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Analisis Economico

En México, esperamos la inflacion de la 1* quincena de octubre en 0.49% 2s/2s,
presionada por el fin de los descuentos de verano a las tarifas eléctricas, aunque con
una caida relevante en el gas LP. No obstante, la subyacente (0.33%) se mantendria
alta por los alimentos procesados y algunos servicios. Ademas, destaca el IGAE de
agosto (-0.2% m/m; 3.7% a/a) y el reporte de empleo de septiembre. En el entorno
internacional, atencion en las decisiones de politica monetaria del ECB y el Copom.
En el primer caso estimamos un alza de 75pb, mientras que esperamos que la tasa Selic
se mantenga sin cambios. En cuanto a cifras econdémicas, estimamos un avance
trimestral anualizado de 2.0% en el PIB de 3T22 en EE.UU.

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

El mercado de renta fija finaliz6 la semana con un balance mayormente negativo a
pesar de un fuerte respiro el viernes. Los bonos soberanos aceleraron las pérdidas,
liderados por los Treasuries, tras lecturas de inflacion por arriba de lo esperado y
comentarios hawkish de miembros del Fed. Sin embargo, la posibilidad de una
moderacion en las alzas del Fed en diciembre abri6 el camino a un rally en las tasas
de corto plazo. Con ello, las curvas de rendimientos concluyeron con un fuerte sesgo
de empinamiento tanto en EE.UU. como en México. Hacia delante esperamos que la
volatilidad continue ante la incertidumbre en la duracion de los ciclos restrictivos y la
magnitud de las futuras alzas de los bancos centrales. En el mercado cambiario, el
dolar se debilito y el peso mexicano gand 0.7% a 19.93 por dodlar. Para la proxima
semana esperamos un rango de operacion entre: USD/MXN 19.70 y 20.15,
considerando el inicio del periodo de silencio por parte de los miembros del Fed.

En el Mercado Accionario

Alzas generalizadas en las bolsas, reflejando compras de oportunidad tras ajustes
previos. No obstante, la incertidumbre es muy evidente y los riesgos de recesion
continian aumentando, sobre todo con los comentarios de miembros del Fed que
mantienen la postura de que el alza acelerada en tasas podria seguir mientras no ceda
la inflacién. Mientras tanto, tuvimos sefiales mixtas en los reportes corporativos en
EE.UU. con los participantes asimilando los efectos del complejo entorno en las cifras
de las compariias, pero sobre todo atentos a la actualizacion de perspectivas de
crecimiento. En México, la temporada inicid con pocos reportes, pero con un balance
positivo. El flujo de informacién serd mas abundante la siguiente semana con los
resultados de 166 empresas del S&P500 y 23 del IPC. Para este tltimo, anticipamos
un rango de operacion entre 45,700 y 47,800 pts.

En el Mercado de Deuda Corporativa

En la semana se mantuvo la actividad de colocaciones en el mercado de deuda
corporativa de largo plazo, donde observamos la subasta de cuatro emisiones por
$10,500 millones por parte de Minero Frisco y Grupo Elektra. El bono de Minera
Frisco alcanzé el monto total objetivo por $5,000 millones y la sobretasa se ubico en
un nivel ligeramente por debajo de lo esperado para su muestra, ascendiendo a TIIE-
28 mas 125pb. En las siguientes semanas se espera que se mantenga el dinamismo,
con una mayor diversidad tanto en la calificacidon y sector de los emisores, como en
las estructuras de los bonos a ser ofertados, dando un mejor panorama del sentimiento
de los inversionistas en deuda.
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Calendario Informacion Econémica Global
Semana del 24 al 28 de octubre de 2022

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo
0230 ALE  PMI manufacturero* oct (P) indice - 470 478
0230 ALE  PMI servicios* oct (P) indice - 449 450
0230 ALE  PMI compuesto* oct (P) indice - 455 45.7
03:00 EUR  PMI manufacturero* oct (P) indice - 479 484
03:00 EUR  PMI servicios* oct (P) indice - 482 48.8
03:.00 EUR  PMIcompuesto* oct (P) indice - 476 48.1
< 0330 GBR  PMImanufacturero* oct (P) indice - 48.0 484
E 03:30  GBR  PMI servicios* oct (P) indice - 49.0 50.0
~ 0600 MEX Precios al consumidor 15 oct % m/m 0.49 0.53 0.10
06:00 MEX Subyacente 15 oct % m/m 0.33 0.36 0.15
06:00 MEX  Precios al consumidor 15 oct % ala 8.58 8,62 8.64
06:00 MEX Subyacente 15 oct % ala 8.29 8.32 8.29
08:45 EUA  PMI manufacturero* oct (P) indice 51.0 51.0 52.0
08:45 EUA  PMI servicios* oct (P) indice - 49.6 49.3
0845 EUA  PMI compuesto* oct (P) indice - 49.3 495
03:.00 ALE  Encuesta IFO (clima de negocios)* oct indice - 835 84.3
06:00 MEX Indicador global de actividad econdmica (IGAE) ago % ala 3.7 3.0 13
06:00 MEX Indicador global de actividad econdmica (IGAE)* ago % m/m 0.2 0.04 04
07:00 BRA  Precios al consumidor oct % m/m - 0.09 0.37
@ 07:00 BRA  Precios al consumidor oct % ala - 6.78 7.96
S 0800 EUA indicede precios S&P/CorelLogic ago % ala - 14.0 16.1
09:00 MEX  Reservas internacionales 21 oct mmd - - 196.6
09:00 EUA  Confianza del consumidor* oct indice 104.5 105.7 108.0
11:30 MEX  Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes 1, 3, 6, 12 y 24 meses, Bono M 5 afios (Mar'27), Udibono 20 afios (Nov'35) y Bondes F 1, 3y 7 afios
12:55  EUA  Waller del Fed habla sobre el FedNow en Las Vegas
03:.00 EUR  Agregados monetarios (M3)* sep % ala - 6.0 6.1
& 0730 EUA  Balanza comercial * sep mmd - -87.5 -87.3
% 09:00 EUA  Ventade casas nuevas** sep miles - 581 685
16:30  BRA  Decisién de politica monetaria (COPOM) 26 oct % 13.75 13.75 13.75
06:00 MEX  Tasade desempleo sep % 342 3.50 353
06:00 MEX  Balanza comercial sep mdd -4,829.6 -4,530.5 -5,498.2
07:.00 BRA  Tasade desempleo sep % - 8.7 8.9
07:15 EUR  Decision de politica monetaria (ECB) 27 oct % 2.00 2.00 1.25
& 07:30  EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 22 oct miles 220 225 214
§ 07:30  EUA  Ordenes de bienes duraderos* sep (P) % m/m - 0.6 -0.2
07:30 EUA Ex transporte* sep (P) % m/m - 0.2 0.3
07:30  EUA  Producto interno bruto** 37122 % t/t 2.0 23 0.6
07:30  EUA  Consumo personal** 3122 % tt 1.0 0.8 2.0
JAP  Decision de politica monetaria (Banco de Japon) 28 oct % - -0.10 -0.10
04:.00 ALE  Producto interno bruto* 3122 (P) % tit - 0.2 0.1
0400 EUR  Confianza en la economia* oct indice - 92.4 93.7
04:.00 EUR  Confianza del consumidor oct (F) indice - - 276
07.00 ALE  Precios al consumidor oct (P) % ala - 10.1 10.0
07:30  EUA  Ingreso personal* sep % m/m - 0.4 0.3
07:30  EUA  Gasto de consumo* sep % m/m 0.3 04 04
& 0730 EUA  Gasto de consumo real* sep % m/m - 0.1 0.1
€ 0730 EUA  Deflactor del PCE* sep % m/m - 0.3 0.3
07:30 EUA Subyacente* sep % m/m - 0.5 0.6
07:30  EUA  Deflactor del PCE sep % ala - 6.3 6.2
07:30 EUA Subyacente sep % ala - 5.2 49
09:00 EUA  Sentimiento de los consumidores de la U. de Michigan* oct (F) indice 59.8 59.7 59.8
13:00 COL  Decisién de politica monetaria (Banco de la Republica) 28 oct % - 11.0 10.0
14:30  MEX  Finanzas publicas (RFSP, acumulado del afio) sep mmp - - -362.1

Fuente: Bloomberg y Banorte. (P) dato preliminar; (R) dato revisado; (F) dato final; *Cifras ajustadas por estacionalidad, **Cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas.
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Carta al inversionista

Estimado inversionista,

Esta semana, el desempefio de los mercados financieros reflejo los riesgos de una
recesion global, la narrativa restrictiva por parte de los miembros del Fed y la
incertidumbre politica en Reino Unido. Asimismo, las revisiones a la baja en las
perspectivas de las empresas enfatizaron la complejidad del entorno y reavivaron
las discusiones sobre los niveles de valuacion. Los miembros del Fed dejaron
claro que las tasas de interés se mantendran elevadas para combatir la inflacion
llevando los Treasuries a niveles maximos desde 2007. Ademas, el presidente
Biden anuncio la liberacion de 15 millones de barriles de las reservas estratégicas
de petroleo para contener el alza en los precios de las gasolinas. En México, la
Céamara de Diputados aprob¢ la Ley de Ingresos de la Federacion y la Ley Federal
de Derechos, turnandolas al Senado.

Los participantes del mercado estardn atentos la proéxima semana en la
publicacion del PIB del 3T22 en Estados Unidos y Alemania, los indicadores de
sentimiento empresarial PMI en la Eurozona y varios paises mas, asi como las
decisiones de politica monetaria del ECB, BolJ, asi como las autoridades de
Canada, Brasil, Colombia y Rusia. Ademas, serd importante la temporada de
reportes corporativos trimestrales, con informacion de 166 empresas del S&P500
en EE.UU. y 23 compaiias dentro del [IPC en México. En aspectos geopoliticos,
destaca el fin del Congreso Nacional del Partido Comunista y una conferencia
entre la Union Europea para la reconstruccion de Ucrania a ocho meses del inicio
de la invasion rusa.

En el resto de la agenda econdémica, en EE.UU. se publicaran precios de
viviendas, balanza comercial, ventas de casas nuevas, ingreso y gasto personal,
ordenes de bienes durables, deflactor PCE, confianza del consumidor, ISM
manufacturero y solicitudes semanales de seguro por desempleo. En otras
regiones destaca el indice de confianza econdmica en la Eurozona y la tasa de
desempleo e inflacion en Brasil. En México, lo mas importante vendrd de los
reportes de inflacion, IGAE, balanza comercial, tasa de desempleo y finanzas
publicas.

Me despido recomendandote nuestra nota sobre las reuniones anuales del FMI y
Banco Mundial, asi como el 2° episodio de nuestro podcast Norte Econdmico, con
la participacion del Subgobernador de Banxico, Gerardo Esquivel.

Un fuerte abrazo,

Alejandro Padilla


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221021_LIF_Diputados.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221021_LIF_Diputados.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20221021_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221021_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20221017_FMI.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20221017_FMI.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20221019_NorteEconomico_T5_Episodio2.pdf
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Economia de México

2021 2022
2020 2021 2022 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T 4T
Actividad econémica (% a/a)
PIB 8.1 48 2.1 -3.8 19.9 45 11 1.8 2.0 3.0 17
Consumo privado -10.3 75 5.3 -4.7 233 8.9 5.7 7.2 6.5 5.8 21
Inversion fija -17.7 9.5 4.2 5.5 332 12.6 6.7 5.6 7.0 34 0.8
Exportaciones -7.3 6.9 7.2 -4.2 33.7 0.8 4.5 10.1 9.3 7.0 31
Importaciones -13.8 136 7.8 11 35.2 18.1 8.2 5.8 124 1.2 5.6
Precios al consumidor (% a/a) 3.2 74 9.0 4.7 5.9 6.0 74 7.5 8.0 8.7 9.0
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 41 38 3.6 44 4.0 39 3.8 34 33 3.2 3.6
Creacién de empleos asociados al IMSS (miles) -648 846 631 252 150 420 25 386 63 341 -158
*Cifras subrayadas indican pronésticos.
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los pronésticos
» ] s ]
Pronosticos Economia de Estados Unidos
2021 2022
2020 2021 2022 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T AT
Actividad econémica (% anual)*
PIB -3.5 5.7 17 6.3 6.7 23 6.9 16 0.6 2.0 0.0
Consumo privado -39 79 2.6 114 12.0 2.0 25 13 20 1.0 2.0
Inversion fija -1.8 7.8 05 13.0 33 -0.9 27 48 5.0 55 5.9
Exportaciones -12.9 36 6.7 2.9 7.6 5.3 224 4.6 13.8 8.2 2.0
Importaciones 93 14.0 10.9 9.3 7.1 47 17.9 18.4 23 5.3 3.6
Precios al consumidor (% anual) 12 4.7 8.1 19 48 5.3 6.7 8.0 8.6 8.3 75
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 6.7 39 39 6.0 5.9 48 3.9 36 3.6 35 39
Creacion de empleos formales (miles) -9,374 6.665 4,374 1,934 1,267 1,630 1,834 1,616 1,047 1,115 600
* Cifra trimestral anualizada excepto para el afio completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican pronésticos.
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los prondsticos
Mercados Financieros - Nacional
2021 2022
2020 2021 2022 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Cetes - 28 dias (% anual) 4.25 5.51 10.58 4.09 4.29 472 5.51 6.47 7.70 9.30 10.58
TIIE - 28 dias (% anual) 4.48 5.72 10.85 4.28 453 4.75 5.72 6.72 8.03 9.54 10.85
IPC (pts) 44,067 53,272 43,700 47246 50,290 51,386 53,272 56,537 47,524 44,627 43,700
USD/MXN (pesos por ddlar) 19.91 20.53 20.70 2043 1994 2064 2053 1987 2012 2014  20.70
EUR/MXN (pesos por euro) 24.30 23.34 19.87 2397 2364 2390 2334 2199 2109 1974 19.87
| | a a
Mercados Financieros - Internacional
2021 2022
2020 2021 2022 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T AT
S&P 500 - EE.UU. (pts) 3,756 4,766 3,450 3973 4297 4308 4,766 4530 3,785 3586 3,450
EUR/USD (délares por euro) 1.22 1.14 0.96 1.17 1.18 1.16 1.14 111 1.05 0.98 0.96
Oro (US$/ oz troy) 1,898 1,829 1,750 1,708 1,770 1,757 1,829 1937 1807 1661 1,750
Petroleo — WTI (US$ / barril) 48,52 75.21 92.00 59.16 7347 7503 7521 100.28 105.76 7949  92.00
LIBOR - 1 mes (% anual) 0.14 0.10 4.56 011 0.10 0.08 0.10 0.45 1.79 313 4.56
LIBOR - 6 meses (% anual) 0.26 0.34 4.83 0.21 0.16 0.16 0.34 1.47 2.94 421 4.83

* Cifra trimestral anualizada excepto para el afio completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique lo contrario. Cifras subrayadas indican pronésticos.
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronésticos excepto oro, petréleo y EUR/USD (consenso de Bloomberg).
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Mercados Financieros Internacionales

MERCADO DE CAPITALES indice Cambio % acumulado® i . Ulimos®
En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses

NACIONALES
IPC 47,120 37 5.6 -115 0.3 94
INTERNACIONAL
IBOVESPA 119,929 7.0 9.0 144 7.1 113
IPSA (Chile) 5,147 35 0.6 19.5 4.1 27.0
Dow Jones (EE.UU.) 31,083 4.9 8.2 -14.5 3.0 -12.7
NASDAQ (EE.UU) 10,860 5.2 2.7 -30.6 32 -28.6
S&P 500 (EE.UUV) 3,753 4.7 4.7 21.3 -1.0 -175
TSE 300 (Canada) 18,861 29 2.3 -11.1 1.7 -11.1
EuroStoxxx50 (Europa) 3,477 2.8 4.8 -19.1 0.4 -16.3
CAC 40 (Francia) 6,035 17 4.7 -15.6 0.1 9.7
DAX (Alemania) 12,731 2.4 51 -19.9 -0.3 177
FT-100 (Londres) 6,970 16 11 5.6 3.7 3.1
Hang Seng (Hong Kong) 16,211 2.3 -5.9 -30.7 9.6 -38.0
Shenzhen (China) 3,743 2.6 -1.6 -24.2 2.9 -24.5
Nikkei225 (Japon) 26,891 0.7 37 6.6 -1.0 6.6
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por délar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 19.93 0.8 11 3.0 0.5 1.9
Délar canadiense 1.36 1.8 13 74 -1.3 94
Libra esterlina 1.13 11 11 -16.5 0.2 -18.1
Euro 0.99 14 0.6 -13.3 0.2 -15.2
Yen japonés 147.78 0.6 2.1 22.1 25 -22.9
Real brasilefio 5.16 3.2 49 8.0 0.2 9.7
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,633 -2.6 2.4 -10.3 2.1 8.2
Plata-Londres 18.79 -2.0 -1.2 -18.6 2.7 -21.6
Petréleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 935 21 6.3 20.2 41 105
Barril de WTI 85.1 -0.6 7.1 132 2.6 3.2
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pb ) ' Ultimos

