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En México, Banxico publicara las minutas de su ultima decision de politica monetaria.
En ecllas Ia atencion se centrara en los comentarios de los miembros de la Junta de
Gobierno y la discusion sobre la inflacion. También se dara a conocer la produccion
industrial de agosto, anticipando una caida de 0.4% m/m (+3.9% a/a). En el entorno
internacional, la atencion estara en las minutas de la tltima reunion del FOMC
buscando sefiales sobre el tapering, y en el reporte de inflacion de septiembre en
EE.UU.

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

En el mercado de renta fija local, la curva de Bonos M perdié 10pb en promedio con
ajustes de hasta +18pb en la parte corta. En tanto, la referencia de 10 afos, el Bono M
May’31 cerr6 en 7.50% (+10pb s/s) tras alcanzar niveles de 7.61% el martes. Por su
parte, los swaps de TIIE-28 se depreciaron 11pb y los Udibonos ganaron 3pb en
promedio. En términos de estrategia, esperamos niveles mas atractivos para iniciar
posiciones largas de corto plazo en Bonos M de mayor duraciéon y vemos mayor valor
en Udibonos de mediana duracion. En el cambiario, el délar moderd el ritmo de
fortalecimiento, mientras el USD/MXN hilé su cuarta semana de pérdidas cerrando en
20.70 por dolar (-1.2% s/s). Estimamos un rango para la siguiente semana entre 20.20
y 20.80, conservando una postura favoreciendo compra de USD en bajas.
Adicionalmente, revisamos al alza nuestro estimado para fin de afio de USD/MXN
20.20 a 20.50.

En el Mercado Accionario

Concluy6 una semana de alzas practicamente generalizadas en las bolsas, ante
compras de oportunidad tras los importantes ajustes de semanas previas, luego de que
en EE.UU. el Senado aprobara una extension para el techo de endeudamiento. A pesar
de lo anterior, los inversionistas contintian cautelosos ante los riesgos que prevalecen,
como la crisis de energéticos que podria seguir ocasionando presiones inflacionarias,
mientras sigue sin estar claro el inicio del fapering por parte del Fed. Bajo este
contexto, hemos establecido niveles de referencia 2022 tanto para el S&P500 en
4,950pts como para el IPC en 58,000pts. En los siguientes dias la atencion de los
inversionistas ira fluyendo hacia los reportes del 3T21, iniciando EE.UU. el miércoles
13 de octubre y México el lunes 18 del mismo.

En el Mercado de Deuda Corporativa

En la primera semana de octubre se observo actividad con la subasta de tres bonos de
largo plazo, por parte de Toyota Financial Services México y Fhipo por $5,000
millones. Destaca que la emision de Fhipo (FHIPOCB 21-2) es la primera estructurada
desde el mes de junio. En las siguientes semanas se espera que se mantenga el
dinamismo en colocaciones, como anticipAbamos desde la segunda mitad de
septiembre, destacando un cambio en las caracteristicas de los bonos ofertados, con
mayor diversificacion en estructuras, plazo y calificaciones crediticias, tras una
preferencia marcada por bonos quirografarios ‘AAA’.
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Calendario Informacion Economica Global
Semana del 11 al 15 de octubre de 2021

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo

Inicio de la reunién anual del FMI y Banco Mundial en Washington
EUA  Mercado de bonos cerrados por conmemoracion del Dia de Cristobal Coldn

:é. 17:00 EUA  Evans del Fed, da comentarios de bienvenida en evento
- MEX  Ventas mismas tiendas de la ANTAD sep % ala - - 45
COR  Decisién de politica monetaria (Banco de Corea) 12 oct % - 0.75 0.75
01:00 GRB  Tasa de desempleo* ago % - 45 4.6
04:00 ALE  Encuesta ZEW (Expectativas) oct indice - 24.0 26.5
06:00 MEX  Produccion industrial ago % ala 3.9 - 7.3
06:00  MEX  Produccion industrial* ago % mim 0.4 - 11
06:00 MEX  Produccién manufacturera ago % ala 48 - 6.2
09:00 MEX  Reservas internacionales 8 oct Mmd - - 198.6
S 10115 EUA  Clarida del Fed, habla en la reunion anual del IIF
g 11:30 EUA  Bostic del Fed, habla sobre la inflacién en el instituto Peterson
11:30 MEX  Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 3 afios (Sep'24), Udibono de 30 afios (Nov'50) y Bondes F de 5 afios
12:00 MEX  Creacion de empleos asociados al IMSS sep Miles - - 128.9
17:00 EUA  Barkin del Fed, participa en entrevista de radio
21:00 CHI  Balanza comercial sep Mmd - 472 58.3
21:00 CHI Exportaciones sep % ala - 22.0 25.6
21:00 CHI Importaciones sep % ala - 221 331
01:00 ALE  Precios al consumidor sep (F) % ala - 41 41
01:00 GRB  Produccion industrial* ago % m/im - 0.2 12
04:00 EUR  Produccion industrial* ago % m/m - -1.6 15
07:30  EUA  Precios al consumidor* sep % m/m 0.3 0.3 0.3
07:30 EUA Subyacente* sep % m/im 0.2 0.2 0.1
S 07:30 EUA  Precios al consumidor sep % ala 5.3 5.3 5.3
:% 07:30  EUA Subyacente sep % ala 40 4.0 40
13:00 EUA  Minutas de la reunién del FOMC
15:30 EUA  Brainard del Fed, habla en evento de la Reserva Federal
16:00 CLP  Decision de politica monetaria (BCCh) 13 oct % - 2.25 1.50
19:00 EUA  Bowman del Fed, habla sobre economia y politica monetaria
20:30 CHI  Precios al consumidor sep % ala - 0.9 0.8
07:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 9 oct miles 320 323 326
07:30 EUA  Precios al productor* sep % m/m - 0.6 0.7
< 0730 EUA Subyacente* sep % m/im - 0.5 0.6
?3» 09:00 EUA  Bostic del Fed, habla en panel sobre el crecimiento inclusivo
70900 MEX  Minutas de Banxico
12:00 EUA  Barkin del Fed, da discurso en Nueva York
17:00 EUA  Harker del Fed, habla sobre las perspectivas econdmicas
04:00 EUR  Balanza comercial* ago mme - 14.2 13.4
07:00 BRA  Actividad econémica sep % ala - 41 55
07:00 BRA  Actividad econémica* sep % ala - 0.1 0.6
. 07:30 EUA  Empire manufacturing* oct indice 27.0 25.0 343
_Z'__» 07:30 EUA  Ventas al menudeo* sep % m/m 0.1 0.2 0.7
~ 07:30 EUA Ex autos y gasolinas* sep % m/m 0.6 0.4 20
07:30 EUA Grupo de control* sep % m/m - 0.5 25
09:00 EUA  Confianza de la U. de Michigan* oct (P) indice 71.0 73.7 72.8

11:20 EUA  Williams del Fed, participa en un Panel sobre Politica Monetaria

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 volatilidad continué a lo largo de esta primera semana del 4T21 en los
mercados financieros internacionales, ante la incertidumbre en torno a la
persistencia de choques que han generado fuertes presiones inflacionarias (e.g.
incrementos en los precios de diveros commodities energéticos), al impasse entre
legisladores en EE.UU. sobre importantes temas fiscales, asi como los retos que
enfrenta la politica monetaria global. Por su parte, el reporte laboral en EE.UU.
mostrdé una menor creacion de empleo en septiembre, pero con una disminucion
en la tasa de desempleo. A pesar de estas sefiales mixtas, consideramos que las
condiciones actuales contintian siendo propicias para que el Fed anuncie el inicio
del ‘tapering’ en su proxima reuniéon en noviembre. En México el reporte de
inflaciéon confirm6 un panorama altamente retador.

Para la proxima semana lo mas importante vendra de la reunién anual del Fondo
Monetario Internacional y el Banco Mundial, en la cual se publicara el documento
de Perspectiva de la Economia Mundial. Asimismo, contaremos con las minutas
del Fed y Banxico, junto con el inicio de la temporada de reportes corporativos
trimestrales en EE.UU. —en donde se espera la informacion de 20 empresas del
S&P500 destacando aquellas del sector financiero—. Ademas, la atencidn se
centrara en la reunion de los ministros de finanzas y banqueros centrales del G-
20 en Washington, una gran cantidad de miembros del Fed que estaran hablando,
decisiones de politica monetaria en Corea del Sur y Chile, asi como el anuncio
del Premio Nobel de Economia 2021, el lunes. En Estados Unidos el mercado de
bonos estara cerrado el lunes para conmemorar el Columbus Day. Asimismo, a lo
largo de la semana se publicaran la inflacion, ventas al menudeo, confianza de los
consumidores de la Universidad de Michigan, solicitudes semanales por seguro
de desempleo y el indice de sentimiento sobre manufactura Empire. En la
Eurozona se daran a conocer la produccion industrial y balanza comercial, con
esta ultima también en China, asi como la inflacion. En México, lo mas
importante vendra de la publicacion de los reportes de actividad industrial,
creacion de empleo asociados al IMSS y ventas de la ANTAD.

Me despido recomendandote nuestro documento de perspectiva trimestral, asi
como el nuevo episodio del podcast Norte Econdmico.

