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BANORTE

GRUPO FINANCIERO

Banorte Anadlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios a la baja, délar con ganancias y rendimientos de bonos
gubernamentales cayendo ante toma de utilidades, después de un importante
ascenso en los precios de activos de riesgo en un ambiente de bajo volumen en
Asia por el Afio Nuevo lunar y aproximandonos al fin de semana ‘largo’ en
EE.UU. por el Dia de los Presidentes el proximo lunes

Inversionistas atentos al resultado de la reunién de Janet Yellen y Jerome Powell
con el G7, asi como a la evolucién de la aprobacion del estimulo fiscal en EE.UU.,
el juicio politico de Donald Trump, la publicacion de la confianza del consumidor
en este Ultimo pais y los reportes corporativos

El PIB del 4T20 en el Reino Unido avanz6 1% t/t, con lo que el resultado de todo
el afio fue de una contraccion de 9.9%. El resultado fue mejor a lo estimado,
aunque la incertidumbre prevalece ante el aumento en los contagios y las
dificultades en términos de los ajustes a la economia después del Brexit

La Union Europea trabajara para convencer a EE.UU. de que ambos estén
alineados en sus prioridades de politica exterior en términos de comercio,
buscando contrarrestar la influencia de China a través de la Organizacién
Mundial de Comercio

Ayer por la tarde, un Comité de la Camara de Representantes de EE.UU. aprob6
medidas que otorgan US$593.5 mil millones en beneficios. La mayoria de estos
recursos estarian destinados a transferencias directas de US$1,400 millones. Con
esto, la aprobacion del paquete de estimulo en EE.UU. esta mas cerca, con la
Cémara Baja probablemente votando sobre este el 22 de febrero

En Meéxico, el banco central recorté ayer la tasa de referencia en 25pb a 4.00% en
un voto unanime. En nuestra opinion, el tono del comunicado fue ligeramente
mas dovish. En este contexto, reiteramos nuestra expectativa de dos recortes
adicionales de 25pb, uno en la reunion del 25 de marzo y el Ultimo el 13 de mayo,
llevando la tasa de interés a 3.50%

Indicadores econdmicos a observar...

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Brasil

6:00 Actividad econémica - dic % ala - 0.9 -0.8

6:00 Actividad econémica* - dic % m/m - 0.6 0.6
Estados Unidos

9:00 Confianza de la U. de Michigan* - feb (P) indice 82.0 80.0 79.0
Meéxico

Creacion de empleos asociados al IMSS - ene miles - - -277.8

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

Ultmo V. diaria

indices accionarios

Futuros S&P 500 3,903.50 -0.2%
Euro Stoxx 50 3,671.71 0.0%
Nikkei 225 29,520.07 -0.1%
Shanghai Composite 3,655.09 0.0%
Divisas

USD/MXN 20.05 0.4%
EUR/USD 1.21 -0.2%
DXY 90.61 0.2%
Commodities

WTI 57.84 -0.7%
Brent 60.79 -0.6%
Oro 1,816.44 -0.5%
Cobre 375.95 -0.3%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 117 1pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Concluimos la semana con variaciones marginales en las bolsas y cierto sesgo
negativo, con la mayoria en Asia cerradas por el feriado del Afio Nuevo Lunar,
mientras los inversionistas buscan catalizadores frescos. Los futuros en EE.UU.
anticipan una apertura a la baja, tras el alza de los dias recientes, mientras el
S&P500 cotiza 0.2% por debajo de su valor teorico

En cuanto a reportes, este viernes se esperan los resultados de 3 empresas del
S&P500 que incluyen a Moody’s. Ya contamos con el 73.6% de los resultados y
se acumula un alza en las utilidades de 6.5% vs. -8.5%e, mientras la tasa de
sorpresas positivas es de 79.0%

