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Apertura de Mercados Financieros

Principales Catalizadores de los mercados este dia...

Mercados accionarios negativos, dolar operando con ganancias y rendimiento
de los bonos gubernamentales al alza ante preocupaciones sobre tasas
terminales de los bancos centrales después del dato de inflacion de la Eurozona
-desaceler6 menos de lo previsto- y la recuperacion economica de China que
podria exacerbar las presiones de los precios mundiales

La inflacion en la Eurozona se ubicé en 8.5% a/a en febrero (previo 8.6%),
superando la estimacion del consenso de 8.3%. Mientras que la subyacente
subié de 5.3% a 5.6%. Las cifras respaldan el mensaje del ECB de que el
proximo incremento en tasas sera de 50pb y los comentarios de Lagarde de
que los incrementos continuaran después de la reunion de marzo. Por su parte,
las minutas de la dltima reunion publicadas hoy destacaron que estiman un
aterrizaje suave de la economia

En EE.UU. la atencion estara en los comentarios de Waller del Consejo del
Fed y Kashkari del Fed de Minneapolis y en la publicacion de los reclamos de
seguro por desempleo

En México, el INEGI dio a conocer el reporte de empleo de enero. La tasa de
desempleo subi6é a 3.00% (+24pb), con una ganancia de 409.3 mil puestos de
trabajo. Con cifras ajustadas por estacionalidad vimos una caida a 2.92% (-
7pbs), un nuevo minimo histérico. Mas tarde, Banxico publicara su encuesta
de expectativas economicas, ademas de que se dara a conocer el reporte de
finanzas publicas

Indicadores econémicos a observar...

Hora Reporte/Periodo Unidad Banorte  Consenso Previo
Eurozona
4:00 Tasa de desempleo* - ene % - 6.6 6.6
4:00 Precios al consumidor - feb (P) % ala - 8.2 8.6
4:00 Subyacente - feb (P) % ala - 53 5.3
Brasil
6:00 Producto interno bruto* - 4722 % t/t - 0.3 04
México
6:00 Tasa de desempleo - ene % 3.05 3.10 2.76
9:00 Encuesta de expectativas (Banxico)
14:30 Finanzas publicas (RFSP, acum. del afio) - ene  mmp - - -1,260.9
Estados Unidos
7:30 Solicitudes de seguro por desempleo* - 24 feb miles 193 195 192
13:00 Waller del Fed, habla sobre el panorama econémico
China
19:45 PMI servicios (Caixin)* - Feb indice - 54.8 52.9
19:45 PMI compuesto (Caixin)* - Feb indice - - 511
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Vistazo a los principales activos financieros

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 V. diaria
indices accionarios
Futuros S&P 500 3,941.50 -0.4%
Euro Stoxx 50 4,211.25 -0.1%
Nikkei 225 27,498.87 -0.1%
Shanghai Composite 3,310.65 -0.1%
Divisas
USD/MXN 18.16 0.2%
EUR/USD 1.06 -0.6%
DXY 104.87 0.4%
Commodities
WTI 78.02 0.4%
Brent 84.62 0.4%
Oro 1,832.92 -0.2%
Cobre 407.70 -2.2%
Bonos soberanos
Treasury 10 afios 4.04 5ph

Fuente: Bloomberg



Mercado accionario

Los principales indices accionarios muestran rendimientos mixtos, mientras la
cautela de los inversionistas sigue determinada ante la expectativa de tasas de
interés mas altas de lo anticipado, ademas de seguir ajustando las perspectivas
para el crecimiento

Los futuros en EE.UU. anticipan una apertura negativa, con el S&P 500
cotizando 0.4% por debajo de su valor teérico. Por su parte, los mercados
europeos operan con sesgo negativo, tras la publicacion del dato de inflaciéon
en la Eurozona, la cual se desaceler6 menos de lo previsto. Mientras que los
mercados en Asia cerraron mixtos

En el frente corporativo, de 7 empresas del S&P 500 hoy presentarin
resultados, resaltando Broadcom, Best Buy, Hewlett Packard y Costco. En
México, Alpek dio a conocer que cerro las operaciones de resina de PET en su
planta de Cooper River, en Carolina del Sur. Aunque consideramos que ello
no debiera tener un impacto material en las perspectivas de la compaiiia