Un fuerte abrazo,

s/

7/

Alejandro Padilla


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211008_Empleo_sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211007_Inflacion_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211007_Inflacion_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211008_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211008_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211008_Trimestral4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20211006_NorteEconomico_T3_Episodio7.pdf
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Economia de México

2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T 4T
Actividad econémica (% a/a)
PIB 0.2 -8.3 6.2 -1.3 -18.7 8.7 -4.5 -3.6 19.6 7.0 39
Consumo privado 0.4 -10.5 8.4 0.7 -21.0 -12.8 7.3 -4.3 22.6 111 7.2
Inversion fija A7 -18.3 9.7 -8.8 -33.7 -18.0 -12.9 5.0 342 124 4.6
Exportaciones 15 -7.3 116 1.7 -30.5 2.7 3.7 -4.1 419 9.9 6.9
Importaciones -0.7 -14.6 15.6 31 -29.7 -18.5 -6.6 11 35.1 22.3 115
Precios al consumidor (% a/a) 2.8 3.2 6.6 3.2 33 4.0 3.2 4.7 5.9 6.0 6.6
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 3.3 44 4.0 33 5.3 47 44 44 4.0 4.3 4.0
Creacion de empleos asociados al IMSS (miles) 342 -648 584 62 -983 202 72 252 150 285 -103
*Cifras subrayadas indican prondsticos.
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los prondsticos
< M ' ]
Pronosticos Economia de Estados Unidos
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T 4T
Actividad econémica (% anual)*
PIB 2.3 -35 6.6 5.0 -31.4 331 43 6.4 6.6 9.1 7.8
Consumo privado 2.6 -3.9 95 -6.9 -33.2 40.7 2.3 114 119 11.2 8.7
Inversién fija 1.3 -1.8 9.3 14 -29.2 285 18.6 12.1 3.4 8.2 74
Exportaciones 0.0 -12.9 5.0 9.5 -64.4 59.7 22.3 2.1 6.6 6.6 74
Importaciones 1.0 -9.3 136 -15.0 -54.1 91.1 29.9 9.5 6.7 74 14
Precios al consumidor (% anual) 1.8 12 4.4 2.1 0.3 12 13 1.9 4.8 53 5.4
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 35 6.7 49 4.4 111 7.9 6.7 6.0 5.9 5.4 4.9
Creacion de empleos formales (miles) 2,108 9,374 9,506 -908  -13,281 3,926 944 1,554 1,702 2,750 3,500
* Cifra trimestral anualizada excepto para el afio completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican prondsticos.
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los prondsticos
a a a
Mercados Financieros - Nacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Cetes - 28 dias (% anual) 7.30 4.25 5.30 6.39 481 4.27 4.25 4.09 4.29 4.72 5.30
TIIE - 28 dias (% anual) 7.56 4.48 5.60 6.71 5.29 4.55 4.48 4.28 453 4.75 5.60
IPC (pts) 43541 44,067 53,800 34,554 37,716 37,548 44,067 47,246 50,290 51,386 53,800
USD/MXN (pesos por dolar) 18.93 19.91 20.50 2367 2299 2211 1991 2043 1994 2064  20.50
EUR/MXN (pesos por euro) 21.20 24.29 24.19 26.11 2583 2593  24.29 2397 2364 2390 24.19
| | a [}
Mercados Financieros - Internacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T AT
S&P 500 - EE.UU. (pts) 3,230 3,756 4,450 2585 3100 3363 3,756 3973 4297 4307 4450
EUR/USD (ddlares por euro) 1.12 1.22 118 1.10 1.12 1.17 1.22 117 1.18 1.16 118
Oro (US$/ oz troy) 1,517 1,898 1,775 1577 1,781 1886 1,898 1,708 1,770 1,757 1,775
Petréleo — WTI (US$ / barril) 61.10 48.52 70.75 2048  39.27 4022 4852 59.16 7347 7503  70.75
LIBOR -1 mes (% anual) 1.76 0.14 0.16 0.99 0.16 0.15 0.14 0.11 0.10 0.08 0.16
LIBOR - 6 meses (% anual) 191 0.26 0.33 1.18 0.37 0.26 0.26 0.19 0.15 0.13 0.33

* Cifra trimestral anualizada excepto para el afio completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique lo contrario. Cifras subrayadas indican pronésticos.

Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los prondsticos excepto oro, petréleo y EUR/USD (consenso de Bloomberg).
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Mercados Financieros Internacionales

MERCADO DE CAPITALES indice Cambio % acumulado® i . Uttmos®

En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
IPC 51,137 0.1 05 16.0 -0.6 332
INTERNACIONAL
IBOVESPA 112,833 0.1 17 -5.2 -0.5 15.2
IPSA (Chile) 4,146 4.2 5.0 -0.8 -5.3 13.6
Dow Jones (EE.UU.) 34,746 12 2.7 135 -0.8 22.2
NASDAQ (EE.UUV) 14,580 0.1 0.9 13.1 -4.6 21.7
S&P 500 (EE.UU) 4,391 0.8 1.9 16.9 2.7 274
TSE 300 (Canada) 20,416 13 17 17.1 -1.6 235
EuroStoxxx50 (Europa) 4,073 0.9 0.6 147 -2.5 25.1
CAC 40 (Francia) 6,560 0.6 0.6 18.2 -1.6 336
DAX (Alemania) 15,206 0.3 0.4 10.8 -2.6 16.6
FT-100 (Londres) 7,096 1.0 0.1 9.8 0.0 18.7
Hang Seng (Hong Kong) 24,838 11 11 -8.8 5.2 3.0
Shenzhen (China) 4,930 17 13 5.4 -1.7 5.3
Nikkei225 (Japon) 28,049 -25 -4.8 22 -1.7 18.8
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por dolar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 20.70 -1.2 -0.3 -3.8 3.7 3.4
Délar canadiense 1.25 14 17 2.0 18 5.8
Libra esterlina 1.36 0.5 1.0 -0.4 1.1 52
Euro 1.16 -0.2 0.1 5.3 2.1 -1.6
Yen japonés 112.24 -11 -0.8 -8.0 -1.8 5.5
Real brasilefio 551 -2.6 -12 -5.6 -34 17
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,759 16 16 -7.0 2.9 -6.9
Plata-Londres 22.69 5.4 5.4 -14.3 -6.4 -3.6
Petréleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 82.6 41 51 59.4 13.7 90.5
Barril de WTI 79.4 4.6 5.8 63.5 14.5 92.6
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pb ) , Ultimos

(%) En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses

LIBOR 3 meses 0.12 -5 -1 -11 1 -11
Treasury 2 afios 0.32 20 4 20 10 17
Treasury 5 afios 1.06 14 9 70 25 72
Treasury 10 afios 161 10 12 70 27 83
NACIONAL
Cetes 28d 4.86 13 14 61 34 61
Bono M 3 afios 6.71 13 17 233 50 219
Bono M 10 afios 7.50 10 14 197 53 134
Bono M 30 afios 7.96 4 5 139 40 66
MERCADO DE DEUDA indice Cambio % acumulado* ) , Ultimos

En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
S&P/VLMR Corporativo 564.37 -0.16 -0.16 -0.32 -0.56 2.35
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 405.50 0.06 0.06 4.12 0.46 5.45
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija 733.92 -0.24 -0.24 -1.99 -0.94 1.20
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija Real 753.46 0.40 0.40 9.83 041 11.22
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 3,501.24 -0.79 -0.79 -1.67 -1.22 1.23
US Corporate High Yield Bond Index 2,438.73 -0.22 -0.22 431 -0.41 9.72
EM Investment Grade 547.01 -0.66 -0.66 -1.82 -1.80 0.15
EM High Yield 1,430.35 -0.55 -0.55 -1.50 -2.93 5.45
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Estrategia de Mercados

=  Atencion a las minutas de la Reserva Federal y de Banxico, la reunion del
Banco Mundial y el FMI, ademas de datos econémicos relevantes y el
inicio de la temporada de reportes corporativos trimestrales en EE.UU.

=  En renta fija, esperamos mejores niveles para posiciones largas de corto
plazo en Bonos M de mayor duracion y vemos valor en Udibonos de
mediana duracion. Mantenemos la vision de compra de USD en bajas

= Semana de rendimientos positivos en las bolsas y a punto de iniciar los
reportes corporativos del 3T21. Establecemos niveles de referencia 2022
para el S&P500 en 4,950pts y para el IPC en 58,000pts

=  En el mercado de deuda corporativa se subastaron los primeros bonos de
LP de octubre por parte de Fhipo y Toyota FSM por $5,000 millones

Finaliz6é una semana con volatilidad en activos financieros, con los inversionistas
incorporando en sus decisiones de inversion las constantes alzas en los precios del
gas natural en Europa y la incertidumbre sobre los temas fiscales en EE.UU. Las
presiones se diluyeron conforme avanzo la semana, y en el frente energético Rusia
ofrecio incrementar sus exportaciones de gas a Europa. Mientras tanto, del lado
fiscal, el acuerdo entre demoécratas y republicanos, para extender el techo de
endeudamiento a diciembre, logré disminuir los temores sobre el riesgo de un
default. Los inversionistas estuvieron atentos a las cifras del mercado laboral en
EE.UU., especialmente la ndmina no agricola que sorprendio al ser muy por debajo
de lo esperado. A pesar de la sorpresa negativa, mantenemos nuestra expectativa
de que el anuncio del tapering serd en la reunién del FOMC de noviembre. En este
contexto, la curva de Bonos M finaliz6 con presiones de 10pb en promedio, el peso
se deprecio 1.2% a 20.70 por dolar y la bolsa gand 0.2% a 51,137pts.

La proxima semana, los mercados estaran atentos a la publicacion de las minutas
de la ultima reunién de politica monetaria del Fed y de Banxico, asi como a las
reuniones anuales del Banco Mundial y el FMI. Ademas, la agenda econémica en
EE.UU. incluye inflacion, ventas al menudeo, sentimiento de la Universidad de
Michigan y la encuesta Empire Manufacturing. En México, se publicara ventas de
la ANTAD, actividad industrial y creacion de empleo formal. En este contexto,
estimamos los siguientes rangos de operacion: (1) Bonos M May’31 de 7.35% a
7.70%; (2) USD/MXN entre 20.40 y 21.00; y (3) IPC entre 50,500 y 51,800pts.

