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Analisis Econémico

En México, Banxico decidié en una reunion fuera de calendario reducir la tasa de
referencia en 50pb a 6.50%. En este contexto, realizamos ajustes importantes a
nuestros prondsticos para la economia mexicana, destacando la revision a la baja del
crecimiento en 2020 a -3.5%. Durante la proxima semana estaremos atentos a la
publicacion de la balanza comercial de febrero y la inflacion de la primera quincena
de marzo, ambas posiblemente comenzando a resentir los impactos del COVID-19.
En el entorno internacional, la atencion estara en las medidas que sigan tomando los
bancos centrales y gobiernos para hacer frente al impacto econdémico del
Coronavirus.

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

El mercado de renta fija local finaliz6 una semana de alta volatilidad con mercados
asimilando multiples acciones para contener la epidemia del COVID-19 y sus efectos
econémicos, entre ellos un sorpresivo recorte de 50pb a la tasa de referencia de
Banxico llevandola a 6.50%. La curva de Bonos M se aprecio 71pb en la parte corta,
40pb en la parte media y el extremo largo se presiono 17pb, con la referencia de 10
afos cerrando en 7.37% (-28pb). En términos de estrategia vemos valor para
operaciones de trading tactico en derivados de TIIE-28 de 1 y 2 afos. En el
cambiario, el USD/MXN se deprecio 10.2% s/s a 24.42. Conservamos una vision
cautelosa para el peso esperando un amplio rango de operacion la siguiente semana
entre USD/MXN 22.50 y 25.50.

En el Mercado Accionario

A pesar de las diferentes acciones de politica monetaria y fiscal implementadas por
distintos bancos centrales y gobiernos, la incertidumbre entre los inversionistas
continia. En ese sentido las bolsas mantienen una clara tendencia de baja, siendo
todavia muy complicado el poder tener claridad de la duracion y magnitud de esta
nueva coyuntura. En periodos como el actual, debemos ser prudentes y cautelosos,
tratando de enfocarnos en oportunidades que puedan surgir para el largo plazo.
Hemos observado caidas muy importantes en distintas emisoras, algunas
reaccionando a temas particulares, en sectores que claramente muestran mas
vulnerabilidad al contexto actual, y otras simplemente contagiadas del fuerte
sentimiento de aversion al riesgo. Por el momento, las valuaciones han quedado de
lado y mientras no haya mayor certidumbre lo importante es comenzar a ver c6mo
se adaptan y se preparan las distintas compaiiias para el entorno actual.

En los Mercados de Deuda Corporativa

Ante la compleja coyuntura actual y el impacto econdmico a nivel global que se
prevé a consecuencia del COVID-19, el mercado de deuda corporativa nacional
comienza a tener afectaciones relevantes tanto en el largo como en el corto plazo.
En cuanto al largo plazo hemos visto a varios emisores posponer sus colocaciones
de manera indefinida, tal es el caso de SHF, GM Financial de México, Instituto
Fonacot y Compafiia Minera Autlan por un monto en conjunto de $12,200 millones.
Para el mercado de corto plazo observamos que en la semana se colocé solo el 60.6%
de los montos convocados. Los sectores mas afectados no sorprenden al ser las
automotrices y aerolineas.
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Calendario Informacion Econémica Global
Semana del 23 al 27 de marzo 2020

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo
&
c 0900 EUR  Confianza del consumidor mar (P) indice - -13.6 -6.6
—
02:30  ALE  PMI manufacturero (Markit)* mar (P) indice - 40.0 48.0
02:30  ALE  PMI servicios (Markit)* mar (P) indice - 430 525
03:00 EUR  PMImanufacturero (Markit)* mar (P) indice - 40.0 49.2
03:00 EUR  PMI servicios (Markit)* mar (P) indice - 395 52.6
03:00 EUR  PMIcompuesto (Markit)* mar (P) indice - 388 51.6
03:30 GRB  PMImanufacturero* mar (P) indice - 450 51.7
03:30 GRB  PMI servicios* mar (P) indice - 450 53.2
05:00 BRA  Minutas de la reunién del COPOM
§ 06:00 BRA  Ventas menudeo ene % ala - - 2.6
£ 0600 MEX Precios al consumidor 15 mar % 2s/2s 0.03 0.14 0.47
06:00 MEX Subyacente 15 mar % 2s/2s 0.08 0.18 0.13
06:00 MEX  Precios al consumidor 15 mar % ala 3.63 3.62 3.87
07:45  EUA  PMI manufacturero (Markit)* mar (P) indice - 445 50.7
07:45  EUA  PMI servicios (Markit)* mar (P) indice - 433 494
07:45  EUA  PMI compuesto (Markit)* mar (P) indice - - 49.6
08:00 EUA  Venta de casas nuevas** feb miles - 750 764
09:00 MEX  Reservas internacionales 20 mar mmd - - 184.6
11:300  MEX  Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 30 afios (Nov'47), Udibono de 30 afios (Nov'50) y Bondes D de 5 afios
03:00 ALE  Encuesta IFO (clima de negocios) mar (F) indice - - 87.7
03:30 GRB  Precios al consumidor feb % ala - 1.6 1.8
0330 GRB Subyacente feb % ala - 15 1.6
o 06:00  MEX  Ventas minoristas ene % ala 2.8 - 3.2
;Z 06:00 MEX  Ventas minoristas* ene % m/m 0.5 - 04
= 06:00 BRA  Precios al consumidor mar % 2s/2s - - 0.2
06:00 BRA  Precios al consumidor mar % ala - - 4.2
06:30 EUA  Ordenes de bienes duraderos* feb (P) % m/m - -1.0 0.2
06:30  EUA Ex transporte* feb (P) % m/m - 04 0.8
03:00 EUR  Agregados monetarios (M3)* feb % ala - 5.2 5.2
05:00 BRA  Reporte trimestral de inflacion
06:00 GRB  Decision de politica monetaria (BoE) 26 mar % 0.10 0.100 0.100
06:00 MEX Indicador global de actividad econdmica (IGAE) ene % ala -0.2 0.3 0.7
& 06:00 MEX Indicador global de actividad econémica (IGAE)* ene % m/m 0.2 - 0.2
% 06:00 MEX  Tasade desempleo* feb % 3.6 - 3.7
06:30 EUA  Balanza comercial * feb (P) mmd - -64.0 -65.9
06:30 EUA  Producto interno bruto** 4719 % tht 2.1 2.1 2.1
06:30  EUA  Consumo personal* 4719 % tht - - 1.7
06:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 21 mar miles - 775 281
06:00 MEX  Balanza comercial feb mdd 3,511.3 - -2,415.8
06:00 BRA  Actividad econémica ene % ala - - 1.3
06:00 BRA  Actividad econémica* ene % m/m - - 0.3
06:30  EUA  Ingreso personal feb % m/m - 04 0.6
06:30 EUA  Gasto de consumo feb % m/m - 03 02
& 0630 EUA  Gasto de consumo real feb % m/m 0.0 02 0.1
S 06:30 EUA  Deflactor del PCE feb % m/m - 0.1 0.1
06:30 EUA Subyacente feb % m/m - 0.2 0.1
06:30 EUA  Deflactor del PCE feb % ala - 17 17
06:30 EUA Subyacente feb % ala - 1.8 1.6
08:.00 EUA  Confianza de la U. de Michigan mar (F) indice 92.0 933 95.9
COL  Decision de politica monetaria (BanRep) 27 mar % - 4.25 4.25

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,

La pandemia del COVID-19 continua ocasionando fuertes estragos en el mundo.
A pesar de que el brote se ha controlado en China, el resto de los paises no ha
logrado mitigar la rapida propagacion. Esto ha llevado a Italia a registrar mas
muertes que China y a un elevado nimero de contagiados en 47,071 personas, al
cierre de esta edicion. Espafa contabiliza 20,410 casos, Alemania 19,711, Iran
19,644, Estados Unidos 16,018 y Francia 10,891, asi como muchos mas casos en
el resto del mundo para sumar un gran total de 265,495 personas diagnosticadas
con Coronavirus. Esta compleja panoramica ha originado una gran cantidad de
medidas de politica publica que van desde cuarentenas, restricciones de viaje y
un uso exhaustivo del sector salud, hasta grandes anuncios de estimulo a la
economia y mejoras en las condiciones de liquidez en el sistema financiero a
través de politica fiscal y monetaria, después de fuertes disrrupciones en los
mercados y revisiones a la baja de las perspectivas de crecimiento para este afo.
Bajo este contexto, hemos visto a 47 bancos centrales recortar sus tasas de
referencia en lo que va de marzo, ademas del anuncio de estimulos cuantitativos
y otros mecanismos para enfrentar esta situacion, tal como lo ha estado haciendo
el Banco de la Reserva Federal. Tanto gobiernos, autoridades monetarias y
organismos multinacionales estan tratando de hacer cualquier cosa para evitar la
proxima recesion global que parece inminente.

México no ha sido ajeno a esta coyuntura. De acuerdo con informacion oficial al
jueves 19 de marzo se habian registrado 164 casos confirmados en nuestro pais.
Como respuesta, hemos visto una serie de medidas de contencién, asi como
estrategias de apoyo a la economia y a los mercados financieros. De tal forma,
este dia Banxico optd por reducir en 50pb su tasa de referencia, uniéndose al
estimulo coordinado que se esta dando en el resto del mundo.

La proxima semana el foco de atencion principal continuard centrandose
alrededor de las noticias del Coronavirus. Probablemente ‘“incertidumbre”,
“volatilidad” y “aversion al riesgo” seguiran siendo palabras clave. La sefal que
los participantes de los mercados esperan es el descenso en el numero de nuevos
casos de COVID-19 en Europa y Estado Unidos.

Me despido deseandote un buen fin de semana y recomendandote la lectura de
nuestra nota COVID-19 y su impacto economico en México, en donde hacemos
modificaciones a nuestros principales prondsticos macroeconomicos.

Un fuerte abrazo,

Gabriel Casillas
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200317_Fed_Banxico_Marzo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200207_Recesion_Global.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Banxico_Marzo_Intra.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_MX_PIB_2020.pdf
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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 34,270 -6.5 -17.1 21.3 -235 -19.0
INTERNACIONAL
IBOVESPA 67,069 -18.9 -35.6 -42.0 -41.0 -28.4
IPSA (Chile) 3,077 -18.2 -25.4 -34.1 -32.1 -40.9
Dow Jones (EE.UU.) 19,174 -17.3 245 -32.8 -33.9 -24.8
NASDAQ (EE.UU) 6,880 -12.6 -19.7 -23.3 -28.2 -10.0
S&P 500 (EE.UUV) 2,305 -15.0 -22.0 -28.7 -30.9 -17.7
TSE 300 (Canada) 11,852 -13.6 27.1 -30.5 -33.6 -26.3
EuroStoxxx50 (Europa) 2,549 -15 235 -32.0 -329 -22.9
CAC 40 (Francia) 4,049 -1.7 -23.7 -32.3 -32.9 -23.2
DAX (Alemania) 8,929 -3.3 -24.9 -32.6 -34.2 214
FT-100 (Londres) 5191 -3.3 21.1 -31.2 -29.9 -28.0
Hang Seng (Hong Kong) 22,805 5.1 -12.7 -19.1 -16.5 217
Shenzhen (China) 3,653 6.2 -7.3 -10.8 -12.0 A7
Nikkei225 (Japon) 16,553 -10.8 21.7 -30.0 -29.5 234
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por délar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 24.42 -10.2 -19.6 -22.5 =229 -22.9
Délar canadiense 1.44 -3.9 -6.7 9.6 1.7 74
Libra esterlina 1.16 -5.3 -9.3 -12.3 9.7 -11.9
Euro 1.07 -3.8 3.1 -4.7 0.9 6.4
Yen japonés 110.93 -3.0 2.7 2.1 11 0.2
Real brasilefio 5.06 -4.5 -11.7 -20.4 -13.3 -25.4
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,480.70 -9.5 9.0 2.8 -58.3 -62.5
Plata-Londres 1,200.50 274 -30.1 -335 -58.3 -62.5
Petroleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 26.98 -20.3 -46.6 -59.1 -66.4 -80.3
Barril de WTI 2243 -29.3 -49.9 -63.3 -29.5 -54.3
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pbs ) ' Ultimos
(%) En la semana En el mes En el afio 30dias 12 meses
LIBOR 3 meses 1.20 61 -18 -37 -30 54
Treasury 2 afios 031 -36 -66 -80 -7 -87
Treasury 5 afios 0.46 -36 51 -73 -66 -80
Treasury 10 afios 0.85 -12 -26 -56 -44 -67
NACIONAL
Cetes 28d 6.67 -50 -29 -63 31 -145
Bono M Jun 21 6.42 -69 -15 -32 -6 -135
Bono M Sep 24 6.75 51 14 1 32 -106
Bono M Nov 47 8.17 20 98 97 140 -29
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 498.00 -0.9% -2.4% -0.7% -2.4% 5.5%
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 372,01 0.1% 0.1% 1.8% 0.1% 6.5%
S&P/VLMR Corporativo ‘AAA' Fija 631.92 -1.4% -3.8% 2.1% -3.8% 5.0%
S&P/VLMR Corporativo ‘AAA' Fija Real 586.49 -1.5% -3.3% -0.2% -3.3% 5.6%
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 2,915.42 -8.3% -13.2% -10.0% -13.2% -5.8%
US Corporate High Yield Bond Index 1,798.33 -9.6% -16.5% -17.6% -16.5% -14.5%
EM Investment Grade 472.09 -1.2% -11.3% -8.9% -11.3% -4.9%
EM High Yield 1,090.34 -11.4% -20.9% -21.7% -20.9% -20.9%
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Estrategia de Mercados

= Los participantes de los mercados estaran atentos al desarrollo del
COVID-19, laaplicacion de medidas adicionales de contencion por parte
de los gobiernos y la publicacion de datos econémicos

= En renta fija, vemos valor en derivados de 1 y 2 afios siguiendo recorte
de Banxico. En el mercado cambiario, nos mantenemos cautelosos en el
MXN ante compleja coyuntura global

= Las bolsas mantienen una clara tendencia de baja. No obstante lo
anterior, es favorable comenzar a observar acciones claras por parte de
algunas empresas para enfrentar el entorno complejo

= El mercado de deuda corporativa se mantuvo sin actividad de
colocaciones de largo plazo ante la situacion actual de los mercados

Concluye otra semana con un fuerte impacto en los mercados financieros al
continuar la propagacion del COVID-19, principalmente en Europa y EE.UU.,
mientras diversos gobiernos y bancos centrales implementan medidas
extraordinarias de estimulo fiscal y monetario para atenuar el impacto en la
economia global. Aunado a esto, los gobiernos aumentan los esfuerzos para
mantener a la poblacion en su casa. Por otro lado, Banxico se uni6 a la plétora de
bancos centrales que han implementado medidas de estimulo durante marzo. La
Junta de Gobierno de Banxico adelant6 al dia de hoy su decision de politica
monetaria y redujo la tasa de interés en 50pb a 6.50%. Ademas, Banxico decidio
implementar medidas adicionales para proveer liquidez y mejorar el
funcionamiento de los mercados. Asi, la curva de Bonos M cerro la semana con
ganancias de 71pb en la parte corta, 40pb en la parte media y el extremo largo se
presiono 17pb, el peso se deprecid 10.2% a 24.42 por dolar y la bolsa cayo 10%.