Mercado de renta fija gubernamental, divisas y commodities

Desempefio negativo en bonos soberanos. Los activos europeos pierden 1pb, en
promedio. La curva de Treasuries ajusta hasta +4pb en el extremo largo,
mientras la parte corta registra ligeras presiones. Ayer, la curva de Bonos M
gané 2pb en la parte corta y en el extremo mas largo, mientras la referencia de
10 aiios, May'33, cerré en 9.35% (+2pb)

El délar avanza, DXY (+0.3%), ocasionando que todas las divisas del G10
operen en terreno negativo con NOK (-0.6%) liderando las pérdidas. En EM,
el desempefio también es negativo con KRW (+0.6%) y CZK (-0.9%) en los
extremos. E1 MXN se deprecia 0.2% cotizando en 18.15 por doélar, tras
alcanzar su mejor nivel intradia desde 2018 (18.07) y ganar 1.1% ayer

Los futuros de crudo avanzan 0.5%, en promedio, mientras el optimismo sobre
la demanda en China compensa las preocupaciones sobre la inflacion en
EE.UU. y Europa. Con ello, el Brent opera cerca de 85 US$/bbl. Los metales
presentan sesgo negativo con el cobre cayendo 2.2%

Mercado de deuda corporativa

CEMEX anuncié que actualizé su Marco de Financiamiento Verde para
alinearse con sus metas de descarbonizacion. La actualizacion amplia los
criterios de elegibilidad para financiar tecnologias de descarbonizacion,
incluyendo la captura, utilizacion, y almacenamiento de carbono (CCUS), un
componente crucial para lograr la neutralidad de carbono.

HR Ratings ratifico las calificaciones de TV Azteca en ‘HR DS’ y de ‘HR D
(G)’ para las Senior Notes. Asimismo, mantuvo la Revision en Proceso. De
acuerdo con la agencia, la ratificacion se basa en que, desde febrero de 2021, la
empresa no ha hecho frente al pago correspondiente de su séptimo, octavo,
noveno, décimo 'y cupon por acumulado de
aproximadamente US$82.5 millones de sus Senior Notes

onceavo un monto

Cierres previos

Ultimo A1 dia
indices accionarios
Dow Jones 32,661.84 0.0%
S&P 500 3,951.39 -0.5%
Nasdag 11,379.48 -0.7%
IPC 53,473.46 1.4%
Ibovespa 104,384.67 -0.5%
Euro Stoxx 50 4,215.75 -0.5%
FTSE 100 7,914.93 0.5%
CAC 40 7,234.25 -0.5%
DAX 15,305.02 -0.4%
Nikkei 225 27,516.53 0.3%
Hang Seng 20,619.71 4.2%
Shanghai Composite 3,312.35 1.0%
Bonos soberanos
Treasury 2 afios 4.88 6pb
Treasury 10 afios 3.99 7pb
Cetes 28 dias 11.09 4ph
TIIE 28 dias 11.27 -1pb
Bono M 2 afios 11.13 -2ph
Bono M 10 afios 9.35 2ph
Divisas
USD/MXN 18.12 -1.0%
EUR/USD 1.07 0.9%
GBP/USD 1.20 0.1%
DXY 104.48 -0.4%
Commodities
WTI 77.69 0.8%
Brent 84.31 0.5%
Mezcla mexicana 68.26 1.5%
Oro 1,836.72 0.5%
Cobre 416.00 1.7%

Fuente: Bloomberg



Glosario de términos y anglicismos

ABS: Acrénimo en inglés de Asset Backed Securities. Son instrumentos financieros, tipicamente de renta fija, que estan respaldad os por los flujos de efectivo
generados por los ingresos futuros de una serie de activos, tipicamente otros créditos, préstamos, arrendamientos y cuentas por cobrar, entre otros.

Backtest. Se refiere a los métodos estadisticos que tienen el objetivo de evaluar la precisiéon de un modelo de prediccion con base encifras histéricas.

Backwardation: Situacion en la cual el precio actual de un activo financiero esta por encima de los precios a los que se cotiza el mismo s ubyacente en los
mercados de futuros.

BblI: Abreviacion de “barril”, medida estandar de cotizacion del petréleo en los mercados financieros.

Belly: En los mercados de renta fija, se refiere a los instrumentos que se encuentran en la “seccién media” de la curva de rendimi entos, tipicamente aquellos
con vencimientos mayores a 2 afios y por debajo de 10 afios.