Gas Natural Holanda TTF
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Fuente: Banorte con datos de Bloomberg
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TASAS Y DIVISAS: Esperamos mejores niveles
para posiciones largas en Bonos M de mayor plazo
y vemos valor en Udibonos de mediana duracion.
Sugerimos compra de USD en bajas

Durante la semana se extendieron las presiones de las
tasas a pesar de un respiro el jueves. La curva de
Bonos M perdi6 10pb en promedio con mayores
ajustes en la parte corta de hasta +18pb, mientras que
la referencia de 10 afios, el Bono M May’31, cerrd en
7.50% (+10pb s/s). En tanto, los swaps de TIIE-28 se
depreciaron 11pb en promedio. Por su parte, los
Udibonos promediaron ganancias de 3pb.

En EE.UU., la curva de Treasuries extendio el
empinamiento de las semanas previas llevando a la nota
de 10 afios a 1.61% (+14pb s/s) el viernes, empatando
niveles maximos de junio. Vale la pena sefialar que el
ajuste en la curva estuvo impulsado por el alza de los
breakevens. De forma generalizada, estas lecturas
operan en niveles cercanos a maximos de 2013, en
especifico la métrica de 2 afios se presiond 20pb en la
semana. En una coyuntura, donde el alza en los precios
de los energéticos continia siendo un factor de
incertidumbre a pesar de un ligero respiro en los
ultimos dias. Por su parte, el reporte de empleo
publicado hoy decepcion6é al mercado moderando las
presiones en los Treasuries temporalmente (-1pb). Este
dato de empleo sera el ultimo conocido antes de la
decision de la Reserva Federal en noviembre donde se
anticipa el anuncio del fapering, aunque la publicacion
de las minutas el proximo miércoles brindard mayor
color a la escena. Respecto al descuento para el Fed, el
mercado mantiene la primer alza de 25pb entre el 4T22
y el 1T23 acumulando +19pb y +33pb, en el mismo
orden. En este entorno mantenemos un cierre de 2021
para lanota de 10 afios en 1.75% y para 2022 de 2.30%.

Regresando al mercado local, la curva de Bonos M ha
registrado una depreciacion de 50pb en promedio
desde septiembre en un contexto de presiones
generalizadas en tasas soberanas lideradas por los
Treasuries. En este sentido, el Bono M May’31
alcanz6 maximos desde abril de 2020 de 7.61% el
martes, nivel al que se colocé en la subasta de valores
gubernamentales. Sin embargo, el resultado fue débil
con una demanda de 1.61x registrando su tercera
colocacion a una razon inferior al promedio de los
ultimos dos afios de 1.93x.

En cuanto a la tenencia de extranjeros en Bonos M, la
lectura ha disminuido 12% en el afio a $1,457,772
millones (41.5% del total de la emision). Sin
embargo, en  términos  desagregados, el
posicionamiento de los extranjeros se ubica
principalmente en instrumentos de mayor duracion
representando cerca del 60% como es el caso de la
referencia de 10 afios. Este nodo ha registrado una
operacion similar a la observada en el 1T21.
Desempefio del Bono M de 10 afios

Puntos base, acumulado
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Fuente: PiP, Banorte.
Datos considerando ajustes acumulados a partir del 2 de febrero y 9 de septiembre

Sep-Oct

En nuestra opinidn, las tasas mexicanas continuaran
sensibles a los movimientos de sus pares en EE.UU.,
aunque pensamos que ya han incorporado gran parte
de las presiones que podriamos observar. En este
sentido, esperamos que la prima de riesgo local
comience a normalizarse hacia niveles de equilibrio
por lo que ahora esperamos que el Bono M de 10 afios
cierre 2021 en 7.40% y 2022 en 7.80%.

Por otra parte, el reporte de inflacion del jueves valido
el alza en el descuento para Banxico con el mercado
ajustando +59pb para fin de afio y +173pb
acumulados para el 1522, ambos escenarios mayores
a nuestros estimados para 2021 y 2022. Mientras
tanto, la publicacion de las minutas de Banxico el
proximo jueves sera clave para calibrar las
expectativas del mercado.

En términos de estrategia, vemos niveles atractivos
para posiciones largas tacticas de corto plazo en
Bonos M de mayor duracion; sin embargo, el entorno
volatil nos hace optar por una postura de cautela. En
Udibonos, vemos mayor atractivo en la parte media,
en los nodos Nov’28 y Nov’31, bajo una coyuntura de
breakevens marcadamente elevados donde la lectura
de 5 afios ha alcanzado maximos multianuales de
5.02%.


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20211005_Subasta_Valores_Guber.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20211005_Subasta_Valores_Guber.pdf
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Continua la fuerte volatilidad en el mercado
cambiario

La volatilidad persistio en el mercado cambiario con
el dolar moderando su fortalecimiento; el indice DXY
cerr6 con pocos cambios, mientras el indice BBDXY
se aprecid6 0.2% s/s. El desempefio en divisas
desarrolladas y emergentes fue mixto. En el primer
grupo, destaco la apreciacion de 1.4% s/s en el CAD,
aunque las pérdidas fueron acotadas por el JPY
(-1.0%). En EM, las monedas latinoamericanas
figurando como las mas débiles con BRL (-2.8% s/s)
y CLP (-2.5% s/s) encabezando las pérdidas, seguidas
del MXN que cerrd el viernes en 20.70 por dolar (-
1.2% s/s). El peso mexicano registr6 un rango de
operacion de 47 centavos desde 72 la semana previa
alcanzando niveles de hasta 20.89 en el intradia. En
referencias técnicas, las resistencias se ubican en
20.40 y 20.20, y los soportes en 20.80 y 21.00. En
tanto, la volatilidad implicita de 3 meses ha
incrementado desde septiembre, aunque ain se
mantiene por debajo de su promedio de 12 meses.

Esperamos que el dolar extienda su fortalecimiento al
menos hasta el 1522 considerando la normalizacion
del Fed, la recuperacion econdémica desigual entre
regiones y el posicionamiento del USD. Bajo esta
coyuntura, esperamos que el peso mexicano observe
una operacion dominada ampliamente por factores
globales por lo que ajustamos al alza nuestro estimado
de USD/MXN 20.20 a 20.50 para fin de afio,
esperando un trimestre mas volatil, similar a la
dindmica reciente. Para 2022, esperamos una
trayectoria para el MXN que retome niveles de 21.00
por dolar finalizando el afio en 21.20. En términos de
estrategia mantenemos una vision de compras de
USD en bajas y esperamos un rango para la siguiente
semana en el USD/MXN entre 20.40 y 21.00.

USD/MXN
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MERCADOS ACCIONARIOS: Semana positiva
para las bolsas. Mientras estamos a la espera de
que la siguiente semana inicien los reportes de
financieras en EE.UU.

Rendimientos semanales
Var % en délares
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Concluyé una semana de alzas practicamente
generalizadas en las bolsas, ante compras de
oportunidad tras los importantes ajustes de semanas
previas, y con algo mas de apetito por riesgo luego de
que en EE.UU. el Senado aprobara una extension para
el techo de endeudamiento, ahora para el 3 diciembre.
Con ello, se evitd una situacion de default al menos
por el momento y se aligerd uno de los riesgos que se
habian venido acumulando en los ultimos dias. En ese
sentido, las bolsas en EE.UU. lograron registrar los
mayores avances semanales no vistos desde inicios
del mes de septiembre, con el Dow que subi6 1.2%,
el S&P500 0.8% y el Nasdaq 0.1%. En el caso de
Meékxico, el IPC hizo lo propio y logré un rendimiento
positivo de 0.2% en términos nominales y de -1.1%
en dolares.

A pesar de lo anterior, los inversionistas contintian
cautelosos ante los riesgos que prevalecen, como la
crisis de energéticos que podria seguir ocasionando
presiones inflacionarias, mientras sigue sin estar claro
el inicio del fapering por parte del Fed, sobre todo
luego de que el reporte de empleo en EE.UU. resultara
mas débil de lo esperado, por lo que seguiremos con
periodos de elevada volatilidad en las bolsas.

OCDE acuerda impuesto corporativo minimo en
15%. En otros temas, después de muchos afios en
desacuerdo, finalmente los miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE) acordaron el imponer un
impuesto global minimo del 15% para corporativos,
buscando una retribucion justa y equitativa y


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211008_Empleo_sep.pdf
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forzando a las compaiiias a pagar impuestos no solo
donde tienen sus sedes sino inclusive también donde
operan. Recordemos que muchos paises como por
ejemplo Irlanda se habian manifestado en contra
dados los beneficios que ofrecian para atraer
inversiones; sin embargo, este acuerdo busca una
mayor equidad y permitird una mayor escalabilidad
de los negocios. Parte de los acuerdos incluyen que
no habra incrementos en lo acordado en fecha
posterior y que los pequefios negocios no seran
impactados con la nueva tasa. Los paises deberan
trabajar a lo largo de todo 2022 para hacer los
cambios pertinentes y que el acuerdo alcanzado logre
implementarse a partir de 2023.