(%) En la semana En el mes En el afio 30dias 12 meses
LIBOR 3 meses 4.32 6 57 412 72 420
Treasury 2 afios 4.48 -0 20 375 43 402
Treasury 5 afios 4.34 2 25 308 58 311
Treasury 10 afios 422 5 39 271 69 252
NACIONAL
Cetes 28d 9.15 12 -15 364 31 431
Bono M 3 afios 10.39 -1 18 300 48 345
Bono M 10 afios 9.93 7 28 236 65 235
Bono M 30 afios 10.00 18 38 194 78 199

L Cambio % acumulado* Ultimos

MERCADO DE DEUDA Indice En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
S&P/VLMR Corporativo 580.07 0.0 0.0 1.6 0.4 2.9
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 438.79 0.1 0.5 6.7 0.8 8.0
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija 736.80 0.0 0.0 -0.7 0.0 0.6
S&P/VLMR Corporativo ‘AAA' Fija Real 761.49 0.7 0.1 -1.4 -1.1 04
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 2,791.75 11 2.5 -20.8 -5.8 -19.9
US Corporate High Yield Bond Index 2,111.63 0.3 0.6 -14.2 -25 -13.5
EM Investment Grade 429.10 11 -2.6 -22.4 5.7 215
EM High Yield 1,096.45 0.4 -1.4 -22.0 -6.4 -22.9
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Estrategia de Mercados

=  Atencion a la decision de politica monetaria de varios bancos centrales,
particularmente a la del ECB, a la publicaciéon de cifras econémicas y
reportes corporativos. En México destaca el reporte de inflacion

= Elevada volatilidad en el mercado de renta fija ante incertidumbre sobre
las futuras alzas de los bancos centrales. En tanto, el MXN cerré por
debajo del psicologico de 20.00, manteniendo un desempeiio resiliente

=  Alzas generalizadas en las bolsas, pero con temores de recesion latentes,
mientras los reportes en EE.UU. muestran los efectos de un entorno
complejo. En México la temporada inicia con sefiales positivas

= Elmercado de deuda mantuvo la actividad con la participacion de Minero
Frisco y Grupo Elektra colocando $10,500 millones

Los mercados financieros concluyeron la semana con variaciones mixtas, estos
digirieron cifras de inflacion por arriba de lo esperado en Canada y Reino Unido,
asi como comentarios hawkish de los miembros del Fed dejando en claro que el
ciclo restrictivo continuard. Lo anterior provoco fuertes pérdidas en Treasuries,
particularmente la nota de 2 afios marcd un méaximo intradia de 4.63%, nivel no
visto desde 2007. Por otro lado, los inversionistas asimilaron la renuncia de Liz
Truss como primera ministra del Reino Unido, el anuncio del presidente Biden
sobre la liberacion de reservas estratégicas de petroleo para contener el alza en
gasolinas, la intervencion de Japon para frenar la caida del JPY y un abundante
flujo de informacién corporativa. Asimismo, una moderacion en las expectativas
del mercado sobre los proximos movimientos del Fed impulsé a los activos de
mayor riesgo. Vale la pena mencionar que algunas empresas sorprendieron al alza
en sus resultados al 3T22, especialmente los principales bancos, pero otras
advirtieron sobre un panorama complejo para las utilidades. En este contexto, la
curva de Treasuries y de Bonos M se empinaron como resultado de fuertes pérdidas
en el extremo largo, el peso gand 0.7% a 19.93 por dolar y la bolsa subi6 3.7%.

La proxima semana estaremos atentos a la decision de politica monetaria del ECB,
en la que se espera un alza de 75pb y los comentarios de Christine Lagarde sobre
el panorama econémico. Adicionalmente, Hungria, Brasil, Canada, Colombia,
Japon y Rusia anunciaran su postura monetaria ante las presiones inflacionarias.
En México, la atencion se centrara en el reporte de inflacion siendo un dato clave.

USD/MXN
Pesos por délar

22.00 1
21.50
21.00 -
20.50 -

20.00 -

19.50 T
oct.-21 feb.-22 jun.-22 oct.-22
Fuente: Bloomberg
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TASAS Y DIVISAS: Continta
volatilidad en el mercado de renta fija

la elevada

El mercado de renta fija finalizé la semana con un
balance mayormente negativo a pesar de un fuerte
respiro el viernes. Los bonos soberanos aceleraron las
pérdidas, liderados por los Treasuries, tras lecturas de
inflacion por arriba de lo esperado en Canada y Reino
Unido. Ademas, los comentarios de miembros del Fed
mantuvieron un tono muy hawkish, enfatizando la
necesidad de continuar con el ciclo restrictivo. Sin
embargo, el debate sobre la magnitud del alza en la
reunion de diciembre se profundizé (75pb vs 50pb).
En este sentido, el mercado recalibré sus expectativas
hacia una postura mas restrictiva por parte del Fed;
sin embargo, fue moderada el viernes. Los
participantes del mercado esperan que el ciclo
restrictivo concluya en mayo de 2023 con un rango de
los Fed funds en 4.81%-5.06%, equivalente a alzas
implicitas de 181pb desde 194pb un dia antes. En
tanto, los rendimientos de los Treasuires alcanzaron
en el intradia nuevos méximos multianuales. Por
ejemplo, la nota de 2 afios supero la figura de 4.60%,
nivel no visto desde mediados de 2007, cerrando en
4.48% (-2pb). Ademas, la curva se empind como
resultado de fuertes presiones en el extremo largo. Las
referencias de 10 y 30 afios cerraron en 4.22%
(+20pb) y 4.33% (+34pb), respectivamente.

Desempefio de Treasuries
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En tanto, la incertidumbre de una posible divergencia
entre la politica monetaria y fiscal en Reino Unido se
moder6 en el margen, tras la renuncia de la primera
ministra Liz Truss. Con ello, los Gilts concluyeron
con un rally de 25pb, en promedio, con ganancias de
hasta 72pb en los instrumentos de mayor plazo. En
particular, este segmento de la curva fue excluido del
programa de ventas de bonos del BoE.

En México, la curva de Bonos M se empind con
modestas ganancias en el extremo corto y pérdidas de
15pb en el extremo largo. La referencia de 10 afios
cerr6 en 9.93% (+7pb), tras alcanzar nuevos maximos
desde 2008 en el intradia de 9.97%. Los Cetes
disminuyeron 9pb y la curva de tasas reales ajustd
+7pb, en promedio. Sin embargo, la prima de riesgo
local disminuyd a minimos de 1 mes de 571pb desde
584pb la semana previa, ante un peor desempeiio de
los Treasuries a partir de la nota de 10 afios. Por otra
parte, los derivados de TIIE-28 registraron pérdidas
de 7pb, en promedio, con los mayores ajustes en el
extremo corto de hasta +17pb. Ahora, la curva
descuenta mayores alzas implicitas de 194pb para
finalizar el ciclo restrictivo alrededor de 11.25% en
febrero. Este escenario es mayor a nuestro estimado
de 11.00% al cierre del 1T23.

La proxima semana, la atencion estard en la decision
del ECB donde el mercado espera una segunda alza
de 75pb. A nivel local, la inflacién de la 1ra quincena
de octubre (Banorte: 0.49% 2s/2s) sera de relevancia
para que el mercado continue recalibrando sus
expectativas. Bajo la coyuntura actual, esperamos que
la volatilidad continue, principalmente en las tasas de
corto plazo, ante la incertidumbre en la duracién de
los ciclos restrictivos y la magnitud de las futuras
alzas. En este sentido, a pesar de un mayor atractivo
en los Bonos M de largo plazo —Nov’38 y Nov’42—,
preferimos posiciones de valor relativo y mantenemos
nuestra recomendacion de pagar TIIE-IRS (26x1) y
recibir SOFR de 2 afios. Por ahora, no vemos atractivo
en Udibonos tras un encarecimiento relativo en todos
los plazos. Los breakevens de inflacion se ubican en
maximos de 12 meses. Por ultimo, esperamos que el
Bono M de 10 afios, May’31, cotice la siguiente
semana entre 9.70% y 10.10%.

Inflacién implicita con Bonos My Udibonos
%, diferencia geométrica utilizando la ecuacion de Fisher
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220818_Pagar%20TIIE-IRS%202A%20vs%20Recibir%20SOFR%202A_VF.pdf
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MXN acumula tres semanas consecutivas
operando con rangos de operacion estrechos

Esta semana, el desempefio del mercado cambiario
fue determinado por los comentarios hawkish de los
miembros de la Reserva Federal, las sorpresas
negativas en la inflacién de Canadd y Reino Unido en
combinacion con temores de una recesion global y
tensiones geopoliticas. Asimismo, la renuncia de Liz
Truss como primera ministra diluy6 los riesgos de una
politica fiscal, que pondria mayor presion a las
fragiles finanzas del Reino Unido dando un respiro a
la libra esterlina. Ademas, la moderacion en las
expectativas del mercado sobre la tasa terminal del
Fed provocé un mayor apetito por activos de riesgo.
En este sentido, el dolar se debilité con el DXY y el
BBDXY ajustando -1.3% y -1.0%, respectivamente.
Las divisas del G-10 operaron con ganancias
destacando NZD (+3.4%) como la mas fuerte. Las
autoridades japonesas intervinieron en el mercado
para respaldar al JPY después de que este alcanzo su
nivel mas débil de 32 afios en 151.95 por ddlar. En
emergentes, la dindmica fue mixta y el rango de
operacion amplio, con BRL (+3.2%) liderando las
alzas y COP (-4.4%) como la mas débil. El
desempefio en esta ultima refleja la vulnerabilidad de
las finanzas publicas y la cuenta corriente de
Colombia, ante los riesgos de una recesion econdmica
global, por lo que diversos inversionistas han
incrementado sus apuestas en contra de la divisa. El
peso mexicano se ubicd nuevamente del lado de las
divisas ganadoras, siguiendo con un desempefio
resiliente al ser respaldada por los fundamentos que
hemos comentado en diversas ocasiones. Ante el
apetito por activos de riesgo, el MXN perfor6 el
psicologico de 20.00 llevandolo a su nivel mas fuerte
en 19.89 y posteriormente cerrd en 19.93 por dolar,
equivalente a una apreciacion de 0.7% s/s. La divisa
local sigue mostrando estabilidad al registrar un rango
de operacion de 29 centavos, aunque este es superior
a los 22 centavos de las dos ultimas semanas.
Asimismo, la volatilidad implicita de 3 meses
disminuy6 a 11.8% vs 12.1% la semana previa.

Para la proxima semana esperamos menor volatilidad
en el mercado cambiario al iniciar el periodo de
silencio por parte del Fed, previo a la decision de
politica monetaria del FOMC del 2 de noviembre.

No obstante, también la decision del ECB podria
influir en la direccion y magnitud de los movimientos.
Para el MXN vemos poco espacio de apreciacion
adicional al operar dentro de una zona de
consolidacién técnica, la cual delimitamos entre
19.80 y 20.15. La parte baja de esta zona ha actuado
como fuerte resistencia desde mediados de agosto
pasado. Ademas, el reporte de inflacién de la 1ra
quincena de octubre también influira en el desempefio
del MXN. En este sentido, esperamos un rango de
operacion entre USD/MXN 19.70 y 20.15.

MERCADOS ACCIONARIOS: Compras de

oportunidad impulsan bolsas, pero Ila

incertidumbre prevalece entre los inversionistas.

La temporada de reportes acapara la atencion
Rendimientos semanales
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En la semana que concluyd las bolsas registraron
alzas practicamente generalizadas, debido sobre todo
a compras de oportunidad tras los ajustes previos,
pues la incertidumbre es muy evidente y los riesgos
de recesion continian aumentando. La tendencia
estuvo determinada por los comentarios hawkish de
distintos miembros de la Reserva Federal, quienes
siguen sustentando que el alza acelerada en tasas
podria seguir mientras la inflacion no ceda. A esto se
unio la renuncia de Liz Truss como primera ministra
del Reino Unido, afiadiendo mas nerviosismo entre
los inversionistas. Mientras tanto, el flujo de
informacion corporativa comienza a ser mas
abundante e influye en el desempefio de los mercados.
Los participantes asimilan los efectos de un entorno
complejo en las cifras de las compaiiias, donde
incluso algunas han recortado sus expectativas en
utilidades, aunque también han resaltado cifras
mejores a lo esperado.
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Bajo el contexto mencionado, en EE.UU. los
principales indices mostraron avances semanales de
5.2% en el Nasdaq, 4.9% en el Dow y 4.7% en el
S&P500.

Reportes corporativos en EE.UU. con seiales
mixtas. La temporada de reportes de empresas del
S&P500 contintia avanzando y los inversores siguen
sin tener del todo claro, los efectos que el escenario
restrictivo pudieran tener en la generacion de
utilidades. Sin duda los resultados muestran sefiales
de presion en rentabilidad ante el alza en los costos;
no obstante, la mayor atenciéon estd en los
comentarios sobre las perspectivas de crecimiento. Al
momento contamos con ~20% de las cifras y se
acumula una caida en las utilidades del 1.8% vs la
expectativa que anticipaba un incremento del
2.6%e, al inicio de la temporada. Dentro de los
reportes que acapararon la mayor atencion y que
resultaron por debajo de lo esperado, resalta 7es/a,
quien, a pesar de haber mostrado un importante
avance en ingresos, se especula que el objetivo de
produccion pudiera no lograrse ante los riesgos de
recesion. Mientras tanto, Snap también decepcion6 en
sus ingresos, siendo una sefial negativa para los
resultados de otras empresas de redes sociales como
Alphabet 'y Meta Platforms que reportaran la
siguiente semana. Otras empresas como Alcoa,
Adidas y Union Pacific resaltaron los retos para el
crecimiento de sus utilidades en 2023, afiadiendo
mayor incertidumbre y fortaleciendo la expectativa
de evidente desaceleracion. Hasta el momento, el
ultimo consenso de analistas de Bloomberg ha
revisado a la baja la expectativa en utilidades para
2023 a 5.2% vs 8.5% a finales de junio.

La semana siguiente la informacion corporativa sera
abundante, donde 166 empresas del S&P500
publicaran sus cifras, destacando: 3M, AbbVie,
Alphabet, Altria Group, Amazon.com, American
Tower, Apple, Boeing, Brystol-Myers Squibb, Capital
One Financial, Caterpillar, Charter
Communications, Chevron, Coca-Cola, Colgate-
Palmolive, Comcast, Exxon Mobil Ford Motors,
General Dynamics, General Electric,
Motors, Gilead Sciences, Honeywell International,
Intel, Kraft Heinz, Mastercard, McDonald's, Merck &
Co, Meta Platforms, Microsoft, NextEra Energy,
Raytheon Technologies, Southern, T-Mobile US,

General

Texas Instruments, Thermo Fisher Scientific, United
Parcel Service y Visa.

En México la temporada inicia con buenos
reportes. En nuestro pais, la temporada de resultados
del 3T22 comenz6 con pocos reportes, pero donde, en
general, resaltaron las sefiales positivas. Entre los mas
relevantes tenemos a:

Amzx, en el sector de telecomunicaciones, con avances
en cifras, en linea con nuestras expectativas, que se
beneficiaron de la integracion de Oi en Brasil
Destaco la mejora en margenes, principalmente en
Meéxico, Brasil, Ecuador y El Caribe. Mientras que, la
utilidad neta sorprendid positivamente ante el avance
operativo y una menor pérdida cambiaria. A pesar de
que los retos en el entorno han moderado las
perspectivas de crecimiento, para 2023 esperamos
que una demanda resiliente se traduzca en ligeros
aumentos en resultados. Asimismo, el control de
costos y gastos, sinergias y eficiencias operativas,
deberian beneficiar la rentabilidad, lo que, aunado al
solido balance financiero y a la atractiva valuacion,
hace que nuestra recomendacion para la accion sea de
COMPRA con un PO de $20.00 por accion. Cabe
mencionar que, dentro de las estrategias para detonar
valor, la empresa sefiald que estaran llevando a cabo
la venta de sus torres de telecomunicaciones en Pera
y Republica Dominicana a Sitios Latam, lo cual
pudiera concretarse a principios del siguiente afio.

En industriales los resultados de Alfa fueron mixtos,
aunque con claras sefiales sesgadas del lado positivo.
Las cifras reflejan finalmente las operaciones de
Axtel como discontinuas, lo que apoya parte de los
crecimientos. Destacaron los avances en Alpek,
donde a pesar de haberse registrado un efecto
negativo por ajuste de inventarios y arrastre de
materias primas, la solidez en margenes y adquisicion
de Octal impulsaron a nivel récord el EBITDA
comparable, el cual se situd incluso por arriba de lo
esperado. Lo anterior se vio mitigado con las
presiones en rentabilidad observadas en Sigma, ante
los elevados costos de los energéticos y materias
primas principalmente en Europa.

En la industria de consumo especializado, Livepol
sorprendio favorablemente con mayor expansion a la
esperada en todos los formatos de negocios. Aunque
la rentabilidad se mantuvo estable, la compaiiia


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Preliminar3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Preliminar3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AMX_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alfa_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alpek_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Livepol_PO2023.pdf
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espera alcanzar un margen EBITDA a finales de afio
entre 16.6% y 16.8% (vs 15.8% en 2021), beneficiado
por avances en las estrategias Omnicanal. A partir de
los resultados trimestrales y considerando un estricto
control en gastos, sin dejar de lado las perspectivas de
una desaceleracion en el consumo, establecemos un
PO de $118.00, destacando una valuacion sumamente
atractiva, mientras reiteramos nuestra recomendacion
de COMPRA.

