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GRUPO FINANCIERO

Banorte Andlisis y Estrategia

Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios con pocos cambios, ddlar a la baja frente a EM y
rendimiento de bonos gubernamentales al alza, con los inversionistas a la
espera de cifras de inflacion en varias regiones y su posible efecto en la politica
monetaria global. En este contexto, estaremos pendientes hoy a los comentarios
de miembros del Fed, incluyendo el presidente Powell y Clarida, Harker,
Bowman y Evans

Esta semana, mercados atentos a la inflacion de octubre en EE.UU., México,
China y Brasil. Decisiones de politica monetaria de Banxico —en la cual
esperamos un alza de 25pb a 5.00%, en una decision complicada—, Peru y
Tailandia

Ademas, serd la conferencia virtual sobre “Diversidad e Inclusion en Economia,
Finanzas y Bancos Centrales” con la participacion de Powell del Fed y Bailey
del BoE, entre otros. EI ECB organiza el Foro de Supervisién Bancaria, con
discurso de Lagarde

En otros eventos, inicia la reunion del Partido Comunista en China, el
Eurogrupo se reunird a discutir el marco macro y panorama de inflaciéon y la
Comision Europea actualizara sus estimados macroeconémicos

La agenda de datos en EE.UU. incluye solo la confianza de la U. de Michigan de
noviembre y solicitudes de seguro de desempleo. También habra discursos de
varios miembros del Fed. Los mercados estaran cerrados el jueves por el Dia de
los Veteranos

INEGI publicé la inversion fija bruta y consumo privado de agosto, ubicandose
en 1.1% y -0.6% m/m, respectivamente. Ademas, se publicaréd la produccion
industrial (sep), ventas de la ANTAD, negociaciones salariales y creacion de
empleos afiliados al IMSS (oct)

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

Ultimo ~~ Var. diaria

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Meéxico
6:00 Inversién fija bruta - ago % ala 1.8 12.4 15.7
6:00 Inversién fija bruta® - ago % m/m 0.4 - 2.1
6:00 Consumo privado - ago % ala - - 11.9
6:00 Consumo privado* - ago % m/m - - 0.1
Estados Unidos
8:00 Clarida del Fed, habla sobre las perspectivas de la politica monetaria
9:30 Jerome Powell, Presidente del Fed, da comentarios de apertura en conferencia de diversidad del Fed
11:00 Harker del Fed, habla en el Club de Economia de Nueva York
11:00 Bowman del Fed, habla sobre economia y el mercado inmobiliario
12:50 Evans del Fed, habla sobre la economia y la politica monetaria

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 4,692.75 0.1%
Euro Stoxx 50 4,357.97 -0.1%
Nikkei 225 29,507.05 -0.4%
Shanghai Composite 3,498.63 0.2%
Divisas

USD/MXN 20.40 0.3%
EUR/USD 1.16 0.0%
DXY 94.20 -0.1%
Commodities

WTI 82.61 1.6%
Brent 83.88 1.4%
Oro 1,816.02 -0.1%
Cobre 435.60 0.3%
Bonos soberanos

Treasury 10 afios 1.48 3pb

Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Iniciamos la semana con movimientos mixtos en las bolsas, aunque de magnitud
moderada, mientras los inversionistas siguen enfocados en la evolucion de las
presiones inflacionarias y el impacto que pudiera tener en la politica monetaria
de los bancos centrales

Los futuros en EE.UU. muestran pocos cambios, luego de que los tres
principales indices alcanzaron nuevos maximos histdricos el pasado viernes, y
con el S&P500 en particular que cotiza marginalmente arriba de su valor
tedrico. En Asia el cierre positivo de las bolsas en China contrasta con las
caidas observadas en Japon y Hong Kong, mientras Europa refleja
movimientos marginales, mientras el alza en compafiias de energia se ve
compensada con las caidas en empresas minoristas