Establecemos nivel de referencia 2022 para el IPC
en 58,000pts. Las expectativas para los resultados del
3T21 y 4T21 apuntalan una recuperacion sostenida,
pero con cierta desaceleracion secuencial ante
comparativos mas naturales, lo que nos hace
reafirmar nuestro nivel de referencia 202 1para el IPC
en 53,800pts, implicando un multiplo FV/EBITDA
de 7.8x. Hacia delante, creemos que riesgos tales
como la esperada reduccion de estimulos y el inicio
del tapering por parte del FED, las preocupaciones de
que las presiones inflacionarias no sean tan
transitorias, al afadir el alza en los energéticos y
disrupciones en la oferta en varias regiones,
importantes cuellos de botella en cadenas de
suministro, la crisis de deuda del gigante inmobiliario
chino ‘Evergrande Group’ y temas regulatorios que
contintan en el pais asiatico, seguiran generado
temores sobre la desaceleracion en el ritmo de
recuperacion. Todo lo anterior de cara a un 2022 en
donde la expectativa de normalizacion de la politica
monetaria en EE.UU. y alza en tasas mantendra un
apetito por riesgo mas controlado, con inversionistas
posiblemente destinando parte de sus recursos hoy en
equity hacia otros activos. Lo anterior a nuestro
parecer, limitaria una revaluacion, por lo que, al
considerar un multiplo FV/EBITDA de 7.8x
(consistente con el promedio U3A), un crecimiento
esperado en EBITDA de 5.4% a/a y un nivel de deuda
neta casi sin cambios (+0.3%a/a), establecemos un
nivel de referencia 2022 para el IPC en 58.000pts.
Pensamos que el entorno seguiria favoreciendo
emisoras como Alpek y Orbia; otras como Alsea,
Asur, Liverpool, y Volar seguirdan en franca
recuperacion, y destacarian empresas de valor como

Amx y Femsa; mientras Cemex y Gmexico
mantienen una valuacion muy atractiva.

Para el S&P500 nuestro nivel de referencia 2022
es 4,950pts. En EE.UU., conforme las utilidades
regresen hacia niveles pre-pandemia, los parametros
de valuacion deberian acercarse gradualmente hacia
sus promedios historicos. Para 2022, el consenso de
Bloomberg estima un crecimiento de 9.5%e en
utilidades vs 44.8%e en 2021. Con un multiplo P/U
de 20.5x (consistente con el promedio de los U3A),
establecemos un nivel de referencia para 2022 en
4,950pts, mientras la seleccién de emisoras y rotacion
de sectores seguira siendo muy relevante.

El préximo miércoles inician los reportes de
financieras en EE.UU. Tal como lo comentamos la
semana previa, la temporada de reportes del 3T21 en
EE.UU. comenzard la siguiente semana donde
esperamos reporten 20 empresas del S&P500,
iniciando oficialmente el miércoles 13 de octubre,
como siempre con las cifras de empresas del sector
financiero como JP Morgan y Blackrock, seguidas el
jueves 14 por Bank of America, Citigroup, Morgan
Stanley, US Bancorp y Wells Fargo, y con Goldman
Sachs que reportara el viernes 15. En esta ocasion, se
anticipa un incremento en las utilidades de empresas
del sector financiero del 18.4% vs 158.2% del
trimestre previo, mostrando una clara tendencia de
desaceleracion en el crecimiento, y esperada ante
tasas de comparacion ya mucho mas normalizadas, al
considerar los peores efectos de la pandemia en el
2T20.

En México los reportes corporativos del 3T21
iniciaran hasta el lunes 18 de octubre. La
temporada de reportes en México comenzara de
manera mas activa hasta el proximo lunes 18 de
octubre con los resultados de Nemak y con fecha
limite el jueves 28 de octubre. Es importante recordar
que el contexto sigue siendo de recuperacion, aunque
es de esperarse cierta desaceleracion en el ritmo de
crecimiento, dado que venimos de un 2T21 donde el
comparativo era muy bajo dadas las fuertes caidas
observadas justo en el 2T20, que resultd ser el mas
impactado por la pandemia. En ese sentido, la
reactivacion de actividades y un entorno de precios de
materias primas favorable deberan impulsar los
resultados del 3T21, aunque la apreciacion del 9.3%
a/a en el peso/dolar promedio tendra cierto efecto


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211008_Trimestral4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211008_Trimestral4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alpek2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Orbia2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Alsea_2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Asur2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Livepol_2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Volar_2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Amx_Dia%20del%20inversionista.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FEMSA_2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_CEMEXDayII_071021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GMexico2T21.pdf
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negativo en los resultados de empresas dolarizadas.
En las empresas bajo cobertura estimamos un
crecimiento interanual en los ingresos del 8.5% (vs
14.6% en 2T21) y en el EBITDA del 12.8% (vs 41.7%
en 2T21), mientras las estrategias para impulsar la
rentabilidad seguiran reflejandose en mayores
margenes. A nivel neto, prevemos un alza de 149.6%
a/a en las utilidades, ante el mayor desempefio
operativo y un efecto cambiario menos adverso sobre
la estructura financiera de las empresas tras una
depreciacion del peso del 3.5% t/t.
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En el trimestre destacara la recuperacion en Sectores
como Aeropuertos, Comercio Especializado,
Petroquimicos, Mineria e Infraestructura.
Especificamente, las emisoras con mejor desempefio
esperado en el EBITDA se muestran en la siguiente
tabla:

10 Empresas con mayor crecimiento en EBITDA estimado al 3T21
Variacién a/a en pesos

Emisora Sector Ventas EBITDA
Livepol Comercio 19.0% 362.9%
Asur Aeropuertos 98.5% 266.6%
Oma Aeropuertos 108.0% 234.5%
Gap Aeropuertos 74.9% 173.7%
Pinfra Infraestructura 30.4% 52.4%
Alsea Comercio 33.5% 40.1%
Alpek Quimicas 14.4% 37.3%
Gmexico* Mineria 22.7% 34.8%
Chdraui Comercio 61.1% 26.8%
Orbia* Quimicas 23.0% 25.8%

Fuente: Banorte. *Cifras en pesos que incorporan una apreciacion de 9.3% a/a del peso/délar.

Pasajeros de septiembre avanzan con mayor
dinamismo frente a niveles pre-pandemia. El
trafico de pasajeros de los 3 grupos aeroportuarios en
México registrd un incremento anual de 70.2% en
septiembre, mejor a lo esperado, acortando la
distancia vs. los niveles previos a la contingencia
sanitaria, apoyado por un mejor comportamiento de la
demanda que se vio favorecido por una disminucion
en los contagios diarios de coronavirus. Por otro lado,
tal y como lo habiamos mencionado anteriormente, se
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mostraron menores tasas de crecimiento vs. meses
anteriores, debido a una base mas normalizada.
Durante el periodo destaco Asur, que report6 el mayor
aumento (+147.5% a/a), y ya rebaso las cifras de 2019
en 2.6%; de la misma forma que Gap, que superd en
1.2% el nimero de 2019. Mientras tanto, Oma
presentd un buen desempeiio y se ubico en 83.8% vs.
septiembre de 2019. Lo anterior apuntala a un s6lido
dinamismo de la demanda para los proximos meses
que deberia verse beneficiado conforme avanza el
proceso de vacunacion. Por lo pronto, la atencion
ahora se centrara en conocer posibles actualizaciones
de las perspectivas en la industria que los grupos
pudieran comunicar tras publicar los resultados del
3T21, en donde seguiran reflejandose relevantes
crecimientos. En ese sentido, nos mantenemos
positivos respecto de los fundamentales de las
emisoras del sector.

Tréfico total como porcentaje de 2019 de Asur, Gap y Oma
%
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Fuente: Banorte, Asur, Gap y Oma.

ANALISIS TECNICO: Semana con balances
positivos en los indices accionarios

El S&P/BMV IPC detuvo 5 semanas generando
rendimientos negativos. El indice ha moderado el
movimiento secundario de baja, en esta ocasion
validé un soporte intermedio ubicado en los 50,560
puntos; sin embargo, el apoyo importante esta en los
50,400 enteros. En nuestra opiniéon de seguir
consolidando sobre esta referencia tiene la posibilidad
de experimentar un rebote técnico en cualquier
momento. La resistencia esta en las 51,700 unidades,
de superar este nivel le dara confianza al indice para
retomar el impulso ascendente. En este contexto, el
siguiente objetivo que habilitaria son los 52,270
puntos. Por otra parte, si llegara a vulnerar los 50,400
enteros buscaria un siguiente apoyo que identificamos
en las 49,700 unidades. Consideramos que el indice


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Septiembre_061021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Septiembre_061021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Septiembre_061021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAsur_Pasajeros_0921.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Gap_Pasajeros_0921.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_Pasajeros_0921.pdf
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esta desarrollando una pausa dentro de la tendencia
ascendente de mediano plazo. Esperamos una
oscilacion entre los 50,500 y 51,800 puntos. Desde el
maximo histérico acumula un decremento del 4.07%.
El 63% de las acciones que pertenecen a la muestra
del indice estan cotizando sobre el PM de 200 dias y
el 37% sobre el PM de 50 dias. Las emisoras
identificamos con una estructura técnica favorable
para generar un rompimiento de alza son: AlfaA,
Cuervo*, GCarsoAl, OmaB y TlevisaCPO. Mientras
que las emisoras que podrian generar un rebote
técnico en los niveles actuales son: Ac*, Alsea*,
AmxL, FemsaUBD y NemakA.
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El S&P500 cerro la semana con un balance positivo.
Est4 suavizando el movimiento secundario de baja,
acumula un rendimiento del -3.21% desde el maximo
histérico. Desacelerd la correccion al confirmar los
4,280 puntos como soporte intermedio. La resistencia
que habilité se localiza en los 4,440 enteros, nivel
donde esta cotizando el PM de 50 dias. En nuestra
opiniodn, el rompimiento de esta referencia invalidaria
el riesgo de baja y retomara el impulso ascendente de
corto plazo. En este sentido, el siguiente objetivo que
buscaria esta en los 4,545 enteros, maximo historico
que registrd el mes pasado. Tendra el reto de respetar
los 4,280 puntos para no perder esta posibilidad.
Esperamos una oscilacion entre los 4,280 y 4,450
enteros. El 40% de las emisoras que pertenecen a la
muestra del indice estan cotizando sobre el PM de 50
dias y el 64% sobre el PM de 200 dias.
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observaciones ubicado en los
cotizaciones
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Puntos

4,600 -
Resistencia 4,440

4,400 -

Soporte 4,280

4,200 -

4,000 -
PM100
3,800 -

3,600 -

M

3,400 -

3,200 T
oct-20 dic-20
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

feb-21  abr-21  jun-21  ago-21  oct-21

El Dow Jones generd el mejor rendimiento semanal
desde junio. Desacelera el movimiento secundario de
baja,
decremento  del
favorablemente al aproximarse al PM de 200

desde el maximo historico acumula un

2.47%. El indice reacciond

33,490 enteros,

sobre esta referencia evitan la

posibilidad de un cambio de tendencia a la baja de
mayor plazo. La resistencia que pondra a prueba son
los 34,900 puntos, nivel donde estd el PM de 50 dias.
En nuestra opinion, si logra superar este terreno
retomara el impulso ascendente de corto plazo. El
objetivo relevante esta en los 35,630 enteros, maximo
historico que registr6 en agosto pasado. Ahora el
apoyo que debera validar son las 34,000 unidades.
Esperamos un rango de oscilacion entre los 33,900 y
35,300 puntos. E143% de las emisoras que pertenecen
a la muestra del indice estan cotizando sobre el PM de
50 dias y el 60% sobre el PM de 200 dias.

