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Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

+ Mercados accionarios a la baja, con el rendimiento de bonos gubernamentales Alejandro Padilla Santana
al alza —excluyendo al Reino Unido- y el délar se fortalece, sopesando los Director General Adjunto

. . . . Analisis Econémico y Financiero
comentarios en torno al dolar de la Casa Blanca y las intervenciones del Banco ) ) y

alejandro.padilla@banorte.com
de Inglaterra

28 de septiembre de 2022

Juan Carlos Alderete Macal, CFA
Director Ejecutivo Andlisis Economico y
Estrategia Financiera de Mercados
juan.alderete.macal@banorte.com

* En el Reino Unido, el BoE ha intervenido en el mercado de bonos, comprando
de instrumentos de largo plazo para intentar contener las fuertes alzas en las
tasas de interés detonadas por el anuncio del nuevo plan fiscal en ese pais. El
monto de las compras serd “el necesario” para reintroducir orden en el
mercado. Ademas, postergaran el inicio de su programa de apretamiento

L. . Alejandro Cervantes Llamas
cuantitativo que iba a comenzar esta semana

Director Ejecutivo Analisis Cuantitativo

. . . alejandro.cervantes@banorte.com
* Funcionarios de la Casa Blanca mencionaron que por el momento no hay

planes de buscar un debilitamiento del délar, lo cual ha impulsado todavia mas
a la moneda. También, aseguraron que los mercados estan funcionando bien

Manuel Jiménez Zaldivar
Director Estrategia de Mercados
hasta el momento manuel.jimenez@banorte.com

» En China, el yuan alcanzé un minimo frente al délar no visto desde 2008, con
especulacion de que el PBoC suavizara su apoyo a la moneda Ganadores del premio a los
mejores pronosticadores

econdmicos de México en 2021,

» Sobre la situacion en Ucrania, Rusia report6 que los referéndums en cuatro de otorgado por Refinitiv
las regiones ocupadas mostraron que la mayoria de la poblacion quiere STARMINE AWARDS
. - . . FOR REUTERS POLLS
anexarse a su pais. No obstante, esto esta siendo desestimado por Ucrania y sus FROM REFINITIV

aliados, argumentando que los procesos estan amafiados -
«» www.banorte.com

* En el frente de politica monetaria, en EE.UU. tendremos participaciones de . 4 @analisis_fundam
varios miembros del Fed, destacando el discurso del Presidente, Jerome
Powell, por la mafiana, siendo muy relevante tras comentarios muy hawkish Vistazo a los principales activos financieros
de otros miembros ayer. Mientras tanto, la Presidenta del ECB, Christine Ulimo ~ Var. diaria
Lagarde, menciond que su banco central continuara con las alzas de tasas con Indices accionarios
el fin de lograr la estabilidad en precios Futuros S&P 500 3,637.25 0.6%
Euro Stoxx 50 3,284.45 -1.3%
* Finalmente, en cuanto a datos econémicos la agenda es ligera, atentos en Nikkei 225 26,173.98 -1.5%
EE.UU. a la balanza comercial de agosto y a datos del sector inmobiliario Shanghai Composite 3,045.07 -1.6%
Divisas
USD/MXN 2047 0.4%
Indicadores econoémicos a observar... EUR/USD 0.96 -0.4%
Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo DXY 114.69 0.5%
Estados Unidos Commodities
7:30 Balanza comercial * - ago mmd - -89.0 -90.2 WTI 78.60 0.1%
9:10 Bullard del Fed da palabras de bienvenida a la comunidad bancaria en evento del Fed de St. Louis Brent 86.17 0.1%
7:35 Powell del Fed da palabras de bienvenida a la comunidad bancaria en evento del Fed de St. Louis Oro 1,624.42 -0.3%
13:00 Bowman del Fed, habla a la comunidad bancaria en evento del Fed de St. Louis Cobre 333.20 0.3%
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 397 2pb

Destinado al publico inversionista en general Fuente: Bloomberg
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Mercado accionario

Mercados accionarios negativos, en donde los inversionistas contintian reflejando
cautela y ponderando el impacto de politicas monetarias mas restrictivas,
incrementando las probabilidades de una recesion econémica y ajustando las
perspectivas de resultados corporativos