En México, la agenda econdomica incluye inflacion de la primera quincena de
marzo (Banorte: 0.03% 2s/2s), ventas al menudeo ¢ IGAE a enero y balanza
comercial de febrero. Mientras tanto, en EE.UU. la atencidon estara en las
encuestas PMI de manufactura y las cifras de gasto personal las cuales reflejaran
el impacto del COVID-19. Adicionalmente, conoceremos la lectura final del PIB
4T19, o6rdenes de bienes duraderos y confianza de la U. de Michigan.

S&P/BMV IPC
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TASAS Y DIVISAS: Vemos valor en derivados de
1y 2 afios siguiendo recorte de Banxico, cautelosos
en el MXN ante compleja coyuntura global

Sigue la intensa turbulencia en los mercados
financieros al no percibirse una disminucion en los
nuevos casos de COVID-19 especialmente en Europa
y EE.UU. mientras continia creciendo el impacto
econdémico por la imposicion de cuarentenas en
diversos sectores y por el cierre de fronteras. Aunado
a esto, los inversionistas asimilaron una serie de
acciones sin precedentes de estimulo monetario y
fiscal para tratar de mitigar los efectos econémicos de
la pandemia. Para dimensionar este esfuerzo, en
marzo mas de 47 bancos centrales han reducido su
tasa de referencia e implementado diversas medidas
para mejorar las condiciones de liquidez. Entre ellas,
Banxico sorprendié al adelantar su decision de
politica monetaria esperada para el jueves de la
siguiente semana y recortar hoy, en linea con nuestra
expectativa, la tasa de referencia en 50pb a 6.50%. La
decision vino acompafiada de cuatro medidas
adicionales para proveer liquidez al mercado
nacional: (1) disminucion del Depdsito de Regulacion
Monetaria; (2) reduccion en la Facilidad de Liquidez
Adicional Ordinaria; (3) subastas de crédito en
dolares; y (4) modificaciones al Programa de
Formadores de Mercado. Esta dinamica tuvo lugar
después de la decision de la Reserva Federal, también
en una reunion fuera de calendario el domingo, donde
recortd en 100pb el rango de los Fed funds a 0.00-
0.25% y anuncié mayor estimulo cuantitativo, junto a
otras medidas para aumentar la liquidez en el sistema.
Vale la pena destacar que en la semana, a nivel local
también tuvieron lugar diversas medidas adicionales
para proveer liquidez. Se dio una nueva subasta de
NDFs ampliando el monto total en circulacion del
programa de coberturas cambiarias a US$ 7,491
millones de los US$ 30,000 millones disponibles y se
realiz6 una permuta de valores gubernamentales.
Asimismo, se redujo el monto a subastarse la
siguiente semana por parte de la SHCP.

En este marco, el miércoles el presidente Trump firmo
el paquete de estimulo fiscal que aprobo el Congreso
para apoyar a las instituciones de salud y a los
gobiernos estatales mientras se elabora un paquete
adicional de ayuda econdmica que podria ascender a
US$1.3 billones, el cual podria incluir pagos directos

a los ciudadanos, asi como préstamos a aerolineas y
otros sectores severamente afectados. El Tesoro
Norteamericano estd considerando financiar esta
carga fiscal mediante la emision de bonos con
vencimiento entre 25 y 50 afios. En este contexto,
observamos amplia volatilidad y un empinamiento en
la curva de Treasuries con ganancias de 21pb en la
parte corta y de 18pb en la parte media y larga,
limitando presiones en la semana como reaccion al
mayor endeudamiento que provocaran los paquetes
de estimulo. Particularmente, la referencia de 10 afios
se aprecio 11pb en la semana para finalizar en 0.85%
después de alcanzar un maximo intradia de 1.27% el
jueves. Respecto a la estructura de la curva, el
diferencial 2/10 se dispar6 para alcanzar un maximo
de 75pb, nivel no registrado desde principios de 2018,
cerrando en 53pb (+6pb con respecto al viernes
pasado). Similarmente, el diferencial entre 10 afios y
3 meses también observd un incremento sustancial
para registrar un maximo de 120pb y posteriormente
cerrar en 88pb (+16pb vs la semana previa).

En tanto, a nivel local el desempefio de las tasas se
mantuvo notablemente presionado en la primera
mitad de la semana, resultado del deterioro en la
percepcion de riesgo global. Esta situacion generd un
fuerte empinamiento en la curva de Bonos M. El
cierre de la semana mostrd un respiro, el cual fue
marcadamente robustecido tras el recorte de Banxico.
Asi los Bonos M ganaron 44pb en promedio en plazos
cortos y medios, mientras la parte larga perdid 17pb.

Diferencial entre Bonos My Treasuries de 10 afios
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Fuente: Valmer

Regresando a la percepcion de riesgo local, el
diferencial entre Bonos y Treasuries de 10 afos se
mantuvo notablemente presionado y alcanzé nuevos
maximos desde 2008 en 706pb, como muestra la


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200317_Fed_Banxico_Marzo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200318_SubastaCC.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200318_SubastaCC.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200319_Permuta_Resultados.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/AjustesMontoSubasta.pdf
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grafica arriba. Esta lectura ha operado sostenidamente
superior a una banda de dos desviaciones estandar
desde el 5 de marzo, capturando la elevada
incertidumbre ante el fragil panorama global. Sin
embargo, el diferencial cerro el viernes con una fuerte
compresion respecto a los niveles mas altos
observados en la semana, ubicandose en 652pb desde
669pb la semana anterior. Desde nuestro punto de
vista, el alto grado de volatilidad global prevalecera
por lo que sugerimos cautela. En términos de
estrategia, siguiendo el recorte de Banxico, vemos
valor para operaciones de trading tactico en derivados
de TIIE-28 de 1 y 2 afios.

Carry trade opacado por fuerte volatilidad global

El USD extendi¢ el significativo fortalecimiento esta
semana, impulsado por un desempefio negativo tanto
en monedas desarrolladas como emergentes. En el
primer grupo se observaron presiones semanales de
hasta 14% en NOK, mientras en el segundo, el peso
mexicano ocupd la posicién mas débil al depreciarse
10.2% s/s a 24.42. En la semana, la divisa mexicana
oscil6 en un rango entre 21.37 y 24.41 por dolar, este
ultimo un nuevo maximo histoérico.

Desempefio divisas seleccionadas (Gltimos 30 dias)

. Calif. Tasa de referencia

Pais A% S&P %  A2020 (ph)
México -29.66 BBB+ 6.50 -75
Rusia -24.58 BBB- 6.00 -25

Colombia -20.24 BBB- 4.25 0

Sudéfrica -16.40 BB 5.25 -125
Brasil -15.34 BB- 3.75 -75
Rep. Checa -9.90 AA- 1.75 -25
Turquia -7.46 B+u 9.75 225
Polonia -7.06 A- 1.00 -50
Chile -6.98 A+ 1.00 -75
Malasia -5.09 A- 2.50 -50
Corea del Sur -4.13 AA- 0.75 -50
Per(l -4.08 BBB+ 1.25 -100

Fuente: Bloomberg, Banorte

Contrastando con dinamicas previas en donde el
MXN observé un desempeiio notablemente defensivo
dado su anclaje por carry, como muestra la tabla de
arriba, este factor ahora se ha nulificado. El peso
encabeza las mayores pérdidas en los Gltimos 30 dias,
con una depreciacion de 29.7%, a pesar de contar con
una de las tasas mas altas en el espacio emergente
comparable (incluso al incorporar el recorte de este
viernes). Mas aun, la dinamica ha sido menos
favorable vs cruces de economias con un perfil
crediticio mas débil.

Para la estructura subyacente del mercado cambiario,
el ajuste también ha sido sumamente relevante, de la
mano con el sustancial incremento en la prima de
riesgo local. Los rangos de operacion intradia se han
ensanchado de manera importante, presionando la
volatilidad realizada de la divisa. En tanto, el mercado
refleja elevada incertidumbre sobre el panorama hacia
delante con una curva de volatilidades en el dinero
completamente invertida y que ha tocado niveles no
observados desde 2008, como en el caso del plazo de
un mes el cual finalizé esta semana en 36% desde
32% una semana atras y 15% a inicios de marzo.

Volatilidades ATM del MXN
%
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intervenciones abordadas en el
apartado previo, entre ellas la nueva oferta de
coberturas cambiarias por parte de la Comision de
Cambios, esperamos que este tipo de acciones
continie en las siguientes semanas considerando el
monto atn holgado en el disponible para ofrecer
dentro del programa de NDFs. Conservamos una
vision cautelosa para el peso mexicano, esperando
mejores condiciones de mercado para estrategias
direccionales. Esperamos un amplio rango de
operacion la siguiente semana entre USD/MXN 22.50
y 25.50 atentos a los detalles sobre las acciones
adicionales de liquidez anunciadas este viernes y
medidas correspondientes del gobierno para mitigar
el impacto de la pandemia.

Retomando las

MERCADOS ACCIONARIOS: Las bolsas
mantienen la tendencia de baja, mientras la
incertidumbre continta
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Rendimientos semanales
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A pesar de las diferentes acciones de politica
monetaria y fiscal implementadas por distintos
bancos centrales y gobiernos, buscando contener el
impacto del COVID-19 sobre el crecimiento global,
la incertidumbre entre los inversionistas continua. En
ese sentido las bolsas mantienen una clara tendencia
de baja, siendo todavia muy complicado el poder
tener claridad de la duracion y magnitud de esta nueva
coyuntura. Si bien los contextos son muy distintos, en
2008, durante la denominada crisis del mercado
hipotecario en EE.UU., el S&P500 se ajustd 48%,
desde el nivel maximo alcanzando en el mes de enero
de ese afio, hasta el nivel minimo que tocod en
noviembre de 2008. Obviamente, la caida se exacerbd
en septiembre con la ya tan conocida quiebra de
Lehman Brothers, donde en tan solo dos meses, desde
el 12 de septiembre al 20 de noviembre 2008, el
S&P500 perdid casi 40% de su valor. Vale la pena
destacar que el tiempo que tardd en recuperarse el
indice para alcanzar el maximo previo registrado en
enero de 2008 fue de 4 afios.

En el contexto actual, tras haber alcanzado el
S&P5000 un maximo de 3,386pts, el pasado 19 de
febrero, el indice acumula una baja de 31.9% en tan
solo 23 dias, alcanzando el dia de hoy un nuevo nivel
minimo en lo que va de 2020. Por lo que respecta al
IPC, éste lleva un ajuste de 23.7% en el mismo
periodo y se situa en los 34,269pts. La magnitud de la
caida ha sido muy acelerada, pero mientras no haya
clara evidencia de que la epidemia se ha contenido en
Europa y América, creemos que la volatilidad y la
incertidumbre continuaran. No obstante, lo anterior,
lo que hemos aprendido en periodos como el actual,
es que se trata de algo coyuntural y tarde o temprano
el valor en los mercados, y en las emisoras en
particular, sera reconocido nuevamente.

Lo tnico que podemos hacer mientras tanto es ser
prudentes y tratar de enfocarnos en oportunidades que
puedan surgir para el largo plazo.

S&P500 comparacion de rendimiento acumulado
% en moneda local, 15/09/08 (Crisis 2008) y 12/02/20 (COVID-19)
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Asimismo, algo que hemos observado en periodos de
crisis e incertidumbre como el actual, es la importante
salida de flujos dedicados a acciones en los mercados
de capitales de economias emergentes, incluyendo a
México. De acuerdo con cifras de EPFR Global, en
las primeras siete semanas que siguieron a la quiebra
de Lehman en 2008, salieron US$12,157 millones de
mercados emergentes, s6lo en renta variable, mientras
que ahora, en un periodo similar, la salida de flujos
asciende a US$12,051 millones, practicamente igual
a la observada en 2008, reflejo de la magnitud del
movimiento.

Flujos internacionales- Mercados emergentes
US$ millones, desde 10/09/08 (Crisis 2008) y desde 05/02/20 (COVID-19)
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Mientras tanto, obviamente hemos observado caidas
muy importantes en distintas emisoras, algunas
reaccionando a temas particulares, en sectores que
claramente muestran mas vulnerabilidad al contexto
actual, y otras simplemente contagiadas del fuerte
sentimiento de aversion al riesgo. Las valuaciones
han quedado de lado y mientras no haya mayor
certidumbre en los datos respecto de los impactos
reales, se vuelve muy complicado definir valores
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justos a nuestro parecer. Lo importante es comenzar a
ver como se adaptan y se preparan las distintas
compatfiias para el contexto actual. Y en ese orden de
ideas, esta semana hemos comenzado a ver
informacion relevante al respecto.

Alsea anuncio la implementacion de algunas medidas
para contrarrestar el impacto por la pandemia de
COVID-19 y mantener su flexibilidad financiera.
Derivado de las medidas de restriccion a la movilidad
implementadas para combatir la propagacion del
virus, la compafiia ha cerrado temporalmente sus
establecimientos en FEspana, Portugal, Francia y
Benelux, y opera hasta el momento, al 92% de su
capacidad en Argentina, al 52% en Chile, al 95% en
Colombia y al 99% en México. En consecuencia, la
emisora reconocio que el entorno para su negocio luce
severamente desafiante en el corto plazo, por lo que
esta implementando una serie de medidas para hacerle
frente, entre las cuales destacan: (1) reducir los costos
y gastos no esenciales; (2) recortar las inversiones de
capital en 60% a $2,000 millones; y (3) trabajar con
los gobiernos para acceder a las compensaciones y
programas de ayuda para las empresas y empleados
afectados por la cuarentena. Nos parece positivo que
Alsea comience a actuar para evitar un impacto
mayor; no obstante, creemos que las perspectivas son
poco claras, aunque ciertamente el balance de riesgos
esta sesgado a la baja, por lo que sugerimos cautela,
incluso a pesar de la deprimida valuacién. Si bien,
situaciones como las actuales abren ventanas de
oportunidad en el largo plazo, consideramos que atn
es muy pronto para estimar el impacto real que podria
tener el Coronavirus sobre la economia y los
resultados de la emisora, por lo que sugerimos mucha
cautela. En ese mismo sentido, Grupo Sports World
anunci6 que, a partir del 20 de marzo y hasta nuevo
aviso, ha suspendido la operacion de todos sus clubes
y estudios para contribuir al control de la propagacion
del virus, y que a partir de abril no se efectuara el
cargo ordinario recurrente de la mensualidad a sus
miembros, lo que sin lugar a dudas pondra presion
sobre los resultados de la emisora.