DOW JONES

Puntos

%000

35000 - Resistencia 34,900

34,000 -

33,000 Js6n0rte 34,000

32,000

31,000 4 PM200

30,000 -

29,000 N

28,000

27,000 - V

26,000 T T . . . :
oct-20  dic-20  feb-21  abr-21  jun-21  ago-21  oct-21

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte



< BANORTE

El Nasdaq concluy¢ la semana con una recuperacion.
Desde el maximo histérico acumula un rendimiento
del -5.17%. El
secundario de baja al aproximarse al soporte que se
localiza en 14,170 puntos. En nuestra opinion este
nivel es un punto de inflexion que le dara direccion al
Cotizaciones sobre esta
referencia tienen la posibilidad de generar un rebote
técnico en cualquier momento. Tiene una resistencia
de corto plazo en los 15,000 puntos, superando este
nivel generara confianza para retomar el impulso
ascendente. La siguiente zona objetivo se localiza
entre las 15,190 y 15,400 unidades, méaximo historico
que registr6 el mes pasado. La tendencia de mediano
plazo se conserva al alza. Esperamos un rango de
oscilacion entre los 14,250 y 15,000 enteros. El1 39%
de las emisoras que pertenecen a la muestra del indice
cotizan sobre el PM de 50 dias y el 31% sobre el PM
de 200 dias.
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indice suavizO el movimiento

siguiente movimiento.
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El iShares MSCI Mexico ETF (EWW) hilvano 5
semanas cerrando con minusvalias. Conserva el
movimiento secundario de baja acumulando un
decremento del 6.00% desde el 31 de agosto. La linea
de precios intenta validar un soporte que
identificamos en los 47.15 dolares; sin embargo, el
apoyo critico esta en el PM de 200 dias actualmente
cotizando en los 46.40 dodlares. Es muy importante
que respete esta referencia para evitar un cambio de
tendencia a la baja de mayor plazo. Si logra generar
una reaccion al alza, la resistencia intermedia que
buscara estd en los 48.80 dolares, mientras que el
objetivo clave que tendra que vencer para eliminar el
riesgo de baja y retomar el impulso ascendente de
corto plazo son los 50.00 ddlares.
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Los promedios moviles de menor plazo estan
cotizando sobre la linea de precios. Las sefiales de los
indicadores de tendencia se mantienen fragiles.
Esperamos un rango de oscilacion entre los 47.00 y
49.50 dolares.

iShares MSCI Mexico ETF (EWW)
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DEUDA CORPORATIVA: Dinamismo
colocaciones esperado para el resto del mes

en

Noticias Corporativas, de Calificacion y de
Asamblea. (i) Aviso de amortizacion anticipada total
de la emision ARA 17 para el 13 de octubre; (ii)) PCR
Verum incremento la calificacion del programa de CP
de Grupo Viva Aerobus a ‘3/M’ de ‘4/M’ y de la
estructurada VIVAACB 19 a ‘AA-/M (e)’ de ‘A/M
(e)’; (iii) HR Ratings ratifico la calificacion de la
emision VOLARCB 19 en ‘HR AA (E)’ y modifico
la Observacion Negativa a perspectiva Estable.

Resumen de mercado LP. En la primera semana de
octubre se observo actividad con la subasta de tres
bonos de largo plazo, por parte de Toyota Financial
Services México y Fhipo por $5,000 millones.
Destaca que la emision de Fhipo (FHIPOCB 21-2,
$3,000 millones) es la primera estructurada desde el
mes de junio. En las siguientes semanas se espera que
se mantenga el dinamismo en colocaciones, como
anticipabamos desde la segunda mitad de septiembre,
destacando un cambio en las caracteristicas de los
bonos ofertados, con mayor diversificacion en
estructuras, plazo y calificaciones crediticias, tras una
preferencia marcada por bonos quirografarios
‘AAA’. En cuanto a las sobretasas de colocacion, se
mantienen por debajo de las curvas comparables, sin
embargo, con una mayor oferta esperamos regresen a
los niveles normales en las siguientes semanas.
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En el mercado bancario, se colocaron dos bonos de
banca de desarrollo de Sociedad Hipotecaria Federal
(SHF 21/ 21-2) por $6,000 millones.

Monto emitido mensual LP, 2021
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400007 Lo00 w2021 8 -
©
o S
2
30,000 - - s
0 D
[Te} —
N o N -
20,000 - N & g
~ <t o <t
o~ — S —
H =1 S @ S
?i‘» co’. Ty o
10,000 - ~> e S &
§ [Te) % [T
co | —
0

ene feb mar abr may jun

Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVAy PiP. La informacion puede diferir del texto,
ya que la gréfica solo considera las emisiones liquidadas en el mercado.
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Emisor: Grupo Aeroportuario del Pacifico (GAP),
opera doce aeropuertos a lo largo de la region pacifico
de México, incluyendo las principales ciudades como
Guadalajara y Tijuana, cuatro destinos turisticos en
Puerto Vallarta, Los Cabos, La Paz y Manzanillo
ademas de otras seis ciudades medianas tales como
Hermosillo, Guanajuato, Morelia, Aguascalientes,
Mexicali y Los Mochis. En febrero 2006, las acciones
de GAP fueron enlistadas en la Bolsa de Valores de
Nueva York bajo la clave de pizarra de "PAC" y en la
Bolsa Mexicana de Valores, bajo el simbolo de
"GAP". Adicionalmente, el 20 de abril de 2015, GAP
adquiri6 el 100% de la compania Desarrollo de
Concesiones Aeroportuarias, S.L., (“DCA”) la cual
incluye una mayoria accionaria en MBJ Airports
Limited, empresa que opera el Aeropuerto Sangster
Internacional en Montego Bay en Jamaica. Y
finalmente desde octubre de 2019 opera el aeropuerto
de Kingston, también en Jamaica.
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Emision: GAP 21V / 21-2 (Re): se colocaran de
manera conjunta bajo el programa de $42,200
millones. Se buscaran colocar por un monto conjunto
de $2,500 millones. La serie 21V contara con un plazo
de 5 afos y referenciado a TIIE 28 mas una sobretasa,
mientras que la serie 21-2 sera a 6.6 afios y pagara una
tasa fija de 7.91%. Los bonos son quirografarios y se
amortizardn al  vencimiento  (Bullet). Las
calificaciones son ‘mxAAA / Aaa.mx’ por parte de
S&P y Moody’s, respectivamente. El destino de los
recursos sera para proyectos con criterios verdes
(energia renovable, edificios ecologicos) e
inversiones para el Plan Maestro de Desarrollo.

GAP 21V (TIIE 28) - Relative Value
AXxV vs. Sobretasa

140 -
120 -
A A
100 -
0.80 - A A A
0.60 - 20 GAP 21
0a0 A AA @GAP2IVE
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0.00 A, : — A A
0 1 2 3 4 5

Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y Valmer. La Calidad Crediticia se refiere al
cualitativo otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del
instrumento. Vifietas Grises: ‘Quirografarios AAA'’; Vifietas Negras: GAP
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México
= Las minutas de Banxico daran informaciéon sobre las opiniones de los
miembros, sobre todo respecto a la dinamica y riesgos para la inflacion

= Anticipamos un retroceso secuencial de la produccion industrial en agosto,
todavia reflejando un entorno retador

El jueves, el banco central publicard las minutas de la reunién del 30 de
septiembre, en la cual la Junta de Gobierno decidié aumentar la tasa de referencia
en 25pb a 4.75%. Contrario a nuestro pronostico, el unico disidente fue Gerardo
Esquivel, con Galia Borja —que habia votado por mantenerla sin cambios en las
dos decisiones previas— ahora apoyando el alza. Sélo por esto, el comunicado fue
mas hawkish. En este sentido, analizaremos los comentarios de cada miembro,
particularmente los principales factores detrds de su voto, vision sobre las
expectativas y posibles escenarios para la tasa hacia delante. Seguiremos
prestando atencion a la inflacion al ser el principal factor que estd influenciando
las decisiones. Creemos que esto al menos validara —o incluso reforzara— el sesgo
hawkish, apoyando nuestra vision de alzas adicionales en este ciclo.

