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Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios positivos, pero los Futuros del S&P estan a la baja,
rendimiento de bonos gubernamentales mixto, mientras el dolar opera con pocos
cambios, con los inversionistas asimilando el conflicto en Ucrania y las sanciones
contra Rusia desde paises Occidentales, ademas de posibles choques
inflacionarios y econémicos, y medidas de politica monetaria mas restrictivas.
Hoy sera de especial interés la reunion de ministros de finanzas y banqueros
centrales de la UE en Paris, al igual que la junta de Joe Biden con lideres de la
OTAN

De acuerdo con el economista en jefe del ECB, la invasion de Rusia a Ucrania
podria reducir el PIB de la Eurozona entre 0.3%-0.4% este afio y en un
escenario mas severo el impacto podria ser cercano a 1.0%

En lo que se refiere a cifras econémicas, en EE.UU. estimamos un avance de
1.2% m/m en el gasto personal real en enero. Las miradas estaran en el
indicador de precios PCE Core

En México, el INEGI publicé el PIB final del 4T21, mostrando un avance nulo
secuencial en 0.0% t/t, (preliminar: -0.1%). En términos anuales (cifras
originales) la actividad resulté en 1.1% (preliminar: 1.0%). Por su parte, el
INEGI también dio a conocer el IGAE de diciembre, con un alza de 0.8% m/m
(+1.3% a/a). Finalmente, también publicé la balanza comercial de enero, con un
déficit de US$6,286.3 millones, sorprendiendo a la baja. Las exportaciones
cayeron 5.3% m/m (3.8% a/a) mientras que las importaciones se contrajeron
3.4% m/m (18.5% a/a)

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

Destinado al publico inversionista en general

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo Ulimo ~ Var. diaria
México indices accionarios
6:00 Producto interno bruto - 2021 % ala 438 - 8.2 Futuros S&P 500 4,265.00 -0.4%
6:00 Producto interno bruto* - 4721 (F) % ala 11 - 1.0 Euro Stoxx 50 3,898.12 1.8%
6:00 Producto interno bruto* - 4721 (F) % tit 0.0 - 0.1 Nikkei 225 26,476.50 1.9%
6:00 Indicador global actividad econémica (IGAE)*- % m/m 0.8 - 0.4 Shanghai Composite 3,451.41 0.6%
6:00 Balanza comercial - ene mdd -3,834.4 - 590.3 Divisas
9:00 Cuenta corriente - 4721 mmd - - -4.1 USD/MXN 20.42 0.7%
Estados Unidos EUR/USD 112 0.2%
7:30 Ingreso personal* - ene % m/m - 0.3 0.3 DXY 96.99 -0.2%
7:30 Gasto de consumo real* - ene % m/m 12 15 -1.0 Commodities
7:30 Ordenes de bienes duraderos* - ene (P) % m/m - 0.7 0.7 WTI 93.39 0.6%
7:30 Ex transporte* - ene (P) % m/m - 0.4 0.6 Brent 99.32 0.2%
7:30 Deflactor del PCE* - ene % m/m - 0.6 0.4 Oro 1,903.87 0.0%
7:30 Subyacente* - ene % m/m - 05 0.5 Cobre 448.40 0.6%
Fuente: Bloomberg y Banorte. (P)preliminar, (R)revisado; (F)dato final; *Cifras ajustadas por estacionalidad, **Cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas Bonos soberanos
Treasury 10 afios 1.99 3pb

Fuente: Bloomberg



Mercado accionario

Rendimientos positivos en las bolsas, ante compras de oportunidad, aunque la
cautela entre los inversionistas contintia ante el conflicto en Ucrania, con la
atencion en las sanciones impuestas contra Rusia

No obstante, los futuros en EE.UU. anticipan una apertura negativa, con el
S&P500 cotizando 0.4% por debajo de su valor teérico. En Asia observamos
cierres positivos, siendo la excepcién el Hang Seng de Hong Kong que cayé 0.6%.
Por su parte, Europa opera con ganancias generalizadas superiores al 1%,
repuntando tras una correccion importante que fue detonada por la peor crisis
de seguridad desde la Segunda Guerra Mundial