Por su parte, recientemente la calificadora Fitch puso
en perspectiva negativa a Cemex ante los retos en el
entorno. Mientras que esta semana la compaiia
comenzod a detallar parte de su estrategia para
enfrentar la coyuntura actual, al anunciar que

ejecutara la interrupcion temporal de la produccion de
la planta Solid Cement en Filipinas y no descarta la
posibilidad de implementar medidas similares para
otras regiones. En consecuencia, Cemex anuncio que
dispondra de lineas de crédito para aumentar su
posicion de liquidez, reflejandose en mayor nivel de
apalancamiento en el corto y mediano plazo, mientras
también evalta la posibilidad de retrasar inversiones
de capital, asi como de mantener un nivel de
inventario razonable para atender a los clientes. En
ese sentido, aunque es positivo que comience a
implementar medidas, los resultados se veran
afectados y, en consecuencia, con esto consideramos
que la compaiiia esta mas lejos de alcanzar el grado
de inversion, mismo que se planteaba como objetivo
para un futuro cercano.

Finalmente, S&P Global revisé la perspectiva de Alfa
y subsidiarias a negativa, aunque por el momento
confirmo sus calificaciones, aludiendo al impacto que
tendria un menor crecimiento econdmico global
relacionado con el COVID-19. Al respecto Alpek
menciond que considera que estd preparada para
enfrentar un entorno adverso, aun considerando la
importante caida en el precio del petroleo y por ende
de las materias primas, lo que sin duda impactara las
ventas, pero esperando que los mecanismos de
fijacién de precios ayuden a mantener estables los
niveles de rentabilidad. Adicionalmente, destacd el
anuncio para extender el periodo de pre-construccion
de su planta en Corpus Christi hasta finales de 2020,
buscando enfocarse en lo mas relevante. En Axtel,
aunque la calificadora considera que los riesgos a la
baja son limitados y los niveles de apalancamiento
estan expuestos a la volatilidad cambiaria; nosotros
pensamos que, por el momento, el entorno actual de
valuaciones deprimidas complica un tanto que pronto
podamos recibir alguna noticia al respecto de algunas
propuestas de su negocio de
Infraestructura o para toda la compafiia. En cuanto a
Nemak, aunque se espera que la generacion de flujo y
estructura financiera resistan el impacto de las fuertes
caidas en la producciéon automotriz, sera dificil
cuantificar los efectos por el momento. Finalmente,
en Sigma los resultados podrian verse impactados por
medidas de contencion que reduzcan el consumo en
mercados clave, necesidades de capital de trabajo y
una mayor volatilidad cambiaria.

inversion para
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En ese sentido, lo relevante de todo lo anterior, a
nuestro parecer, es que los negocios de Alfa
claramente se ven expuestos a la ciclicidad de la
economia. Aunque la experiencia y fortaleza
financiera de la compaiiia deberdn de apoyarla a
sobrellevar las dificultades en el entono.

Se posponen cambios en la muestra del IPC. En
otro orden de ideas, se esperaba que el proximo lunes
23 de marzo entrara en vigor la nueva muestra que
conformaria al IPC, de acuerdo con la metodologia de
S&P Dow Jones. No obstante, ante la extrema
volatilidad que han experimentado los mercados, se
pospondran dichos cambios hasta nuevo aviso.

ANALISIS TECNICO: Se mantiene la aversion al
riesgo, los mercados accionarios cerraron la
semana con importantes ajustes

El S&P/BMV IPC genero el decremento semanal mas
importante desde octubre de 2008. Continta la
volatilidad, la oscilacion entre el maximo y el minimo
fue de 3,285 puntos, aunque menor a la que registro
la semana pasada. En esta ocasion logro cerrar sobre
el soporte que trazamos la semana pasada en los
34,100 enteros. Sera relevante que logre respetar este
nivel para evitar un ajuste adicional. En este contexto,
el siguiente apoyo que podria buscar lo ubicamos en
los 32,400 puntos. Por su parte, el terreno que servira
de resistencia son los 36,000 enteros. No descartamos
algunos movimientos contra sentido de muy corto
plazo. Para generar confianza a una apreciacion
debera vencer la resistencia antes mencionada.
Destaca que las sefiales técnicas hasta el momento
siguen negativas. Sugerimos cautela ya que Ia
tendencia principal es de baja.
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Fuente: Thomson Reuters, Banorte
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El S&P 500 registr6 el decremento semanal mas
importante desde octubre de 2008. Extendio el ajuste
por segunda semana consecutiva, la oscilacion fue de
282 puntos entre el maximo y el minimo semanal. En
esta ocasion falld en respetar el apoyo que trazamos
en los 2,480 puntos. Ahora el siguiente soporte que
podria buscar son los 2,185 enteros. Si logra
estabilizar su cotizacion sobre este terreno, podria
generar un rebote técnico. En este sentido, el terreno
que servira de resistencia son los 2,480 puntos. Para
generar confianza a una recuperacion de corto plazo,
debera romper con fuerza este terreno. No obstante,
es importante mencionar que seguimos trabajando en
una tendencia de baja, las sefiales de cautela siguen
vigentes.
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El Dow Jones cerro la semana con el peor rendimiento
semanal desde octubre de 2008. Acumul6 2 semanas
cerrando en terreno negativo. La linea de precios
logré sostener su cotizacion sobre el apoyo que
comentamos la semana pasada ubicado en los 19,800
enteros. En nuestra opinion, si falla en respetar este
nivel, generaria una nueva sefial negativa que le dara
fortaleza a la tendencia de baja. En este contexto el
siguiente  soporte que estaria buscando lo
identificamos en los 17,800 puntos. Ahora el terreno
que servira de resistencia son los 21,000 enteros, para
generar confianza a una recuperacion de muy corto
plazo, debera romper este nivel. No descartamos
algunos movimientos de apreciacion; sin embargo, las
sefiales y la estructura técnica hasta el momento es
negativa. Seguimos recomendando cautela.
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DOW JONES
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El Nasdaq extendié el ajuste por segunda semana
consecutiva, cerrd con el decremento semanal mas
importante desde octubre de 2008. En este
movimiento logré respetar el soporte que trazamos en
los 6,500 puntos. Tendra el reto de consolidar sobre
esta zona para evitar un ajuste adicional. En el
supuesto de vulnerar el nivel antes mencionado, el
siguiente apoyo que buscaria estd en los 6,190
enteros. Por otra parte, el terreno que servira de
resistencia lo ubicamos en los 7,450 puntos. Para
generar confianza a una recuperacion de corto plazo
debera vencer con fuerza esta zona. Esperamos que la
volatilidad se mantenga con algunos rebotes técnicos
de manera especulativa. No obstante, la tendencia se
mantiene a la baja en todos los plazos. Las sefales de
cautela siguen vigentes.
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DEUDA CORPORATIVA: Situacion actual de los
mercados presiona las colocaciones de CP

Noticias Corporativas, de Calificacion y de
Asamblea. (i) HR Ratings revisé a la baja las
calificaciones de Grupo Radio Centro y sus
emisiones RCENTRO 16 / 17 / 17-2 a ‘HR BB’
desde ‘HR AA-’, y cambi6 la Perspectiva Negativa a
Observacion Negativa; (ii) Moody’s bajo la
calificacion en escala global para Grupo
Aeroméxico a ‘B2’ desde ‘B1’ y S&P la bajo a ‘B+’
desde ‘BB-’; (iii) Fitch Ratings colocod las
calificaciones internacionales de ‘BB’ de Unifin
Financiera en Observacion Negativa; (iv) S&P
confirmo la calificacion en escala global de Alfa y sus
subsidiarias Sigma Alimentos y Alpek en ‘BBB’ y
reviso la perspectiva a Negativa; (v) Moody's afirmé
las calificaciones de la emision GANACB 11U de la
Autopista Amozoc Perote en ‘Aal.mx’; y cambio la
perspectiva a Negativa.

Resumen de mercado. Ante la compleja coyuntura
actual y el impacto econdmico a nivel global que se
prevé, el mercado de deuda corporativa nacional
comienza a tener afectaciones relevantes tanto en el
largo como en el corto plazo. En cuanto al largo plazo
hemos visto a varios emisores posponer sus
colocaciones de manera indefinida, tal es el caso de
SHF, GM Financial de México, Instituto Fonacot y
Compafiia Minera Autlan por un monto en conjunto
de $12,200 millones. Para el mercado de corto plazo
observamos que en la semana solo se coloco el 60.6%
de los montos convocados. Los sectores mas
afectados no sorprenden al ser las automotrices y
aerolineas.

Monto convocado y colocado, CP

$ millones

Emisora Convocado Colocado % Colocado
Volkswagen Leasing 900 725 80.5%
Cetelem 500 500 100.0%
Daimler México 500 394 78.8%
GM Financial de México 650 328 50.5%
Chedraui 500 320 64.0%
NR Finance de México 1,000 301 30.1%
Paccar Financial México 300 236 78.7%
Grupo Viva Aerobus 500 176 35.2%
Ford Credit de México 350 130 37.1%
Almacenadora Afirme 81 81 100.0%
Start Banregio 75 75 100.0%
Mercader Financial 90 37 40.7%

Fuente: Banorte con informacion de BMV, Valmer y Avisos de Colocacion.
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México
. L. Juan Carlos Alderete, CFA
= Actualizamos nL_Jestro marco macroeconomico ante el COVID-19, Director, Andlisis Economico
destacando la baja de nuestro estimado del PIB para 2020, a -3.5% a/a juan.alderete.macal@banorte.com
* Labalanza comercial de febrero podria mostrar los primeros impactos Francisco Flores
del COVID-19 en las cadenas de suministro, mientras que la inflacion de Subdirector, Economia Nacional
la primera quincena de marzo también resentiria este factor francisco.flores.serrano@banorte.com

Ante el impacto global que estd teniendo la pandemia de COVID-19,
modificamos nuestro estimado de crecimiento para la economia mexicana de
0.8% a -3.5% a/a. Esto se explica por tres factores: (1) Disrupcion de las cadenas
de suministro a nivel global; (2) un supuesto de ocho semanas de cuarentena; y
(3) el impacto de una recesion economica global, en algunos aspectos, similar a
la de 2008-2009. Cabe senalar que todo esto ocurre en un punto en el que el ciclo
econémico global se encuentra ‘extenuado’, lo que tendrd un impacto
significativo en el crecimiento de la economia mundial y de México.
Adicionalmente, establecemos un prondstico de crecimiento de 1.0% para 2021,
impulsado por la demanda externa (ante un gran estimulo econémico en EE.UU.),
pero con un espacio mas limitado en el frente interno, esto ante la falta de espacio
fiscal y monetario en nuestro pais.

Adicionalmente, modificamos nuestras expectativas de tipo de cambio, inflacién
y tasa de referencia. Para el primero, creemos que la cotizacion actualmente se
encuentra lejos de los fundamentales macroecondmicos. En este sentido, nuestros
modelos apuntan a un nivel de equilibrio entre $21-$22 por ddlar. Es por ello que
pronosticamos que este precio relativo vaya ajustandose gradualmente hacia esos
niveles, cerrando en $22 por dolar este ano. En la inflacion, no modificamos
nuestra proyeccion de 3.6% a fin de 2020 debido a dos factores: (1) Un impacto
al alza derivado del ‘traspaso’ del tipo de cambio a precios; el cual estaria
compensado por, (2) la caida en los precios de los energéticos en conjunto con
mayores condiciones de holgura. Finalmente, en cuanto a la politica monetaria
creemos que esta cerrara el afio en 5.50%. Esto se basa en que el entorno de
extrema incertidumbre en los mercados continuara propiciando acciones casi sin
precedentes por parte los bancos centrales a nivel global. No obstante, pensamos
que la Junta de Gobierno mantendrd una postura prudente, juzgando de manera
diaria los nuevos acontecimientos y como podrian impactar al panorama y el
balance de riesgos.

Estimado del PIB de 2020 Estimados macroeconémicos 2020 y 2021

% ala, contribucion al cambio anual en puntos base
1. 08 2020 2021

-10pb Variable
0 —- T L T T Actual Previo Actual
11 -180pb PIB EE.UU. (% a/a) 2.3 18 15
-2 A
PIB México (% a/a) -35 08 1.0

-3 4
4 240pb 35 Peso mexicano (USD/MXN) 22.00 19.80 21.00

Pronéstico Disrrupcion Cuarentena  Recesion Nuevo

> - : Inflacion (% a/a) 36 3.6 4.2
previo  encadenas deocho econdémica estimado
Q(a_ semanas global Tasa de referencia (%) 5.50 6.50 5.00
suministro
Fuente: Banorte Fuente: Banorte
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Fuerte superavit de balanza comercial en febrero,
con importaciones a la baja

El viernes, INEGI dara a conocer la balanza comercial
de febrero. Esperamos un superavit de US$3,511.3
millones. Creemos que el dato mostrara algunos de
los efectos del COVID-19 en China, en particular
sobre las importaciones no petroleras. Las tasas
anuales estaran distorsionadas al alza por el afio
bisiesto, estimando las exportaciones en +3.9% a/a,
mientras que las importaciones totales caerian 2.1%.

La balanza petrolera registraria un déficit de USS$
1,108.8 millones, tanto con las exportaciones como
importaciones afectadas por menores volumenes y
caidas en precios en el petroleo y gasolina. Nuestro
monitoreo mostré una moderacién en los envios de
Meéxico al extranjero, mientras que la mezcla
mexicana cayo mes a mes. Esto como resultado de las
presiones en referencias globales, mismas que
comenzaron a reaccionar con fuerza en la 2* mitad del
periodo ante el choque de demanda por el virus. Esto
también impacto el precio de las gasolinas en EE.UU.
Asi, las exportaciones caerian 2.4% a/a. Por su parte,
las importaciones avanzarian 2.0%, ayudadas por un
efecto de base, recordando que en el mismo periodo
del afio pasado nuestro pais estaba en el periodo mas
algido del combate al robo de combustible.