La mayoria de los miembros han realizado comentarios en dias recientes, lo que
deberia ayudarnos en identificar su posicion en el documento. El Gobernador
Alejandro Diaz de Leon tuvo varias entrevistas tras la decision y en esta semana.
En la conferencia anual de la AMIB, menciond que el enfoque gradual ha
permitido un ajuste ordenado en las primas de riesgo y en el tipo de cambio ante
la reciente volatilidad. En su opinion, esto es muy importante de cara al tapering
del Fed. Estos comentarios refuerzan la postura prudente que lo ha caracterizado
a lo largo de su trayectoria y apoyan nuestra creencia de que impulsara mas alzas.
Mas hawkish, Irene Espinosa mencion6 en una entrevista para Bloomberg que el
alza en los precios de energéticos ha incrementado los riesgos sobre posibles
efectos de segundo orden en bienes. Mas importante, dijo que la institucion esta
abierta a alzas de 50pb, aunque no ve la necesidad de hacerlo ahora mismo. Esto
estd en linea con nuestra vision de que los riesgos podrian estarse sesgando a un
ritmo de restriccion mas acelerado vs. una pausa en el ciclo.

Tomando una posicion mas moderada, pero en nuestra opinién también
sesgandose al lado hawkish del espectro, Jonathan Heath habloé con Reuters y El
Economista. Argumentd sobre la necesidad de seguir aumentando la tasa por las
presiones inflacionarias actuales. Fue lo suficientemente especifico para decir que
alrededor de dos alzas mas serian necesarias. Dado que recientemente lo
habiamos identificado como el votante ‘marginal’ (situacion que ha cambiado
dado que ya solo hay un disidente), creemos que es una sefial importante sobre
incrementos adicionales el resto del afio. A pesar de esto, siguid estresando la
necesidad de encontrar un balance con las condiciones econdmicas, reiterando su
alta dependencia a los nuevos datos. Finalmente, Gerardo Esquivel reiter6 su tono
dovish en una entrevista para Arena Publica y en una presentacion publicada en
la pagina del banco central. Cree que las acciones han reforzado los estimados de
mayor inflacién, impactando las expectativas al alza, y validando que el repunte
actual es mas permanente de lo que realmente es. También menciond que “...es
una postura y una respuesta distinta, que no es complaciente con la inflacion...”.

Considerando esto, es probable que permanezca como un disidente hacia delante.
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Finalmente, y hasta donde sabemos, Galia Borja no
tuvo participaciones en medios. Esto habria sido clave
para exponer los motivos detrds de su cambio,
haciendo asi sus comentarios atin mas relevantes.

Sobre los precios, nos enfocaremos en varios puntos.
En primer lugar, buscaremos opiniones sobre el
desempefio reciente, expandiendo sobre aquellos
citados en el comunicado que se centraban en temas
globales. Sin embargo, también estaremos vigilantes
a factores locales. En ambos, trataremos de medir
opiniones individuales sobre si todavia son
considerados ‘transitorios’ o se estdn volviendo mas
persistentes. En nuestra opinion, la vision sobre las
expectativas sera especialmente relevante dado que el
comunicado reflejé mas preocupaciones. Por lo tanto,
esperamos algunos comentarios sobre esto y el
anclaje en general de la inflacion. Destacamos que las
ultimas minutas tuvieron detalles muy breves sobre el
ajuste al alza en los estimados —publicados por
primera vez en la decision a partir del 12 de agosto—,
a pesar de ser sustanciales. Por lo tanto, veremos si
expanden en ello o no, considerando que se ha vuelto
un punto clave dentro del comunicado. Finalmente,
permanecemos vigilantes sobre el balance de riesgos,
con los factores sin cambios, pero todavia sesgados al
alza incluso cuando los estimados cambiaron.

Sobre la actividad, creemos que el comunicado
todavia sugiere algo de optimismo dado que ven la
recuperacion extendiéndose en lo que queda del afio
y hacia 2022. Sin embargo, buscaremos comentarios
sobre posibles riesgos a la baja basaindonos en nuestra
vision de una desaceleracion mas fuerte en la
demanda doméstica.
esperamos comentarios relevantes sobre la dinamica
del mercado en medio de la reciente volatilidad,
detonada por preocupaciones financieras en China en
conjunto con algunas tensiones sobre el techo de
deuda en EE.UU. Esto es especialmente importante
para los flujos de portafolios y el tipo de cambio.

En el entorno financiero,

Mantenemos nuestra vision de que el ciclo restrictivo
se extendera, anticipando alzas de 25pb en las dos
reuniones restantes del afio, cerrando diciembre en
5.25%. Ademas, esperamos tres incrementos mas de
la misma magnitud en 2022, con dos al inicio del afio
y uno al final. Asi, la tasa llegaria a 6.00% al final de
dicho periodo.
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Caida secuencial en la industria en agosto

Esperamos una contraccion de 0.4% m/m en la
produccién industrial de agosto (+3.9% a/a),
reflejando la permanencia de un entorno muy retador
ante persistentes restricciones de oferta, el deterioro
en torno al virus y otros retos domésticos.

El principal lastre seria la mineria, en -1.3% m/m
(-0.1% a/a). Esto estaria explicado por el sector
petrolero, con la CNH reportando una produccion de
1,616kbpd, un nuevo minimo desde julio 2020. Esto
probablemente se debe en buena parte por el incendio
del 22 de agosto en una plataforma del complejo Ku-
Maloob-Zaap. Ademas, no descartamos disrupciones
por huracanes en el periodo. En la mineria no
petrolera, los precios permanecieron altos, pero no se
aceleraron tanto, posiblemente resultando en un
desempefio mas modesto.

Esperamos las manufacturas en -0.5% m/m (4.8%
a/a), regresando a contraccion tras el +1.4% de julio.
Esto reforzaria que el sector sigue limitado por
restricciones de oferta, con las disrupciones por el
COVID-19 todavia jugando un papel importante. El
sector automotriz permanece como el mas
sobresaliente. En este sentido, la produccion de autos
resulté en 237.0 mil unidades. Usando cifras ajustadas
por estacionalidad, esto implica una caida de 13.8%
m/m. Esto es en la misma direcciéon que las
exportaciones manufactureras, abajo 5.0% m/m. Las
sefiales del empleo son mixtas, con resultados
positivos del IMSS contrastando con pérdidas
importantes en el reporte del INEGI.

Finalmente, la construccion aumentaria 0.9% m/m
(+5.9% a/a). Las sefiales para el sector son mixtas. La
confianza empresarial disminuyd en todos los
subsectores. Sin embargo, de
tendencia agregada fueron mas fuertes en el margen,
impulsado por las obras como contratista principal.
Un factor relevante sera el desempefio de las obras de
ingenieria civil, especialmente por la inusual alza del
mes pasado. Esto seria muy informativo sobre si
existe un impulso del gasto publico o si fue solo un
efecto de una sola vez. En este contexto, la inversion
fisica del gobierno federal se desacelerd en el margen,
a 14.3% a/a en términos reales desde 18.6% en julio,
aunque con temas a considerar por diferencias en el
método de contabilizacion.

los indicadores


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210927_Balanza_Comercial_Ago_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210928_Empleo_Ago_21.pdf
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Estados Unidos

» Estimamos que la inflacion permanecera en 5.3% a/a en septiembre, con
la subyacente en 4.0% a/a

= Esperamos que las minutas de la dltima reunion del FOMC den mas
detalles sobre el tapering

= El Senado llegé a un acuerdo de corto plazo sobre el techo de
endeudamiento

En la semana se publicaran cifras relevantes relacionadas con inflacion y
consumo en septiembre. Por un lado, esperamos que los precios al consumidor
hayan avanzado 0.3% m/m, igual que el mes previo, con lo que la variacion anual
se mantendra en 5.3%. Para la subyacente esperamos un avance de 0.2%, por
arriba del 0.1% de agosto, con la variacién anual en 4.0%.

Si bien hasta ahora los miembros del Fed siguen describiendo las presiones en
precios como transitorias, lo cierto es que han sido mas persistentes de lo que se
anticipaba. De acuerdo con nuestros estimados, el maximo del afio ain no se ha
tocado y lo estaremos viendo en noviembre, mientras que mantenemos nuestra
proyeccion para todo el afio en 4.4%.

En este contexto, uno de los factores clave es el desempefio de las expectativas de
inflaciéon, que han subido. Esto se observa claramente en la encuesta de
sentimiento de los consumidores de la Universidad de Michigan. No obstante, el
Fed continua argumentando que se encuentran bien ancladas. En septiembre, las
expectativas a un afio se situaron en 4.7%, mientras que las de cinco afios en 2.9%.
Esta semana tendremos informacion de octubre y esperamos relativa estabilidad
en las expectativas respecto al mes previo. Mientras tanto, esperamos que el
sentimiento de los consumidores se haya ubicado en 71pts desde 72.8pts el mes
previo.

Inflacion
% ala
20 - e General

Subyacente
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* Nota: Las cifras para septiembre corresponden a los estimados de Banorte
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg
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Finalmente, también se dard a conocer el reporte de
ventas al menudeo del noveno mes del afio. En los
meses recientes hemos visto una desaceleracion del
consumo de las familias. Si bien ha habido una
sustitucion de gasto en bienes por servicios, no ha
sido suficiente para evitar una marcada moderacion
en el ritmo de avance que apunta a un crecimiento en
el consumo de las familias en el 3T21 cercano a 2.0%
t/t anualizado, muy por abajo del 12% del trimestre
previo.

En este contexto, después de una sorpresiva alza en
las ventas al menudeo de 0.7% m/m en agosto,
estimamos una contraccion de 0.1% m/m en
septiembre. Esto en da un contexto en el que las
ventas de autos de Wards se desaceleraron a 12.18
millones, desde 13.06 millones el mes previo. Por su
parte, para el grupo de control que excluye autos,
gasolina, servicios de comida y materiales de
construccion, estimamos un avance de 0.6% m/m, tras
un alza de 2.5% m/m en agosto.