Benchmark(s): Punto de referencia respecto al cual se compara y evalia una medida. En teoria de portafolios, se refiere al estandar es tablecido bajo el cual
una estrategia de inversion es comparada para evaluar su desempefio.

Black Friday: Dia enfocado a ventas especiales y descuentos en Estados Unidos de América, que ocurre el viernes posterior al jueves de Ac cién de Gracias.
BoE: Acrénimo en inglés de Bank of England (Banco de Inglaterra), la autoridad monetaria del Reino Unido.

Breakeven(s): Nivel de inflacién esperada en un plazo determinado que seria necesario para obtener el mismo rendimiento al invertir en un instrumento de
renta fija denominado en tasa nominal o real.

Carry: Estrategia basada en pedir recursos prestados a una tasa de interés baja para invertir lo obtenido en un activo financiero con un mayor rendimiento
esperado. Puede también referirse al rendimiento o pérdida obtenida bajo el supuesto de que los precios de los activos se mantienen constantes al nivel actual
durante el horizonte de inversion.

Commodities: También conocidos como materias primas. Son bienes que son intercambiados en los mercados financieros. Tipicamente, se dividen en tres
grandes categorias: agricolas y pecuarios, energéticos y metales.

Contango: Situacion en la cual el precio actual de un activo financiero esta por debajo de los precios a los que se cotiza el mismo subyacente en los mercados
de futuros.

CPI - Consumer Price Index: se refiera al indice de inflacién al consumidor.

CPI Core — Consumer Price Index Subyacente: se refiere al indice de inflacién al consumidor excluyendo alimentos y energia.

Death cross: En el analisis técnico, la dindmica en la cual el promedio moévil de 50 dias del precio de un activo perfora a la baja al promedio moévil de 200 dias.
Default: impago de la deuda.

Dovish: El sesgo de un banquero central hacia el relajamiento de la politica monetaria, cominmente expresando una preferencia por reducir las tasas de
interés y/o incrementar la liquidez en el sistema financiero.

Dummy: En el analisis de regresion, variable que puede tomar un valor de cero o uno y que se utiliza para representar factores que son de una naturaleza
binaria, e.g. que son observados o no.

EBITDA: Acrénimo en inglés de Earnings Before Interest and Taxes, Depreciation and Amortization. En contabilidad, ganancias de operacién antes de
intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion.

ECB: Acrénimo en inglés del European Central Bank (Banco Central Europeo), la autoridad monetaria de la Eurozona.

EIA: Acrénimo en inglés del Energy Information Administration (Administracién de Informacién Energética), dependencia de EE.UU. en cargada de recolectar,
analizar y diseminar informacion independiente e imparcial sobre los mercados energéticos.

Fed funds: Tasa de interés de fondos federales, que es aquella bajo la cual las instituciones depositarias privadas en EE.UU. prestandinero depositado en el
banco de la Reserva Federal a otras instituciones depositarias, tipicamente por un plazo de un dia. Esta tasa es el principal instrumento de politica monetaria
del Fed.

FF: Acrénimo en inglés de Future Flow. Son instrumentos financieros donde los pagos provienen Unicamente de los flujos o aportaciones de alguna fuente de
ingresos de operacioén —como lo pueden ser peajes de autopistas, partidas federales, impuestos u otros —, por lo que el riesgo esta en funcion del desempefio de
dichos flujos. Los activos que generan estos ingresos futuros no forman parte del respaldo para el pago de las emisiones.

FOMC: Acrénimo en inglés del Federal Open Market Committee, que es el Comité de Mercado Abierto del Banco de la Reserva Federal. Es el comité que toma
la decision de politica monetaria en Estados Unidos.

Friendshoring: Proceso de relocalizacion de la produccion de un bien o servicio por parte de una empresa hacia paises que se consideran méas afines en
términos culturales, politicos y/o econémicos al pais de origen.

FV: Acronimo en inglés que significa Firm Value. El valor de la compafiia se calcula mediante el producto del total de las accio nes en circulacién por el precio de
la accion mas la deuda con costo menos el efectivo disponible.

Fwd: Abreviacion de ‘forward’. En el mercado accionario se refiere a la proyeccion de una variable, cominmente la utilidad neta, que se espera que una
compaiiia produzca en los proximos cuatro trimestres.