En el sector de consumo basico, Walmex destaco con
presiones en rentabilidad alineadas a lo esperado, en
donde niveles de inflacion superiores detonaron
aumentos en costos. Por su parte, el crecimiento en
VMT sigue superando al de ANTAD, mientras
continlan avances relevantes en CA y en el segmento
de eCommerce. Tras incorporar las cifras,
actualizamos nuestros estimados y establecemos un
precio objetivo en $85.00, reiterando nuestra
recomendacion de MANTENER.

La siguiente semana habrd mucha més informacion,
pues se concentraran la mayoria de los resultados de
empresas, con cifras de 23 empresas del IPC y
destacando en nuestra cobertura: Ac, Alsea, Asur,
Cemex, Femsa, Gce, Gentera, Gmexico, Kof, Lab,
Lacomer, Mega, Oma, Orbia, Pemex, Pinfra, Tlevisa
y Volar. La fecha limite es el préximo viernes 28 de
octubre.

En la semana que concluyd, el IPC registr6 un alza de
3.7% en términos nominales y 4.5% en dolares, al
ubicarse en los 47,120pts. siguiente
anticipamos un rango de operacion entre los 45,700 y
47,800pts, donde la tendencia la iran definiendo
principalmente los resultados que den a conocer las
empresas.

Para la

DEUDA CORPORATIVA: El mercado de deuda
mantuvo la actividad de colocaciones con la
participacién de Minero Frisco y Grupo Elektra

Resumen de mercado. En la semana se mantuvo la
actividad de colocaciones en el mercado de deuda
corporativa de largo plazo, donde observamos la
subasta de cuatro emisiones por $10,500 millones por
parte de Minero Frisco y Grupo Elektra.

10

El bono de Minera Frisco alcanzd el monto total
objetivo por $5,000 millones y la sobretasa se ubico
en un nivel ligeramente por debajo de lo esperado
para su muestra, ascendiendo a TIIE-28 mas 125pb.
En las siguientes semanas se espera que se mantenga
el dinamismo, con una mayor diversidad tanto en la
calificacion y sector de los emisores, como en las
estructuras de los bonos a ser ofertados, dando un
mejor panorama del sentimiento de los inversionistas
en deuda. De igual forma, en el mercado de deuda
bancario se colocaron las tres emisiones de Banobras
por un monto de $7,500 millones (incluyendo la
sobreasignacion) y las sobretasas estuvieron los
niveles esperados por el mercado.
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Fuente: Banorte con informacién de laBMV, BIVAy PIP. La informacién puede diferir del texto,
ya que la gréfica solo considera las emisiones liquidadas en el mercado.
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Para la siguiente semana esperamos la participacion
de un emisor recurrente, Circulo K, con dos bonos de
largo plazo.

Emisor: Comercializadora Circulo CCK (Circulo
K) es una empresa mexicana constituida en 2005, la
cual a través de sus subsidiarias se dedica a la
operacion, adquisicion y arrendamiento de tiendas de
conveniencia bajo las marcas ‘Circle K’ y ‘Extra’, asi
como a la compraventa y distribucion de productos
entre los cuales destacan cerveza, cigarros, bebidas,
comida rapida, abarrotes, pago de servicios, entre
otros. Al cierre del 2T22 contaba con 1,167 tiendas a
nivel nacional (Circle K: 782, Extra y otros formatos:
385), distribuidas en 25 estados y 29 ciudades. A
partir de 2019 ampli6 sus operaciones incursionando
en la distribucion y venta de combustibles a través de
la division ‘Convegas’.


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Walmex_PO2023.pdf
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Emisiones: CIRCLEK 22 / 22-2: Las emisiones se
pretenden llevar a cabo por un monto conjunto de
hasta $1,500 millones mediante vasos comunicantes.
La serie 22 tendra un plazo de 3 afios y pagara una
tasa variable referenciada a TIIE-28, mientras que la
serie 22-2 tendra un plazo de 5 afios y pagara una tasa
fija. La amortizacion se llevard a cabo mediante un
solo pago en la fecha de vencimiento (bullet) y los
recursos obtenidos seran utilizados para la liquidacion
de la emision en circulacion CIRCLEK 18 y usos
corporativos generales. Las calificaciones asignadas
fueron de ‘HR A+’ por HR Ratings y ‘A+/M’ por
PCR Verum.

CIRCLEK 22 (TIIE-28) - Relative Value
AxV vs. Sobretasa (%)
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y PIP. La Calidad Crediticia se refiere al
cualitativo otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del

instrumento. Vifietas Grises: ‘Quirografario A+
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Analisis Técnico*

= Desde el punto de vista técnico, esta semana para las emisoras en México
es conveniente incrementar posiciones en FEMSA UBD y GAP B; el
rompimiento del PM de 100 dias y la validacién de un apoyo creciente

Victor Hugo Cortes
Subdirector Analisis Técnico
victorh.cortes@banorte.com

respectivamente, reafirman la buena expectativa de corto plazo

= En EE.UU. vemos oportuno aumentar posiciones en CHICO’S FAS; la
recuperacion del PM de 200 dias genera confianza para llevar a cabo un

cambio de direccion con implicaciones positivas

FEMSA UBD $132.03
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Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

Fomento Econémico Mexicano: (FEMSA UBD
$132.03). Objetivo: $137.65-$140.00. Soporte:
$126.50-$125.00. Esta superando el PM de 100 dias
y una directriz primaria de baja. El rompimiento de
los $130.00 llevara a cabo un impulso adicional. En
este contexto vemos interesante aumentar posiciones
para buscar el siguiente trayecto ascendente. El
soporte que debera que validar para no perder esta
posibilidad esta en $126.50. Cabe destacar que esta
sumando una nueva sefial positiva para crear un
cambio de direccion al alza de corto plazo.

GAP B $282.85
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Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

Grupo Aeroportuario del Pacifico: (GAP B
$282.85). Objetivo: $299.00-$307.00. Soporte:
$274.00-$270.80. Desacelera el rebote técnico en
“V”. No obstante, busca confirmar un nuevo soporte
creciente en $274.00. De respetar este nivel llevara a
cabo un pull back. En este sentido vemos pertinente
incrementar posiciones. La resistencia més cercana
que tendra que romper para generar mayor confianza
al impulso es el PM de 200 dias ($289.00). Cabe
destacar que viene desarrollando una pendiente
ascendente validando minimos y maximos de forma
creciente.

Chico’s Fas Inc. (CHS US$5.49)
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PM200

Chico’s Fas Inc.: (CHS US$5.49). Objetivo:
US$5.70-US$5.90. Soporte: US$5.00-US$4.90.
Desarrolla un movimiento secundario de alza.
Presiona el PM de 50 dias (US$5.50). El rompimiento
de esta referencia técnica confirmaria el cambio de
direccion al alza. En este sentido, vemos pertinente
incrementar posiciones para buscar el rompimiento
ascendente. El soporte que tiene que respetar para
asimilar una toma de utilidades son los US$5.00. Es
importante destacar que la linea de precios recuperd
el PM de 200 dias y continta construyendo minimos
de forma ascendente.

* Nota: Las recomendaciones aqui plasmadas son Unicamente de corto plazo y se basan exclusivamente en el uso de herramientas e indicadores de Anélisis Técnico, por lo que pudieran diferir de las
expectativas del area de Andlisis Econémico y Estrategia Financiera (AEyEF). El inversionista debe ser consciente de que las recomendaciones pueden no ser adecuadas para sus objetivos especificos de
inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo, por lo que ni el analista, ni el rea de AEYEF, ni Grupo Financiero Banorte asumen, ni asumiran obligacion alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ningtn tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversién que hubiese basado en este analisis.



Victor Hugo Cortes (55) 1670 - 1800

T BANORTE

Principales Indicadores en EE.UU.

S&P 500 Patron de consolidacion
Puntos
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:388 El rompimiento de esta referencia fortalecera el
3,500 escenario ascendente. Por su parte, el soporte mas
3,300 cercano que debera respetar son los 3,640 puntos.

3,100 T T T T
ago-20 ene-21 jun-21 dic-21 may-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

Bl?n\:\(’)SJONES Patron de consolidacion

38,000 - Objetivo: 31,900 — 32,500pts

36000 | V200 /“‘ Soporte: 30,200 — 29,600pts

34,000 - v Contintla marcando minimos crecientes donde la
32000 - resistencia que buscard presionar son los 31,100

\ puntos. En nuestra opinion es necesario que rompa
30,000 - v ! w . . . .
: A l’N’ / este nivel para ampliar el impulso. Mientras que, el

28,000 1 ll soporte que debera respetar para amortiguar un

26,000 . . ajuste son los 30,200 enteros.
ago-20 ene-21 jun-21 dic-21 may-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

NASDAQ Tendencia descendente
Puntos

16,500 - Objetivo: 11,200 — 11,400pts

Soporte: 10,500 — 10,300pts
14,500
Modera la presion de baja al encontrar apoyo en los

10,500 puntos. De seguir consolidando sobre este
nivel llevaré a cabo un pull back. En este sentido, la
resistencia que debera superar para generar
confianza a una recuperacién son los 11,050 enteros.

12,500

10,500

8,500

6,500 - T T T T T

mar-20 sep-20 mar-21 sep-21 abr-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

§3§§§LL 2000 Patron de consolidacion

2500 - Objetivo: 1,800 — 1,830pts

Soporte: 1,680 — 1,640pts
2,300 i
2100 - 4 Acota los movimientos correctivos sobre el soporte
Lo0o | ubicado en 1,670 puntos. De seguir respetando esta
referencia tiene la posibilidad de llevar a cabo una
1700 1 . /. recuperacion. En este contexto, la resistencia que
1,500 f[&__/ debera romper para mayor seguridad al impulso son
1,300 . . . . los 1,760 enteros.

jul-20 dic-20 jun-21 nov-21 abr-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg
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Principales Indicadores en México y Otros

S&P/BMV IPC
Puntos

57,000 -
55,000 -
53,000 -
51,000 -
49,000 -

PM100

47,000 y
45,000 }\\"J /
43,000 - /

41,000 - T T T T T

dic-20 mar-21 jul-21 oct-21 ene-22 abr-22 jul-22 oct-22

Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

ISHARES MSCI MEXICO ETF (EWW)
Délares

56.00 -
5400 -
52.00 -
50.00 -
4800 -
46.00 -
4400 . “

4200 W /
40.00 ; ; ; . . .

dic-20 mar-21 jun-21 oct-21 ene-22 abr-22 jul-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