Los futuros en EE.UU. anticipan una apertura negativa con el S&P500 cotizando
0.6% por abajo de su valor teérico. Destaca Biogen con un alza superior al 40%
previo a la apertura de mercado, tras informar que un medicamento ralentizaba
significativamente el Alzheimer. Ademas, las acciones de Apple bajan después de
plantearse la posibilidad de suspender el aumento en la produccién ante una
menor demanda. En Europa se observan caidas generalizadas, el Eurostoxx
disminuye 1.3%, registrando los mayores ajustes en los sectores de financieras y
tecnologia. Por su parte, Asia cerré con pérdidas, resaltando los retrocesos del
Hang Seng de 3.4% y del Shanghai de 1.6%, siguiendo el sentimiento de cautela

En México, el IPC podria estar consolidando alrededor de los 44,800pts

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Desemperfio negativo en la mayoria de bonos soberanos. Los activos europeos
cotizan con ajustes de -2pb excepto los GILTS que operan con ganancias de hasta
58pb. La curva de Treasuries cotiza con un sesgo de empinamiento y ganancias de
4pb en la parte corta. Ayer, la curva de Bonos M cerr6 con pérdidas de 7pb en
promedio y la referencia de 10 afios en 9.85% (+4pb)

El délar continta fortaleciéndose (DXY +0.5%) mientras predomina el sesgo
negativo en las divisas desarrolladas y las emergentes. En el primer grupo GBP (-
1.7%) lidera las pérdidas mientras que, en el segundo HUF (-1.3%) es la mas
débil. El peso mexicano extiende las pérdidas de los Gltimos dias al depreciarse
0.4% a 20.47 por dolar

Futuros del crudo fluctian entre pérdidas y ganancias, ante la especulacion de
gue la OPEP+ podria recortar la produccion a pesar de las sefiales sobre una
posible acumulacién de inventarios en EE.UU. Los metales registran pérdidas
generalizadas y destaca el nickel con una caida de 1.8%

Mercado de deuda corporativa

Gruma inform6 que obtuvo un crédito por US$125 millones, otorgado por The
Bank of Nova Scotia, el cual utilizar4 para refinanciar diversos pasivos
existentes. El crédito tendra un plazo de 5 afios, con una tasa de SOFR més una
sobretasa de 100pb

HR Ratings revisé a la baja la calificacion de CAMESA a ‘HR BBB-’ desde ‘HR
BBB’ manteniendo la perspectiva Negativa, basada en un mayor riesgo operativo
por la estrategia de Te Creemos Holding, que ha mostrado un deterioro en sus
indicadores financieros en periodos recientes

S&P Global asigné calificaciones de ‘mxAAA’ a los bonos vinculados a la
sustentabilidad de FEMSA, FEMSA 22L / 22-2L. La calificacion internacional
del emisor (‘A-’) se mantiene en Revisién Especial con implicaciones negativas
tras la adquisicion de Valora Holding AG

Cierres previos

Ultimo A1dia
Indices accionarios
Dow Jones 29,134.99 -0.4%
S&P 500 3,647.29 -0.2%
Nasdaq 10,829.50 0.2%
IPC 45,006.11 0.4%
Ibovespa 108,376.35 -0.7%
Euro Stoxx 50 3,328.65 -0.4%
FTSE 100 6,984.59 -0.5%
CAC 40 5,753.82 -0.3%
DAX 12,139.68 -0.7%
Nikkei 225 26,571.87 0.5%
Hang Seng 17,860.31 0.0%
Shanghai Composite 3,093.86 1.4%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 4.28 -6pb
Treasury 10 afios 3.95 2pb
Cetes 28 dias 9.25 15pb
TIIE 28 dias 8.98 2pb
Bono M 2 afios 10.45 5pb
Bono M 10 afios 9.85 3pb
Divisas
USD/MXN 20.38 0.1%
EUR/USD 0.96 -0.2%
GBP/USD 1.07 0.4%
DXY 114.11 0.0%
Commodities
WTI 78.50 2.3%
Brent 86.27 2.6%
Mezcla mexicana 75.38 2.3%
Oro 1,628.90 0.4%
Cobre 328.35 -0.3%

Fuente: Bloomberg
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos, Katia Celina Goya
Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis Garcia Casales, Victor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernandez, Carlos Hernandez Garcia, Leslie Thalia
Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis, Yazmin Selene Pérez Enriquez, Cintia Gisela Nava Roa, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Suarez, José De
JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isaias Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel
Sebastian Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia 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 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
remuneracién 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 inversién 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 remuneraciéon 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 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 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 circulacién 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 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 interpésita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del
reporte de andlisis.

