentarios de miembros del Fed,
incluyendo a Kaplan, Barkin, Bostic y George. Ademas, en Europa se espera la
confianza del consumidor de noviembre

En el frente de la vacuna, Pfizer y BioNTech informaron que planean pedir
autorizacion de emergencia hoy a la FDA con el objetivo de que pueda ser
aprobada para su uso en EE.UU. el proximo mes. Por otro lado, la OMS
recomendd no utilizar remdesivir para el tratamiento de personas hospitalizadas,
al afirmar que no existe evidencia suficiente sobre su efectividad

Por otro lado, la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva, advirtié que la
segunda ola de contagios estd impactando el ritmo de la recuperacion, misma que
estd perdiendo momentum. Por lo tanto, recomend6 que el apoyo gubernamental
no sea retirado hasta que la crisis sanitaria sea dejada atras

De acuerdo con reportes en prensa, el FMI aprob6 que México mantenga el monto
de la Linea de Crédito Flexible en alrededor de US$63.4 mil millones, en contraste

con las reducciones de los ultimos afios que el gobierno habia estado solicitado y
debido a los riesgos que aun representa la pandemia
Indicadores econémicos a observar...
Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Estados Unidos
7:30 Kaplan del Fed, habla sobre la innovacién inclusiva
12:30 George del Fed, habla sobre energia y economia
Eurozona
9:00 Confianza del consumidor* - nov (P) indice - -17.9 -15.5
México
14:30 Encuesta de expectativas (Citibanamex)

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

Ultimo ~ Var. diaria

indices accionarios

Futuros S&P 500 3,577.25 -0.1%
Euro Stoxx 50 3,469.44 0.5%
Nikkei 225 25,527.37 -0.4%
Shanghai Composite 3,377.73 0.4%
Divisas

USD/MXN 20.11 -0.4%
EUR/USD 1.19 0.0%
DXY 92.31 0.0%
Commodities

WTI 42.00 0.6%
Brent 4454 0.8%
Oro 1,866.48 0.0%
Cobre 325.65 1.7%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 0.84 1pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Este viernes los mercados accionarios presentan movimientos mixtos. Aunque las
disputas en torno a la extension de los programas de emergencia para la
pandemia en EE.UU. inquietan a los inversionistas, continGan las esperanzas de
gue logren implementarse acuerdos para mayores estimulos. En ese sentido los
futuros anticipan una apertura marginalmente negativa, con el S&P500
cotizando 0.1% por debajo de su valor tedrico y la atencién puesta en la agenda
de fedspeakers

En Asia la sesién concluyé mixta, mientras Europa muestra alzas generalizadas
con la rotacion de activos que continGa hacia sectores ciclicos, siendo los de
mineria y energia los que lideran las ganancias

En México lenova anuncié que Gazprom se uni6 al proceso de arbitraje junto
con Shell vs ECA Regasificacion. Aunque ya se esperaba la noticia, afiade
volatilidad ya que podria tomar algo tiempo en resolverse

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Cierre de semana con movimientos acotados en bonos soberanos, observando
ganancias de 1pb en activos europeos, en tanto los Treasuries norteamericanos se
presionan 1lpb a lo largo de la curva. Ayer los Bonos M registraron una
apreciacion de 3pb en promedio

Dolar estable, aunque perfilando una semana negativa, con movimientos mixtos
en divisas desarrolladas con modestas pérdidas en JPY y NZD liderando
ganancias. En EM el desempefio también es mixto con TRY ajustando -0.7% y
MXN siendo la mas fuerte apreciandose 0.5% a 20.10

El petroleo gana ~0.7% en el WTI y el Brent, encaminado a su tercera ganancia
semanal, respaldado por el optimismo ante los avances de las vacunas. En
metales, se observan ganancias generalizadas en industriales y preciosos, excepto
una ligera caida en el oro

Mercado de deuda corporativa

Moody's asigné las calificaciones de deuda sénior quirografaria de largo plazo de
‘Aaa.mx’ en escala nacional a las emisiones propuestas de Banobras, BANOB
20X / 20-2X. Las calificaciones de Banobras estan en linea con la calificacion
soberana de México e incorporan la evaluacion de Moody's del respaldo total del
gobierno mexicano en caso de necesidad

Los bonos BANOB 20X y 20-2X seran por un monto objetivo de $5,000 millones
(monto maximo $7,500 millones), contaran con un vencimiento legal en 3 y 5
afios, respectivamente, y ambas estaran referenciadas a la TIIE 28. Es
importante mencionar gue ambos bonos son sustentables

Se dieron a conocer los Acuerdos de la Asamblea de Tenedores de las emisiones
MAYACB 12 / 12U (FF de Consorcio del Mayab) celebrada el pasado 17 de
noviembre. El principal acuerdo fue que se aprob6 por mayoria el ""Cambio de
Control" propuesto por el Fideicomitente

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 29,483.23 0.2%
S&P 500 3,581.87 0.4%
Nasdaq 11,904.71 0.9%
IPC 41,868.82 -0.9%
Ibovespa 106,669.90 0.5%
Euro Stoxx 50 3,451.97 -0.9%
FTSE 100 6,334.35 -0.8%
CAC 40 5,474.66 -0.7%
DAX 13,086.16 -0.9%
Nikkei 225 25,634.34 -0.4%
Hang Seng 26,356.97 0.7%
Shanghai Composite 3,363.09 0.5%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.16 -1pb
Treasury 10 afios 0.83 -4pb
Cetes 28 dias 428 5pb
TIIE 28 dias 450 Opb
Bono M 2 afios 452 -2pb
Bono M 10 afios 5.99 -4pb
Divisas
USD/MXN 20.19 -0.7%
EUR/USD 1.19 0.2%
GBP/USD 1.33 -0.1%
DXY 92.29 0.0%
Commodities
WTI 41.74 -0.2%
Brent 44.20 -0.3%
Mezcla mexicana 39.43 -0.2%
Oro 1,866.54 -0.3%
Cobre 322.00 0.2%

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 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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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. 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 (55) 1670 - 2707
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Manuel Jiménez Zaldivar Director Estrategia de Mercados manuel.jimenez@banorte.com (55) 5268 - 1671
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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 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, CFA 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
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Delia Maria Paredes Mier Director Ejecutivo Estudios Econémicos delia.paredes@banorte.com (55) 5268 - 1694
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Alejandro Eric Faesi Puente Director General Adjunto de Mercados y Ventas Institucionales alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268 - 1640
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Carlos Alberto Arciniega Navarro Director General Adjunto Tesoreria carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103 - 4091
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Lizza Velarde Torres Director Ejecutivo Gestién 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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