Miradas en las minutas del FOMC

Lo mas importante sera la publicacion de las minutas
de la ultima reuniéon del FOMC. Recordemos que en
dicha ocasion los comentarios mas relevantes del
presidente del Fed tuvieron que ver con la posible
estrategia que llevarian a cabo respecto al tapering.
En primer lugar, afirmé que podria iniciar tan pronto
como en “la préxima reunion” (del 2 y 3 de
noviembre). En segundo lugar, mencion6 que la
mayoria de los miembros del Fed consideran que el
tapering podria terminarse a mediados de 2022.
Asumiendo que la reduccion en el ritmo de compra de
activos inicia en diciembre, esto implicaria alrededor
de 7 meses. Con un ritmo constante por mes y
compras actualmente por US$120,000 millones en
activos, la reduccion seria de poco menos de
US$20,000 millones al mes. A pesar de lo anterior,
Powell mencion6é también que todavia no se ha
decidido ni el momento ni el ritmo de este,
asegurando a su vez que sera de manera muy gradual
y que el ritmo se puede ajustar de acuerdo a las
necesidades o cambios en las condiciones.

Si bien, consideramos que los mercados ya
descuentan el anuncio del tapering en noviembre y ni
las minutas ni el reporte de empleo de septiembre —
con sefiales mixtas— cambiaran esta percepcion.
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Consideramos que el documento serd muy relevante
para ver qué tan fuerte es la inclinacion de los
miembros del Fed por iniciar ya con la reduccioén en
la compra de activos y se buscaran detalles sobre el
proceso, buscando conocer el ritmo al que se hard y
por lo tanto cuando se terminara con dichas compras.

Por su parte, en otros temas relevantes relacionados
con el banco central, siguen las controversias por las
declaraciones de la Senadora Elizabeth Warren,
después de que dijo que las operaciones con valores
por parte de algunos funcionarios del Fed ponen en
duda el liderazgo de Jerome Powell al frente del
banco central. Warren reiter6 su oposicion a su
reeleccion, citando el historial del actual presidente
del Fed de flexibilizar la regulacion financiera. Ante
esto, el presidente Biden contest6 diciendo que tiene
confianza en Powell. En nuestra opinion, a pesar de la
oposicion de algunos Demdcratas a un segundo
mandato, es altamente probable que permanezca en
ese puesto por un segundo periodo.

Se logré un acuerdo de corto plazo sobre el techo
de endeudamiento, con nuevas tensiones
aplazandose hasta el 3 de diciembre

El Senado aprob¢ el jueves una medida a corto plazo
para elevar el techo de endeudamiento hasta
principios de diciembre. Los Republicanos apoyaron
con los 10 votos necesarios para alcanzar este
acuerdo. En los dias previos, los Democratas
intentaron repetidamente suspender el techo de la
deuda hasta 2022, pero se enfrentaron a la oposicion
de los Republicanos. Si bien la medida fue muy
positiva y acab6 con los temores de que se pudiera
caer en una crisis tan pronto como el 18 de octubre, lo
cierto es que se trata de una solucion de corto plazo.
Ahora es muy probable que se vuelvan a tener arduas
negociaciones y volatilidad en los mercados
conforme se acerque la fecha en que expira la medida.

Esto en un contexto en el que el aumento del techo de
la deuda cubre los préstamos federales solo hasta el 3
de diciembre aproximadamente. Ese mismo dia
expira el financiamiento para agencias y programas
federales clave. Eso significa que el Congreso se
enfrenta a otra fecha Ilimite para evitar el
incumplimiento y prevenir un cierre del gobierno.
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Indicadores Técnicos (BMV)

Niveles de soporte y resistencia

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

(B) () (D) (E)

Resistencia
R1 R2

Variacion %
R1

Soporte

S1 S2 S1

(B) vs (A) (C)vs (A) (D) vs (A) (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.

Rendimiento
Tendencia

Corto
Plazo

Lectura
Indicadores
Técnicos

Sefial Sefales técnicas relevantes

Mes Ao

AMX L 17.95 17.65 17.34 18.30 18.64 -167 195

3.84 -170 23.88 39.01 Lateral Débil M/C  Pondraa prueba el minimo reciente

ALFA A 14.69 14.34 13.94 14.96 15.18 -2.36 -5.13 186 3.31 2.66 2.6 67.12 Baja Neutral M/C  Presionalaresistencia, PM 100 dias
CUERVO* 44.36 43.17 42.19 45.56 46.97 -2.68 -4.89 27 5.88 -103 Rk 5502 Baja Neutral m/C Enproceso deromper al alza

GCC* 148.94 14543 14140 154.85 160.24 -2.36 -5.06 397 7.59 -369 2410 49.37 Baja Neutral M/C  Consolidaentreel PM de 100 y 200 dias
ORBIA * 53.06 52.22 5121 53.87 54 .51 -158 -3.49 153 2.73 0.28 13.50 5181 Baja Neutral M/C Consolidasobre el PM 200 dias
TLEVISA CPO 4753 4539 43.10 49.42 5116 -4.50 -9.33 3.98 763 442 4517 38.91 Baja Neutral M/C  Consolidasobre el PM200 dias

ALSEA * 4196 40.72 39.49 42.75 43.55 -2.95 -5.89 189 3.78 0.84 62.07 53.38 Alza Positivo m/C Consolidasobre el PM50 dias

OMAB 128.87 12320 17.60 130.54 132.28 -4.40 -8.74 129 2,65 6.45 0.37 64.79 Lateral Positivo M/C  Superd laresistencia, PM 200 dias
FIBRAMQ 12 2454 2424 23.82 2517 2568 -121 -2.95 2.58 463 -045 -12.83 3768 Alza Débil M Consolida sobre el apoyo, PM 100 dias
WALMEX * 70.39 68.69 66.69 72.30 73.91 -2.41 -5.26 2.72 5.00 0.37 2574 4113  Alza Débil M Desacelera la correccion de corto plazo
AXTELCPO 4.77 4.53 4.30 507 538 -5.10 -9.78 6.22 12.86 -422 -2343 16.79 Lateral Débil M Se aproximaalos minimo de agosto
BACHOCO B 7172 7143 7101 74.33 76.81 -0.41 -0.99 363 7.10 -661 -4.18 1543 Lateral Débil M Rompe el soporte, PM200 dias

KIMBER A 3283 3188 3107 33.86 35.03 -2.01 -4.48 4.08 7.70 -4.30 -4.30 7.1 Lateral Débil M Presionael soporte intermedio

LAB B 19.01 18.75 18.39 19.62 20.13 -137 -3.26 321 589 -2.96 0.90 2558 Lateral Débil M Se aproxima alos minimos de agosto
TERRA 13 30.29 29.62 28.93 3067 3103 -2.22 -4.48 124 2.45 0.36 -127 50.72 _Lateral Débil M Presionalos minimos de 3 meses

CEMEX CPO 1361 13.24 12.88 14.46 1532 -2.69 -539 6.27 1254 -860 3252 3949 Baja Débil M Enproceso de confirmar undoble piso
CREAL* nmo 10.63 10.13 us7 261 -5.03 -9.44 6.05 ».72 -395 -9.90 2.76 Baa Débil M Consolidadebajo del PM 200 dias
LACOMER UBC 34.50 33.69 32.87 35.39 36.27 -2.35 -4.72 2.58 513 -103 -23.98 43.55 Baja Débil M Presiona el soporte, PM 100 semanas
LIVEPOL C-1 84.42 8193 79.16 86.88 89.06 -2.95 -6.23 291 5.50 -112 20.79 4187 Baja Débil M Se aproximaal soporte, PM200 dias
NEMAKA 508 4.96 4.82 528 546 -2.43 5.05 387 7.55 -3.24 -1241 1584 Baja Débil M Presionalos minimos de 13 meses
PINFRA * u1iB 137.20 13341 14433 14767 -2.82 -5.51 223 4.59 -133 -19.62 3547 Baja Débil M Se aproximaalos minimos de 12 meses
AC* 12521 122.86 120.99 12705 129.37 -188 -3.37 147 332 -053 3086 56.18 Alza Neutral M Consolidasobre el PM50 dias

FEMSA UBD 17199 168.19 164.44 8.7 184.40 -2.21 -4.39 3.59 722 -4.04 14.40 4128 Alza Neutral M Presionael soporte intermedio, PM 50 dias
FUNO 11 2156 20.88 20.16 2293 24.26 -3.17 -6.48 6.34 1254 -7.86 -3.23 3730 Alza Neutral M Enproceso de validar un soporte ascendente
GAPB 25761 24354 229.73 264.12 270.89 -5.46 -10.82 2.53 516 734 2209 89.14 Alza Neutral M Se ubica en maximos histdricos
GCARSOA1 72.85 69.76 66.01 7562 7773 -4.24 -9.39 3.80 6.70 3.03 9.75 4543  Alza Neutral M Deja expuesto maximos de 1mes

KOF UBL 12.25 10.47 108.19 116.06 19.37 -159 -3.61 3.39 6.35 -3850 2266 4454  Alza Neutral M Rompe el soporte, PM50 dias

SORIANA B 2428 23.56 22.85 2554 26.81 -2.95 -5.90 5.20 1041 -694 2086 49.91 Alza Neutral M Presionael soporte, PME34 dias

VOLAR A 4432 43.25 42.13 4594 4751 -2.42 -4.93 3.65 721 -2.06 78.93 6189 Alza Neutral M Modera el avance en maximos histéricos
AZTECA CPO 0.85 0.83 0.80 0.87 0.88 -2.71 -542 2.00 4.00 095 96.98 48.48 Lateral Neutral M Extiende la consolidacién sobre el PM 50 dias
BBAJIOO 39.33 38.47 3746 40.09 40.70 -2.19 4.75 193 3.48 0.85 44.17 79.71 Lateral Neutral M Super6 los promedios méviles de corto plazo
BSMX B 2353 23.00 22.50 23.85 24.20 -2.25 -4.38 136 285 0.64 1585 48.15 Lateral Neutral M Consolidaentre el PM de 100 y 200 dias
ELEKTRA * 156161 1553.73 1545.07 1577.53 1592.67 -0.50 -106 102 199 -048 18.33 26.13 Lateral Neutral M Consolida consesgo de baja