La balanza no petrolera podria registrar un superavit
de US$4,620.1 millones, con las exportaciones
creciendo 4.4% pero las importaciones en -2.6%. En
las primeras, las cifras sugieren un buen desempefio
en el sector automotriz, con los datos de la AMIA en
contraccion (-1.9%) pero mejorando respecto a enero.
El sector en EE.UU. avanz6 4.2%, mejor desde
septiembre de 2018. El resto de las manufacturas
mostrarian menos dinamismo. En las importaciones,
anticipamos debilidad concentrada en bienes
intermedios (-2.8%). Dos factores explicarian buena
parte de esta caida. Primero, es probable que las
importaciones de China ya mostraran una moderacion
debido al Afio Nuevo, lo que fue exacerbado por la
extension del feriado y la disrupcion en cadenas de
suministro por el virus. Por ultimo, los bienes de
capital seguirian limitados, cayendo 5.2% a/a, con la
dinamica atn débil tal como sugiere la caida adicional
de la confianza empresarial en industrias como la
construccion y las manufacturas.
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Menores presiones inflacionarias en la primera
quincena de marzo ante la coyuntura actual

El martes, INEGI, publicara la inflacion de la primera
quincena de marzo, anticipando un avance de 0.03%
2s/2s. Creemos que la dinamica estara explicada en
parte por ajustes en precios ante el brote del COVID-
19, asi como por el choque en el mercado petrolero.
El rubro subyacente aumentaria 0.08% (+6pb). Los
bienes afiadirian Spb de esta ultima, con 3pb de
alimentos procesados y 2pb en otros bienes. Mientras
tanto, los servicios sumarian 1pb, con vivienda en
+2pb y otros servicios en -1pb. Pensamos que la caida
en este ultimo estara explicada por ajustes a la baja en
categorias turisticas, comenzando a resentir una
menor demanda ante el virus. No obstante, otras
categorias continuarian presionando al indice.

El rubro no subyacente retrocederia 0.15% (-4pb). Un
determinante importante de lo anterior seria la
disminucion de 3pb en los energéticos, explicada en
gran medida por choque en el mercado petrolero, el
cual ha provocado una reducciéon en los precios a
nivel internacional. En particular, las gasolinas
restarian 2.3pb, con la disminucién en la cotizaciéon
de referencia mas que compensando la depreciacién
del tipo de cambio. No obstante, nuestro monitoreo
hasta el momento apunta a que el ajuste sera mucho
mayor en la segunda quincena. Esto al considerar que
hubo cierta estabilidad en la primera semana del mes.
Mientras tanto, los agropecuarios sustraerian 1pb, con
las frutas y verduras en -3pb y los pecuarios en +2pb.
Dentro de los primeros esperamos un ajuste a la baja
en el jitomate, particularmente tras el fuerte
incremento del mes previo, aunque los tomates
podrian seguir presionados. En el segundo, esperamos
que el pollo continué subiendo.

Con estos resultados, la inflacioén anual disminuiria a
3.63% desde 3.70% en febrero. La reduccion seria por
la mejor dinamica del rubro subyacente, cayendo a
3.53% desde 3.66%. Por su parte, el no subyacente
resultaria en 3.93% (previo: 3.81%). En el corto plazo
podriamos observar una caida relevante, como ya
mencionamos, impactada por los acontecimientos que
siguen ocurriendo. Asimismo, podriamos ver un
beneficio adicional en términos de la comparacion
anual, ya que el usual aumento estacional en los
servicios turisticos ante la Semana Santa podria verse
diluido ante la situacion actual.
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= Los bancos centrales no dejan de anunciar medidas de estimulo
monetario para hacer frente al impacto del Coronavirus

= Ademas de esto, algunos gobiernos han empezado a anunciar
medidas de estimulo fiscal

= Modificamos a la baja nuestro estimado del PIB de EE.UU. en 2020
de 1.8% a/a previo a -2.3%

En los ultimos dias, los bancos centrales alrededor del mundo no han dejado de
tomar acciones de estimulo monetario para hacer frente al impacto econdémico del
Coronavirus. Entre estas acciones estan recortes a las tasas de interés de
referencia, compras de activos, intervenciones en el mercado cambiario e
inyecciones de liquidez. En un entorno donde el espacio que tenian los bancos
centrales de economias avanzadas para usar herramientas convencionales era muy
limitado aun antes de que iniciara la propagacion del virus, las autoridades
monetarias han estado haciendo uso también de herramientas no convencionales.

Por un lado, el Fed llevo la tasa de referencia a un rango de 0.0%-0.25% en dos
movimientos, con un recorte acumulado de 150pb, Asimismo, reinstal6 el QF, y
si bien dejo la puerta abierta a expandir los montos, por ahora el programa
incorpora US$500,000 millones de bonos del Tesoro y US$200,000 millones de
bonos asociados a préstamos hipotecarios. Adicionalmente, el Fed no ha dejado
de anunciar medidas para incrementar la liquidez en los mercados como lineas
swap en dolares a nueve bancos centrales adicionales a los que ya participaban en
este esquema, y la inclusion de papel comercial en su programa de compra de
activos, entre otros.

En tanto, el ECB, ha decidido, por ahora, no hacer uso de las tasas de referencia,
en un contexto donde la tasa de depositos se ubica en -0.5% y hay fuertes
controversias en torno a los efectos que pueden tener las tasas de interés negativas.
En este contexto, el Banco Central Europeo anuncié un aumento temporal del
programa de compra de activos en €120,000 millones hasta el cierre del afio,
adicional al monto actual de compras de €20,000 millones al mes. Asimismo,
implementd nuevas operaciones de refinanciamiento (LTROs) para proveer
liquidez al sistema financiero de manera inmediata y hasta junio de este afio,
cuando se realizara la cuarta operacion del tercer programa de 7L7TRO. Dias mas
tarde, el banco central anuncié la compra de €750,000 millones en activos
publicos y privados.

Por su parte, el Banco de Inglaterra (BoE), anuncid un recorte de 50pb en la tasa
de referencia, a 0.25%. El voto del Comité de Politica Monetaria fue unanime,
llevando la tasa nuevamente a un minimo historico. La tltima ocasion en que se
ubico en este nivel fue entre septiembre 2016 a septiembre 2017, tras la votacidén
para salir de la Unidon Europea en junio de 2016. Dias mas tarde, el BoE anuncio
un nuevo recorte a la tasa de referencia, ubicandola en un minimo de 0.10%.
Adicionalmente, dijo que incrementara su programa de compra de activos en
£200,000 millones, ubicandolo en £645,000 millones.
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Mientras que, el Banco de Japdn, realizd tres
inyecciones de liquidez por 2.2 billones de yenes la
semana pasada, el Banco de Canada recorté de
manera sorpresiva la tasa de referencia en 50pb.
Adicionalmente, también se han anunciado medidas
conjuntas. El ECB, ¢l Fed, el BoE, el Banco de Japon,
el Banco Nacional de Suiza y el Banco de Canada
anunciaron una accion coordinada que busca mejorar
aun mas la liquidez en dodlares. Se aumento la
frecuencia, de semanal a diario, de las operaciones
con vencimiento a siete dias bajo las lineas swap. Esto
se realizara hasta al menos finales de abril. Asimismo,
se seguiran realizando las operaciones con
vencimiento a 84 dias de manera semanal.

En los mercados emergentes, los bancos centrales han
seguido a las economias desarrolladas. Si bien, en
estos casos las tasas de interés no estan en niveles
minimos y hay espacio para seguir recortando,
consideramos que uno de los principales retos que
tienen en sus acciones de respuesta en estos
momentos, son las fuertes depreciaciones que estan
enfrentando sus monedas. En el caso especifico de
Brasil, el Copom decidi6 recortar en 50pb la tasa de
referencia Selic, ubicdndola en 3.75%, a pesar de que
el real se ha debilitado 20% en lo que va del afio. El
dia de hoy, Banxico recortd 50pb la tasa de referencia
a 6.50%, a pesar de que el peso se ha depreciado poco
mas de 20% desde inicios del afio hasta la fecha.
También anuncid una serie de medidas para fortalecer
la liquidez en los mercados.

Por su parte, las medidas de estimulo monetario han
venido acompaiiadas, en algunos casos, de acciones
de politica fiscal. Por un lado, en EE.UU. se busca dar
estimulo fiscal por 1.3 billones de dolares a la
economia, con la ultima parte del paquete todavia en
discusion en el Congreso. Los Republicanos estan
empujando para que la iniciativa pueda ser aprobada
hoy en la Camara Baja para que pueda ser votada el
lunes en el Senado.
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En tanto, dentro de los paises que también han
anunciado medidas de estimulo fiscal, esta el Reino
Unido, que anuncié un monto de £12,000 millones
para mitigar el efecto del Coronavirus y £600,000
millones de gasto en infraestructura. Por su parte, en
Japon se esta trabajando sobre un segundo paquete de
estimulo para hacer frente a la crisis.

Por otro lado, Chile anuncié un paquete de estimulo
por $11.75 mil millones, equivalente a 4.7% del PIB.
Esto es mayor al paquete de 4 mil millones de pesos
anunciado en 2009 para hacer frente a la crisis.
Mientras tanto, en Brasil, el presidente Bolsonaro
solicit6 al Congreso declarar una situacion de
emergencia para poder superar los limites que se
tienen sobre el gasto publico y poder hacer frente a la
Crisis.

Sin embargo, cabe destacar que, a pesar de las
medidas de estimulo, el impacto sobre el crecimiento
econémico probablemente
aunque se espera que sea transitorio. Las revisiones a
la baja en el crecimiento de algunas regiones, en
especifico de China, han sido muy pronunciadas, en
un contexto donde los datos ya conocidos resultaron
muy por debajo de lo esperado. Cabe recordar que
debido al feriado del Afio Nuevo Lunar, las cifras de
enero y febrero se reportan juntas. Las ventas al
menudeo se contrajeron 20.5% a/a, muy por debajo
del estimado de -4.0%. La produccion industrial cayo
13.5% y la inversion -24.5%.

sera muy profundo,

En este contexto, las proyecciones mas pesimistas
incorporan caidas del PIB de EE.UU. en 2T20 de
entre 14%-24%, y la estimacion para el crecimiento
de todo el afo entre -3.0% y -4.0%. Nosotros, en
tanto, hemos modificado nuestro estimado para el
crecimiento economico de EE.UU. este afio de 1.8%
previo a -2.3%, y esperamos un avance del PIB de
1.5% en 2021.
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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) (c)

Soporte
s1 s2

(D) (E)

Resistencia
R1 R2

(B) vs (A)

(C) vs (A) (D) vs (A)
Variacién %

s1 s2 R1

(E) vs (A)

R2

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.

Tendencia
Corto
Plazo

Lectura
Indicadores
Técnicos

Rendimiento
Seiial Seiiales técnicas relevantes

Mes Ao

WALMEX * 5139 49.99 48.89 53.00 54.91 -2.72 -4.87 3.4 6.84 -6.90 -5.10 40.60 Lateral Débil M Resperael soporte, PM 200 semanas
ALSEA * 18.52 1742 16.69 19.05 19.95 -5.92 -9.90 2.88 770 -53.61 -62.83 12.73 Baja Débil M Soporte critico arespetar $14.75

AMX L 179 14.50 14.26 513 1552 -194 -3.61 232 491 -4.70 -2.05 46.83 Baja Débil M Respeta LT inferior ascendente de LP
ASUR B 213.94 196.26 183.89 220.98 233.33 -8.26 -14.05 3.29 906 -3415 -39.57 16.28 Baja Débil M Sefial positiva si valida los $190.00
AXTEL CPO 3.05 2.80 2.57 3.35 3.67 -8.31 -1563 9.73 2044 -28.74 -0.65 3482 Baja Débil M Pondraapruebael soporte, PM 200 dias
BACHOCO B 6113 58.48 56.16 63.95 67.10 -4.34 -8.13 461 9.77 -13.23 -2493 2356 Baja Débil M Sefial positiva si respeta $57.00

BOLSA A 34.23 32.86 3165 36.21 38.35 -4.01 -7.53 5.77 1205 -1768 -17.20 3596 Baja Débil M Sefial positiva si respeta $3100

BSMX B 1481 13.66 227 16.59 18.13 -7.74 -7 12.04 22.39 -4121 -42.66 1255 Baja Débil M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
CEMEX CPO 4.39 41 3.90 4.64 4.96 -6.38 -1.16 569 298 -30.76 -37.99 2351 Baja Débil M Sefial positiva si consolidasobre $4.00
CHDRAUIB 22.61 2046 18.46 2441 26.36 -9.49 -18.37 7.98 1657 -1074 -1663 4302 Baja Débil M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
CREAL* 1571 1518 14.38 16.76 17.54 -3.35 -8.49 6.70 163 -2515 -34.19 26.49 Baja Débil M Respeta LT inferior de bajade LP
CUERVO* 28.87 28.9 27.59 29.53 30.27 -2.34 -4.45 2.30 4.84 -3.67 -17.89 36.98 Baja Débil M Sefial positiva si respeta, $27.60
FIBRAMQ 12 18.10 17.30 16.35 19.20 20.15 -4.42 -9.67 6.08 133 -30.41 -26.11 2126 Baja Débil M Respeta LT inferior de alzade LP
FUNO 11 17.97 1742 16.96 18.55 19.22 -3.04 -5.64 325 694 -39.27 -38.10 19.24 Baja Débil M Respeta el minimo histérico, $16.55
GAPB 119.00 114.43 110.86 »ip 24.24 -3.84 -6.84 178 440 -4430 -47.03 1245 Baja Débil M Es clave que respete los $107.80
GCARSOA1 56.65 52.69 46.63 63.32 67.89 -6.99 -17.69 nm 19.84 485 -18.86 4386 Baja Débil M Sefia positiva si respeta $45.60
GENTERA * 9.69 8.78 8.06 10.96 12.42 -9.36 -16.86 3.4 28.4 -48.70 -50.23 1361 Baja Débil M Sefial positiva si respeta $8.80
GFINBUR O 16.57 1588 1523 781 19.09 -4.4 -8.11 7.50 1519 -2154 -2855 3771 Baja Débil M Sefia positiva si consolida sobre $15.45
GMEXICOB 39.58 37.95 35.89 42.63 4525 -4.1 -9.33 771 1432 -14.74 -23.68 3500 Baja Débil M Importante que valide LT, $36.75
GMXT * 22.28 20.78 19.53 23.69 25.35 -6.75 -12.33 6.31 13.79 -1545  -1127 2758 Baja Débil M Podriabuscar los minimos histdricos
HERDEZ * 2963 28.45 27.05 3102 32.19 -3.97 -8.72 4.70 863 -1644 -2113 36.52 Baja Débil M Importante que consolide sobre $28.00
IENOVA * 72.85 69.91 67.23 75.35 78.11 -4.04 -7.71 343 722 -4.91 -18.08 28.73 Baja Débil M Sefial positiva si respeta $63.40
KIMBER A 3361 32.19 30.62 35.56 3736 -4.23 -8.89 5.79 nw -9.82 -10.37 40.49 Baja Débil M Es clave que consolide sobre $3150
KOF UBL 100.17 97.80 94.77 105.03 109.23 -2.37 -5.39 4.85 9.05 -8.08 -12.80 4192 Baja Débil M Importante que respete oS $9180