Hawkish: El sesgo de un banquero central hacia el apretamiento de la politica monetaria, cominmente expresando una preferencia por a umentar las tasas de
interés y/o reducir la liquidez en el sistema financiero.

ML: Acronimo en inglés de Machine Learning (Aprendizaje Automatico), la subrama dentro del area de la Inteligencia Artificial que tiene el objetivo de construir
algoritmos que generen aprendizaje a partir de los datos.

NLP: Acrénimo en inglés de Natural Language Processing (Procesamiento de Lenguaje Natural), la subrama de la ciencia computacional que tiene el objetivo
de que las computadoras procesen y “entiendan” el lenguaje humano en texto.

Nearshoring: Proceso de relocalizacién de la produccion de un bien o servicio por parte de una empresa hacia paises o regiones mas cerca nas a los centros
de consumo final.

Nowcasting: Modelos estadisticos que buscan predecir el estado de la economia ya sea en tiempo real y/o sobre el futuro o pasado muy cercano de un
indicador econédmico determinado.

PADD3: Acrénimo en inglés del Petroleum Administration for Defense Districts (PADD), que son agregaciones geograficas en EE.UU. en 5 distritos que
permiten el analisis regional de la oferta y movimientos de productos de petréleo en dicho pais. El distrito nimero 3 corresponde al Golfo y abarca los estados
de Alabama, Arkansas, Luisiana, Mississippi, Nuevo México y Texas.

Proxy: Variable que aproxima el comportamiento de otra variable o indicador econémico.
Rally: En finanzas se refiere al momento en que se observan ganancias en activos.
Reshoring: Proceso de relocalizacion de la produccién de un bien o servicio por parte de una empresa de regreso hacia su pais de orige n.

Swap: Acuerdo financiero en la cual dos partes se comprometen a intercambiar flujos de efectivo con una frecuencia determinada y fija por un periodo
determinado.

Treasuries: Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América.



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
Suérez, José De JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isafas Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal, Daniel Sebastian
Sosa Aguilar y Andrea Mufioz Sanchez 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 Burséatiles
tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la utilizaciéon de informacion 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 interp6sita 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 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 transaccién especifica alguna en banca de inversion 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 &reas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de inversion 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 Gltimos 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 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 inversiéon 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 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 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 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 acciéon 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 inversién, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores Financieros, con el fin
de considerar si algn valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion 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 endégenos y exdégenos 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.
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Alejandro Cervantes Llamas

José Luis Garcia Casales

Daniela Olea Suarez

Miguel Alejandro Calvo Domiguez
José De JesUs Ramirez Martinez
Daniel Sebastian Sosa Aguilar
Andrea Mufioz Sanchez

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

Analista Andlisis Cuantitativo

alejandro.cervantes@banorte.com (55) 1670
jose.garcia.casales@banorte.com (55) 8510
daniela.olea.suarez@banorte.com (55) 1103
miguel.calvo@banorte.com (55) 1670 -
jose.ramirez.martinez@banorte.com (55) 1103
daniel.sosa@banorte.com (55) 1103
andrea.munoz.sanchez@banorte.com  (55) 1103

-2972
- 4608
-4000

2220

-4000
-4000
-4000

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
Raul Alejandro Arauzo Romero
René Gerardo Pimentel Ibarrola
Ricardo Velazquez Rodriguez
Victor Antonio Roldan Ferrer

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 Gestién 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

armando.rodal@banorte.com (55) 1670
alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com  (55) 5004
alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268
alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.ct (55) 5268
arturo.monroy.ballesteros@banorte.com  (55) 5004
carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103
gerardo.zamora@banorte.com (81) 8173
jorge.delavega@banorte.com (55) 5004 -
luis.pietrini@banorte.com (55) 5249
lizza.velarde@banorte.com (55) 4433
osvaldo.brondo@banorte.com (55) 5004
alejandro.arauzo@banorte.com (55) 5261
pimentelr@banorte.com (55) 5004
rvelazquez@banorte.com (55) 5004
victor.roldan.ferrer@banorte.com (55) 1670

- 1889
- 1282
- 1640
- 1656
- 5140
-4091
- 9127

5121

- 6423
- 4676
- 1423
-4910
- 1051
- 5279
- 1899
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