Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios positivos, liderados por empresas tecnolégicas, mientras
que el dolar cae ligeramente y los rendimientos de bonos gubernamentales
bajan ante una moderacion en los precios de materias primas, lo que ha
disminuido momentineamente los temores sobre

mayores presiones

inflacionarias

Los inversionistas esperan datos en EE.UU. que podrian validar la expectativa
de recuperacion tras la sorpresa negativa del reporte de empleo la semana
pasada. En especifico, se publicaran las ventas al menudeo y producciéon
industrial de abril, ademas de la confianza del consumidor de la Universidad
de Michigan de mayo. Por su parte, tendremos comentarios de Kaplan del Fed
y las minutas del ECB

Los Centros para el Control y Prevencion de Enfermedades (CDC, por sus siglas
en inglés) en EE.UU. afirmaron ayer que las personas vacunadas pueden dejar
de utilizar mascarillas incluso en espacios cerrados. Esto sefializa un regreso
mas amplio a la normalidad, ademas de que el gobierno esta utilizando este
cambio como incentivo para vacunarse

Por su parte, el gobierno de Japon extendié el estado de emergencia por
COVID-19 a tres prefecturas ante un empeoramiento en los contagios a poco
mas de dos meses de que inicien las Olimpiadas en el pais

Senadores Republicanos dijeron que estan optimistas sobre el plan de inversion
en infraestructura por US$2.25 billones del presidente Biden tras su reunion de
ayer en la Casa Blanca. Si bien existen importantes areas de diferencia,
mencionaron el plan podria avanzar y estan listos para continuar negociando

La consultora AlixPartners pronosticé que la industria automotriz global
perdera alrededor de US$110,000 millones en ventas por la escasez de
semiconductores, mayor impacto relativo al estimado previo de US$61,000
millones

Indicadores econdmicos a observar...

14 de mayo de 2021

Gabriel Casillas

Director General Adjunto Andlisis
Econdmico y Relacion con Inversionistas
gabriel.casillas@banorte.com

Alejandro Padilla

Director Ejecutivo Andlisis Econémico y
Estrategia Financiera de Mercados
alejandro.padilla@banorte.com

Juan Carlos Alderete Macal, CFA
Director Andlisis Econdmico
juan.alderete.macal@banorte.com
Manuel Jiménez

Director Estrategia de Mercados
manuel.jimenez@banorte.com

www.banorte.com

@Analisis_Fundam

Vistazo a los principales activos financieros

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo

Estados Unidos
7:30 Ventas al menudeo* - abr % m/m 2.0 1.0 9.7
7:30 Ex autos y gasolinas* - abr % m/m - 0.7 8.2
7:30 Grupo de control* - abr % m/m 0.0 0.0 6.9
8:15 Produccion industrial* - abr % m/m 0.8 13 14
8:15 Produccién manufacturera* - abr % m/m 0.2 0.3 2.7
9:00 Confianza de la U. de Michigan* - may (P) indice 88.0 90.2 88.3
12:00 Kaplan del Fed, participa en discusion moderada en la Universidad de Texas

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

Ultimo ~~ Var. diaria
indices accionarios
Futuros S&P 500 4,132.25 0.6%
Euro Stoxx 50 3,980.55 0.7%
Nikkei 225 28,084.47 2.3%
Shanghai Composite 3,490.38 1.8%
Divisas
USD/MXN 19.85 -0.4%
EUR/USD 121 0.3%
DXY 90.55 -0.2%
Commodities
WTI 64.40 0.9%
Brent 67.68 0.9%
Oro 1,835.59 0.5%
Cobre 466.50 -0.9%
Bonos soberanos
Treasury 10 afios 1.64 -2pb

Fuente: Bloomberg



Mercado accionario

En la ultima sesion de esta semana, los mercados accionarios muestran
movimientos positivos, destacando el alza en las compaiiias de tecnologia,
debido a que precios mis moderados en las materias primas, asi como el
optimismo por parte de los inversionisas en relacion a la recuperacion
econémica mundial, disminuyen ligeramente las preocupaciones en torno a las
presiones inflacionarias