LAB B 19.79 8.1 16.04 2137 22.56 -8.51 -18.93 797 14.01 -0.65 5.77 4348 Baja Débil M RespetaLT inferior de alzade LP
LACOMER UBC 2182 20.59 19.78 22.68 23.96 -5.64 -9.35 3.94 9.81 -6.51 -6.71 4738 Baja Débil M Respetael apoyo, PM 200 semanas
LALA B 10.45 10.33 9.96 10.98 126 -118 -4.66 5.04 778 -28.47 -36.05 1390 Baa Débil M Importante que respete los $10.00
NAFTRAC ISHRS 34.29 33.55 32.88 3524 36.26 -2.16 -4.1 277 575 -1.95 -2119 2417 Baja Débil M Importante que respete los $33.45
NEMAKA 4.35 3.75 331 481 543 -13.87 -23.83 10.50 2490 -3468 -4528 2416 Baja Débil M Enproceso de confirmar apoyo, $3.40
OMAB 75.08 7176 68.51 78.05 8109 -4.43 -8.75 3.95 801 -4192 -47.06 13.12 Baja Débil M Presionael apoyo, PM de 200 meses
PE&OLES * 15513 14461 139.22 157.76 165.52 -6.78 -10.26 170 6.70 -1257 -2173 38.27 Baja Débil M Respetaminimos de 2016

PINFRA * 157.27 152.19 149.37 159.62 164.23 -3.23 -5.02 149 443 -84 -18.74 2518 Baja Débil M Respeta LT inferior de bajade LP

Q* 68.60 63.63 60.58 7116 75.64 -7.24 -1169 3.73 10.26 -18.59 -13.60 2392 Baja Débil M Pondraaprueba LT inferior de alza
SORIANA B 17.75 761 17.26 8.5 18.34 -0.79 -2.76 225 332 -1763 -30.23 29.57 Baja Débil M Importante que respete $16.85

TERRA 13 23.00 2177 20.80 24.35 2596 -5.33 -9.58 5.88 1286 -2071 -2423 27.38 Baja Débil M Respetaminimos de 2018

TLEVISA CPO 27.20 26.18 2544 28.1 29.30 -3.74 -6.48 3.36 771 -26.15 -38.70 2500 Baja Débil M Respetalabase del canal de baja
VESTA * 27.01 26.59 26.17 27.37 2773 -154 -3.12 135 2,65 -13.51 -20.56 27.39 Baja Débil M Respetaminimos de 2019

VOLAR A 8.50 8.16 7.66 9.40 10.14 -4.04 -9.84 10.55 1933 -5763 -57.03 16.69 Baja Débil M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
AC* 99.29 97.59 95.67 100.66 10181 -172 -3.64 138 254 -8.06 -0.69 33.29 Lateral Neutral M Asimilalatomade utilidaes

ELEKTRA * 1404.40 1365.21 1332.71 14351 1472 51 -2.79 -5.10 2.19 4.85 5.79 116 62.72 Lateral Neutral M Desaceleraladepreciacion de CP.
BIMBOA 3041 29.72 29.05 3137 32.35 -2.26 -4.48 3.7 6.37 243 -1168 52.86 Baja Neutral M Respetael soporte, PM de 200 meses
FEMSA UBD 14568 142.19 138.01 149.92 153.47 -2.39 -5.27 291 535 -850 -18.46 36.18 Baja Neutral M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
MEGA CPO 63.11 6106 57.62 66.89 69.28 -3.25 -8.69 598 9.78 -4.23  -18.50 48.60 Baja Neutral M Importante que consolide sobre $54.40
ALEATIC * 20.03 13.54 10.08 2273 28.46 -32.40 -49.68 13.48 4209 -29.35 -28.72 36.18 Baja Débil P Rompe el apoyo, PM 100 dias

ALFA A 8.02 7.33 6.58 8.56 9.04 -8.60 -17.96 6.73 12.72 -36.20 -48.85 19.50 Baja Débil P Presiona minimos de noviembre de 2009
ALPEK A 9.52 9.21 8.91 9.73 9.95 -3.26 -6.41 221 452 -2853 -54.43 1953 Baja Débil P Genera un movimiento libre alabaja
AZTECA CPO 0.39 0.37 0.35 041 043 -6.94 -10.32 321 9.98 -42.48 -4573 184 Baja Débil P Genera un movimiento libre alabaja
BBAJIOO 20.03 18.85 17.85 2149 23.13 -591 -10.87 727 1549 -3476 -36.75 2236 Baja Débil P Conserva el movimiento libre alabaja
Gce* 7167 67.84 65.54 74.72 79.30 -534 -8.56 4.26 1064 -26.85 -28.94 2293 Baja Débil P Sefial negativa si rompe los $72.50
LIVEPOL C-1 67.09 6176 56.23 75.13 82.97 -7.94 -16.19 1198 23.67 -26.93 -28.57 34.50 Baja Débil P Rompe el soporte, PM 200 meses
ORBIA * 27.00 26.13 2530 2757 28.18 -3.22 -6.30 21 437 -2985 -33.04 2547 Baja Débil P Rompe el apoyo, PM 200 meses

RA 55.06 5041 46.58 6192 69.60 -8.44 -1541 1247 26.40 -49.68 -48.13 17.7 Baja Débil P Presiona minimos de noviembre de 2012

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.
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Indicadores Técnicos (ETF’s)

[E)) (c) (D) (E) B)vs (AC)vs (AD)vs (A " RSI ‘endencia
Soporte Resistencia Variacién % Vari 6 14 dias Corto Senal

Emisora Seiiales técnicas relevantes

R1 R2 81 s2 R2 >70=SC Plazo
<30=SV

SPDR Gold Shares GLD 1o.n B9 1B 4114 -0.71 -143 0.74 147 3022 Alza M En proceso de confirmar soporte
iShares Gold Trust IAU 14.23 4B 1403 1433 1443 -0.70 -141 0.70 141 3058 Alza M Respeto el soporte, PM 200 dias
Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 64.27 56.54 48.80 68.63 72.98 -12.03 -24.07 6.78 13.56 6115 Alza M Presiona laresistencia, PM 200 semanas
ProShares UltraShort Dow30 DXD 4051 3706 3361 42.36 4421 -8.52 -17.03 457 9.13 63.05 Alza M Rompe laresistencia, PM 200 semanas
Direxion Daily Emrg Mkts Bear 3X Shares EDZ 69.31 62.97 56.62 72.76 76.20 -9.15 -18.30 497 9.95 63.09 Alza M Presiona laresistencia, PM 200 semanas
ProShares UltraShort Financials SKF 26.62 2445 2228 2784 29.06 -8.15 -16.30 458 9.7 6342 Alza M Rompe laresistencia, PM 200 semanas
ProShares Short Dow30 DOG 68.30 6530 6229 69.96 7161 -4.40 -8.79 243 485 6454 Alza M Rompe laresistencia, PM 200 semanas
ProShares UltraShort Russell2000 TWM 26.39 2399 2158 27.78 29.18 -9.11 -18.21 525 1051 6562 Alza M Rompe laresistencia, PM 200 semanas
PowerShares DB US Dollar Index Bullish E" UUP 28.01 2777 2753 28.16 28.32 -0.86 -172 055 109 68.07 Alza M Rompe laresistencia de CP

iShares US Technology ETF YW 18192 7732 17272 190.97 200.02 -2.53 -5.06 4.98 9.95 37.74 Baja M Pondra a prueba el soporte, PM 200 semanas
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 170.70 166.25 16180 179.01 187.32 -2.61 -5.21 487 9.74 37.90 Baja M Pondra a prueba el soporte, PM 200 semanas
Market Vectors Gold Miners ETF GDX 2055 1964 1874 225 2376 -4.41 -8.82 7.80 15.60 3951 Baja M En proceso de confirmar soporte
iShares Silver Trust SLV 162 145 n28 186 12.09 -145 -2.90 2.04 407 1498 Baja P Rompe LT inferior de baja de LP
PowerShares DB Base Metals DBB 2.8 12.04 191 1243 12.69 -112 -2.24 2.08 4.6 2057 Baja P Rompe minimos de octubre de 2016
PowerShares DB Commodity Index Trackir DBC 094 D76 10.58 n22 150 -165 -3.29 2.56 512 2198 Baja P Se ubica en minimos histéricos
iShares M SClIndonesia ETF EIDO 12.90 262 1234 1332 B.73 -2.16 -4.32 3.23 6.46 22.05 Baja P Se ubica en minimos histéricos

iShares US Energy ETF IYE 13.60 B.07 155 us5 171 -3.87 -7.75 4.07 8.4 2233 Baja P Buscalos minimos histéricos

iShares M SCI Germany Index EWG 1B.25 790 1755 18.93 .61 -192 -3.84 373 745 2270 Baja P Presiona minimos de 2011

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 25.86 2480 2374 26.88 27.89 -4.09 -8.19 3.93 7.86 2291 Baja P Rompe LT inferior de alza de LP
iShares MSCICanada ETF EWC B.76 1818 1761 081 20.86 -3.08 -6.15 5.59 N1 2420 Baja P Presionaminimos de 2016

iShares M SCI United Kingdom ETF EwWU 20.06 961 BB 20.95 2183 -2.24 -4.49 441 8.82 2421 Baja P Rompe tridngulo descendente

iShares M SCIAll Peru Capped Index EPU 2172 2119 20.66 2269 23.66 -2.44 -4.88 447 8.93 25.04 Baja P Extiende la depreciacién de CP
ProShares Ultra Russell2000 UwMm 25.90 2433 2275 28.66 3141 -6.07 2.5 10.64 2129 25.05 Baja P Rompe minimos de 2016

iShares M SCIM exico Eww 27.04 2629 2554 2850 29.96 -2.77 -5.55 5.40 10.80 2514 Baja P Presiona LT inferior descendente de LP
iShares MSCIEMU Index EZU 26.49 26.02 2555 2743 2837 -177 -3.55 355 7.0 25.60 Baja P Presiona minimos de 2012
PowerShares DB Agriculture DBA 13.99 B85 170 uw 134 -102 -2.05 126 253 25.88 Baja P Genera un minimo histérico

Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 17.87 633 1479 20.68 2349 -8.62 -17.23 1572 3145 2592 Baja P Rompe minimos de 2016

SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 2563 2502 2441 26.62 2761 -2.38 -4.76 3.86 773 26.20 Baja P Presionaminimos de 2012

United States Oil ETF uso 494 462 431 531 5.69 -6.41 -12.82 756 51 2656 Baja P Se ubica en minimos histéricos
Direxion Daily Emrg Mkts Bull 3X Shares  EDC 2417 2300 2183 26.22 2827 -4.84 -9.68 8.48 1696 2692 Baja P Mantiene la presion a la baja

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 3754 36.83 36.11 38.93 40.31 -190 -3.80 3.69 7.39 2719 Baja P Rompe minimos de 2016

iShares M SCI Chile Investable Mkt ldx ECH 19.00 1845 1790 20.10 2120 -2.89 -5.79 5.79 158 2742 Baja P Se ubica en minimos histéricos

iShares Russell 2000 Index WM 10140 9831 95.23 106.62 11185 -3.04 -6.09 515 10.30 2766 Baja P Presionael soporte, PM 200 meses
iShares Europe ETF IEV 3045 2985 29.26 3155 32.66 -196 -3.92 3.62 7.25 27.66 Baja P Presiona minimos de 2011

iShares M SCI South Korea Capped ETF __ EWY. 40.58 40.04  39.50 4145 42.32 -133 -2.67 2.14 4.28 27.78 Baja P Rompe minimos de 2016

iShares S&P SmallCap 600 Index R 49.78 4825 46.72 5259 55.39 -3.08 -6.15 5.64 128 27.89 Baja P Presionael soporte, PM 200 meses
iShares M SCI Taiwan ETF EWT 30.80 3034 29.89 3160 3241 -148 -2.97 261 522 2792 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 5140 50.00 48.60 53.98 56.56 -2.72 -5.45 5.02 10.04 28.27 Baja P Rompe el apoyo,PM de 100 meses
iShares MSCIEAFEETF EFA 47.05 4624 4542 48.63 50.20 -173 -3.46 335 6.70 2849 Baja P Rompe minimos de 2016

ProShares Ultra Financials UYG D44 841 17.38 2131 23.18 -5.30 -10.60 9.62 924 2894 Baja P Presionaminimos de 2016

SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 1454 1399 1345 15.39 16.25 -3.76 -752 5.87 n74 29.16 Baja P Rompe minimos de marzo de 2016
PowerShares DB Oil DBO 577 557 5.37 5.96 6.4 -3.44 -6.87 324 6.47 29.27 Baja P Genera un movimiento libre a la baja
iShares MSCl India ETF INDA 23.07 2258 22.09 2385 2462 212 -4.25 3.36 6.72 2950 Baja P Rompe minimos de 2016

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 18.33 796 17.60 19.02 19.72 -2.00 -4.00 378 757 29.62 Baja P Rompe minimos de 2012

iShares M SCI P acific ex-Japan EPP 30.28 29.67 _ 29.06 3133 32.38 -2.01 -4.03 347 6.94 2965 Baja P Rompe minimos de 2016

ProShares Ultra Dow30 DDM 23.36 2209 2082 25.72 28.08 -5.44 -10.87 0.10 2021 2966 Baja P Rompe el soporte, PM 100 meses
iShares Select Dividend ETF DVY 66.39 6465 6292 69.63 72.88 -2.62 -5.23 4.89 9.77 29.99 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 37.18 36,58 3598 38.27 39.36 -161 -3.23 293 5.86 30.5 Baja P Extiende el rompimiento de baja

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF 77.98 7633 7467 8110 84.21 2.2 -4.24 4.00 7.99 30.27 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
iShares S&P MidCap 400 Index 1JH 126.27 12234 1842 133.07 139.88 -3.11 -6.22 5.39 10.78 30.33 Baja P Presiona el soporte, PM 200 meses
iShares S&P MidCap 400 Growth Index K 153.93 14964 14535 16186 169.79 -2.79 -557 515 10.30 30.64 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
iShares M SCI Brazil Index EWZ 2233 2151 20.68 23.69 25.04 -3.69 -7.37 6.08 25 30.74 Baja P Buscaminimos de 2016

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 3136 30.83 3031 32.30 33.25 -168 -3.36 3.01 6.02 3113 Baja P Extiende la depreciacién de CP

iShares M SClJapan Index EWJ 4511 4444 4376 46.40 47.69 -150 -2.99 286 572 3137 Baja P Rompe el soporte, PM 200 meses
iShares M SCIBRIC Index BKF 33.12 3258 32.04 34.11 3511 -164 -3.27 3.00 6.00 3154 Baja P Rompe el soporte, PM 200 semanas
Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 87.81 8549 8317 92.30 96.79 -2.64 -5.28 51 10.23 3167 Baja P Presionael apoyo, PM 100 meses
iShares MSCIACWIETF ACWI 55.31 54316 5301 57.60 59.90 -2.08 -4.16 4.5 829 3171 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
Financial Select Sector SPDR XLF 1891 841 1792 19.66 2042 -2.63 -5.25 3.98 797 32.08 Baja P Rompe el soporte, PM 200 meses
iShares US Financial Services ETF IYG 93.18 9065 88.13 97.45 10173 -271 -542 459 9.17 32.08 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 meses