En el frente corporativo, estamos en la recta final de reportes, con ~94% de los
resultados de empresas del S&P500, con un alza en utilidades del 30.2% vs
19.5%e, y una tasa de sorpresas positivas en 76.8%. En México los reportes de
Alsea, Asur, Televisa y Volar sorprendieron favorablemente ayer por la tarde

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Desempefio mixto en tasas soberanas aunque con variaciones acotadas, los
activos europeos registran ajustes de +/-2pb mientras la curva de Treasuries
norteamericana pierde hasta 3pb. Ayer, la curva de Bonos M cerr6é con
presiones de Spb en promedio y la referencia de 10 afios finalizé en 7.92%
(+6pb), ampliando la prima de riesgo a 595pb

El dolar opera lateral con cambios marginales en el DXY y un sesgo ligeramente
positivo entre divisas desarrolladas y emergentes. En el primer grupo AUD
(+0.5%) lidera las ganancias, mientras que en el segundo RUB (+2.0%) recupera
parte de las pérdidas de ayer. El peso mexicano se aprecia 0.7% a 20.41 por
dolar

Los precios del crudo y los metales industriales retroceden a medida de que el
suministro de gas ruso continiia y las sanciones economicas omitieron al sector
energético y las exportaciones de minerales

Mercado de deuda corporativa

Se asignaron calificaciones de ‘HR AAA (E)’ y ‘AAA/M’ para la emision
estructurada propuesta por Corporacion Financiera Atlas, ATLASCB 22, por
un monto de hasta $500 millones. La asignacion de la calificacién se basé en la
mora maxima de 18.2% que es capaz de soportar bajo un escenario de estrés,
3.7%
correspondiente al 2018, siendo este el afio de mayor incumplimiento

que comparada con la tasa de incumplimiento histérica de
presentado, da como resultado un indicador de veces tasa de incumplimiento de

4.9x

El jueves 24 de febrero se subasté una emision de CP por parte de Unifin
Financiera, UNIFIN 00122, por un monto de hasta $3,000 millones, plazo de 364
dias y una tasa variable de TIIE-28 + 1.40%

Cierres previos

Ultimo A1dia
indices accionarios
Dow Jones 33,223.83 0.3%
S&P 500 4,288.70 1.5%
Nasdaq 13,473.58 3.3%
IPC 51,454.05 0.2%
Ibovespa 111,591.90 -0.4%
Euro Stoxx 50 3,829.29 -3.6%
FTSE 100 7,207.38 -3.9%
CAC 40 6,521.05 -3.8%
DAX 14,052.10 -4.0%
Nikkei 225 25,970.82 -1.8%
Hang Seng 22,901.56 -3.2%
Shanghai Composite 3,429.96 -1.7%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 1.58 -2pb
Treasury 10 afios 1.96 -3pb
Cetes 28 dias 5.99 3pb
TIIE 28 dias 6.23 1pb
Bono M 2 afios 7.72 5pb
Bono M 10 afios 7.93 6pb
Divisas
USD/MXN 20.56 1.5%
EUR/USD 1.12 -1.0%
GBP/USD 1.34 -1.2%
DXY 97.14 1.0%
Commodities
WTI 92.81 0.8%
Brent 99.08 2.3%
Mezcla mexicana 90.52 2.2%
Oro 1,903.89 -0.3%
Cobre 446.10 -0.6%

Fuente: Bloomberg



Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos, Francisco José Flores
Serrano, Katia Celina Goya Ostos, José Luis Garcia Casales, Yazmin Selene Pérez Enriquez, José Itzamna Espitia Hernandez, Carlos Hernandez Garcia, Paola Soto
Leal, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Daniela Olea Suarez, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lépez 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) 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 compensacién 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 Bursétiles 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 emision 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 compensacion por transaccion especifica alguna en banca de inversion o en las demas areas de
negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos 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 algin 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
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 andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos 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 dltimo 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 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 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 accion 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 accion sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversién, 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.

Determinacién 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 andlisis 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 endogenos 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 precision o integridad. La
informacioén, 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 autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V
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