En Asia las bolsas cerraron positivas. En Europa los mercados avanzan, el
Eurostoxx se incrementa en 0.7%. Las acciones de empresas de los sectores
industrial, consumo discrecional y financiero lideran las ganancias. Por su
parte, en EE.UU. los futuros de los principales indices accionarios apuntan a
una apertura positiva al subir 0.7% en promedio

Chdraui anuncié la mayor adquisicion en su historia a valuaciones atractivas:
3.7x FV/EBITDA vs. 55x de la compaiiia. No obstante, presiones en
rentabilidad y un mayor apalancamiento podrian generar dudas entre los
inversionistas con pocas sinergias claras

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Operacion mixta en tasas globales con instrumentos europeos de regiones
avanzadas apreciindose 1-2pb, mientras los activos periféricos se presionan
hasta 3bp, en tanto la curva de Treasuries extiende el respiro de ayer con la
parte larga siendo la mas beneficiada al apreciarse 3pb. A nivel local la curva
de Bonos M promedié ayer ganancias de 6pb

Doélar débil perfilando un modesto fortalecimiento semanal, con todo el
universo de divisas del G10 hoy avanzando, mientras en EM se observa un
desempeiio similar con TRY liderando ganancias (+0.8%). En este contexto el
peso mexicano se aprecia 0.4% a 19.84 por délar

El petréleo avanza ~1% limitando un desempefio mas débil en la semana
respaldado por recuperacion en activos de riesgo y un ddlar mas débil, aunque
prevalece la preocupacion por condiciones de demanda mas débiles. Metales
mixtos con industriales a la baja

Mercado de deuda corporativa

S&P Global Ratings bajé la calificacién de largo plazo de Crédito Real en
escala global a ‘BB-’ desde ‘BB’ y en escala local a ‘mxA-’ de ‘mxA’ con
perspectiva Estable. La baja refleja los resultados del 4T20 y 1T21 menores a lo
esperado y condiciones adversas para los siguientes meses

Grupo Bimbo informé que, a través de su subsidiaria Bimbo Bakeries USA,
llevo a cabo una oferta de titulos de deuda por US$600 millones con cupon de
4.00% con vencimiento en 2051 en los mercados internacionales de deuda

Fitch Ratings ratificé las calificaciones de América Movil en ‘AAA(mex)’ y
‘BBB’ y revisé la perspectiva de las calificaciones internacionales a Positiva de
Estable reflejando la trayectoria de desapalancamiento de la compaiiia
resultado de escisiones y desinversiones, asi como su generacion fuerte de flujo
de fondos libre

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 34,021.45 1.3%
S&P 500 4,112.50 1.2%
Nasdaq 13,124.99 0.7%
IPC 48,829.31 0.2%
Ibovespa 120,705.90 0.8%
Euro Stoxx 50 3,952.45 0.1%
FTSE 100 6,963.33 -0.6%
CAC 40 6,288.33 0.1%
DAX 15,199.68 0.3%
Nikkei 225 27,448.01 -2.5%
Hang Seng 27,718.67 -1.8%
Shanghai Composite 3,429.54 -1.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.15 -1pb
Treasury 10 afios 1.66 -3pb
Cetes 28 dias 4.09 1pb
TIIE 28 dias 4.29 Opb
Bono M 2 afios 4.99 2pb
Bono M 10 afios 6.93 -7pb
Divisas
USD/MXN 19.94 -1.1%
EUR/USD 121 0.1%
GBP/USD 141 0.0%
DXY 90.75 0.0%
Commodities
WTI 63.82 -3.4%
Brent 67.05 -3.3%
Mezcla mexicana 63.26 0.0%
Oro 1,826.72 0.6%
Cobre 469.05 -1.0%

Fuente: Bloomberg



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,
Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna 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,
Juan Barbier Arizmendi y Eridani Ruibal Ortega, 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 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 informacién 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.

Remuneracién 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 inversiéon 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 algin 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 uUltimos 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 compafias 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 inversién 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
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 interposita 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 accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunqgue 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 algun 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 combinaciéon 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 endégenos 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna respecto de su precisioén 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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