SPDR DowJones Industrial Average ETF ~ DIA 19190 186.84 18177 20113 210.35 -2.64 -5.28 4.81 9.62 3232 Baja P Presionael apoyo, PM 100 meses
Vanguard Total Stock Market Index Fund;E VTI 15.19 1m.44 109.69 120.30 12541 -2.39 -4.78 4.44 8.87 3256 Baja P Presionael soporte, PM 100 meses
iShares Core High Dividend ETF HDV 65.46 6388 6229 68.44 7141 -242 -4.84 455 9.09 3259 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 40.68 3959 3851 42.9 43.70 -2.67 -5.34 371 742 32.80 Baja P Presionael soporte, PM 200 meses
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 22880 22338 21795 23935 249.89 -2.37 -4.74 461 9.22 33.11 Baja P Presiona el apoyo, PM 100 meses
iShares FTSE China 25 Index Fund EXI 34.46 33.86__ 33.25 35.36 36.26 -175 -3.50 262 523 3393 Baja P Presiona LT inferior de alzade LP
iShares Core S&P 500 ETF \'%A% 23116 22567 220.9 24167 252.19 -2.37 -4.75 455 9.10 3415 Baja P Rompe el soporte, PM 200 semanas
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 104.19 10058 96.97 132 118.45 -3.46 -6.93 6.84 13.69 3422 Baja P Presionael soporte, PM 2100 meses
Utilities Select Sector SPDR XLU 47.82 46.06  44.30 5100 54.18 -3.68 -7.36 6.65 13.30 34.23 Baja P Presionael soporte, PM 100 meses
iShares Global 100 ETF [e]e] 39.63 38.78 3793 4123 4283 -2.14 -4.29 4.04 8.07 3458 Baja P Presionael soporte, PM 100 meses
iShares MSCIChina ETF MCHI 52.60 5182 5105 54.06 55.52 -148 -2.95 278 5.56 34.70 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 semanas
SPDR S&P BiotechETF XBI 69.12 6753 6593 72.16 75.19 -231 -4.61 439 8.79 34.88 Baja P Presiona el apoyo, PM 100 meses
Market Vectors Russia ETF RSX 14.80 1u52 1423 1531 15581 -191 -3.83 342 6.85 35.21 Baja P Presiona minimos de abril 2016

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 133.98 13056 127.14 140.53 147.08 -2.55 5.1 4.89 9.78 3524 Baja P Presiona el apoyo, PM 200 semanas
SPDR S&P ChinaETF GXC 84.82 8361 8239 86.86 88.90 -143 -2.86 241 481 3525 Baja P Presiona el soporte, PM 100 meses
Communication Services Select Sector SP XLC 40.22 3921 38.19 42.08 43.93 -2.52 -5.04 462 9.23 35.31 Baja P Presionaminimos de 2018

iShares M SCIRussia Capped ETF ERUS 24.94 2441 2388 25.89 26.83 213 -4.25 379 758 36.89 Baja P Extiende la depreciacién de CP
Technology Select Sector SPDR XLK 7142 69.39 67.35 75.25 79.07 -2.85 -5.69 5.36 10.72 37.90 Baja P Rompe el soporte, PM 100 semanas
Consumer Staples Select Sector SPDR ~ XLP 50.40 4888 4737 52.99 5558 -3.01 -6.02 5.14 10.27 39.60 Baja P Presionaelapoyo, PM 100 meses
iShares Nasdaq Biotechnology ETF BB 98.04 9562 9319  102.73 10741 -2.47 -4.94 478 9.56 40.12_ Baja P Presiona el apoyo, PM 100 meses
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte. C: Compra/ CE: CompraEspeculativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucion/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta

17


mailto:gabriel.casillas@banorte.com

Victor Hugo Cortes (55) 1670 1800 ap BANORTE

Indicadores Técnicos (SIC)

) (c) )} (E) (B) vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)(E) vs (A) ajadeBajacia
Soporte ResisteBajacia VariaciéBaja % Variaci6oBaja % Corto

i
MISers s1 s2 R1 R2 s1 s2 R1 Plazo

Sefal Senales técBajaicas relevaBajates

Gilead Sciences Inc GILD 73.26 69.75 66.25 79.8 85.11 -4.79 -957 8.09 .17 5953 Alza M Enproceso de confirmar soporte
Apple Inc. AAPL 229.24 220.89 21253 244.71 260.17 -3.64 <729 6.75 13.49 3154 Lateral M Presionael soporte, PM 200 dias
Nvidia Corp NVDA 205.75 9715 188.54 22234 238.92 -4.18 -8.36 8.06 B.12 4167 Lateral M En proceso de validar apoyo, PM 200 dias
JD.com Inc JD 37.66 37.06 36.47 38.76 39.87 -158 3.7 293 5.86 43.88 Lateral M Respeta el apoyo, PM de 200 dias
Netflix Inc NFLX 332.83 326.39 319.95 344.88 356.93 -193 -3.87 3.62 7.24 45.31 Lateral M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Costco Wholesale Corporation COST 290.42 28235 27427 303.25 316.07 -2.78 -5.56 442 8.83 50.28 Lateral M Asimilalatoma de utilidades
Wal-M art Stores Inc. WMT 13.97 109.64 105.32 12054 »7.12 -3.80 -759 5.77 154 53.71 Lateral M Respeta el soporte, PM de 100 semanas
Chipotle M exican Grill Inc CMG 566.00 546.49 526.98 59125 616.50 -345 -6.89 446 8.92 3145 Baja M Respeta el apoyo, PM de 100 meses
TeslaMotors Inc TSLA 42753  409.88 392.23 46109 494,65 413 -8.26 7.85 1570 3278 Baja M En proceso de confirmar soporte
Uber Technologies Inc UBER 2133 20.00 18.66 2328 2522 -6.25 -12.50 9.3 1825 3310 Baja M Desacelera la depreciacién de CP
3D Systems Corp DDD 6.03 5.66 529 6.70 737 -6.13 -2.25 nn 2221 33.77 Baja M Respetaminimos de 2016
Shopify Inc SHOP 346.06 33453 32299 365.07 384.08 -333 -6.67 5.49 10.99 34.14 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Twitter Inc TWTR 23.95 2315 2234 2531 26.67 -3.36 -6.72 5.68 135 34.81 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Mondelez International, Inc. MDLZ 43.32 42.06 40.79 45.40 4747 -292 -5.83 479 9.59 3529 Baja M Rompe el apoyo, PM de 200 semanas
Alibaba Group Holding Ltd BABA 18130 78.11 174.93 186.37 19145 -176 -352 2.80 5.60 36.26 Baja M Busca LT inferior de alza de LP.
Alphabet Inc. GOOGL 106821 104161 1015.01 1115.65 1163.09 -2.49 -4.98 444 8.88 36.27 Baja M En proceso de confirmar soporte
Caterpillar Inc. CAT 95.50 9178 88.05 10161 107.71 -3.90 -7.80 6.39 279 37.36 Baja M Respeta el soporte, PM de 200 meses
lllumina Inc ILMN 242.00 230.33 218.66 253.29 26458 -4.82 -9.64 467 933 3761 Baja M Desacelera la depreciacién de CP
Abbott Laboratories ABT 68.00 65.68 63.36 7259 77.8 -341 -6.82 6.75 13.50 4174 Baja M Enproceso de validar apoyo, PM 100 semanas
Target Corp TGT 97.40 95.03 92.65 10113 104.85 -244 -4.87 3.83 7.65 4337 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Verizon Communications Inc. \74 5180 50.66 49.52 52.99 54.18 -2.20 -4.40 230 459 4361 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Procter & Gamble Co. PG 102.43 99.45 96.46 107.56 112.68 -291 -5.83 5.01 10.01 4376 Baja M Respeta el apoyo, PM de 100 semanas
Spotify Technology SA SPOT 124.36 119.01 13.66 129.70 135.04 -4.30 -8.60 429 859 4378 Baja M Respeta minimos de 2019
Tencent Holdings LTD TCEHY 45.25 4464 4403 46.30 4735 -135 -2.70 232 464 4404 Baja M Respeta el apoyo, PM de 200 semanas
Amazon.com Inc AMZN 1846.09 179248 173887 192795 2,009.81 -2.90 -5.81 4.43 8.87 49.26 Baja M Desacelera la depreciacién de CP
MGM Resorts International MGM 91 8.13 7.6 1062 M4 -10.72 -2144 16.61 33.22 16.72 Baja P Desacelera la depreciacién de CP
Delta Air Lines Inc DAL 2135 19.46 17.56 25.05 28.74 -8.87 -17.74 731 34.63 19.24 Baja P Desacelera la depreciacién de CP
Wynn Resorts Ltd. WYNN 5197 47.37 4276 58.28 64.58 -8.86 -17.72 »uM 2427 2109 Baja P Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Marathon Oil Corp MRO 356 331 3.05 393 429 1.2 -4.23 10.30 20.60 2475 Baja P Se ubicaen minimos histéricos
Chico's FAS Inc CHS 185 171 156 195 205 -7.84 -15.68 541 10.81 2477 Baja P Presionaminimos de 2008
Petroleo Brasileiro PBR 485 458 432 5.25 5.66 -550 -11.00 8.32 16.63 2598 Baja P Deja expuesto minimos de 2016
Exxon Mobil Corporation XOM 3274 314 2954 3476 36.78 -4.89 -9.77 6.7 234 26.21 Baja P Presionaminimos de 2002
BeyonMeat Inc BYND 57.99 53.60 49.21 62.93 67.87 -757 -5.14 852 17.03 2669 Baja P Presiona la base del canal de baja
General Electric Company GE 6.52 6.30 6.07 6.90 727 -343 -6.85 5.78 155 26.73 Baja P Buscaminimos de 2009
The Coca-Cola Company KO 38.30 36.52 34.73 4108 43.85 -4.66 -9.31 7.25 14.50 26.86 _Baja P Rompe el apoyo, PM de 200 semanas
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 552 521 491 598 6.45 -5.56 -nun 8.39 679 27.37 Baja P Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Bristol-Myers Squibb Company BMY 48.40 46.89 4537 50.28 52.15 -3.3 -6.25 3.88 7.75 28.88 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 dias
Baidu Inc BIDU 88.66 86.53 84.41 9197 95.29 -240 -4.80 3.74 747 29.2 Baja P Rompe minimos de 2019
Nike, Inc. NKE 67.45 65.08 62.71 7194 76.43 -351 -7.03 6.66 1B.31 3052 Baja P Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Best BuyCo Inc BBY 5165 49.49 47.34 55.90 60.16 -4.18 -8.35 8.23 16.47 3065 Baja P Rompe el apoyo, PM de 50 meses
Las Vegas Sands Corp. LvVS 4331 4107 38.82 46.28 49.24 -5.8 -10.37 6.85 .70 30.74 Baja P Descelera la depreciacion de CP
eBayInc. EBAY 27.58 26.48 25.39 29.40 3123 -3.98 -7.95 6.61 13.22 3147 Baja P Presionael soporte, PM 100 meses
M edtronic, Inc. MDT 77.46 74.95 72.44 80.82 84.7 -3.24 -6.49 433 8.67 3157 Baja P Presionael soporte, PM de 100 meses
United States Steel Corp. X 529 5.01 473 551 573 -5.29 -10.59 4.16 832 3160 Baja P Se ubica en minimos histéricos
McDonald's Corp. MCD 148.49 143.66 138.83 157.43 166.37 -3.25 -6.51 6.02 12.04 3175 Baja P Vulneré el soporte, PM de 200 semanas
Wells Fargo & Company WFC 26.50 2554 2457 28.11 29.71 -3.64 <127 6.06 2B 3187 Baja P Rompe el apoyo, PM de 200 meses
First Solar Inc FSLR 33.69 32.13 30.58 3553 37.38 -4.62 -9.24 547 10.94 32,02 Baja P Desacelera la depreciacién de CP
Home Depot Inc HD 152.15 145.90 139.65 16431 176.47 -4.11 -8.22 7.99 1598 3225 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 semanas
Mastercard Incorporated MA 2142 20227 193.13 22829 245.7 -4.33 -8.65 7.98 15.96 3253 Baja P Rompe el apoyo, PM de 100 semanas
National Oilwell Varco, Inc. NOV 019 9.72 9.25 10.90 161 -4.61 -9.22 6.97 1394 3277 Baja P Presionaminimos de octubre de 2003
JPMorgan Chase & Co. JPM 8350 80.83 7807 87.81 92.13 -3.9 -6.39 5.17 10.33 33.61 Baja P Rompe el soporte,PM de 200 semanas
Bank of America Corporation BAC 19.67 18.87 18.08 215 2264 -4.05 -8.10 754 15.08 3445 Baja P Presionael apoyo, PM 200 meses
Micron Technology Inc. MU 36.11 35.10 3410 37.85 39.60 -279 -5.58 483 9.66 3459 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 semanas
Walt Disney Co. DIs 85.98 8222 78.45 93.37 100.75 -4.38 -8.75 859 7.8 3459 Baja P Rompe el apoyo, PM de 100 meses
Southern Copper Corp. SCCo 2541 24.44 23.46 27.13 2884 -3.83 -7.66 6.76 13.51 3476 Baja P Rompe el apoyo, PM de 200 meses
Facebook Inc FB 149.73 145.40 14106 156.67 163.60 -2.89 -5.79 463 927 3551 Baja P Romp el soporte, PM de 200 semanas
Starbucks Corporation SBUX 58.03 55.40 52.77 63.17 68.31 -453 -9.06 8.86 771 3592 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 semanas
Visa, Inc. \ 146.83 14225 137.66 154.84 162.84 -3.2 -6.24 545 1091 36.67 Baja P Rompe el apoyo, PM de 100 semanas
Altria Group Inc. MO 34.28 33.29 3229 36.13 3797 -2.90 -5.80 539 10.77 36.83 Baja P Presiona el apoyo, PM 200 meses
AT&T, Inc. T 28.45 27.59 26.72 29.91 3136 -3.03 -6.07 512 1024 3722 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 meses
Pfizer Inc. PFE 29.01 28.39 2777 30.55 3129 2.4 -4.27 3.93 7.86 38.26 Baja P Presionael apoyo, PM de 200 meses
Comcast Corp CMCSA 33.37 3198 30.58 3543 37.48 -4.18 -8.35 6.16 233 38.72 Baja P Romp el soporte, PM de 200 semanas
QUALCOMM Incorporated QCOM 60.91 5847 56.04 65.66 7042 -4.00 -8.00 7.80 15561 39.36 Baja P Rompe el apoyo, PM de 200 semanas
Corning Inc. GLW 18.86 17.90 16.93 20.72 2257 5.1 -10.22 9.84 19.69 39.92 Baja P Rompe el PM de 200 meses