En el frente corporativo, ayer Alfa dio a conocer sus cifras, ligeramente abajo de
lo esperado, derivado de la debilidad los resultados de Axtel quien mostré caidas
mayores a las anticipadas, mientras su valuacién refleja un castigo excesivo.
Mientras tanto, Alpek, registr6 un reporte positivo con volimenes récord y
solidez financiera. Nos mantenemos atentos a las Guias 2021 que se publicaran
hoy

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Cierre de semana con presiones en tasas globales observando pérdidas de 1-2pb
en instrumentos europeos, mientras en EE.UU. la curva ajusta +1pb con un sesgo
de empinamiento. Ayer las curvas de Bonos M y derivados de TIIE-28 se
apreciaron 11pb, siguiendo la baja de 25pb por parte de Banxico

El USD se fortalece con un balance negativo tanto en divisas desarrolladas como
emergentes, observando pérdidas en este Ultimo de hasta 0.9% en RUB. EIl peso
mexicano se deprecia 0.4% a 20.05 por ddlar, observando un balance semanal
con pocos cambios, con una apreciacion de 0.2%

El petréleo registra una caida moderada de menos de 1% para las principales
referencias, aunque se mantiene cercano a maximos de un afio ante la mejora en
las expectativas de consumo global combindndose con los recortes a la
produccion liderados por la OPEP+. En metales, la operacién es mixta con mejor
desempefio en industriales

Mercado de deuda corporativa

Grupo Radio Centro anuncié que, en seguimiento a los acuerdos adoptados en las
Asambleas de Tenedores celebradas el pasado 19 de noviembre de 2020, el
proximo 18 de febrero de 2021 se llevara a cabo el canje de los Titulos de los CBs
RCENTRO 16/ 17/17-2

Aviso de amortizacion anticipada obligatoria parcial de la emision CAMSSCB
13U (FF de Concesionaria de la Autopista Monterrey Saltillo) el 15 de febrero por
$175 millones. La emision CAMSSCB 13U est4 subordinada a la emisién
CAMSCB 13U, actualmente cuenta con un monto en circulacion de $549 millones
y vencimiento programado para 2039

HR Ratings bajo las calificaciones de ‘HR A+’ a ‘HR DS’, para TV Azteca, de
‘HR BB (G)’ a ‘HR D (G)’ para las Senior Notes y de ‘HR A+’ a ‘HR C-’ para la
emision AZTECA 17. La revisidn a la baja derivo del aplazamiento del pago de
intereses correspondientes al séptimo cupén de las Senior Notes

Cierres previos

Ultimo A1 dia
indices accionarios
Dow Jones 31,430.70 0.0%
S&P 500 3,916.38 0.2%
Nasdaq 14,025.77 0.4%
IPC 44,060.09 -1.5%
Ibovespa 119,299.80 0.7%
Euro Stoxx 50 3,671.68 0.6%
FTSE 100 6,528.72 0.1%
CAC 40 5,669.82 0.0%
DAX 14,040.91 0.8%
Nikkei 225 29,562.93 0.0%
Hang Seng 30,173.57 0.4%
Shanghai Composite 3,655.09 0.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.11 Opb
Treasury 10 afios 1.16 4pb
Cetes 28 dias 4.04 -16pb
TIIE 28 dias 445 1pb
Bono M 2 afios 415 -14pb
Bono M 10 afios 5.58 -9pb
Divisas
USD/MXN 19.96 -0.4%
EUR/USD 1.21 0.1%
GBP/USD 1.38 -0.1%
DXY 90.42 0.1%
Commodities
WTI 58.24 -0.7%
Brent 61.14 -0.5%
Mezcla mexicana 56.80 -0.6%
Oro 1,825.51 -0.9%
Cobre 377.15 0.0%

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 compensacidn 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
interpd@sita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, 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.

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 compensacién por transacciéon especifica alguna en banca de inversion 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 compariias 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 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 compariias 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 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 algun
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 andlisis.

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.

Determinacién de precios objetivo

Para el calculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinaciéon de metodologias generalmente aceptadas entre los analistas
financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mltiplos, 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 endégenos 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
informacion, 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V
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