PM200

USD/MXN

Pesos
2200
~~~~~~~~~~~ PM200
2150 - -

200 4 JW (L0 T

2050 4yt A PN IY R PR S AV W .

2000 - W A \[VIW'\M

19.50 T T
oct-21  dic-21  feb-22  abr22  jun-22 ago-22  oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

WTI
US$/bbl

13000 7 ppr200
120.00 - X
110.00 -
100.00 -

90.00 -
A

80.00 1y, Y,f T .

70.00 ,-lVN/—"/

60.00 T T T T T T T
nov-21 dic-21 feb-22 abr-22 may-22 jul-22 ago-22 oct-22
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

14

Patrén de consolidacion
Objetivo: 47,800 — 48,000pts
Soporte: 45,700 — 45,500pts

Extiende la consolidacion con sesgo ascendente.
Termind presionando la resistencia ubicada en los
47,160 puntos. Si falla en superar esta referencia tiene
el riesgo de generar un descanso. En este sentido el
terreno que debera servir de soporte son los 45,700
enteros.

Patron de consolidacion
Objetivo: US$48.50 — US$49.70
Soporte: US$46.00 — US$45.30

Desarrolla una consolidacion con sesgo ascendente.
La resistencia que buscard presionar son los
US$47.85. Para llevar a cabo un siguiente impulso es
necesario que rompa este nivel. Mientras que, la zona
que debera servir de soporte para moderar una ajuste
son los US$46.00.

Patron de consolidacion
Soporte: $20.22 — $20.46
Objetivo: $19.90 — $19.80

Mantiene los movimientos erraticos sin definir
direccion. Devolvid el impulso al respetar el soporte
ubicado en $20.16. La resistencia mas cercana que
buscara confirmar es el $19.90. No descartamos una
reaccion al alza si logra consolidar sobre este nivel.

Patron de consolidacion
Objetivo: 90.00 — 93.00 US$/bbl
Soporte: 80.00 — 77.00 US$/bbl

Desarrolla una pausa donde los 82.00 US$/bbl estan
funcionando como un punto de inflexion. La
perforacion de esta referencia corre el riesgo de
ingresar al canal primario de baja. Por su parte, la
zona que servira como resistencia son los 90.00

US$/bbl.
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Meéxico

= La inflacién de la 1" quincena de octubre avanzaria 0.49% 2s/2s,
resintiendo el alza estacional de las tarifas eléctricas

= El IGAE de agosto habria retrocedido 0.2% m/m, con los servicios a la
baja y resiliencia en la industria

= Las condiciones de empleo probablemente siguieron mejorando en
septiembre, esperando una reduccion en la tasa de desempleo

El lunes, INEGI publicara la inflacién de la primera quincena de octubre.
Anticipamos +0.49% 2s/2s, recordando que el periodo esta caracterizado por una
estacionalidad negativa al ser la primera etapa en la cual se revierten los
descuentos de verano a las tarifas eléctricas. Sin embargo, esperamos que este
impacto sea mitigado en parte por una dindmica mas favorable en el resto de
energéticos, principalmente el gas LP. En este contexto, anticipamos al
componente subyacente en +0.33% 2s/2s (contribucion: +24pb), con el no
subyacente acelerandose a +0.96% (+24pb). Con estos resultados, la inflacion
general se ubicaria en 8.58% desde 8.70% en promedio en septiembre. La
subyacente seria mas estable en 8.29% (previo: 8.28%), aunque manteniendo su
tendencia al alza, mientras que la no subyacente se moderaria a 9.47% (previo:
9.96%).

En la subyacente, los bienes se mantendrian al alza (+0.4%; +16pb). Nuevamente
destacarian los alimentos procesados en +0.5% (+10pb). Al respecto, nos
mantenemos atentos a la implementacion e impacto de las medidas adicionales al
PACIC —anunciadas el 3 de octubre—, las que consideramos positivas aunque con
un efecto acotado por las caracteristicas de este ciclo inflacionario. Por su parte,
‘otras mercancias’ (+0.3%; +6pb) tendrian una ligera moderacion. Los servicios
(+0.2%; +8pb) estarian impulsados por ‘otros’ (+0.4%; +6pb), en donde seguimos
viendo el traslado de los costos de insumos a los consumidores. Por otro lado, la
aportacion de tarifas aéreas (+1pb) y servicios turisticos (Opb) seria positiva,
aunque limitada, con las primeras probablemente impactadas por mayores precios
internacionales de la turbosina. Finalmente, la vivienda seria mas baja en el
margen en +0.1% (+2pb).

Dentro de la no subyacente, los agropecuarios (+0.6%; +7pb) se acelerarian vs. la
quincena previa. Las frutas y verduras subirian 1.0% (+6pb), con nuestro
monitoreo otorgando sefiales mixtas. Vimos bajas considerables en aguacate,
papa y cebolla, pero fuertes alzas en jitomate y tomate verde, entre otros. Los
pecuarios serian mas moderados en +0.2% (+2pb) con caidas en huevo y carne de
res. Como ya mencionamos, en los energéticos (+1.8%; +17pb) anticipamos una
baja en el gas LP (-5.4%; -11pb), aunque mas que compensada por la electricidad
(+18.7%; +27pb) y las gasolinas, principalmente la de bajo octanaje (+0.1%;
+5pb), con las tultimas impactadas por el aumento en las referencias
internacionales. Finalmente, las tarifas gubernamentales subirian 0.1% (+1pb).
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Debilidad del IGAE en agosto

Esperamos el indicador en 3.7% a/a, mayor al 1.3%
de julio. Con cifras ajustadas por estacionalidad, esto
se traduciria en +2.8% a/a, con el diferencial
explicado por un dia laboral mas en la comparacion
anual, entre otros factores. Esto seria mas bajo que el
punto medio del IOAE del INEGI, en 3.2%. Mas
importante aun, implicaria una caida de 0.2% m/m,
consistente con nuestra vision de una moderacion en
el ritmo de la actividad econdémica ante mayores
vientos en contra.

Como ya sabiamos, la industria result sin cambios en
0.0% m/m (+3.9% a/a). Se observo un avance en la
mineria (+0.4%) —apoyada por la parte no petrolera—
y resiliencia en las manufacturas (-0.1%), notando
cierta fortaleza en categorias tales como transporte y
equipo eléctrico. Sin embargo, la construccion cay6
ain mas (-1.7%), con debilidad generalizada.
Esperamos a las actividades primarias en +0.1%
(-0.8% a/a), bastante modesto considerando senales
mixtas de la balanza comercial y los precios,
destacando en los ultimos caidas en los pecuarios,
pero alzas en frutas y verduras.

Los datos en servicios son mixtos, anticipando una
contraccion de 0.1% m/m (+3.8% a/a). Esperamos
que la mayor parte del freno venga de presiones
adicionales en precios, con la inflacidon acelerandose
en el periodo. Sin embargo, la fortaleza en los
fundamentales, destacando al empleo y las remesas,
proveeria algo de soporte. En este contexto, el PMI no
manufacturero del IMEF se moderé a 51.5pts
(-0.4pts), destacando caidas en ‘produccion’ y
‘nuevos pedidos’. El desempefio en los sectores
podria ser mixto. Esperamos que las categorias
relacionadas al consumo sean negativas, en linea con
la contraccion de 0.4% m/m en el reporte de las ventas
al menudeo. Mientras tanto, turismo permanecio
fuerte a pesar de una ligera moderacion estacional,
sugiriendo que la derrama positiva del periodo
vacacional pudo haberse extendido. Esto es evidente
tanto en los pasajeros aéreos como en la ocupacion
hotelera. Pasando a categorias mas esenciales,
podriamos ver un rebote en servicios financieros y
profesionales tras una ligera caida el mes previo, con
educacion y salud pudiendo moderarse por el periodo
vacacional y la caida en los contagios.

16

Mejoria adicional del mercado laboral

septiembre

en

Anticipamos la tasa de desempleo en 3.42% desde
3.53% en agosto. Parte del ajuste estd impulsado por
la estacionalidad, con una moderacién ante
condiciones mas ‘normales’ en el mercado laboral
tras el periodo vacacional de verano, ayudado por el
inicio de clases. Como tal, con cifras ajustadas por
estacionalidad anticipamos una mejoria a 3.20%
(previo: 3.28%). Creemos que la creacion de empleo
continuod (aunque a un ritmo mas modesto), apoyado
por el regreso a clases presenciales tras casi dos afios
de ensefianza remota o hibrida. En nuestra opinion
esto podria permitir que mas personas busquen y
consigan empleos, con menores obligaciones en casa.
Ademas, las condiciones en torno al virus siguieron
mejorando, lo que podria impulsar a algunas personas
y empresas en una direccion positiva.

Aunque estas tendencias serian consistentes con una
expansion de la fuerza laboral, podriamos ver una
ligera moderacion, en linea con la estacionalidad del
periodo. Mejorias adicionales en la tasa de
subocupacion e informalidad también serian
bienvenidas. Finalmente, seguiremos prestando
particular atencion a los salarios, que se estan
volviendo cada vez mas relevantes dado que han
mostrado una ligera tendencia a la baja, exacerbando
el impacto de mayores presiones inflacionarias.

La mayoria de los datos oportunos son favorables. El
IMSS reportd 172.5 mil nuevos empleos. Mas
importante, esto es equivalente a 43.1 mil nuevas
posiciones con cifras ajustadas por estacionalidad,
menor a los +66.7 mil del mes previo, pero todavia
positivo. En los indicadores de tendencia agregada,
los componentes de empleo subieron en tres de cuatro
grandes rubros (manufacturas, construccion y
servicios), con un retroceso en comercio. Mientras
tanto, los indicadores del IMEF fueron mixtos, con
+1.4pts en las manufacturas, pero el no manufacturero
en -0.4pts. Consistente con lo anterior, el PMI
manufacturero de S&P Global apunta a una
expansion, diciendo que “...la confianza empresarial
propicio la creacion de puestos de trabajo en
septiembre, después de que el empleo se contrajera
en los dos meses anteriores...”.
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Estados Unidos

= Fuerte especulacion sobre la magnitud del alza en tasas en la reunion del
FOMC de diciembre, tras un incremento esperado de 7Spb en noviembre

= Estimamos un crecimiento de 2.0% t/t anualizado en el PIB del 3T22

La atencion en la semana estuvo en las intervenciones de varios miembros del
Fed, donde se mantuvo un tono hawkish, dejando en claro que el Fed seguira con
su ciclo de alza en tasas. Sin embargo, la especulacion crece sobre en qué
momento podria reducir el ritmo de incrementos. Lo anterior mantiene las
miradas fijas en la reunidon de diciembre, con fuerte especulacion de que tras
+75pb en noviembre, podria reducirse hacia +50pb o +25pb en la Gltima reunion
del afio. Con esto en mente, presentamos los Ultimos comentarios de algunos
miembros del Fed, recordando que la préoxima semana empieza el periodo de
silencio de cara a la decision del 2 de noviembre.

James Bullard (St. Louis, con derecho a voto), explico que considera que se puede
bajar la inflacion sin una fuerte afectacion al mercado laboral. Dijo que las
empresas dejardn de subir precios cuando empiecen a preocuparse por su
participacion de mercado. Buscaran entonces no subir precios tan rapido como
sus competidores. Su postura contrasta con la de otros miembros del Fed que
anticipan una fuerte desaceleracion del mercado laboral para poder reducir la
inflacion. Asimismo, y muy importante, dijo que el Fed podria decidir hacer front-
loading de las alzas en tasas de 2023 a 2022.

Charles Evans (Chicago, sin derecho a voto) explicd que el Fed tiene que
continuar subiendo tasas siguiendo la trayectoria que ha indicado. Espera que las
alzas que se presentaron en el dot plot en septiembre sean suficientes. Dijo que se
necesita una politica monetaria suficientemente restrictiva y que las presiones
inflacionarias no se generalicen.

Patrick Harker (Filadelfia, sin derecho a voto) dijo que es muy probable que
suban las tasas de interés muy por arriba del 4.0% este afio y que las mantengan
en niveles restrictivos para combatir la inflacion, mientras dejan la puerta abierta
para hacer mas si es necesario. Harker espera que la tasa de desempleo llegue a
niveles de 4.5% en el 2023, antes de bajar a 4.0% en el 2024. Para el indice de
precios PCE, estima 6.0% este afio, 4.0% en el 2023 y 2.5% en el 2024.

Neel Kashkari (Minneapolis, sin derecho a voto), dijo que no pareceria que la
inflacion subyacente ha tocado el maximo. Asimismo, explicd que es posible que
la inflacién general haya llegado a un maximo, aunque destacd que la reciente
alza en los precios de la gasolina atin esta por reflejarse en los nimeros.

En este contexto, los mercados anticipan desde hace algunas semanas que el Fed
aumentard en 75pb las tasas en noviembre. Sin embargo, la especulacion ha
crecido sobre el posible ajuste en diciembre. Tras conocerse la inflacion de
septiembre por arriba de lo estimado y con un alza en el componente subyacente,
las apuestas aumentaron sobre un aumento adicional de la misma magnitud.
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Esta expectativa se habia mantenido bastante fuerte
hasta la publicacion de un articulo en el Wall Street
Journal hoy por Nick Timiraos. Hace unos meses,
este reportero publico un reportaje en el cual
argumentaba que el Fed subiria su tasa en 75pb, en
contraste con la expectativa del mercado de 50pb.
Esto generé mucho ruido ya que se dio cuando estaba
vigente el periodo de silencio del Fed, especulandose
que algiin miembro de la Reserva Federal dio la sefial
para alinear las expectativas. En esta ocasion,
Timiraos explicd que varios miembros del Fed han
estado enviando sefiales de que consideran que en
algin momento sera adecuado reducir el ritmo de alza
en tasas. Asimismo, han hablado de que podria ser
correcto hacer una pausa en el ciclo a inicios del 2023
para esperar a que se sientan los efectos de las alzas
acumuladas. Esto debido a que quieren reducir el
riesgo de generar una fuerte desaceleracion, lo que
seria innecesario. En este contexto, explicd que si los
miembros del Fed piensan reducir el ritmo a +50pb en
diciembre seguramente prepararan a los mercados en
la reunion del FOMC del 1 y 2 de noviembre.
Nosotros mantenemos nuestra expectativa de que si
habra una moderacion en diciembre con un aumento
de +50pb.

Avance del PIB en 3T22 de 2.0% t/t anualizado

Recordemos que la actividad econdomica se contrajo
por dos trimestres consecutivos en la primera mitad
del afio. Sin embargo, no puede describirse como una
recesion dada la fortaleza de algunos indicadores, en
particular los relacionados con el mercado laboral.
Tras esta debilidad, esta semana se publicara el PIB
del 3T22 donde esperamos una importante
recuperacion con un avance de 2.0% t/t anualizado.
Esta cifra pareceria contrastante en medio del
agresivo ciclo de alza en tasas del Fed, el que se
esperaria que haya tenido un impacto en la demanda.
En este contexto, consideramos importante destacar
que la cifra no sera tan fuerte como parece a primera
En particular, porque estimamos
desaceleracion del consumo y una contraccion de la
inversion fija. Por el contrario, las exportaciones netas
serian las que habrian dado un impulso.

vista. una

El consumo personal sigue avanzando, apoyado por
la fortaleza del mercado laboral, la recuperacion de la
confianza de los consumidores y las ganancias que
hasta ahora habia generado la baja en el precio de la
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gasolina sobre el ingreso personal disponible. Sin
embargo, si anticipamos una moderacion hacia 1.0%
desde 2.0% el trimestre previo. Hasta ahora, ya
conocemos las cifras mensuales de julio y agosto del
gasto personal y vemos 0.3% m/m en septiembre,
apoyado por el gasto en servicios que se mantiene
solido, a pesar de una desaceleracion en el consumo
de bienes.

En la inversion fija estimamos una contraccidon de
5.5%. Esto debido a caidas en el rubro de estructuras
que se ha mantenido débil desde que la pandemia
generd cambios estructurales, especialmente en lo
relacionado con construccién para oficinas. Por su
parte, ante las sefiales en los indicadores del sector
vivienda en los ultimos meses, queda claro que el
efecto del alza en tasas por parte del Fed ya esta
teniendo un efecto negativo sobre el sector.

En contraste, esperamos una fuerte contribucion de
las exportaciones netas. El déficit comercial de
EE.UU. se ha venido reduciendo en los ultimos cinco
meses, y lo reportado en agosto fue el menor que se
observa en un afio. Esto sobresale sobre todo en un
contexto de fuerte apreciacion del dolar. La reduccion
en el déficit fue de 4.3% m/m, derivado de una caida
mensual en las importaciones de 1.1% y una
contraccion de 0.3% en las exportaciones. El cambio
en los patrones de consumo, donde el gasto en bienes
se desacelera, mientras que el consumo en servicios
se mantiene solido, ha reducido la demanda por
productos hechos en el extranjero. De hecho,
anecdoticamente se habla de que se han cancelado
ordenes para tratar de equilibrar los inventarios con
las ventas, en medio de una desaceleracion de la
demanda. Por su parte, las exportaciones también han
caido ante la debilidad del crecimiento global, pero en
menor medida.

Para 4T22 estimamos una importante moderacion,
con un avance nulo del PIB. Esto a pesar de que
estimamos una recuperacion del consumo a un ritmo
de 2.0%, favorecido por la base de comparacion. La
inversion fija seguiria en contracciéon, y vemos una
contribuciéon negativa de la acumulacion de
inventarios. Asimismo, no anticipamos apoyo por