_Paypal Holdings Inc PYPL 86.68 83.18 79.69 93.20 99.73 -4.03 -8.07 7.53 15.05 39.94 Baja P Rompe el soporte, PM de 100 semanas
3M Co. MMM 124.89 118.65 1242 135.18 14548 -4.99 -9.99 824 16.48 4104 Baja P M antiene expuesto el apoyo, PM 200 meses
FedExCorp FDX 11106 10553 100.01 17.64 12423 -4.98 -9.95 593 186 4139 Baja P Desacelera la depreciacién de CP
Microsoft Corporation MSFT 137.35 1B33.12 128.88 14433 15130 -3.08 -6.16 5.08 10.16 4188 Baja P Rompe el soporte, PM de 200 dias
Cisco Systems Inc CSco 35.60 3451 3342 3758 39.56 -3.06 -6.12 556 unwr 4379 Baja P Presionael apoyo, PM de 100 meses
The Boeing Compan: BA 95.01 90.53 86.04 103.25 11148 -4.72 -9.44 8.67 17.34 UT Baja VCP__ Vulner6 el apoyo, PM de 200 meses
FordMotorCo. F 433 414 3.94 4.64 4.94 -4.46 -8.93 7.08 n% 1879 Baja VCP  Mantiene el rompimiento bajista
Schlumberger NV SLB 1428 .39 251 1487 15547 -6.21 -12.42 415 831 249 Baja VCP Rompeminimos de 1994
General Motors Company GM B4 17.56 16.98 1884 1954 -39 -6.38 3.85 769 25.03 Baja VCP  Anotanuevo minimo histérico
Booking Holding BKNG 17743 112413 107083 126534 1353.25 -453 -9.05 747 14.93 28.15 Baja VCP Rompeelapoyo, PM de 100 meses
DowDuPont Inc DD 3147 29.84 28.20 33.55 35.62 519 -10.38 6.60 13.20 29.2 Baja VCP__ Generaun movimiento libre a la baja
Morgan Stanley MS 2967 28.76 2784 3102 32.36 -3.08 -6.16 454 9.08 3110 Baja VCP Rompe elapoyo,PM de 100 meses
International Business Machines Cor IBM 95.39 93.07 90.75 99.35 10331 -243 -4.86 4.5 8.30 3131 Baja VCP Rompeelapoyo,PM de 200 meses
American Airlines Group Inc AAL 10.38 9.79 9.19 149 259 -5.72 -143 10.66 2132 3171 Baja VCP  Generaun movimiento libre a la baja
The Goldman Sachs Group, Inc. GS 138.41 134.74 13106 145.64 152.86 -2.65 -5.31 522 10.44 34.16 Baja VCP Rompeelapoyo,PM de 200 meses
International Paper Co P 2951 28.62 27.73 30.79 32.07 -3.02 -6.03 4.34 8.68 3747 Baja VCP__ Vulner6 el apoyo, PM de 200 meses
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte. C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucién/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Calendario de Asambleas y Dividendos

México — Derechos vigentes

Emisora Derecho Precio Rendimiento Fecha
20-mar-20 Ex cupén Pago
GMEXICO B Dividendo en efectivo de $0.80 39.58 2.02% 24/03/2020  26/03/2020
*NEMAK A Dividendo en efectvo de  $0.10 4.35 2.21% 30/03/2020  01/04/2020
KIMBER A Dividendo en efectivo de $0.40 33.61 1.19% 31/03/2020  02/04/2020
LAMOSA Dividendo en efecivo de  $0.83 26.50 3.13% 31/03/2020  02/04/2020
GRUMA B Dividendo en efectivo de $1.16 183.78 0.63% 08/04/2020  10/04/2020
KOF UBL Dividendo en efectvo de  $0.30 100.17 0.30% 30/04/2020  05/05/2020
LIVEPOL C1 Dividendo en efectivo de $0.90 67.09 1.34% 20/05/2020  22/05/2020
*ALPEK A Dividendo en efectivo de  $0.93 9.52 9.78% 28/05/2020  01/06/2020
WALMEX * Dividendo en efectivo de $0.27 51.39 0.53% 22/06/2020  24/06/2020
*NEMAK A Dividendo en efecvo de  $0.10 4.35 2.27% 29/06/2020  01/07/2020
KIMBER A Dividendo en efectivo de $0.40 33.61 1.19% 30/06/2020  02/07/2020
*ALFA A Dividendo en efectvo de  $0.48 8.02 6.01% Septiembre
KIMBER A Dividendo en efectivo de $0.40 33.61 1.19% 29/09/2020  01/10/2020
*“NEMAK A Dividendo en efectivo de  $0.10 4.35 2.21% 29/09/2020  01/10/2020
LIVEPOL C1 Dividendo en efectivo de $0.60 67.09 0.89% 14/10/2020  16/10/2020
KOF UBL Dividendo en efecvo de  $0.30 100.17 0.30% 30/10/2020  03/11/2020
WALMEX * Dividendo en efectivo de $0.75 51.39 1.46% 23/11/2020  25/11/2020
KIMBER A Dividendo en efectivo de  $0.40 33.61 1.19% 01/12/2020  03/12/2020
WALMEX * Dividendo en efectivo de $0.77 51.39 1.50% 14/12/2020  16/12/2020
*NEMAK A Dividendo en efectivo de  $0.10 4.35 2.21% 16/12/2020  18/12/2020

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calculaconel TC FIX del 20 de marzo de 2020.
**Dividendo Ordinario v Extraordinario

e Fecha de
Clave Descripcion
Asamblea
LALA Asamblea Ordinaria Anual. 2. Propuesta sobre la aplicacion de resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, que  23/03/2020
incluye: (i) la relativa a decretar un dividendo en efectivo; y (ii) la determinacién del monto méximo de recursos que podran
destinarse a la compra de acciones propias. Resoluciones al respecto.
VITRO Asamblea Ordinaria Anual. |. Presentacion y en su caso aprobacion de los Informes Anuales sobre las actividades desarrolladas por ~ 23/03/2020
el Comité de Auditoria, y el Comité de Practicas Societarias; asi como del Informe del Consejo de Administracién sobre las
operaciones y actividades en las que éste hubiere intervenido, conforme a lo previsto en la Ley del Mercado de Valores, durante el
ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019.
WALMEX Asamblea Ordinaria Anual. |. Presentacion, discusion y, en su caso, aprobacion del informe: (a) de los Comités de Auditoria y de 24/03/2020

Practicas Societarias; (b) del Director General y la opinién del Consejo sobre el mismo; (c) del Consejo de Administracion; y (d)
sobre el cumplimiento de obligaciones fiscales; Il. Discusion y, en su caso, aprobacion de los estados financieros consolidados
auditados al 31 de diciembre de 2019. lll. Discusién y, en su caso, aprobacién del proyecto de aplicacién de resultados del periodo
que concluy 6 el 31 de diciembre de 2019, que incluy e el pago de un dividendo de $1.79 (un peso con setenta y nueve centavos) por
accion a pagarse en diversas exhibiciones.
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Fecha de

Clave Descripcion
Asamblea

CEMEX Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentacion del informe del Director General, incluy endo los estados de situacion finacniera, resultados  26/03/2020
de flujo de efectivo y variaciones al capital, y del informe del consejo de administracion, por el ejercicio social de 2019, de acuerdo
con lo que establece la Ley del Mercado de Valores; su discusion y su discusion y aprovacion en su caso, después de conocer la
opinién del consejo de adiminstracion sobre el informe del Director General.

FRAGUA Asamblea Ordinaria Anual.l. Nombramiento del Presidente, Secretario, Escrutadores, lista de asistencia y en su caso, declaratoria de 26/03/2020
la legal instalacion. II. Informe del Consejo de Administracion por el ejercicio que termino el 31 de diciembre de 2019, que incluye el
informe sobre la compra y colocacién de acciones propias, los informes de Auditoria y Practicas Societarias, asi como los demas
informes aplicables conforme a lo previsto por la Ley del Mercado de Valores.

ELEKTRA Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentacion, lectura, discusién, y en su caso, aprobacion de los informes del Consejo de  27/03/2020
Administracion a que se refiere el articulo 28 de la Ley del Mercado de Valores. 2. Presentacion, lectura, discusion, y en su caso,
aprobacion de los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio social concluido al 31 de diciembre de 2019, asi
como, discusion y resoluciones sobre la aplicacién de resultados y distribucion de utilidades. 3. Presentacion, lectura, discusion, y
en su caso, aprobacion del Informe del Comité de Auditoria del Consejo de Administracion de la Sociedad, correspondiente al ejercicio
social concluido al 31 de diciembre de 2019.

GFNORTE Asamblea Ordinaria Anual.l. Propuesta, discusion y, en su caso, aprobacion para incrementar el monto méaximo de recursos que 30/03/2020
podran destinarse para la compra de acciones propias de la Sociedad correspondiente al 2019 y hasta abril del 2020. Il. Designacion
de delegado o delegados para formalizar y ejecutar en su caso, las resoluciones adoptadas por la Asamblea.

AUTLAN Asamblea Ordinaria Anual.l. Informes del Consejo de Administracion y del Director General, para los efectos del Articulo 28 fraccion 31/03/2020
IV, inciso b) de la Ley del Mercado de Valores y del Articulo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, respecto de las
operaciones y resultados del ejercicio social que terminé el 31 de diciembre de 2019 y los Estados Financieros dictaminados
individuales y consolidados de la Sociedad con sus Subsidiarias a dicha fecha, asi como el reporte a que se refiere la Fraccion XIX
del Articulo 76 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

R Asamblea Ordinaria Anual.l. PRESENTACION Y APROBACION, EN SU CASO, DE APLICACION DE LAS UTILIDADES DEL  31/03/2020
EJERCICIO, PROPUESTA DE PAGO DE DIVIDENDOS E INFORME SOBRE LAS OPERACIONES EFECTUADAS CON ACCIONES
PROPIAS. a) La aplicacion de la Cuenta de Resultados del Ejercicio Social 2019. b) Propuesta de pago de dividendo en efectivo en
favor de los accionistas de la Sociedad. c) Propuesta para establecer el monto méaximo de recursos que sera destinado a la
adquisicién de acciones propias, para el ejercicio 2020. d) Informe del Consejo de Administracién sobre las operaciones efectuadas
por la Sociedad, con sus propias acciones.

AC Asamblea Ordinaria Anual.ll. Propuesta de aplicacién de la cuenta de resultados del ejercicio social 2019, en la que se incluye 02/04/2020
decretar y pagar un dividendo en efectivo, en moneda nacional, a razén de $2.42 (dos pesos con cuarenta y dos centavos moneda
nacional) por cada una de las acciones en circulacion. lll. Propuesta respecto al monto méximo de recursos que podra destinarse a la
compra de acciones propias.

AZTECA Asamblea Ordinaria Anual.l. Presentacién y en su caso, aprobacion del informe del Consejo de Administracién de la Sociedad, 03/03/2020
informe del Comité de Auditoria e informe del Director General, correspondientes al ejercicio social 2019. II. Discusion y en su caso,
aprobacion de los estados financieros dictaminados, correspondientes al ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019.
IIIl. Discusién y en su caso, aprobacion del pago de dividendos.

CREAL Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentacion, discusion, y en su caso, aprobacion de los informes y opinidn a que se refiere el articulo 03/04/2020
28, fraccion IV, de la Ley del Mercado de Valores, por el ejercicio social concluido al 31 de diciembre de 2019, asi como de la
gestion del Consejo de Administracion, Comités y Director General de la Sociedad. 5. Presentacion, discusion, y en su caso,
aprobacion del pago de dividendos a favor de los accionistas de la Sociedad.

CHDRAUI Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentacion de los informes a que se refiere la fraccion IV del articulo 28 de la Ley del Mercado de  06/04/2020
Valores, respecto del ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019. IV. Revision y, en su caso, aprovacion respeto de la
propuesta del consejo de adimistracion para el decreto y forma de pago de un dividendo ordinario a los accionistas de la sociedad
con cargo a la cuenta de utilidades retenidas.

CMOCTEZ Asamblea Ordinaria Anual.ll.- Presentacion, discusion y, en su caso, aprobacién o modificacion de los Estados Financieros de la 07/04/2020
Sociedad al 31 de diciembre de 2019, de conformidad con lo previsto por el Articulo 172 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles. Adopcion de las medidas que se juzguen pertinentes en relacion con la aplicacion de utilidades correspondientes al
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2019. IIl.- Discusion y resolucion sobre la propuesta del Consejo de Administracion de la
sociedad de pagar a los accionistas un dividendo en efectivo de $2.00 (Dos Pesos 00/100 M.N.) por accion.

Q Asamblea Ordinaria Anueal.- |. Discusién o aprobacion, en su caso, del informe anual a que se refiere el enunciado general del ~ 20/04/2020
articulo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, respecto de las operaciones realizadas por la sociedad y sus subsidiarias
durante el ejercicio social comprendido del 10 de enero al 31 de diciembre de 2019, previa recomendacion del comité de auditoria y
practicas societarias.
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Clave

Descripcion

Asamblea Ex traordinaria.- VII. Reduccién de capital social por cancelacion de acciones de tesoreria. IX. Reforma parcial de estatutos
sociales como consecuencia de la reduccion de capital. X. Designacion de delegados especiales que formalicen y ejecuten
resoluciones que se adopten.

Fecha de
Asamblea

20/04/2020

BACHOCO

Asamblea Ordinaria Anual.l. Presentacion y, en su caso, aprobacion del informe del Director General, acompafiado del dictamen del
Auditor Externo de la Sociedad, respecto del ejercicio social que termind el 31 de diciembre de 2019, asi como la opinién del Consejo
de Administracién sobre el contenido de dicho informe. Resoluciones al respecto. VI. Propuesta de aplicacion de la cuenta de
resultados del ejercicio social de 2019, que incluye presentacion y en su caso, aprobacion de la propuesta sobre decretar y pagar
dividendos en efectivo. Resoluciones al respecto. VII. Propuesta para establecer el monto méximo de recursos que podran destinarse
a la compra de acciones propias de la sociedad. Resoluciones al respecto.

