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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 el
USD registrando pérdidas ante el optimismo por: (1) Inicio de distribucién y
aplicacion de vacunas en EE.UU.; (2) la expectativa de una propuesta
bipartidista de estimulo fiscal por US$908,000 millones en dicho pais hoy; y (3)
esfuerzos adicionales para alcanzar un acuerdo sobre el Brexit esta semana,
extendiéndose alin mas las negociaciones

En la Eurozona, la produccion industrial de octubre se ubicé en 2.1% m/m,
arriba del consenso, con los mercados adn nerviosos sobre el impacto del
COVID-19 en la economia. En México, la creacion de empleos en el IMSS fue de
148,719 personas en noviembre

Atencion esta semana en la decision del Fed, donde esperamos cambios al
programa de compra de activos y al forward guidance. También serd la reunién
de Banxico, donde vemos la tasa sin cambios, en 4.25%. Decisiones también en
Japén y Reino Unido, entre otros

En EE.UU. los electores del Colegio Electoral se reuniran hoy, lo que
confirmaria el triunfo de Joe Biden como prdximo presidente. En los proximos
dias se publicaran datos del sector manufacturero, incluidos los indices Empire y
Philly Fed de diciembre, asi como la produccion industrial de noviembre.
Conoceremos también ventas al menudeo e inicios y permisos de construccion

En nuestro pais, atencién a recientes propuestas legislativas ante el fin del
periodo ordinario de sesiones de la Camara de Diputados y el Senado el martes.
En datos, hacia el cierre de la semana tendremos la encuesta de expectativas de
Banxico y la oferta y demanda agregada del 3T20

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

Ultimo ~~ Var. diaria

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Eurozona
4:00 Produccién industrial* - oct % m/m - 1.9 04
Brasil
6:00 Actividad econdmica - oct % ala - 21 -0.8
6:00 Actividad econdmica* - oct % m/m - 0.8 13
China
20:00 Produccién industrial - nov % ala - 7.0 6.9
20:00 Ventas al menudeo - nov % ala - 5.0 43
20:00 Inversion fija (acumulado del afio) - nov % ala - 2.6 1.8

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 3,688.75 0.8%
Euro Stoxx 50 3,530.06 1.3%
Nikkei 225 26,732.44 0.3%
Shanghai Composite 3,369.12 0.7%
Divisas

USD/MXN 20.08 -0.2%
EUR/USD 1.22 0.4%
DXY 90.55 -0.5%
Commodities

WTI 47.11 1.2%
Brent 50.58 1.2%
Oro 1,828.05 -0.6%
Cobre 353.45 0.3%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 0.92 2pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Iniciamos la semana con sentimiento positivo, con una plétora de noticias
halaglefias (e.g. optimismo en torno a la vacunacion contra el COVID-19 en
EE.UU., esperanzas de un nuevo paquete de estimulo y que se pueda evitar un
Brexit sin acuerdo) motivando el apetito por activos de riesgo

Los futuros en EE.UU. anticipan una apertura al alza, mientras el del S&P500 se
negocia 0.8% por arriba de su valor teérico. El Euro Stoxx avanza 1.3% tras
comentarios del negociador en jefe de la UE aseverando que se podria alcanzar
un acuerdo comercial con Reino Unido tan pronto como esta semana. En Asia, la
sesién concluyd mixta. El Nikkei y el Shanghai Composite subieron 0.3% y 0.7%,
respectivamente, pero el Hang Seng perdi6 0.4%

Hoy empezara a cotizar Controladora Nemak como empresa independiente de
Alfa en la BMV, bajo la clave de pizarra NMK, y con un precio de $3.18,
mientras que el precio ajustado de Alfa (sin Nemak) abrira en $13.29

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Presiones en tasas globales, con los activos europeos ajustando +2pb, mientras en
EE.UU. la curva de Treasuries pierde 3pb en instrumentos de mayor duracion.
En México, la curva de Bonos M cerr6 la semana con ganancias de 4pb en
promedio en los extremos

El USD opera negativo (BBDXY -0.5%) en medio de un desempefio positivo en
divisas del G10 con GBP liderando el grupo (+1.6%). En EM, la dindmica es
mixta, con ZAR como la mas fuerte (+0.9%), mientras el MXN opera en 20.08
por délar (+0.2%) tras una depreciacion semanal de 1.8%

El petroleo avanza 1.2% alcanzando nuevos méaximos no vistos desde marzo ante
el optimismo de una vacuna y recuperacion en la demanda en 2021. En metales,
el oro cae 0.6% a 1,828 US$/0z t y los industriales reflejan un balance positivo

Mercado de deuda corporativa

Para hoy se esperan las colocaciones de TIPMXCB 20 / 20-2 (ABS de TIP
Transportes) por un monto en conjunto de $3,000 millones, donde la serie 20
pagara una tasa fija, mientras que la serie 20-2 estara referenciada a TIIE 28
mas una sobretasa, ambas emisiones con un plazo de 5 afios

S&P Global Ratings coloco la calificacion de los CBs 123LCB 19 (ABS de 123
Lease) de ‘mxAA (sf)’ en Revision Especial Negativa. De acuerdo con la agencia,
el estatus de la Revision Especial (CreditWatch) negativa obedece al deterioro en
el comportamiento de la cartera observado durante los Gltimos meses

HR Ratings ratifico las calificaciones de Inmuebles Carso y sus emisiones
INCARSO 15/ 17 en ‘HR AA+’ con Perspectiva Estable y de ‘HR+1’ para el CP

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 30,046.37 0.2%
S&P 500 3,663.46 -0.1%
Nasdaq 12,377.87 -0.2%
IPC 43,612.31 0.2%
Ibovespa 115,128.00 0.0%
Euro Stoxx 50 3,485.84 -1.0%
FTSE 100 6,546.75 -0.8%
CAC 40 5,507.55 -0.8%
DAX 13,114.30 -1.4%
Nikkei 225 26,652.52 -0.4%
Hang Seng 26,505.87 0.4%
Shanghai Composite 3,347.19 -0.8%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.12 -2pb
Treasury 10 afios 0.90 -1pb
Cetes 28 dias 4.26 2pb
TIIE 28 dias 4.48 Opb
Bono M 2 afios 4.45 2pb
Bono M 10 afios 5.72 1pb
Divisas
USD/MXN 20.13 0.6%
EUR/USD 1.21 -0.2%
GBP/USD 1.32 -0.5%
DXY 90.98 0.2%
Commodities
WTI 46.57 -0.4%
Brent 49.97 -0.6%
Mezcla mexicana 45.50 0.2%
Oro 1,839.85 0.2%
Cobre 352.80 -1.3%

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 ltzamna Espitia Hernandez, Valentin 1ll 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) compaifiia(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 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.

Remuneracién 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 compensacion por transaccién especifica alguna en banca de inversién o en las deméas 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 algin 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 dltimos 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 proximos 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 emisién 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 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 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 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 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 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 podra 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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