parte de las exportaciones netas, en un contexto donde
la desaceleracion global
importante a las exportaciones.

impactara de manera
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Global

= Estimamos un alza de 75pb en las tasas de interés durante la reunion del
Banco Central Europeo de la proxima semana

= La atencion estara en el tono del comunicado y la conferencia de
prensa de Lagarde, buscando sefiales sobre la posible magnitud del
alza en diciembre

= Esperamos que el Copom deje sin cambios la tasa Selic, mientras el
banco central mantiene un tono hawkish

El proximo jueves, el Banco Central Europeo anunciara su decision de politica
monetaria. Tanto el mercado como los analistas esperan un nuevo incremento de
75pb, tras un alza de la misma magnitud en septiembre. Esto tras comentarios
muy hawkish por parte de varios miembros del Consejo. El presidente del
Bundesbank, Joachim Nagel, dijo que el ECB debe retirar el estimulo
rapidamente. A sus comentarios se sumaron otros miembros del ala hawkish como
los presidentes de los bancos centrales de Austria, Lituania y Eslovenia. Por su
parte, la presidenta del banco central, Christine Lagarde, reiterd6 en recientes
intervenciones que seguiran subiendo las tasas por varias reuniones, a pesar de
que han estado haciendo un front-loading del ciclo. Asimismo, recordd que las
decisiones se estaran tomando de junta en junta y dependeran de los datos
economicos. Finalmente, también dijo que la reduccion del balance no iniciara
sino hasta que se complete la normalizacion de las tasas de interés. Sin embargo,
no ha dicho o sefializado cudl podria ser el nivel de la tasa neutral y terminal.

En la conferencia de prensa y el comunicado se buscaran sefiales sobre la posible
magnitud del ajuste que se realizaria en diciembre. Hasta ahora luce probable una
moderacion a un ritmo de 50pb, ganando impulso adicional tras un reporte del
Wall Street Journal el viernes de que el Fed podria intentar sefializar esto para la
decision del mismo mes. No obstante, no se puede descartar que se mantenga el
ritmo de 75pb ante un panorama inflacionario mas retador e incierto. La siguiente
pregunta es cudl sera la tasa terminal, con los estimados actuales en un rango muy
amplio. Los mas dovish hablan de que la tasa de depositos podria llegar a 2.25%,
lo que significaria +50pb en la Gltima reunién del afio y una mas de 25pb en
febrero. Sin embargo, hay estimados que incorporan +75pb en diciembre y otros
50pb en febrero, con la tasa terminal en 2.75%. Incluso hay quienes estiman mas
alzas a lo largo de la primera mitad del 2023. Nosotros esperamos +50pb tanto en
diciembre como en febrero, finalizando el ciclo restrictivo en niveles de 2.50%.

Por su parte, existe fuerte especulacion sobre si el ECB debatira el momento de
inicio del retiro del estimulo cuantitativo, ya sea en esta reunion o hasta diciembre.
Como ya comentamos, han dicho que esperan empezar a reducir el balance hasta
que las tasas lleguen a niveles neutrales. Si efectivamente el ciclo alcista termina
en febrero, muy probablemente la reduccion del balance iniciaria en marzo. El
portafolio del programa de compra de activos es de 3.3 billones de euros. Si bien
hay quienes estiman un ritmo de reduccién entre 10 y 20 mil millones mensuales,
hay otros que hablan de un ritmo de hasta 30 mil millones.
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Todo lo anterior se da con la inflacion de septiembre
en 9.9% a/a, muy por arriba del objetivo del ECB de
2.0%. Este avance vino de la mano de un repunte en
el componente subyacente, ubicandose en un récord
de 4.8% a/a desde 4.3% en agosto. Estimamos que la
inflacion empezara a bajar s6lo hasta inicios del 2023,
una vez que las presiones en precios de energéticos
empiecen a ceder. En medio del invierno, es dificil
esperar una caida en estos costos.

Esperamos que el Copom mantenga sin cambios la
tasa Selic

Esta semana también habra decision del banco central
de Brasil, donde estimamos que la tasa de referencia
se mantenga sin cambios en 13.75%, como se decidio
desde la reunion en septiembre. Esto después de un
ciclo de alzas que durd 18 meses y acumul6 1,175pb.
Recordemos también que Brasil fue de los primeros
paises en el mundo en empezar el ciclo restrictivo.

En fechas recientes, los mercados han estado
especulando sobre la posibilidad de que las tasas
empiecen a bajar tan pronto como en marzo del 2023.
Sin embargo, los miembros del banco central han
reaccionado con un tono hawkish. En especifico, el
presidente del instituto, Roberto Campos Neto,
reforzo en sus intervenciones hace unos dias en las
reuniones del Fondo Monetario Internacional y el
Banco Mundial en Washington, el mensaje de un
serio compromiso con el objetivo de inflacion. Dijo
que el trabajo del banco central es regresar la inflacion
a sumeta y que la autoridad monetaria hara lo que sea
necesario para que esto suceda.

La especulacion de la baja en tasas ha venido de la
mano de una fuerte reduccion de la inflacion, que en
septiembre fue de 7.17% a/a. Este es su menor nivel
desde abril del 2021, cumpliendo tres meses al hilo de
bajas. En particular, en dicho periodo se observd una
deflacion de 0.29% m/m. A su vez, esto fue producto
de caidas en los costos del transporte y las
comunicaciones de 1.98% y 2.08% m/m, en el mismo
orden. Las caidas estuvieron impulsadas por las
medidas del presidente Bolsonaro de reducir los
costos de los utilities y la gasolina. Sin embargo,
todavia se observan presiones en los precios de
servicios.
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Existe preocupacion de que la inflacion pueda
empezar a subir nuevamente ya que algunos recortes
de impuestos expiran a finales del afio. No obstante,
en un intento por calmar estas preocupaciones,
Bolsonaro ha dicho que los impuestos federales a la
gasolina no seran reinstalados durante el 2023. En
este tema, Campos Neto explico que la baja en la
inflacion se debe en buena medida a las acciones que
ha tomado el gobierno, por lo que no hay mucho que
celebrar. Sin embargo, destaco que la dinamica de la
inflacion si muestra una mejoria.

Tras los recientes reportes, la expectativa de inflacién
para el 2022 se ubica en 5.0% de acuerdo con la
ultima encuesta del banco central entre analistas, es
decir, en el limite superior de la meta para este afio de
3.5% +/-1.5pp. La estimacion del consenso para el
2023 es de 5.71%. Si bien esto se ubica arriba del
objetivo del proximo afio de 3.25% +/-1.5pp, si
muestra una tendencia a la baja al venir desde 5.74%
en la encuesta previa.

Todo esto sucede en medio de la especulacion de lo
que ocurrira en la segunda ronda de las elecciones
presidenciales, que se celebrara el 30 de octubre. De
acuerdo con la encuesta de Datafolha levantada entre
el 17 y el 19 de octubre, los candidatos Bolsonaro y
Lula da Silva estan en lo que se conoce como un
empate técnico. Mientras que Lula tiene el 52% de las
intenciones de voto, excluyendo a los indecisos, el
actual presidente cuenta con el 48%. Tomando el total
de los votos, Lula tiene 49% y Bolsonaro 45%. La
encuesta tiene un margen de error de +/-2pp. Cabe
mencionar que Bolsonaro se ha visto beneficiado del
apoyo social del programa Auxilio Brasil, la mejoria
de la actividad econdémica y la reduccion de la
inflacion.

En cuanto a los posibles resultados en la segunda
vuelta, un dato que consideramos muy relevante es
que en la primera ronda (2 de octubre), 30 millones de
brasilefios no votaron, equivalente a cerca del 21% del
electorado. De acuerdo con algunos estudios, el
abstencionismo es mas alto entre los que apoyan a
Lula. En este contexto, la apretada contienda podria
llevar a los que se abstuvieron de votar a participar en
la segunda vuelta. Sin embargo, lo cierto es que hay
mucha incertidumbre sobre quién sera el proximo
presidente de Brasil.
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Indicadores Técnicos (BMV)

Niveles de soporte y resistencia

El apoyo para el analisis de los instrumentos es con
gréaficas de precios diarios y en algunos casos con datos
semanales. Para determinar la zona de soporte o
resistencia y confirmar un cambio de tendencia nos
basamos en los niveles de Fibonacci, lineas de
tendencia, promedios mdviles simples y ponderados.

(B) (€) (D) (E)
Resistencia

R1 R2

(B) vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)(E) vs (A)
Variacion %
S2 R1

Soporte

S1 S2 S1 R2

Mes

Las figuras y patrones técnicos ayudan a anticipar un
posible cambio de tendencia o movimiento del precio.
El intercambio de los promedios moviles confirma la
tendencia primaria y secundaria. Hacemos un sorteo en
base a la sefial, la tendencia y el oscilador RSI.

RSI
14 dias Indicador Tendencia
>70=SC  MACD Corto

Rendimiento

Lectura

Senial
Indicadores

Senfales técnicas relevantes
Afo

<30=SV. Plazo Técnicos

ASUR B 440.45 427.09 413.73 449.25 458.05 -3.03 -6.07 2.00 4.00 104 4.8 62 3.88 Alza Positivo M/C Rompe laresistencia, PM 50 dias
FEMSA UBD 132.03 723 12244 134.97 137.92 -3.63 -7.27 223 4.46 460 -17.13 61 0.25 Alza Positivo M/C  Rompe laresistencia, PM 100 dias
RA 2571 120.17 14.62 130.63 13554 -4.41 -8.82 391 7.82 10.73 18.39 66 3.79 Alza Positivo M/C  Superaméximos de 5 meses

GAPB 282.85 273.44 264.04 29560 308.36 -3.33 -6.65 451 9.02 nr 0.24 51 145 Lateral Positivo M/C  Buscaunadirectriz inferior de alza
GFINBUR O 36.97 35.27 33.56 37.84 38.70 -461 -9.21 234 4.69 1582 50.77 65 0.74 Lateral Positivo M/C __ Buscaméximos de 2 meses
SITES1A1 1954 .72 15.89 20.52 2149 -9.33 -18.66 500 10.00 16.73 -6.77 65 0.02 Lateral Positivo M/C  Rompelaresistencia, PM50 dias
WALMEX * 7473 779 68.86 76.38 78.04 -3.93 -7.86 221 4.42 551 -179 63 0.12 Lateral Positivo M/C  Presionael maximo de 2 semanas
ALSEA * 36.56 35.36 3416 37.82 39.08 -3.28 -6.56 345 6.89 074  -3.66 52 -0.4 Baja Neutral M/C  Consolidasobreel PM50 dias
AMX L 17.06 16.48 1591 737 1769 -3.38 -6.76 184 3.67 259 -1762 56 -0.05 Baja Neutral M/C  Sefia positivasi superael PM50 dias
HERDEZ * 34.30 3248 3067 3571 37.13 -530 -10.59 4.2 8.24 -839 -1527 54 0.09 Alza Débil M Consolida sobre el PM50 dias

AC* 14536 14186 138.36 148.74 1B2.12 -241 -4.82 233 465 0.23 1n37 57 126 Alza Neutral M Consolidasobre el PM50 dias
BACHOCOB 8100 80.60 80.19 8133 8165 -0.50 -100 0.40 081 4.03 143 63 0.60 Alza Neutral M Consolida en méximos de 2 meses
BBAJIOO 54.19 52.61 5104 56.65 59.12 -291 -5.82 455 9.09 6.44 4726 63 180 Alza Neutral M Moderael impulso en méximos histéricos
FUNO 11 22.33 2162 20.92 22.69 23.06 -3.16 -6.33 163 3.25 772 3.9 61 0.25 Alza Neutral M Consolidasobre el PM200 dias
SORIANA B 27.70 26.00 24.30 28.70 29.70 -6.14 -12.27 361 722 573 6.62 72 067 Alza Neutral M Presiona méximos de septiembre 2019
CHDRAUI B 69.75 6531 60.88 72.03 74.32 -6.36 -2.72 327 6.55 721 6443 83 236 Alza Positivo M Desarrollaun movimiento libre al alza
GENTERA * 19.03 17.96 16.90 19.81 20.60 -561 -121 4.2 8.23 9.56 4439 70 0.61 Alza Positivo M Buscael objetivo, PM 100 meses
NEMAKA 517 4.69 421 552 5.87 -9.28 -18.57 6.77 B54 670 -1497 69 014 Alza Positivo M Presiona maximos de 3 meses
AXTELCPO 140 134 128 146 152 -4.29 -8.57 4.29 857 -210 -63.82 51 0.00 Lateral Débil M Consolida debjo del PM 100 dias
ALPEKA 28.38 26.86 2535 29.44 30.51 -534 -10.69 3.75 749 878 2738 64 021 Lateral Neutral M Presiona maximos de septiembre
BIMBOA 2.4 69.15 66.15 74.82 77.49 -4.15 -8.30 371 742 165 1456 55 -0.29 Lateral Neutral M Consolidasobre el PM 100 dias
FIBRAMQ 12 25.82 24.86 23.89 26.32 26.81 -3.73 -746 192 3.85 6.39 -156 59 0.05 Lateral Neutral M Rompe laresistencia, PM 50 dias
GCARSOA1 76.27 73.62 70.97 78.30 80.33 -3.47 -6.95 2.66 532 340 15523 61 035 Lateral Neutral M Respetalaresistencia, PM 100 dias
GCC* 119.32 1513 110.94 123.39 12746 -3.51 -7.02 341 6.82 -114  -2470 49 0.07 Lateral Neutral M Buscarespear los minimos de 1mes
GMXT* 3347 32.58 3168 34.10 34.72 -2.67 -5.34 187 3.74 -003 -324 55 0.01 Lateral Neutral M Respeta laresistencia, PM 100 dias
KOF UBL 12057 118.09 11560 12253 12448 -2.06 -4.12 162 325 246 7.94 50 -0.40 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM 50 dias
LACOMER 37.04 3631 3557 37.77 38.49 -198 -3.96 196 3.92 190 0.62 60 0.34 Lateral Neutral M Consolidasobre el PM50 dias
LIVEPOLC-1 93.66 90.29 86.92 96.03 98.40 -3.60 -7.20 253 5.06 5.83 552 63 031 Lateral Neutral M Consolidasobre el PM 100 dias
PEQOLES* 196.24 18535 174.46 21346 230.68 -555 -110 8.77 55 023 -16.69 50 2.03 Lateral Neutral M Sefial positiva si respetael PM50 dias
KIMBER A 28.19 26.50 24.80 29.25 30.30 -6.01 -12.01 3.75 7.50 476 -9.09 63 -0.15 Lateral Positivo M Presiona la resistencia, PM 200 dias
NAFTRAC 4707 4578 4448 4774 48.40 -2.75 -5.50 142 2.83 563 -177 63 -0.01 Lateral Positivo M Presiona laresistencia, PM 100 dias
OMA B 14467 139.01 133.35 148.19 15171 -391 -7.82 243 4.87 nw 521 68 2.08 Lateral Positivo M Presiona maximos de 1mes

TERRA 13 2755 26.50 2545 2845 29.35 -3.81 -762 3.27 653 3.07 -3.91 58 0.8 Lateral Positivo M Rompe laresistencia, PM 200 dias
VESTA * 39.99 37.99 36.00 4124 42.50 -4.99 -9.99 3.13 6.27 6.58 -3.01 74 0.30 Lateral Positivo M Busca el méximo de 3 meses
AZTECA CPO 072 0.70 0.68 073 0.75 -2.69 -537 2.04 4.07 -2.70 -36.84 44 -0.02 Baja Débil M Presiona los minimos de agosto
FCFE 18 2539 24.97 2455 2560 2581 -165 -3.31 0.83 165 -2.16 -2.27 41 -0.37 Baja Débil M Recuperael soporte, PM200 dias
MEGA CPO 4127 39.99 38.72 4321 45.16 -3.09 -6.9 471 9.42 170 -40.84 46 -0.30 Baja Débil M Presiona laresistencia, PM50 dias
Q* 79.21 71.56 7591 82.31 8541 -2.08 -4.17 391 783 -4.62 -23.76 31 -108 Baja Débil M Presionalos minimos recientes
BOLSA A 3573 34.46 33.19 36.49 37.25 -3.55 -7 213 4.25 6.06 -8.20 57 -0.12 Baja Neutral M Presiona la resistencia, PM 100 dias
CEMEX CPO 7.01 6.61 6.22 727 754 -5.66 -1132 3.76 751 101 -49.89 50 -0.17 Baja Neutral M Respetala PME34 dias
CUERVO* 3743 36.74 36.04 38.20 38.96 -185 -3.70 2.05 4.0 493 2712 47 -061 Baja Neutral M Presiona laresistencia, PME34 dias
ORBIA * 34.73 3321 3170 3578 36.84 -4.37 -8.73 3.03 6.07 281 -3356 50 -0.94 Baja Neutral M M odera el movimiento correctivo
PINFRA * 140.94 13419 12745 14509 149.25 -4.79 -9.57 295 589 276 -1191 61 -0.81 Baja Neutral M Presiona la resistencia, PME34 dias
VOLAR A 16.76 513 13.50 1763 18.50 -9.73 -19.45 519 10.38 17.78 -54.38 56 -0.38 Baja Neutral M Presiona laresistencia, PME34 dias
ALFA A .67 12.06 1145 1.6 13.65 -4.81 -9.63 387 773 -17  -1565 52 -0.17 Baja Positivo M Presiona la resistencia, PM E34 dias
LABB 14.07 B8 .30 1473 1540 -6.30 -12.60 471 9.43 166 -34.50 47 -0.38 Baja Positivo M Presiona la resistencia, PM E34 dias
ELEKTRA * 100107 974.95 948.82 102129 104150 -261 -5.22 2.02 4.04 -294 -3544 40 -13.63 Baja Débil P Consolidadebajo del PME34 dias
GMEXICOB 64.51 62.05 59.58 67.15 69.78 -3.82 -7.64 4.09 8.17 -530 -27.75 37 -291 Baja Débil P Habilita el soporte, PM 100 meses
TLEVISA CPO 2114 2040 19.65 2189 2263 -3.52 -7.03 353 7.06 -303 -4516 40 -0.99 Baja Débil P Buscaminimos de octubre 2003

Fuente: Banorte con datos de Bloomberg
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C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ M: Mantener / P: Precaucién/ VCP: Venta Corto Plazo / SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (ETF’s)

(A) (B) [(9) (D) (E) B) vs (AC) vs (AID) vs (A'E) vs (A RSI idicadcendencia
Precio Soporte Resistencia Variacién % Variacién % 14 diasMACD Corto

Emisora Clave Sefial Sefales técnicas relevantes

21-Oct S1 S2 R1 R2 S1 S2 R1 R2 Plazo
$ usd

PowerShares DB US Dollar Index Bullish E- UUP 30.11 2994 29.78 30.38 30.66 -0.55 091 . Alza M Respetalos maximos de 1mes
iShares US Energy ETF IYE 4657 4431 4206 47.73 48.90 -4.85 -9.69 250 5.00 64 088 Alza M Respetamaximos de agosto

iShares M SCI Brazil Index EWz 34.09 3161 29.3 3548 36.86 -7.27 -455 406 813 66 051 Alza M Rompe laresistencia, PM 100 semanas
ProShares Short Dow30 DOG 35.60 3497 3434 36.81 38.02 -177 -354 3.40 6.80 41 0.05 Lateral M Vulnera el soporte, PME34 dias

SPDR S&P Biotech ETF XBI 78.84 7562 7240 8251 86.18 -4.08 -8.17 4.65 931 48 -12 Lateral M Respeta la resistencia, PM 2200 dias
iShares S&P MidCap 400 Growth Index UK 65.70 63.75 6180 67.73 69.76 -2.97 -5.94 3.09 618 49 -061 Lateral M Presiona laresistencia, PM E34 dias
iShares S&P MidCap 400 Index IJH 23029 22376 217.23 236,51 24273 -2.84 -5.67 270 5.40 50 -2.09 Lateral M Presiona la resistencia, PME34 dias
iShares Select Dividend ETF DVY .29 109.68 107.06 14.01 115.73 -2.33 -4.65 153 307 50 -156 Lateral M Presiona la resistencia, PM E34 dias
iShares Russell 2000 Index WM 7270 6718 165 IT7.76 8281 -3.20 -6.40 293 586 50 -179 Lateral M Presiona la resistencia, PM E34 dias
iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 218.16 2100 20205 22281 22746 -3.69 -7.39 2.3 426 50 -364 Lateral M Busca laresistencia, PM E34 dias
iShares MSCIEAFEETF EFA 57.99 5653 55.06 58.88 59.76 -252 -5.05 153 3.06 50 -0.71 Lateral M Presiona la resistencia, PM E34 dias