22/04/2020

ASUR

Asamblea Ordinaria Anual.l.Il. Propuesta y, en su caso, aprobacion de la aplicacion de los resultados del ejercicio:

a. Propuesta sobre el incremento de la reserva legal; b. Propuesta del Consejo de Administracion para pagar un dividendo ordinario
neto en efectivo proveniente del saldo de la cuenta de utilidades pendientes de aplicacion por la cantidad de $8.21 M.N. (Ocho pesos
con veintilin centavos, Moneda Nacional) por accion de las Series "B" y "BB". Resoluciones al respecto. ¢. Propuesta, y en su caso,
aprobacion del monto maximo de los recursos que la Sociedad podré destinar a la adquisicion de acciones propias para el ejercicio
social del 2020 en términos del Articulo 56 de la Ley del Mercado de Valores; propuesta y, en su caso, aprobacién sobre las
disposiciones y politicas relativas a la adquisicion de acciones propias por parte de la Sociedad. Resoluciones al respecto.

23/04/2020

GAP

Asamblea Ordinaria Anual.l. En cumplimiento del Articulo 28 fraccion IV de la Ley del Mercado de Valores, presentacion y en su
caso, aprobacion de lo siguiente: V. Presentacion, discusidn y, en su caso, aprobacion para que de la cuenta de utilidades
pendientes de aplicar que asciende a un total de $5,260,297,942.00 (CINCO MIL DOSCIENTOS SESENTA MILLONES DOSCIENTOS
NOVENTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS PESOS 00/100 M.N.) se decrete el pago de un dividendo de $5.14
(CINCO PESOS 14/100 M.N.) pesos por accion, a pagarse a los titulares de cada una de las acciones en circulacion a la fecha del
pago, excluyendo las acciones recompradas, dividendo que sera pagadero de la siguiente forma: i. $2.57 pesos por accion (DOS
PESOS 57/100 M.N.) a mas tardar el 31 de agosto de 2020; y ii. $2.57 pesos por accion (DOS PESOS 57/100 M.N.) a mas tardar el
31 de diciembre de 2020.

28/04/2020

GAP

Asamblea Ex traordinaria.|. Propuesta de reduccion de capital social por la cantidad de $2,002,442,834.00 (DOS MIL DOS MILLONES
CUATROCIENTOS CUARENTA Y DOS MIL OCHOCIENTOS TREINTA'Y CUATRO PESOS 00/100 M.N.), y un subsecuente pago
a los accionistas de $3.81 (TRES PESOS 81/100 M.N.) por accion en circulacion y reforma, en su caso, del Articulo Sexto de los
Estatutos Sociales de la Sociedad, a mas tardar el 31 de diciembre de 2020.

28/04/2020

ORBIA

Asamblea Ordinaria Anual. Informe del Director General y con base en éste el del Consejo de Administracion, para los efectos del
Articulo 28 fraccion IV, inciso b) de la Ley del Mercado de Valores y del Articulo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles,
respecto de las operaciones y resultados del ejercicio social que termind el 31 de diciembre de 2019 y los Estados Financieros
dictaminados individuales y consolidados de la Sociedad con sus Subsidiarias a dicha fecha, asi como el reporte a que se refiere la
Fraccion XIX del Articulo 76 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

28/04/2020

Fuente: BMV
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Ideas de inversion méas recientes Registro histérico de recomendaciones direccionales de renta fija
Recomendacién P/G Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre  P/G Apertura Cierre
Invertir en Udibono Nov'28 G 31/ene/2020 12/feb/2020 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 09/ago/2017 06/0ct/2017
Invertir en Udibono Jun'22 G (09/ene/2020 22/enel2020 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 28pb 43pb 18ph 31pb G? 15/feb/2017 15/mar/2017
Invertir en Bono M Nov'47 P 25/0ct/2019 20/nov/2019 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 35ph 50pb 25ph 47pb G 05/0ct/2016 19/0ct2016
Invertr en Bonos M Nov'38y Nov'42 G 16/ago/2019 24/sep/2019 Invertr Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13/jul/2016 16/ago/2016
Invertr en Bonos M de corto plazo G 19/jul/2019 02/ago/2019 Invertr Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13/jul/2016 16/ago/2016
Invertir en Bono M Nov'42 P 05/jul’2019 12/jul’2019 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 38™%' G 12/nov/2015 08/feb/2016
Invertr en Bonos M Nov'36y Nov'38 G 10/jun/2019 14/jun/2019 Largo dif TIE-28 vs US Libor de 10 afios ~ 436pb 410pb 456ph 410pb G 30/sep/2015 23/oct’2015
Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 09/ene/2019 12/feb/2019 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 03/sep/2015 18/sep/2015
Invertir en Bondes D G 31/0ct’2018 03/ene/2019 Dif. TIIE-28 2/ 10 afios (aplanamiento) 230pb 200pb 250ph 200ph G 25/jun/2015 29/jul’2015
Invertr en Udibono Jun'22 P 07/ago/2018 31/oct’2018 Invertr Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13/mar/2015 19/mar/2015
Invertir en Bondes D G 30/abr/2018 03/ago/2018 Recomendacion de valor relativo - Bonos M 10 afios (Dic'24) / aplanamiento curva G 22/dic/2014 06/feb/2015
Invertr en Bonos M de 20 a 30 afios G 25/jun/2018 09/jul/2018 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29/ene/2015 29/ene/2015
Cortos en Bonos M G 11/jun/2018 25/jun/2018 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29/ene/2015 29/ene/2015
Invertir en Udibono Jun'19 G 07/may/2018 14/may/2018 Pagar TIIE-IRS 5 afios (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 04/nov/2014 14/nov/2014
Invertr en Bonos M de 7 a 10 afios P 26/mar/2018 23/abr/2018 Invertr Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 04/jul/2014 26/sep/2014
Invertir en Udibono Jun'19 G 20/mar/2018 26/mar/2018 Recomendacion de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 afios G 05/may/2014 26/sep/2014
Invertir en Bonos M de 5 a 10 afios G 05/mar/2018 20/mar/2018 Recibir TIE-IRS 2 afios (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11/jull2014 10/sep/2014
Invertr en Bondes D G 15/ene/2018 12/mar/2018 Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 06/feb/2014 10/abr/2014
Invertir en UMS (USD) de 10 afios Nov'28 P 15/ene/2018 02/feb/2018 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 06/ene/2014 04/feb/2014
G = Ganancia, P = Pérdida Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.61% 4.06% G 07/jun/2013 21/nov/2013
Recibir TIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10/0ct/2013 25/0ct2013
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 385%  S/IC  10/oct/2013 25/0c2013
Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 09/ago/2013 10/sep/2013
Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21/jun/2013 12/juli2013
Diferencial TIIE-Libor 10 afios 390pb 365ph 410pb 412pb P 07/jun/2013 11/jun/2013
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.2% 4.00% 4.30% 4.30% P 19/abr/2013 31/may/2013
Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15/mar/2013 03/may/2013
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 01/feb/2013 07/mar/2013
Invertr Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 01/feb/2013 07/mar/2013
Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 01/feb/2013 15/abr/2013
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.69% G 11/ene/2013 24/enel2013
Recibir TIIE Pagar Mbono 10 afios 46pb 35pb 54pb 54pb P 19/0ct/2012 08/mar/2013
Diferencial TIIE-Libor 10 afios 410pb 385ph 430pb 342pb G 21/sep/2013 08/mar/2013
Invertr Udibono Dic'12 +0.97% -1.50% +1.20% -6.50% G 01/may/2012 27Inov/2012
Invertir Udibono Dic'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% G 01/may/2012 14/dic/2012

1. Ganancias decarry yroll-down de 17pb
2. Cerrada en un nivel menor al objetivo y antes del plazo propuesto debido a condiciones de mercado que cambiaron relativo

a nuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

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

Recomendacion P/G* Entrada Salida  Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre ~ P/G* Fechaapertura Fecha Cierre
Largo USD/MXN G 19.30 19.50 11-0ct19  20-nov-19 Direccional: Largo USD/MXN 18,57 19.50 18.20 18.20 P 19-ene-18 02-abr-18
Largo USD/MXN G 18.89 19.35 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 USD/MXN G 18.99 19.28 15-ene-19  11-feb-19 Direccional: Corto EUR/MXN 17.70 na na 16.90 G 5-ene-15 15-ene-15
Largo USD/MXN G 18.70 19.63 16-oct18  03-ene-19 Direccional: Corto USD/MXN 13.21 na. na 13.64 P 10-sep-14 26-sep-14
Corto USD/MXN G 20.00 18.85 02-jul-18 24-jul-18 USD/MXN call spread** 12.99 13.30 na 13.02 P 6-may-14 13-jun-14
Largo USD/MXN G 19.55 19.95 28-may-18  04-un-18 Corto direccional USD/MXN 13.00 12.70 13.25 13.28 P 31-0ct13 8-nov-13
Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr-18  14-may-18 Corto limite USD/IMXN 13.25 12.90 13.46 - - 11-0ct13 17-0ct-13
Largo USD/MXN G 18.56 19.20 27-nov-17  13dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr-13 9-may-13
Largo USD/MXN P 19.20 18.91 06-nov-17  17-nov-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.40 P 11-mar-13 13-mar-13
Largo USD/MXN G 18.58 19.00 09-oct-17 23-oct-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene-13 27feb-13
Corto USD/MXN P 17.80 18.24 04-sep-17  25-sep-17 Téactico corto limite en USDIMXN 12.90 12.75 13.05 - - 10-dic-12 17-dic-12
Largo USD/MXN G 14.40 14.85 15-dic-14 5-ene-15 Corto EUR/MXN 16.64 16.10 16.90 16.94 P 03-oct-12 30-oct-12
Largo USD/MXN G 13.62 1411 21-nov-14 3-dic-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

» Banxico — Recorte esperado de 50pb, en una reunion inesperada, 20 de marzo de 2020, <pdf>

» COVID-19 y su impacto economico en México, 20 de marzo de 2020, <pdf>

v Oferta y demanda agregada — Choques externos impactan el 4T19 y la perspectiva, 20 de marzo de 2020,

<pdf>

= Se detona uno de los mecanismos de defensa ante deterioro en mercados globales, 9 de marzo de

2020,<pdf>

Economia de Estados Unidos

» Nuevo triunfo de Biden en las elecciones primarias, 18 de marzo de 2020, <pdf>

» Acciones agresivas del Fed, seguidas de un recorte prudente por Banxico, 17 de marzo de 2020,<pdf>

Todo sobre las elecciones del 3 de noviembre en EE.UU., 27 de febrero de 2020, <pdf>

Economia Global

El Copom recorto la tasa en 50pb, siguiendo las medidas de otros bancos centrales, 18 de marzo de
2020,<pdf>

Decision del ECB: Tasas sin cambios, con medidas enfocadas a aumentar la liquidez, 12 de marzo de
2020, <pdf>

El impacto del nuevo coronavirus sobre la economia global, 28 de febrero de 2020,<pdf>
Lo mas destacado del G20 2020, 24 de febrero de 2020,<pdf>

Recesion global en 2021, 7 de febrero de 2020, <pdf>

Economia Regional

Buen dinamismo hotelero impulsado por un solido trdafico de pasajeros en enero, 19 de marzo de

2020,<pdf>

Prevalece un entorno dificil en la industria a nivel regional en noviembre de 2019, 10 de marzo de

2020,<pdf>

Economia Regional 3T19, 12 de febrero de 2020, <pdf>

Renta fija, tipo de cambio y commodities

Ajuste a montos de emision en ultima subasta gubernamental del 1T20, 19 de marzo de 2020,<pdf>
Comision de Cambios: Subasta por US$ 2,000 millones, 18 de marzo de 2020, <pdf>

OPEP (+): Sin acuerdo para extender los recortes da inicio a una guerra de precios, 9 de marzo de 2020,
<pdf>

PAF 2020: Reduccion en las amortizaciones de deuda por eficiente estrategia de manejo de pasivos, 18 de
febrero de 2020, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Banxico_Marzo_Intra.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_MX_PIB_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Demanda_Agregada_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200309_Comision_Cambios_NDF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/2020318_Elecciones.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200317_Fed_Banxico_Marzo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200227_Elecciones%202020_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200318_Brasil_Copomar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200312_ReunionECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200228_Coronavirus.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200224_G20_Riad.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200207_Recesion_Global.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200319_Turismo_ene20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200310_Actividad_Industrial_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_3T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/AjustesMontoSubasta.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200318_SubastaCC.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200309_Decision_OPEP_REV.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200218_PAF2020.pdf
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Mercado accionario

» AEROPUERTOS (Febrero): Crecimiento en pasajeros rebasa expectativas, 6 de marzo de 2020, <pdf>
» WALMEX: Las ventas crecieron a doble digito en febrero, 5 de marzo de 2020,<pdf>

» NEMAK: Continuaran los retos en 2020, 4 de marzo de 2020, <pdf>

» RESULTADOS 4T19: Un cierre de aiio con mejoras en rentabilidad, 3 de marzo de 2020, <pdf>

» Entorno Bursatil: Qualitas y Vesta candidatas a integrarse al IPC, 17 de febrero de 2020, <pdf>

» Favoritas 2020: Buscando crecimiento y atractiva valuacion, 23 de enero de 2020, <pdf>

Deuda Corporativa

» Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4T19, 6 de marzo de 2020, <pdf>

» Evolucion de Spreads: Febrero 2020: Reporte Mensual, 5 de marzo de 2020, <pdf>

= Lo Ultimo en Deuda Corporativa: Febrero 2020: Primeras colocaciones en 2020, 5 de marzo de 2020,
<pdf>

» PEMEX — Resultados al 4T19, 27 de febrero de 2020, <pdf>
» Evolucion CEDEVIS: 4T19, 11 de febrero de 2020, <pdf>

v Evolucion TFOVIS / FOVISCB: 4T19, 7 de febrero de 2020, <pdf>

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros_Febrero_060320.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/WALMEXVMTFEB20A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AJUSTE_PO2020_NEMAK.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Reconstitucion_IPC_1S20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Emisoras2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200306_Arrendadoras_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/EV_Spreads.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/NOTICIAS_LO_ULTIMO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200228_Pemex_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200211_CEDEVIS_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200207_TFOVIS_4T19.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, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa
Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna Espitia
Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gomez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo
Lépez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Jorge Antonio lzquierdo Lobato y Eridani Ruibal Ortega, certificamos que los
puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opiniéon personal sobre la(s) compaiiia(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 prestacion de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo,
los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la
utilizaciéon de informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar operaciones con
valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, desde 30 dias naturales
anteriores a la fecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y de sus
filiales. Dicha remuneracion se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de los
Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacion por transaccién especifica alguna en banca
de inversién o en las demés areas de negocio. Actividades de las &reas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los ultimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus 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 analisis en el
presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los proximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion o de
cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de comparias 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 Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores en 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 inversion, perfil de riesgo y posicién
financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el calculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mdltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método
gue pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los precios objetivo
calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de diversos factores
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 informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emisién, pero estan
sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios y tampoco a mantener
actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida que se derive del
uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin previa
autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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