En la recta final de la temporada de reportes en EE.UU., esta semana solo
esperamos los resultados de 13 empresas del S&P500, hoy con sélo 4,
destacando las cifras de PayPal que se publicaran al cierre de mercados

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Presiones en tasas gubernamentales, con los activos europeos ajustando +2pb,
en promedio. En tanto, los Treasuries norteamericanos pierden 3pb en
instrumentos de mediana duracion. A nivel local, la curva de Bonos M se
aplané la semana pasada, promediando ganancias de 16pb con la referencia de
10 afios cerrando en 7.27% (-22pb s/s)

Dolar ligeramente negativo en medio de un desempefio mixto en divisas
desarrolladas, con NZD liderando ganancias (+0.6%). En EM, el sesgo es
positivo con THB como la més fuerte (+0.8%) y MXN operando en 20.40 por
doélar (-0.3%0), tras una apreciacion semanal de 1.1%

El crudo registra ganancias en medio de balances de oferta deficitarios y niveles
de inventarios bajos de cara al periodo de invierno. Adicionalmente, Arabia
Saudita aumento6 significativamente sus precios. En metales, el cobre sube
0.3%, el niquel gana 0.1%, mientras el oro opera en 1,816 US$/oz t (-0.1%0)

Mercado de deuda corporativa

En la semana se espera la subasta de cinco emisiones en el mercado de largo
plazo por hasta $5,500 millones, mediante la participacion de Montepio Luz
Savifién, Molibdenos y Metales y Engen Capital

HR Ratings ratifico la calificacion de la emision CTIGOCB 20 (ABS de CEGE
Capital) en ‘HR AA+ (E)’ y modifico la Observacion Negativa a perspectiva
Estable basado en el movimiento de la calificacion de Administrador Primario
del Fideicomitente

S&P Global confirmé la calificacién de Invex Controladora y sus emisiones en
circulacién en ‘mxA-’ y de Banco Invex en ‘mxA+’, y revisd la perspectiva a
Positiva de Estable. La revision de la perspectiva incorpora la gradual mejora
en la diversificacion de ingresos de Grupo Invex, que brinda cierta resiliencia y
estabilidad a los ingresos del grupo

Cierres previos

Ultimo A1 dia
indices accionarios
Dow Jones 36,327.95 0.6%
S&P 500 4,697.53 0.4%
Nasdaq 15,971.59 0.2%
IPC 51,977.96 0.2%
Ibovespa 104,824.20 1.4%
Euro Stoxx 50 4,363.04 0.7%
FTSE 100 7,303.96 0.3%
CAC 40 7,040.79 0.8%
DAX 16,054.36 0.2%
Nikkei 225 29,611.57 -0.6%
Hang Seng 24,870.51 -1.4%
Shanghai Composite 3,491.57 -1.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 0.40 -2pb
Treasury 10 afios 1.45 -Tpb
Cetes 28 dias 5.15 1pb
TIIE 28 dias 499 1pb
Bono M 2 afios 6.83 -9pb
Bono M 10 afios 7.32 -14pb
Divisas
USD/MXN 20.34 -1.0%
EUR/USD 1.16 0.1%
GBP/USD 1.35 0.0%
DXY 94.32 0.0%
Commodities
WTI 81.27 3.1%
Brent 82.74 2.7%
Mezcla mexicana 75.67 0.3%
Oro 1,818.36 1.5%
Cobre 434.30 0.5%

Fuente: Bloomberg
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, 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, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gomez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis
Leopoldo Lopez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez y Gerardo Daniel Valle Trujillo, 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 compensacién 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 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 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 transaccién 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 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 niumero 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 compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracion 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 andlisis 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 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 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 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 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 algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién 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 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.

Lainformacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracioén alguna respecto de su precision 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 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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Analisis Econémico
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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
Raul Alejandro Arauzo Romero Director General Adjunto Banca Transaccional alejandro.arauzo@banorte.com (55) 5261 - 4910
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