iShares Russell 2000 Value ETF IWN 136.55 13252 12849 14022 u3.89 -2.95 -5.90 2.69 5.38 51 -128 Lateral M Presiona laresistencia, PME34 dias
iShares S&P SmallCap 600 Index UR 92.24 8953 86.82 94.66 97.08 -2.94 -5.88 262 525 51 -0.71 Lateral M Presiona laresistencia, PME34 dias
iShares Core S&P 500 ETF \A% 37581 363.84 35187 38237 38893 -39 -6.37 175 349 52 -4.84 Lateral M Presionalaresistencia, PME34 dias
iShares US Financial Services ETF IYG 149.44 144.82 140.19 152.98 156.51 -3.09 -6.19 237 473 52 -164 Lateral M Presiona la resistencia, PM E34 dias
iShares Nasdaq Biotechnology ETF BB 120.90 1w 1841 12479 18.69 -3.10 -6.20 322 6.44 52 -041 Lateral M Respeta laresistencia, PM 200 dias
iShares Global 100 ETF 100 62.99 6093 5887 64.07 65.4 -3.27 -6.54 171 341 54 -061 Lateral M Presiona laresistencia, PM E34 dias
Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 23181 22642 22104 236.04 240.28 -2.32 -4.65 183 365 54 -0.96 Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 dias

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 7232 6945 66.57 7381 75.29 -397 -7.95 2.06 41 54 -0.65 Lateral M Presiona la resistencia, PME34 dias
iShares Global Healthcare ETF IXJ 78.26 7657 74.88 7953 80.80 -2.16 -4.32 162 325 54 -027 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 dias
iShares MSCIEM U Index EZU 34.16 3289 3163 34.87 3559 -371 -742 209 418 55 -024 Lateral M Busca laresistencia, PM50 dias
Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 12654 12377 12099 12856 13057 2.9 -4.38 159 3.9 56 -0.20 Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 dias
SPDR S&P Oil & Gas Exploration & Produc XOP 14759 406 1274 552.13 156.68 -5.03 -10.06 3.08 6.16 59 272 Lateral M Consolida sobre el PM50 dias

SPDR DowJones Industrial Average ETF " DIA 31088 30098 29108 31599 32110 -3.18 -6.37 164 329 59 -087 Lateral M Presiona laresistencia, PM 50 dias
iShares MSCIMexico ETF EWW 4743 4587 4430 48.26 49.08 -3.30 -6.59 174 3.49 64 0.18 Lateral M Rompe la resistencia, PM 100 dias
Energy Select Sector SPDR Fund XLE 86.93 8233 77.74 89.31 9170 -5.29 -10.58 274 548 65 199 Lateral M Respetamaximos de agosto pasado
Invesco Solar ETF TAN 66.55 6390 6125 69.51 7247 -3.98 -7.96 445 8.90 36 -389 Baja M Se aproxima al soporte, PM 200 semanas
iShares Global Clean Energy ETF ICLN 794 739 184 1848 9.01 -3.06 -6.11 299 598 38 -0.89 Baja M Descansa sobre el PM 200 semanas
First Trust NASDAQ Clean Edge Green Eni QCLN 53.29 50.84 4840 55.04 56.80 -459 -9.8 329 658 42 -265 Baja M Respetalos minimos de junio

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 35.27 3445 3362 35.83 36.39 -2.34 -4.68 159 318 44 -0.74 Baja M Desacelera la correccion

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 38.14 3734 3655 38.61 39.09 -2.09 -4.18 124 248 45 -0.72 Baja M Regresa a presionar los minimos recientes
iShares MSCI Chile ETF ECH 2431 2347 2262 24.79 25.26 -347 -6.94 196 392 46 -063 Baja M Modera el movimiento correctivo
SPDR S&P Retail ETF XRT 58.84 56.97 55.09 60.89 62.93 -3.18 -6.37 348 6.96 48 -096 Baja M Respetalos minimos de 1Imes
Consumer Staples Select Sector SPDR ~ XLP 68.91 67.68 6645 69.88 70.85 -178 -357 141 282 49 -0.72 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 27542 26464 25385 28171 287.99 -3.92 -7.83 228 457 49 -544 Baja M Busca recuperar el PM 200 semanas
iShares US Technology ETF Yw 76.20 7296 69.72 7789 7958 -4.25 -850 222 444 49 -166 Baja M Busca recuperar el PM 200 semenas
iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 27.9 2654 2588 2756 2792 -241 -4.82 134 268 51 -0.33 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
Technology Select Sector SPDR XLK 2434 190 11386  127.09 129.84 -421 -843 221 442 51 -245 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas
Vanguard Total Stock Market Index Fund;E VTI 8749 18152 17555 19108 194.67 -3.8 -6.37 191 383 51 -243 Baja M Presiona laresistencia, PM E34 dias
Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 34390 33295 322.00 34993 355.95 -3.8 -6.37 175 3.50 52 -443 Baja M Presiona la resistencia, PM E34 dias
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 37429 36235 35041 380.84 387.39 -3.19 -6.38 175 350 52 -466 Baja M Presiona laresistencia, PME34 dias
Vanguard FTSE Europe ETF VGK 4845 4691 4536 4944 5042 -3.19 -6.37 204 407 52 -053 Baja M Presiona laresistencia, PME34 dias
iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 20.87 201 1935 2134 2180 -3.64 -7.28 223 446 53 -025 Baja M Presiona laresistencia, PME34 dias
iShares Europe ETF IEV 39.64 3841 37.18 4043 4122 -310 -6.21 199 399 53 -0.36 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
iShares M SClI India ETF INDA 4173 40.75 39.78 42.24 42.76 -2.34 -4.68 123 246 53 -0.32_ Baja M Falla en recuperar el PM 100 dias
Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 88.69 8586 83.04 90.21 9174 -39 -6.37 172 344 53 -062 Baja M Presiona laresistencia, PM E34 dias
iShares Silver Trust SLV 776 702 1628 B B52 -4.6 -8.32 2.4 427 53 -0.4 Baja M Presionaminimos de 1mes

Market Vectors Gold Miners ETF GDX 2434 2324 225 24.89 25.45 -451 -9.01 227 455 54 -0.23 Baja M Presiona laresistencia, PM50 dias
Financial Select Sector SPDR XLF 3219 3120 3021 32.92 3365 -3.08 -6.15 227 454 54 -0.20 Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
iShares MSCl Indonesia ETF EIDO 23.64 2291 2217 2401 2438 -3.10 -6.20 157 3.4 54 -022_ Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
iShares M SCI Germany Index EWG 2119 2039 1958 2169 2219 -3.79 -7.58 237 473 55 -0.13 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 dias
iShares Core High Dividend ETF HDV 98.16 9566 9315 99.53 100.89 -255 -5.10 139 278 55 -050 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
iShares MSCI All Peru Capped Index EPU 25.73 2514 2455 26.05 26.36 -2.29 -457 123 246 56 0.02 Baja M Consolida debajo del PM50 dias
SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 3.1 3190 30.62 3384 3450 -384 -7.68 201 402 56 -0.6 Baja M Presiona la resistencia, PM50 dias
SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 48.16 4534 4251 49.69 5121 -5.86 -n72 3.7 6.34 57 -0.02_Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
iShares MSCIACWIETF ACWI 80.83 7848 76.13 82.20 8357 -291 -5.81 169 339 57 5049 Baja M Busca presionar laresistencia, PM E34 dias
United States Oil ETF uso 7057 6832 66.07 7235 743 -3.19 -6.38 252 504 50 -0.05 Lateral P Presiona el soporte, PM 200 semanas
Invesco DB Oil Fund DBO 16.40 583 1526 16.84 17.28 -348 -6.95 268 537 50 -001 Lateral P Frena el impulso en el PM 100 dias
iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 2392 236 2240 2495 2599 -3.8 -6.37 432 8.64 30 -111 Baja P Buscalos minimos de 2019

iShares MSCI China ETF MCHI 39.90 38.73 3755 4142 42.93 -2.94 -5.88 3.80 7.60 32 -173 Baja P Presionaminimos de abril 2016

SPDR S&P ChinaETF GXC 67.33 65.65 6397 69.54 7175 -2.50 -4.99 328 6.56 33 -260 Baja P Rompe minimos de abril 2016

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 4221 4142 4062 42.85 4348 -188 -3.76 151 3.02 36 -146 Baja P Busca el soporte, PM 100 meses
SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF 87.72 86.24 84.75 89.24 90.75 -169 -3.38 173 346 37 -240 Baja P Respeta minimos de marzo de 2020
Utilities Select Sector SPDR XLU 63.31 6178 60.25 64.90 66.49 -242 -4.84 251 502 40 -252 Baja P Consolida debajo del PM 200 semanas
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 138.09 13476 13142 14153 144.96 -241 -4.83 249 498 40 -5.37 Baja P Consolida debajo del PM 200 semanas
iShares M SCIBRIC Index BKF 3147 3089 3031 3194 3241 -184 -3.69 149 299 40 -0.79 Baja P M odera el movimiento correctivo
Invesco DB Agriculture DBA 20.05 1989 1974 20.23 2041 -0.78 -156 0.89 178 43 -0.09 Baja P Presionaminimos de 1mes

iShares Core M SCI Emerging Markets ETF IEMG 4346 4248 4150 4414 4482 -2.25 -451 156 3B 43 -090 Baja P Consolida debajo del PME34 dias
iShares M SCI Japan Index EWJ 49.29 4814  46.99 49.96 50.63 -2.33 -4.66 136 273 44 -0.80 Baja P Pierde el soporte, PM 200 semanas
iShares M SCI South Korea Capped ETF _ EWY 50.34 4893 4751 5130 52.26 -2.81 -5.62 191 382 46 -101 Baja P M odera la pendiente de baja

SPDR Gold Shares GLD 155415 15184 14952 15590 15764 -150 -3.00 1B 227 46 -138 Baja P Consolida debajo del PM 200 semanas
iShares Gold Trust IAU 3143 3096 3048 3178 32.3 -151 -301 1 224 46 -0.28 Baja P Consolida debajo del P200 semanas
PowerShares DB Commodity Index Trackit DBC 24.88 2450 241 2540 2592 -153 -3.05 2.09 4.8 46 -0.04 Baja P Rechaza el rebote en el PM 100 dias
iShares Semiconductores ETF SOXX 32145 30536 289.26 329.90 338.34 -5.01 -10.01 263 525 47 -2.23 Baja P Pierde el apoyo, PM 200 semanas
Consumer Discret Select Sector SPDR__ XLY 14240 13644 13049  146.96 155153 -4.8 -8.37 3.20 641 47 -367 Baja P Consolida debajo del PM 200 semanas
Invesco DB Base Metals Fund DBB 831 785 1738 B61 1891 -2.54 -5.08 164 328 48 -0.9 Baja P Consolida debajo del PME34 dias
Communication Services Select Sector SP XLC 50.15 4842  46.69 5134 52.54 -345 -6.91 238 476 50 -0.69 Baja P Presiona minimos de mayo de 2020
iShares MSC| Canada ETF EwWC 3196 3093 2991 3250 33.05 -321 -6.42 170 340 51 -047 Baja P Busca recuperar el PM 200 semanas
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg. C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucion/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (SIC)

(A) (C) [(®) (E)  (B)vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)E) vs (A) RSI MACD endencia

Emisora ngé‘: Siswtem}\:az S\g-arlauo ;/“2 vaanat:lo ;?2 gjdiasgsional Sloarztg Sefial  Seifiales técnicas relevantes
Starbucks Corporation SBUX 88.61 86.33 84.06 90.79 92.98 -257 . 246 493 55 026 Alza M/C Respetalabase del canal ascendente
Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 49.20 46.02 4285 50.86 5253 -6.46 L 338 6.76 62 092 Alza M/C Rompe laresistencia, PM 100 dias
Caterpillar Inc. CAT 190.22 8170 hirgchrg 194.58 19893  -448 . 229 458 63 159 Alza M/C Rompe laresistencia, PM 100 dias
Halliburton Co HAL 3388 30.80 2772 3555 3723 9.0 494 9.88 68 10 Alza M/C Superalaresistencia, PM 200 dias
Netflix Inc NFLX 28957 249.4 208.70 310.38 33118 -13.96 7.9 n37 70 9.9 Alza M/C _Rompe laresistencia, PM 200 dias
American Airlines Group Inc AAL B71 299 »28 1435 5500 523 X 4.69 9.38 57 008 Lateral M/C Presiona laresistencia, PM100 dias
Chico's FAS Inc CHS 5.49 5.09 4.68 5.70 592 -7.38 ) 387 7.74 59 -001 Lateral M/C Sefal positiva de superar el PM50 dias
Wal-Mart Stores Inc. WMT 136.80 1B2.10 2739 139.46 121 -344 194 388 60 037 Lateral M/C Sefial positiva sirompe el PM 200 dias
Delta Air Lines Inc DAL 3258 317 29.76 3354 3451  -433 296 591 62 028 Lateral M/C Rompe laresistencia, PM100 dias
Bank of America Corporation BAC 34.95 32.56 30.17 36.35 37.75 -6.84 X 401 8.01 62 0.29 Lateral M/C_Superalaresistencia, PM50 dias
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 3203 29.02 26.02 3358 35.14 -9.39 5 485 9.70 63 0.08 Lateral M/C Superalaresistencia, PM 100 dias
McDonald's Corp. MCD 25455 246.9 237.82 259.14 26372 -329 z 180 3.60 63 035 Lateral M/C Superalaresistencia, PM50 dias
General Electric Company GE 72.82 69.04 65.26 7475 76.68 -5.19 2.65 5.30 64 048 Lateral M/C Superalaresistencia, PM50 dias
JPMorgan Chase & Co. JPM 2223 m51 106.78 6.7 B -632 | 323 6.45 65 129 Lateral M/C Rompe laresistencia, PM 100 dias
Ford Motor Co. F 2.9 175 1131 244 12.69 -3.61 . 2.05 410 45 -046 Baja M/C Respeta el soporte, PM200 semanas
Mastercard Incorporated MA 302.37 292.24 282.1 308.10 313.83 -3.35 . 190 3.79 52 -437 Baja M/C Presionalaresistencia, PME34 dias
Visa, Inc. \ 19037 18463 178.90 19354 196.72 -301 . 167 333 56 -160 Baja M/C Presiona laresistencia, PME34 dias
United States Steel Corp. X 2165 .76 87 2260 2355 -8.73 L 439 8.78 58 -016 Baja M/C Rompe laresistencia, PM50 dias
Twitter Inc TWTR 49.89 4873 4756 5188 53.86 -233 . 398 7.96 61 234 Alza M Presiona laresistencia, PM 100 semanas
Gilead Sciences Inc GILD 67.79 66.35 64.90 68.59 69.38 -2.13 1B 2.35 64 078 Alza M Rompe la resistencia, PM 200 semanas
Biogen Inc BIB 267.62 260.62 253.63 27431 28100 -261 250 5.00 65 .44 Alza M Presiona laresistencia, PM 200 semanas
Exxon Mobil Corporation XOM 105.86 0B 96.41 108.49 mn -447 . 249 498 67 291 Alza M Presiona méximos de 4 meses
Petroleo Brasileiro PBR 16.05 147 288 16.98 7.90 -9.87 A 577 155 70 046 Alza M Presiona maximos de mayo
Merck & Co., Inc. MRK 95.67 9295 90.24 97.7 98.68 -2.84 . 157 34 71 181 Alza M Buscalazona de maximos historicos
National Oilwell Varco, Inc. NOV 2166 19.01 16.36 23.04 24.42 -12.23 y 6.38 1276 73 0.78 Alza M Busca respetar el soporte, PM dias
Schlumberger NV SLB 5041 4482 39.23 53.27 56.13 -1109 . 567 135 76 232 Alza M Supera maximos del afio
Abbott Laboratories ABT 95.06 89.99 84.91 103.40 m74 -5.34 X 8.77 1755 38 -138 Lateral M Rechaza elimpulso en el PM 100 dias
MercadoLibre, Inc. MELI 844.90 762.60 680.30 919.36 993.82 -9.74 X 881 763 50 -16.89 Lateral M Respeta laresistencia, PM 50 dias
Chipotle Mexican Grill Inc CMG 1549.82 150781 146580  1589.96 8301 -271 . 259 5.8 51 -I754 Lateral M Consolida entre el PM de 50y 200 dias
Altria Group Inc. MO 44.48 43.05 4162 46.25 48.02 -3.21 . 3.98 7.96 54 036 Lateral M Modera el rompimiento de alza
Las Vegas Sands Corp. LvS 39.07 36.06 33.05 40.68 42.29 -7.70 . 412 824 54 -037 Lateral M Respetalos minimos de Imes
Corning Inc. GLW 329 30.72 2925 3298 3377 457 . 245 491 56 -022 Lateral M  Presionalaresistencia, PM50 dias
Honeywell International Inc HON 182.81 176.66 170.50 186.4 189.46 -337 3 182 3.64 57 -035 Lateral M Rompe laresistencia, PME34 dias
Southern Copper Corp. SCco 48.78 46.87 44.95 49.80 5081  -392 . 208 41 57 021 Lateral M Respeta laresistencia, PM 100 dias
Micron Technology Inc. MU 56.05 53.05 50.04 57.67 59.28 -5.36 A 2.88 577 58 -001 Lateral M Rompe laresistencia, PM50 dias
Cleveland-Cliffs Inc CLF 16.34 15.01 13.69 17.06 .78 -8.11 441 8.83 58 -009 Lateral M Supera laresistencia, PM50 dias
The Goldman Sachs Group, Inc. GS 32510 30752 289.94 33423 34335 -541 281 561 59 -135 Lateral M Presiona la resistencia, PM 200 dias
Bristol-Myers Squibb Company BMY 7221 7059 68.98 37 744 224 ¥ 133 267 60 009 Lateral M  Presionlaresistencia, PM100 dias
Wells Fargo & Company WFC 4483 4354 4225 4571 46.59 -2.88 3 196 393 60 034 Lateral M Consolida sobre el PM50 dias
lllumina Inc ILMN 220.01 205.52 9104 227.64 23528  -6.58 . 347 6.94 62 257 Lateral M Presionamaximos de 1mes
International Business Machines Cor IBM 129.90 122.88 15.86 133.88 17.87 -541 307 6.13 63 -024 Lateral M Rompe la resistencia, PM 50 dias
Marathon Oil Corp MRO 29.5 2759 26.02 29.95 30.74 -537 A 273 545 64 Lateral M Presionamaximos del mes pasado
United Airlines Holdings Inc UAL 40.44 36.80 kchrg 4252 4461  -899 K 55 10.30 71 Lateral M Sefial positiva si supera el PM 200 dias
Alibaba Group Holding Ltd BABA 728 68.22 64.25 77.39 82.60 -549 . 722 na4 33 Baja M Rompe los minimos de 4 meses
FedExCorp FDX 153.23 148.1 142.98 159.89 166.54 -3.34 434 8.69 37 Baja M Respeta el apoyo, PM 200 meses
Roku Inc ROKU 50.55 4732 44.49 54.11 58.07 -5.64 7.90 579 37 Baja M Buscalos minimos de febrero 2019
TeslaMotors Inc TSLA 2144 20102 187.60 228.84 24324 626 1 6.72 B43 37 Baja M Enproceso de validar el soporte critico
Meta Platforms Inc META 130.01 12435 118.70 136.75 143.50 -4.35 . 519 10.37 38 Baja M Moderala pendiente descendente
AstraZeneca PLC AZN 54.97 5341 5186 56.63 58.30 -2.83 . 303 6.05 42 Baja M Respeta el soporte, PM 200 semanas
International Paper Co P 33.08 3192 30.75 3416 35.24 -352 i 3.27 6.54 44 Baja M Respetalos minimos de junio 2020
The Coca-Cola Company KO 55.96 55.01 54.05 56.85 57.73 -170 Y 158 3. 44 Baja M Respeta el soporte, PM200 semanas
BestBuyCo Inc BBY 63.77 60.85 57.92 67.70 7162 -4.58 . 6.16 232 44 Baja M Busca recuperar el PM 100 meses
Home Depot Inc HD 27553 265.64 255.76 287.64 299.75 -359 . 439 8.79 45 Baja M Respetalaresistencia, PM50 dias
Wynn Resorts Ltd. WYNN 58.80 55.17 5153 6145 64.10 -6.18 . 451 9.01 46 Baja M Moderala pendiente descendente
QUALCOMM Incorporated QCOM 115.74 11149 107.24 118.04 120.34 -3.67 . 199 3.97 46 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas
Procter & Gamble Co. PG 12858 12456 12055 132.80 137.02 -3.2 . 328 6.56 47 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
3D Systems Corp DDD 855 8.02 748 9.01 946 -6.24 ’ 534 10.68 48 Baja M Respeta laresistencia, PME34 dias
Morgan Stanley MS 79.22 75.84 7245 8160 83.97 -4.27 . 3.00 6.00 48 Baja M Busca validar el soporte, PME34 meses
Costco Wholesale Corporation CcosT 478.18 46146 44473 487.24 496.29 -350 . 189 3.79 48 Baja M Presiona el apoyo, PM 100 semanas
Alphabet Inc. GOOGL 01B 97.18 93.22 104.28 107.42 -391 . 3.1 6.22 51 Baja M Consolida sobre el PM 200 semanas
Moderna Inc MRNA 12832 1742 10652 140.11 155190 -8.49 K 9.9 1B.38 51 Baja M Respeta laresistencia, PM 50 dias
