Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios con pocos cambios y sesgo negativo, délar ligeramente a
la baja y rendimiento de los bonos gubernamentales con pocos cambios
reflejando '"la calma después de la tormenta", con la fuerte caida de
criptomonedas y aun digiriendo las minutas del FOMC publicadas ayer. Por su
parte, el precio del petréleo cae ante posible acuerdo para poner fin a las
sanciones a Iran

En cuanto a cifras econémicas, en EE.UU. se publicara el indicador
manufacturero regional Philly Fed de mayo, el que estimamos en 43pts, por
abajo de los 50.2pts observados el mes previo. Si bien el sector sigue creciendo,
enfrenta fuertes limitantes ante las distorsiones en la cadena de suministros y la
escasez de mano de obra. También se conoceran las solicitudes de seguro por
desempleo en la semana que finalizé el 15 de mayo. El consenso estima niveles
de 450 mil por abajo de las 473 mil de la semana previa, confirmando la
recuperacion del mercado laboral

En la agenda de Fed Speakers, destaca la participacion de Kaplan de Dallas.
Mientras que, habra decision de politica monetaria del banco central de
Sudafrica, donde se asignan cada vez mas probabilidades a un alza en la tasa de
referencia este afio, después del reporte de inflacion publicado ayer que resulté
por arriba de lo esperado, ubicando la tasa real en terreno negativo, por
primera vez en cinco afios

En otros temas, la atencién estara en las intervenciones de Kristalina Georgieva
y Christine Lagarde en el Economic Dialogue en Viena. Mientras que, en otras
regiones, S&P redujo la calificacion de la deuda soberana de Colombia a grado
especulativo (BB+, con perspectiva estable)

En México, se publicara la encuesta de expectativas de Citibanamex

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

Ultimo ~ Var. diaria

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Eurozona
3:00 Cuenta corriente* - mar mme - - 25.9

Estados Unidos

7:30 Fed de Filadelfia* - may indice 43.0 415 50.2
7:30 Solicitudes seguro por desempleo* - 15 may miles - 455 473
México
14:30 Encuesta de expectativas (Citibanamex)
Sudéfrica
Decisién politica monetaria (Banco Reserva Sudafrica) % - 3.50 3.50

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 4,104.00 -0.2%
Euro Stoxx 50 3,963.93 0.7%
Nikkei 225 28,098.25 0.2%
Shanghai Composite 3,506.94 -0.1%
Divisas

USD/IMXN 19.88 -0.2%
EUR/USD 122 0.2%
DXY 90.01 -0.2%
Commaodities

WTI 62.68 -1.1%
Brent 65.83 -1.2%
Oro 1,871.83 0.1%
Cobre 461.80 0.6%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 1.66 -1pb

Fuente: Bloomberg



Mercado accionario

Este jueves las bolsas observan rendimientos mixtos y sesgo positivo, conforme
los inversionistas asimilan las minutas del Fed, y contraponen los efectos de una
posible reduccion en el estimulo vs los signos de recuperacién econémica

En este contexto, los futuros en EE.UU. anticipan una apertura a la baja, con lo
que hilarian su cuarta sesion en terreno negativo. El del S&P500 se negocia 0.2%
por debajo de su valor tedrico. Mientras tanto, el Euro Stoxx avanza 0.7%,
impulsado por acciones de sectores defensivos, las cuales compensan caidas en
titulos de empresas ligadas a materias primas y del sector de viajes

En Asia, por su parte, la sesion también concluyé mixta. El Nikkei subi6 0.2%,
frente a un retroceso de 0.1% en el Shanghai Composite

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commaodities

Tasas globales con un desempeiio mixto, los activos europeos con pérdidas de
hasta 2pb mientras que la curva de Treasuries se presiona 1pb, principalmente
en los plazos medios. Ayer, la curva de Bonos M se presion6 4pb en promedio
con las pérdidas concentradas en la parte corta y media

El délar opera con ligeras pérdidas (BBDXY -0.2%) permitiendo un avance
moderado en las divisas del G10, con CHF liderando las ganancias (+0.4%). En
EM, el desempeiio es mixto IDR como la mas débil (-0.6%) mientras el MXN
opera en 19.89 por délar apreciandose 0.2%

Los precios del petroleo retroceden 1.9% ante comentarios del presidente de Iran
acerca de que se ha alcanzado un acuerdo en general para terminar las
sansiones. En metales, el oro cotiza en1,868 US$/0z t (-0.1%) mientras que en
industriales predomina el sesgo negativo

Mercado de deuda corporativa

Grupo Axo informé que acord6 una inversion de capital por parte de BlackRock,
quien suscribira y pagara acciones representativas del 2.98% del capital social, y
tendri la opcién de suscribir y pagar 0.82% de acciones adicionales

Grupo HYC informé que el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el
Ministerio de Salud de El Salvador, notificaron la resolucion por medio de la cual
el consorcio le fue adjudicado el desarrollo del proyecto denominado ‘Hospital
Nacional de Zona Norte de San Salvador por un monto de US$24 millones

Fitch Ratings comenté que el anuncio de la adquisicion de Smart & Final
Holdings tendra un impacto neutral en las calificaciones de Grupo Comercial
Chedraui

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 33,896.04 -0.5%
S&P 500 4,115.68 -0.3%
Nasdaq 13,299.74 0.0%
IPC 49,382.25 -0.8%
Ibovespa 122,636.30 -0.3%
Euro Stoxx 50 3,936.74 -1.7%
FTSE 100 6,950.20 -1.2%
CAC 40 6,262.55 -1.4%
DAX 15,113.56 -1.8%
Nikkei 225 28,044.45 -1.3%
Hang Seng 28,593.81 0.0%
Shanghai Composite 3,510.97 -0.5%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.16 1pb
Treasury 10 afios 1.67 3pb
Cetes 28 dias 4.07 2ph
TIIE 28 dias 4.29 Opb
Bono M 2 afios 511 4pb
Bono M 10 afios 6.90 4pb
Divisas
USD/IMXN 19.93 0.4%
EUR/USD 122 -0.4%
GBP/USD 141 -0.5%
DXY 90.19 0.5%
Commodities
WTI 63.36 -3.3%
Brent 66.66 -3.0%
Mezcla mexicana 60.91 -3.3%
Oro 1,869.62 0.0%
Cobre 457.65 -3.2%

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 Goémez 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) 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 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 participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la utilizacién 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 interpdsita
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.

Remuneracion 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 compensacién 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 algin servicio como los
mencionados a las compafias 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 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 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 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 analisis 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 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 algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicidn financiera.

Determinacion 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 multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método que pudiese ser aplicable en cada
caso especifico conforme a la regulacién 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 declaracion 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 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 podré ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V
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