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 algiin 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 mltiplos, 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 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 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 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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GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V.

Direccion General Adjunta de Analisis Econémico y Relacion con Inversionistas

Alejandro Padilla Santana

Raquel Vazquez Godinez

Itzel Martinez Rojas

Lourdes Calvo Fernandez

Maria Fernanda Vargas Santoyo

Analisis Econémico
Juan Carlos Alderete Macal, CFA

Francisco José Flores Serrano
Katia Celina Goya Ostos
Yazmin Selene Pérez Enriquez
Cintia Gisela Nava Roa

Luis Leopoldo Lopez Salinas

Estrategia de Mercados
Manuel Jiménez Zaldivar

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

Leslie Thalia Orozco Vélez
Isaias Rodriguez Sobrino
Analisis Bursatil

Marissa Garza Ostos

José Itzamna Espitia Hernandez
Carlos Hernandez Garcia

Victor Hugo Cortés Castro
Paola Soto Leal

Oscar Rodolfo Olivos Ortiz

Analisis Deuda Corporativa

Hugo Armando Gomez Solis
Gerardo Daniel Valle Trujillo

Analisis Cuantitativo

Alejandro Cervantes Llamas

José Luis Garcia Casales

Daniela Olea Suarez

Miguel Alejandro Calvo Domiguez
José De Jesus Ramirez Martinez
Daniel Sebastian Sosa Aguilar
Salvador Austria Valencia

Banca Mayorista

Armando Rodal Espinosa
Alejandro Aguilar Ceballos
Alejandro Eric Faesi Puente
Alejandro Frigolet Vazquez Vela
Arturo Monroy Ballesteros
Carlos Alberto Arciniega N.
Gerardo Zamora Nanez

Jorge de la Vega Grajales

Luis Pietrini Sheridan

Lizza Velarde Torres

Osvaldo Brondo Menchaca
Radul Alejandro Arauzo Romero
René Gerardo Pimentel Ibarrola
Ricardo Velazquez Rodriguez
Victor Antonio Roldan Ferrer

Director General Adjunto
Anélisis Econdmico y Financiero
Asistente DGAE

Gerente

Analista (Edicion)

Analista

Director Ejecutivo Analisis Econdémico y
Estrategia Financiera de Mercados
Director Economia Nacional

Director Economia Internacional
Subdirector Economia Nacional
Subdirector Economia Nacional
Gerente Economia Internacional

Director Estrategia de Mercados

Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

Gerente de Renta Fija, Tipo de Cambio y Commodities

Director Analisis Bursatil
Subdirector Analisis Bursatil
Subdirector Analisis Bursatil
Subdirector Analisis Técnico
Analista Sectorial Anélisis Bursatil
Analista Sectorial Anélisis Bursatil

Subdirector Deuda Corporativa
Gerente Deuda Corporativa

Director Ejecutivo Andlisis Cuantitativo
Director Analisis Cuantitativo
Subdirector Analisis Cuantitativo
Subdirector Analisis Cuantitativo
Subdirector Analisis Cuantitativo
Gerente Analisis Cuantitativo

Analista Analisis Cuantitativo

Director General Banca Mayorista

Director General Adjunto de Administracion de Activos
Director General Adjunto de Mercados y Ventas Inst.
Director General Adjunto Sélida

Director General Adjunto Banca Inversion

Director General Adjunto Tesoreria

Director General Adjunto Banca Transaccional y A.
Director General Adjunto Gobierno Federal

Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada
Director Ejecutivo Gestion Banca Mayorista

Director General Adjunto Bancas Especializadas
Director General Adjunto Banca Transaccional

Director General Adjunto Banca Corporativa e Inst. Fin.

Director General Adjunto Banca Internacional
Director General Adjunto Banca Empresarial
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