Microsoft Corporation MSFT 242.12 232.33 22254 24792 25372 -4.04 . 240 479 51 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
Apple Inc. AAPL n7.27 138.09 1331 u7.75 155263 -6.23 . 033 364 52 Baja M Respeta los minimos de junio
General Motors Company GM 35.00 33.30 3159 35.86 3671  -487 245 490 52 Baja M Busca laresistencia, PM 100 dias
Uber Technologies Inc UBER 28.02 2556 2310 2958 3114 -8.78 4 557 nB 52 Baja M Recupera el PM 100 dias
Amazon.com Inc AMZN 19.32 1m0.75 028 2374 286 -7.8 ¥ 3.70 741 53 Baja M Presionala resistencia, PM 100 dias
Walt Disney Co. DIS 102.04 96.81 9159 104.78 10753 5.2 . 2.69 5.38 53 Baja M Presionalaresistencia, PME34 dias
3M Co. MMM 116.81 wm.1B maa 118.22 19.62 -2.30 120 241 53 Baja M Presiona laresistencia, PME34 dias
Shopify Inc SHOP 29.75 26.88 24,01 3172 33.69 -9.65 6.62 B24 54 Baja M Presiona laresistencia, PM50 dias
The Boeing Company BA 4132 13450 12768 4501 14870 -4.83 . 261 522 54 Baja M Presionala resistencia, PME34 dias
Target Corp TGT 159.9 14921 139.23 165.5 rin  -6.27 3.74 749 55 Baja M Presionalaresistencia, PM50 dias
Cisco Systems Inc Csco 42.80 40.82 38.85 43.87 44.95 -4.62 251 5.02 57 Baja M Rompe laresistencia, PME34 dias
Pfizer Inc. PFE 4495 435 4136 45.95 46.96 -4.00 223 446 57 Baja M Presiona la resistencia, PM50 dias
Booking Holding BKNG 1822.79 171693 161106 1878.98 1935.16 -5.81 3.08 6.16 58 Baja M Presiona laresistencia, PM E34 dias
SalesForce.Com Inc CRM 160.7 1768 B5.9 166.98 379  -780 { 425 8.50 61 Baja M ___ Presionalaresistencia, PM50 dias
MGM Resorts International MGM 33.92 3161 2931 3511 36.30 -6.80 -13.60 350 701 61 Baja M Recupera el apoyo, PM 200 semanas
AT&T, Inc. T 7o 1558 14.06 18.01 1892 -8.89 -778 532 1064 64 Baja M Presiona laresistencia, PM50 dias
Paypal Holdings Inc PYPL 83.94 80.24 76.53 87.70 9145 -441 -8.82 448 895 43 Lateral P Rompe el apoyo, PM 100 dias
First Solar Inc FSLR 122.60 115.70 108.80 129.46 136.32 -5.63 5.60 ki) 44 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias
Baidu Inc BIDU 9123 83.83 7643 10301 m79 -8.11 291 2582 g Baja P Genera nuevos minimos en el afio
Tencent Holdings LTD TCEHY 29.92 2855 217 3191 33.89 -459 6.64 .28 25 Baja P Habilitalos minimos de 2018
JD.com Inc JD 425 39.79 3743 4532 4849 -5.60 752 1504 28 Baja P Buscael soporte, PM 100 meses
Beyond Meat Inc BYND 263 144 10.24 1458 16.52 -945 15541 30.83 29 Baja P Se ubica en minimos histéricos
Taiwan Semiconductor Manufacturin TSM 63.75 6136 58.98 66.79 69.84 -3.74 477 955 31 Baja P Pierde el soporte, PM50 meses
Verizon Communications Inc. vz 35.35 34.03 32.72 37.18 39.02 -3.72 519 037 32 Baja P Habilita los minimos de abril 2012
Advanced Micro Devices, Inc. AMD 58.82 56.19 5356 60.97 63.12 -4.47 3.66 731 34 Baja P Modera el movimiento correctivo
Under Armour Inc UAA 6.82 6.36 590 741 799 -6.72 8.60 17.20 40 Baja P Modera el movimiento correctivo
Nike, Inc. NKE 8850 85.77 83.03 92,07 95.64 -3.09 404 8.07 42 Baja P Consolidasobre el PM 100 meses
Spotify Technology SA SPOT 88.70 8341 78.2 92.30 95.90 -5.96 4.06 8.12 45 Baja P Moderala pendiente descendente
eBaylnc. EBAY 3841 37.7 35.94 39.48 40.56 -3.22 2.79 559 47 -097 Baja P Pierde el soporte, PM 100 meses
Intel Corporation INTC 2697 25.99 2501 2750 28.03 -3.63 197 393 47 -0.96 Baja P Genera nuevos minimos en el afio
Nvidia Corp NVDA 12466 1524 10581 130.89 B71 -756 -5 499 9.99 47 -494 Baja P Busca laresistencia, PME34 dias
Meditronic, Inc. MDT 83.26 8113 78.99 85.26 8726  -2.56 513 240 4.80 48 -105 Baja P Modera la pendiente descendente

23



Andlisis Bursatil (55) 1670 2251

T BANORTE

Calendario de Reportes

México — Reportes de Emisoras 3T22

Octubre 2022

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
3 4 5 6 7
10 11 12 13 14
17 18 19 20 21
AMX FIBRAPL ALFA GAP
BOLSA FIHO ALPEK
LIVEPOL GRUMA AXTEL
NEMAK LASITE GFNORTE
HOTEL
KIMBER
Q
VESTA
WALMEX
24 25 26 27 28
ASUR CHEDRAUI AC ALSEA FEMSA
KOF GCARSO™* BBAJIO* BIMBO OMA
RA GCC GENTERA CEMEX PE&OLES
VOLAR GMXT* GFINBUR* CUERVO PEMEX
PINFRA* GMEXICO* ELEKTRA*
LAB FCFE*
LACOMER MEGA
ORBIA TERRA
SITES* TLEVISA

Ultimo dia de reportes

Fuente: Banorte, Bloomberg, Refinitiv, Infosel
* Tentativo.
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Calendario de Dividendos

México — Derechos vigentes

Emisora/ Serie

Derecho

Precio
21-oct

Rendimiento

KOF UBL
FEMSAUBD
Q*
WALMEX
IDEAL B1
KIMBER A
WALMEX
PINFRA *
GRUMA B
VESTA *
GRUMA B

Dividendo en efectivo de $2.72
Dividendo en efectivo de $1.70
Dividendo en efectivo de $2.50
Dividendo en efectivo de $0.85
Dividendo en efectivo de $1.00
Dividendo en efectivo de $0.41
Dividendo en efectivo de $0.86
Dividendo en efectivo de $1.30
Dividendo en efectivo de $1.35
Dividendo en efectivo de $0.42
Dividendo en efectivo de $1.35

$120.57
$132.03
$79.21
$74.73
$37.00
$28.19
$74.73
$140.94
$215.56
$39.99
$215.56

2.25%
1.29%
3.16%
1.14%
2.70%
1.45%
1.15%
0.92%
0.63%
1.05%
0.63%

Fecha

Ex cupén Pago

31/10/2022 03/11/2022
03/11/2022 07/11/2022
07/11/2022 09/11/2022
18/11/2022 22/11/2022
28/11/2022 30/11/2022
29/11/2022 01/12/2022
23/12/2022 27/12/2022
28/12/2022 30/12/2022
04/01/2023 06/01/2023
11/01/2023 13/01/2023
06/04/2023 10/04/2023

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calculaconel TC FIX del 03 dejunio de 2022.
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Ideas de inversion mas recientes Registro historico de recomendaciones direccionales de renta fija
Recomendacion PIG Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre  PIG Apertura Cierre
Pagar TIIE-IRS (26x1), recibir SOFR de 2 afios 18-ago.-22 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct-17
Pagar TIIE-IRS de 2 afios (26x1) G 4feh.-22 4-mar.-22 Steepener 5-10 afios en TIE-IRS 28pb 43ph 18pb 31pb G? 15feb.-17 15-mar.-17
Largos tacticos en Bono M Mar'26 G 14-may.-21 7-un.-21 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 35ph 50pb 25pb 47pb G 5-0ct-16 19-oct-16
Recibir TIE-IRS de 6 meses (6x1) G 17-dic.-20 03-mar-21 Invertr Mbono Jun21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13ul.-16 16-ago.-16
Invertir en Udibono Nov'23 P 114eb.-21 26-feb.-21 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13ul.-16 16-ago.-16
Invertir en Bonos M May'29y Nov'38 G 7-sep.-20 18-sep-20 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% /Mm% G 12-nov.-15 8feb.-16
Invertir en Udibono Dic'25 G 23ul.-20 10-ago.-20 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 afios ~ 436ph 410pb 456ph 410pb G 30-sep.-15 23-0ct-15
Invertr en Udibono Nov'35 G 22-may .-20 12un.-20 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3sep.-15 18-sep.-15
Invertr en Bono M May'29 G 5-may .-20 22-may .-20 Dif.TIIE-28 2/ 10 afios (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 254un.-15 29+ul.-15
Largos tcticos en IRS de 1y 2 afios G 20-mar.-20 24-abr.-20 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.8%% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15
Invertir en Udibono Nov'28 G 3l-ene.-20 12-feb.-20 Recomendacion de valor relaivo - Bonos M 10 afios (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15
Invertir en Udibono Jun22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Pagar TIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertir en Bono M Nov'47 P 25-0ct-19 20-nov.-19 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9 1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertir en Bonos M Nov'38y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Pagar TIIE-IRS 5 afios (65x1) 5.25% 5.3% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14
Invertir en Bonos M de corto plazo G 19+ul.-19 2-ag0.-19 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 44ul.-14 26-sep.-14
Invertr en Bono M Nov'42 P 5-ul.-19 12ul.-19 Recomendacion de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 afios G 5-may.-14 26-sep.-14
Invertr en Bonos M Nov'36y Nov'38 G 10un.-19 14un.-19 Recibir TIIE-IRS 2 afios (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11ul.-14 10-sep.-14
Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recibir TIIE-IRS 1 afo (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14
Invertir en Bondes D G 3l-oct-18 3ene-19 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 44eb.-14
Invertr en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 31-0ct-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-un.-13 21-nov.-13
Invertir en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Recibir TIIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4,00% 381% G 10-oct-13 25-0ct-13
Invertir en Bonos M de 20 a 30 afios G 254un.-18 94ul.-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.85% 3.55% 4,00% 385%  SIC 10-oct-13 25-0ct-13
Cortos en Bonos M G 114un.-18 254un.-18 Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ag0.-13 10-sep.-13
Invertr en Udibono Jun'19 G 7-may .-18 14-may .-18 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 214un.-13 124ul.-13
Invertr en Bonos M de 7 a 10 afios P 26-mar.-18 23-abr.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 afios 390pb 365ph 410pb 4120b P 74un.-13 11un.-13
Invertr en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% P 19-abr.-13 31-may .-13
Invertir en Bonos M de 5 a 10 afios G 5-mar.-18 20-mar.-18 Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3-may.-13
Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 14eb.-13 7-mar.-13
Invertr en UMS (USD) de 10 afios Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Invertir Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.8%% G 14eb.-13 7-mar.-13
G =Ganancia, P = Pérdida Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 1feb.-13 15-abr.-13
Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.69% G 11-ene.-13 24-ene.-13
Recibir TIIE Pagar Mbono 10 afios 46pb 35ph S4pb 54pb P 19-0ct-12 8-mar.-13
Diferencial TIIE-Libor 10 afios 410pb 385ph 430pb 342pb G 21-sep.-13 8-mar.-13
Invertir Udibono Dic'12 +097%  -150%  +120%  650% G 1-may -12 27-nov -12
Invertir Udibono Dic'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% G 1-may .-12 14-dic.-12

1 Ganancias de carry yroll-down de 7pb
2.Cerrada en un nivel menor al objetivo yantes del plazo propuesto debido a condiciones de mercado que cambiaron relativo

anuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

Ideas de inversion tacticas de corto plazo Registro histérico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendacion P/G* Entrada Salida  Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stoploss  Cierre  P/G* Fechaapertura Fecha Cierre
Largo USDIMXN G 19.30 19.50 11-0ct19  20-nov-19 Direccional: Largo USD/IMXN 1857 19.50 18.20 18.20 P 19-ene-18 02-abr-18
Largo USDIMXN G 18.89 1935 20-mar-19  27-mar-19 Direccional: Largo USD/MXN 14.98 15.50 14.60 15.43 G 20-mar-15 20-abr-15
Largo USDIMXN G 18.99 19.28 15-ene-19  11-feb-19 Direccional: Corto EUR/IMXN 17.70 na na 16.90 G 5-ene.-15 15-ene.-15
Largo USDIMXN G 18.70 19.63 16-0ct18  03-ene-19 Direccional: Corto USD/IMXN 1321 na na 13.64 P 10-sep.-14 26-sep.-14
Corto USD/MXN G 20.00 18.85 02-jul-18 24ul-18 USD/MXN call spread** 12.9 13.30 na 13.02 P 6-may .-14 134un.-14
Largo USD/IMXN G 19.55 19.95 28-may-18  04-un-18 Corto direccional USDIMXN 13.00 12.70 13.25 13.28 P 3l-oct-13 8nov.-13
Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr--18  14-may-18 Corto limite USD/MXN 13.25 12.90 13.46 - - 11-oct-13 17-0ct-13
Largo USD/IMXN G 18.56 1920 27-nov-17  13-dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr.-13 9-may.-13
Largo USDIMXN P 19.20 18.91 06-nov-17  17-nov-17 Largo USDIMXN 12.60 1290 12.40 12.40 P 11-mar.-13 13-mar.-13
Largo USD/IMXN G 18.58 19.00 09-0ct17  23-0ct17 Largo USDIMXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene.-13 27-feb.-13
Corto USD/MXN P 17.80 18.24 04-sep-17  25-sep-17 Téctico corto limite en USDIMXN 12.90 12.75 13.05 - - 10-dic.-12 17-dic.-12
Largo USDIMXN G 14.40 14.85 15-dic.-14  5-ene.-15 Corto EURIMXN 16.64 16.10 16.90 16.94 P 03-oct-12 30-oct-12
Largo USD/MXN G 13.62 1411 2lnov.-14  3dic.-14 * Unicamente rendimiento de la posicion en el spot (sin incluir carry)

Corto EUR/MXN G 17.20 17.03 27-ago.-14  4-sep.-14 ** Strike bajo (long call) en 13.00, strike alto (short call) en 13.30. Costo de la prima de 0.718% del nocional

Fuente: Banorte
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Ultimas notas relevantes
Economia de México

»  Minutas Banxico — Tono hawkish, refrendando la necesidad de un mayor apretamiento, 13 de octubre de
2022, <pdf>

»  Perspectiva 4T22 — Se mantienen los riesgos de recesion, 7 de octubre de 2022, <pdf>
»  Acuerdo Complementario al PACIC — Acciones enfocadas en alimentos, 3 de octubre de 2022, <pdf>

v Inflacion 1Q-septiembre — Vemos mayor presion hacia delante, en especial en la subyacente, 22 de
septiembre de 2022, <pdf>

»  Paquete Economico 2023 — Un escenario optimista enfocado en programas sociales, 9 de septiembre de
2022, <pdf>

»  PIB 2T22 — Buen dinamismo en la 1° mitad del aiio, aunque con riesgos hacia delante, 25 de agosto de
2022,<pdf>

»  Moody’s baja calificacion de México a ‘Baa2’, con la perspectiva de negativa a estable, 8 de julio de 2022,
<pdf>

= S&P ratifica calificacion de México en ‘BBB’y mejora perspectiva a estable, 6 de julio de 2022, <pdf>
»  Fitch ratifica calificacion de México en ‘BBB-’ con perspectiva estable, 17 de mayo de 2022, <pdf>

» JED - Entrada de US$31.6 mil millones en 2021, aumentando 8.7% a/a, 22 de febrero de 2022, <pdf>

v Salario minimo — Aumento de 22% en 2022, 2 de diciembre de 2021, <pdf>

»  Banxico — Victoria Rodriguez es nominada como la nueva gobernadora de Banxico, 24 de noviembre de
2021, <pdf>

» El FMI ratifica la Linea de Crédito Flexible de México por un nuevo periodo de dos arios, 22 de noviembre
de 2021, <pdf>

Economia de Estados Unidos

»  Minutas del FOMC — Tono menos hawkish, pero continuara el agresivo ciclo de alza en tasas, 12 de octubre
de 2022, <pdf>

» Inflacion septiembre — Se consolida la vision de otra alza de 75pb por el Fed, 13 de septiembre de 2022,
<pdf>

» Mercado laboral — Fuerte baja de la tasa de desempleo en septiembre, 7 de octubre de 2022, <pdf>

= Decision del FOMC — Tono muy hawkish apunta a un nuevo incremento de 75pb y tasa terminal mds alta,
21 de septiembre de 2022, <pdf>

» Jackson Hole — Powell mostro un tono mas hawkish de lo anticipado, 26 de agosto de 2022, <pdf>

»  PIB 2T22 Revisado — La economia se contrajo menos de lo anunciado de forma preliminar, 25 de agosto
de 2022, <pdf>

» Jerome Powell es nominado para un segundo mandato al frente del Fed, 22 de noviembre de 2021, <pdf>

» Jackson Hole — El tapering iniciara este aiio, pero sin claras seiiales sobre el momento preciso, 27 de agosto
de 2021, <pdf>

= Historicas acciones en los primeros 100 dias de Biden, 30 de abril de 2021,<pdf>
v Se aprueba un nuevo paquete de estimulo fiscal equivalente a 8.4% del PIB, 10 de marzo de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221013_Minutas_Banxico_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_Perspectiva_Trimestral_4T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221003_PACIC_2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220922_Inflacion_1Q_Sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220909_Paquete_Economico_2023.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220825_PIB_Final_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220708_Calificacion_Moodys.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220706_Perspectiva_Estable_SP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220517_Ratificacion_Fitch.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220222_IED_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211202_Salario_Minimo_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211124_Victoria_Ramirez_Banxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211122_FMI_LCF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20221012_Fedminutasep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20221013_CPI_sepf.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20221007_Empleo_sepF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220921_Fedsep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220826_JacksonHole.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220825_PIB2T22_R.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211122_ReeleccionPowell.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210827_JacksonHole.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210430_100diasBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
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Economia Global

» Reuniones del FMIy Banco Mundial — Mayor necesidad de cooperacion ante los riesgos de recesion global,
17 de octubre de 2022, <pdf>

=  FMI: Perspectivas de la Economia Mundial — Contempla el elevado costo de vida, 11 de octubre de 2022,
<pdf>

» Brasil: El ciclo restrictivo probablemente ha terminado, 21 de septiembre de 2022, <pdf>
v ECB — Alza historica de 75pb y tono muy hawkish, 8 de septiembre de 2022, <pdf>

» ECB — Empieza el retiro del estimulo, pero aun falta mucho para empezar a subir tasas, 16 de diciembre
de 2021, <pdf>

»  Nueva estrategia del ECB — Mds clara y poco mas dovish, pero sin fuertes implicaciones inmediatas, 14 de
julio de 2021, <pdf>

= Foro Economico Mundial Davos 2021 — Estrategias para enfrentar el “Gran Reinicio”, 2 de febrero de
2021,<pdf>

Economia Regional

= El comercio minorista continuo recuperandose en la mayoria de las entidades durante agosto, 21 de octubre
de 2022, <pdf>

»  Continud la recuperacion del turismo en la mayoria de los estados durante agosto, 12 de octubre de 2022,
<pdf>

v El sector manufacturero continuo impulsando el crecimiento de la actividad industrial en las entidades del
pais durante junio, 10 de octubre de 2022, <pdf>

v Ligera disminucion de la inflacion en la mayoria de las entidades federativas durante septiembre, 7 de
octubre de 2022, <pdf>

» Politica Monetaria del FED: Modelo de NLP Anticipa una Tasa Terminal de 5%, 21 de septiembre de 2022,
<pdf>

» [nversion Extranjera Directa — Nuevo Leon principal receptor en 2T22, 25 de agosto de 2022, <pdf>

» Las remesas familiares mantienen un fuerte dinamismo por entidad federativa, 1 de agosto de 2022, <pdf>
» JTAEE — Continua la recuperacion en la mayoria de los estados en 1T22, 28 de julio de 2022, <pdf>

»  Economia Regional 4T21, 3 de junio de 2022, <pdf>

» Las incidencias delictivas crecieron marginalmente en la mayoria de las entidades federativas durante
abril, 23 de mayo de 2022, <pdf>

»  Estudios Econdmicos: Evolucion del financiamiento de las empresas en 2T21, 19 de agosto de 2021, <pdf>
»  Reporte de estabilidad financiera, 21 de junio de 2021, <pdf>

»  Panorama electoral 2021 — Una mirada regional, 18 de junio de 2021, <pdf>

»  Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de mayo de 2021, <pdf>

»  Estudios Economicos: Resultados seleccionados del Censo de Poblacion y Vivienda 2020, 277 de enero de
2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20221017_FMI.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20221011_IMFWEO_oct22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20220921_Brasil_Copom_sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20220908_DecisionECBsep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20211216_DecisionECBdic.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210714_NuevaEstrategiaECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210202_FEM_Davos2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221021_Ventas_Minoristas_ago22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221012_Turismo_ago22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221010_Actividad_Industrial_jun22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_INPC_sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220921_Modelo_de_NLP_Anticipa_una_Tasa_Terminal_de_5.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220825_IED_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220801_Remesas_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220728_ITAEE_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_4T21cp.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220523_Incidencia_delictiva_abr22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210819_EvolucionFinanciamiento.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210621_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210618_NotaElecciones.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210526_Monitor%20de%20estabilidad%20externa.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf
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Renta fija, tipo de cambio y commodities

Perspectiva Semanal de Renta Fija y Tipo de Cambio, 10 de octubre de 2022, <pdf>
Operacion de Manejo de Pasivos, 7 de octubre de 2022, <pdf>

OPEP+: Decide el mayor recorte de oferta global desde el inicio de la pandemia, 5 de octubre de 2022,
<pdf>

Calendario de emisiones 4T22: Mayores montos en tasas fijas en vez de variables, 30 de septiembre de
2022, <pdf>

Panorama de los Fondos de Pensiones a agosto de 2022, 22 de septiembre de 2022, <pdf>

Idea de inversion: Pagar TIIE-IRS (26x1), recibir SOFR de 2 arios, 18 de agosto de 2022, <pdf>
Resultados de la emision sindicada de los Bondes G de 3 y 6 arios, 20 de julio de 2022, <pdf>
Resultados de la emision sindicada del nuevo Bono M de 30 arios Jul’53, 29 de junio de 2022, <pdf>
Toma de utilidades en posicion pagadora de TIIE-IRS de 2 arios (26x1), 4 de marzo de 2022, <pdf>

Nuevos niveles para proteger ganancias en recomendacion de pagar TIIE-IRS de 2 arios, 16 de febrero de
2022, <pdf>

SHCP: Operacion de refinanciamiento en el mercado de euros, 8 de febrero de 2022, <pdf>

La SHCP coloco bonos en USD y realizo un refinanciamiento de la deuda externa, 5 de enero de 2022,
<pdf>

Meéxico anuncia oferta global de bonos en USD y oferta publica, 4 de enero de 2022, <pdf>

PAF 2022: Activo manejo de pasivos reduce las necesidades de financiamiento, 28 de diciembre de 2021,
<pdf>

Liberacion colectiva de reservas de crudo, 23 de noviembre de 2021, <pdf>

Nuevos Bonos de Desarrollo referenciados a la TIIE de Fondeo, Bondes F, 18 de agosto de 2021, <pdf>

Mercado accionario

ALFA, Resultados 3T22: Escision de Axtel favorece resultados, 20 de octubre de 2022, <pdf>
Walmex, Resultados 3T22: Presiones en rentabilidad alineadas a lo esperado, 20 de octubre de 2022, <pdf>
ALPEK, Resultados 3T22: Bien posicionada frente a un entorno retador, 20 de octubre de 2022, <pdf>

Flash FIBRAPL, Resultados 3T22: Expansion en portafolio con sélida demanda, 19 de octubre de 2022,
<pdf>

LIVEPOL, Resultados 3T22: Se acelera crecimiento, estabilidad en margenes, 18 de octubre de 2022, <pdf>
AMX, Resultados 3T22: Se mantiene resiliente al complejo entorno, 18 de octubre de 2022, <pdf>

Preliminar 3T22: El entorno inflacionario siguio afectando la rentabilidad de las empresas, 13 de octubre
de 2022, <pdf>

Flash FEMSA: Spin by Oxxo obtiene autorizacion para operar Institucion de Fondos de Pago Electronico,
7 de octubre de 2022, <pdf>

AEROPUERTOS: Continua la fuerte demanda de pasajeros, 7 de octubre de 2022, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20221017_RFTCSemanal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20221007_OMP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20221005_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220930_Calendario4T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220922_AforesAgo22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220818_Pagar%20TIIE-IRS%202A%20vs%20Recibir%20SOFR%202A_VF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220720_Resultados_SindicadaBondesG3A_6A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220629_Resultados_SindicadaBono30A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220304_TomaUtilidades_Pagar%20TIIE-IRS%202%20a.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220216_Ajuste_Pagar%20TIIE-IRS.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220208_SHCP_EUR.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220105_ColocacionBonosUSD.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20220104_OfertaGlobal&Publica.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20211228_PAF2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20211123_REP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210818_NuevosBondesF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alfa_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Walmex_PO2023.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alpek_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashFIBRAPL_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Livepol_PO2023.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AMX_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Preliminar3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashFemsa_Spin_Oxxo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Septiembre_071022.pdf
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Flash VOLAR: Continuan solidos crecimientos en pasajeros, pero también las fuertes presiones en
combustible, 5 de octubre de 2022, <pdf>

Flash FEMSA: Resultado final de la oferta publica de adquisicion de Valora, 5 de octubre de 2022, <pdf>
Flash AMX: A punto de iniciar la cotizacion de Sites Latam, 22 de septiembre de 2022, <pdf>

Flash AC: Colaboracion estratégica con Coca-Cola, 19 de septiembre de 2022, <pdf>

Flash LIVEPOL: Se anuncia inversion pasiva en acciones de Nordstrom, 19 de septiembre de 2022, <pdf>
Flash GMEXICO: Llega a acuerdo para adquisicion de Planigrupo, 2 de septiembre de 2022, <pdf>
Entorno Bursatil: GENTERA * se perfila a regresar al IPC, 2 de septiembre de 2022, <pdf>

Flash FIBRAPL: Suscripcion de CBFIs adicionales con derecho de preferencia, 30 de agosto de 2022,
<pdf>

Flash AMX: Escinde torres de Latinoamérica, 8 de agosto de 2022, <pdf>

Resultados 2T22: Se confirman presiones en rentabilidad, pero destaca el dinamismo en ingresos, 5 de
agosto de 2022, <pdf>

Flash GCC: Expansion en planta de Odessa, Texas ante favorable dinamica de mercado, 3 de agosto de
2022, <pdf>

Flash OMA: Fintech acuerda venta de acciones de Oma a Vinci, 1 de agosto de 2022, <pdf>

Flash ALPEK: Corpus Christi Polymers reanudarad construccion de planta en agosto 2022, 18 de julio de
2022, <pdf>

Flash KOF: Acuerdo de distribucion con Grupo Perfetti Van Melle en Brasil, 14 de julio de 2022, <pdf>

Flash ALSEA: El SAT realiza el levantamiento de embargos que mantenia sobre algunas cuentas de Alsea,
11 de julio de 2022,<pdf>

Flash FEMSA: Se expande a Europa para fortalecer el negocio de distribucion, 5 de julio de 2022, <pdf>
Flash ALSEA: Seguimiento a notificacion referente al pago de impuestos, 4 de julio de 2022, <pdf>
Flash ALFA: Convoca a asamblea para escindir Axtel, 27 de junio de 2022, <pdf>

Flash Gentera: Incrementa Guia para 2022, 9 de junio de 2022, <pdf>

Flash LAB B: Dividendo en efectivo con rendimiento de 1.9%, 31 de mayo de 2022, <pdf>

Flash, ORBIA Day: una estrategia de creacion de valor y crecimiento verticalmente integrado, 17 de mayo
de 2022, <pdf>

Flash LIVEPOL: Continuan las estrategias para fortalecer sus lineas de negocio, 11 de mayo de 2022,
<pdf>

Flash: Liverpool Day. Fortaleciendo las lineas de negocio ante retos del futuro. Sigue la expansion, 4 de
mayo de 2022, <pdf>

Flash: Alsea informa notificacion de impuestos por parte del SAT, 2 de mayo de 2022, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volar_Pasajeros_0922.pdf
Flash%20FEMSA:%20Resultado%20final%20de%20la%20oferta%20pública%20de%20adquisición%20de%20Valora
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_AMX_ListadoAccionesSitesLatam_220922.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_AC_AcuerdoKO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashLiverpool_Inversion_Nordstrom.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_GMEXICO_AdquisicionPlanigrupo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Reconstitucion_IPC_2S22_Confirmacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_FIBRAPL_SuscripcionAdicional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20220808_AMX_EscisionTorresLatam.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_GCC_ExpansionOdessa_030822.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_VentaAccionesFintech_010822.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlpek_ChristusPolymers_Jul22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashKof_Acuerdo_Perfetti.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlsea_Levantamiento_Embargos.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Femsa_ValoraFinal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlsea_Seguimiento_Notificacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlfa_EscisionAxtel.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Gentera_Guia_0622.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_LABB_Dividendo_310522.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/OrbiaDay2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_LIVEPOL_Alianza_110522.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Liverpool_Day_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlsea_Notificacion.pdf
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Deuda Corporativa

= Parametro, 17 de octubre de 2022, <pdf>

= FEn el Horno, 17 de octubre de 2022, <pdf>

»  Evolucion TFOVIS / FOVISCB: 2T22, 14 de octubre de 2022, <pdf>

= Lo Ultimo en Deuda Corporativa: SEPTIEMBRE 2022, 11 de octubre de 2022, <pdf>

= Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 2T22, 9 de septiembre de 2022, <pdf>

» PEMEX — Alza en precios del crudo favorecen resultados, 28 de julio de 2022, <pdf>

v Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 3721, 16 de diciembre de 2021, <pdf>

»  SHCP anuncio estrategia de apoyo en favor de PEMEX, 6 de diciembre de 2021, <pdf>

»  Moody’s redujo calificaciones de PEMEX y mantiene perspectiva en Negativa, 28 de julio de 2021, <pdf>
»  Evolucion CEDEVIS: 4720, 9 de marzo de 2021, <pdf>

* Pemex recibio un estimulo fiscal adicional por $73,280 millones, 22 de febrero de 2021, <pdf>
»  Evolucion de Spreads: Enero 2021, 9 de febrero de 2021, <pdf>

v [mpactos de la pandemia en 2020, 17 de diciembre de 2020, <pdf>

» Tutorial de Calificaciones Crediticias, 17 de diciembre de 2020,<pdf>

» [ntercambio de activos de Pemex por Bonos de Desarrollo del Gob Federal, 15 de diciembre de 2020,
<pdf>

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20221017_Parametro.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20221017_HORNO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/2T22/20221014_TFOVIS_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20221011_Mensual_SEP22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/2T22/20220909_Arrendadoras_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/2T22/20220728_Pemex_2T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T21/20211216_Arrendadoras_3T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20211206_Apoyo%20SHCP%20a%20Pemex.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/Pemex_Moodys_Jul21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T20/20210309_CEDEVIS_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20210222_Pemex_BeneficioFiscal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20210209_EV_Spreads.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201217_ActualizacionCOVID.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/Tutoriales/20201217_Tutorial%20de%20Calificaciones_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201215_Pemex_Monetizacion_titulos.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/a1/pdCxCsIwEMbxZ_EJcqZJU8ezahITbVWKNYt0koJWB_H5PaWT0HTwtsD_B-FjgdUsdM2rvTTP9t411887pGfNp5lJcnDFwiWAdiervSi18EDBiQIYOIQfX7k5-RWiV9ZujOr9ULBUUe_liDd_egpivhQjnoKR_Y4sfJNcoxHKAxRCc8BsuxYHOeNg0z6ITRz9JG34uFV0NbQWJ28Nlb5d/?uri=nm:oid:analisis-economico
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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 ltzamna 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 L6épez Salinas, Isaias Rodriguez
Sobrino, Paola Soto Leal, 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 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 participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la
utilizacion 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 interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, desde 30 dias naturales
anteriores ala 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 transaccion especifica alguna en banca
de inversién o en las demés 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
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
algun servicio como los mencionados a las compafiias 0 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 dltimos 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 anlisis 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 inversién o de
cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compaifiias 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 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 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 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.

Aungue 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 algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversién, perfil de riesgo y posicién
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 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
enddgenos 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 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 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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