NAFTRAC ISHRS 5122 50.75 50.29 5159 5197 -0.91 -182 0.73 146 -0.37 16.01 4502 Lateral Neutral M Moderalacorreccionde corto plazo

Q* 94.00 92.80 9146 95.74 97.34 -128 -2.70 185 3.55 -062 -12.26 23.10 Lateral Neutral M Consolida sobre el PM 100 semanas

RA 1573 14.15 12.10 119.10 122.00 -137 3.4 291 542 -2.58 2566 49.95 Lateral Neutral M Consolidaentre el PM de 100 y 50 dias
SITESB1 17.67 pravg 16.54 18.52 19.24 -2.81 6.41 4.83 8.87 -128 -17.89 56.25 Lateral Neutral M Pondréaaprueba el apoyo, PM50 dias
BOLSA A 39.05 38.07 37.13 40.02 4103 -2.52 4.91 2.48 5.08 -169 -17.20 3555 Baja Neutral M Moderalacorreccionde corto plazo
FCFE 18 27.03 24.51 22.01 29.25 3149 -9.34 18.56 8.20 16.51 -5.16 221 1598 Baja Neutral M Moderael ajuste sobre el PM 100 semanas
GMEXICOB 84.60 80.36 76.06 86.67 88.68 -5.02 -10.09 2.44 4.83 2.68 0.57 4661 Baja Neutral M Moderalacorreccion de corto plazo
HERDEZ * 39.99 39.07 38.28 4132 42.78 -2.31 -4.27 3.32 6.99 -428 -23.42 4223 Baja Neutral M Moderalacorrecciénde corto plazo
ALPEK A 2566 23.99 2255 2590 26.37 -6.51 -2.12 0.94 277 9.24 4730 7392 Alza Positivo M Super6 importante Fibonacci, 618%
ASURB 398.19 382.45 36538 406.29 413.06 -3.95 -8.24 2.03 3.74 322 2095 6513 Alza Positivo M Presionalos maximos de marzo

BIMBOA 58.75 56.18 53.75 60.97 63.33 -4.37 -8.52 3.78 779 122 3587 58.85 Alza Positivo M Modera el avance en méaximos histéricos
CHDRAUIB 36.46 35.12 34.03 37.03 37.85 -3.68 -6.66 156 3.81 2.88 26.77 80.60 Alza Positivo M Dejaexpuesto el objetivo, PM 100 meses
GENTERA * 12.81 2.33 n7s 12.98 13.05 -3.77 -8.25 130 190 6.84 3165 66.14  Alza Positivo M Presiona el objetivo clave, PM 200 semanas
GFINBUR O 2041 19.66 18.89 20.59 20.75 -3.69 -743 0.87 168 553 174 79.25 Alza Positivo M Presiona maximos de julio

LALA B 17.36 17.18 17.00 17.48 17.60 -104 -2.07 0.69 138 -0.06 ne4 52.44 Lateral Positivo M Presionalazonade resistencia

PE&OLES * 262.46 24403 22551 272.53 28251 -7.02 -14.08 3.84 764 788 -22.07 4546 Baja Positivo M Presionalaresistencia, PME34 dias
MEGA CPO 59.83 56.51 53.82 63.19 67.18 -5.55 -10.04 561 .29 -518 -17.68 2491 Baja Débil P Rompe los minimos de mayo de 2020
VESTA * 3510 34.13 33.10 36.37 3758 -2.77 -569 361 7.08 -3.04 -9.51 2940 Baja Débil P Genera un minimo decreciente

GMXT * 30.96 30.10 29.24 3163 32.30 -2.77 -5.57 2.17 432 108 4.10 59.06 Baja Neutral P Consolidadebajo del PM 200 dias

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

OMA B

Desacelera la tendencia de baja, acumula un
decremento del 11.50% desde el 18 de marzo. La
emisora super6 el PM de 200 dias actualmente
cotizando en $126.25. En nuestra opinidn, si confirma
el rompimiento de esta referencia ampliard la
recuperacion. Identificamos una resistencia intermedia
en $130.30, no obstante, el objetivo clave estd en
$134.90, maximo de junio. Para reforzar la tendencia de
mediano plazo deberd superar este terreno. El
rompimiento del PM de 200 dias gener6 una sefial de
compra. Recomendamos un stop loss en $121.90. La
expectativa de corto plazo es favorable.
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Indicadores Técnicos (ETF’s)

Emisora Clave

EWJ

(A)
Precio
08-oct

(B)

(©)

Soporte

S1

S2

(D)

(E)

Resistencia

R1

R2

7245

-2.62

s2

B) vs (A'C) vs (A'D) vs (AE) vs (A
Variacién %
s1

Variacion %
R1

RSI
14 dias

Lateral

endencit
R2 Corto

Sefial Sefales técnicas relevantes

M/C Respeta una directriz inferior de alza

iShares M SCIJapan Index

iShares Semiconductores ETF SOXX 44356 43324 42291 45399 46441 -233 -4.65 235 470 Lateral M/C Modera el ajuste sobre el PM 200 dias
iShares M SClIndia ETF INDA 49.26 4866  48.06 49.72 50.19 122 244 0.94 188 5010 Alza M Modera el avance en méximos histéricos
Invesco DB Base Metals Fund DBB 2163 2103 2042 2179 2194 =279 -5.58 072 145 5415 Alza M Consolida sobre los promedios méviles
Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 2973 1935 10896 13556 4138 -8.00 -16.01 449 8.98 59.53 Alza M Presionalos maximos histéricos
PowerShares DB US Dollar Index Bullish E- UUP 25.27 2516 2506 25.36 25.46 -0.42 -0.84 037 074 6552 Alza M Presiona la zona objetivo, PM 200 semanas
Market Vectors Russia ETF RSX 3199 3086 29.72 3248 3297 -3.556 -7.0 153 3.06 6849 Alza M Presionalos maximos de 2013

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 56.57 5376 5094 57.72 58.86 -4.97 -9.95 203 4.05 7228 Alza M Presiona el objetivo, PM 200 semanas
iShares M SCIRussia Capped ETF ERUS 5055 4859 4663 5145 52.36 -3.88 -1.76 179 357 7304 Alza M Presionaméaximos de abril 2012
PowerShares DB Oil DBO 1448 B74 B01 1488 1529 -5.09 0.7 279 557 7357 Alza M Consolida sobre el PM 100 meses

United States Oil ETF uso 5547 5266 49.84 57.01 58.54 -5.07 -0.14 277 554 7368 Alza M Presiona laresistencia, PME34 meses
iShares US Energy ETF IYE 3054 2911 2768 3110 3166 -4.68 -9.36 183 367 7372 Alza M Presionala zona objetivo, PM 200 semanas
PowerShares DB Commodity Index Trackir DBC 2102 2024 1945 2144 2185 -373 -745 198 3.96 7457 Alza M Presionamaximos de diciembre 2014
iShares M SClIndonesia ETF EIDO 2337 2230 2122 2383 2428 -459 -9.19 195 391 7898 Alza M Presiona el objetivo, PM 200 semanas
iShares M SCIMexico ETF Eww 48.05 4721 46.38 48.82 49.60 -174 -3.48 161 322 33.27 Lateral M Consolida entre el PM _de 200 y 100 dias
iShares MSCIEAFE ETF EFA 77.98 76.77 7555 78.86 79.73 -156 -31 12 225 3643 Lateral M Consolidasobre los minimos de 3 meses
iShares M SCI Taiwan ETF EWT 6123 59.82 5842 62.67 64.11 -2.30 -4.59 235 470 3756 Lateral M Acotael ajuste enlos minimos de agosto
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 36116 35243 34371 367.78 37441 -2.42 -4.83 183 367 3941 Lateral M Respeta el apoyo, PM E34 semanas
iShares M SCIEM U Index EZU 48.33 4762 4691 48.82 49.30 -147 -2.93 101 201 4036 Lateral M Regresa a validar el soporte, PM 200 dias
ProShares UltraShort Financials SKF 9.01 8.72 844 9.47 9.93 -3.18 -6.36 509 0T 4022 Lateral M Consolida en los minimos histéricos
iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 27796 27107 26419 28293 28791 -248 -4.96 179 358 4135 Lateral M Desacelera la correccion de corto plazo
SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 4563 4490 441 46.55 46.67 -160 -320 4 228 4178 Lateral M Pondré apruebalos minimos de julio
Communication Services Select Sector SP XLC 80.98 7933 7767 8239 83.80 -2.04 -4.09 174 348 4187 Lateral M Respeta el soporte, PM E34 semanas
iShares US Technology ETF Yw 103.09 1006 97.23 105.5 10721 -2.84 -5.68 2.00 4.00 4190 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 100 dias
SPDR S&P Retail ETF XRT 90.84 88.34 8585 93.74 96.65 -2.75 -5.50 3.20 6.39 4215 Lateral M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
iShares Europe ETF IEV 52.71 5193 514 53.17 53.62 -149 -297 087 173 4235 Lateral M Consolida sobre el PM 200 dias
Technology Select Sector SPDR XLK 15196 U799 14402 154.82 157.68 -261 -5.23 188 376 4411 Lateral M Pondréa a prueba el soporte, PM 100 dias
iShares MSCIACWIETF ACWI 0145 9958 97.70 10268 10392 -185 -3.70 122 243 44.80 Lateral M Acota el ajuste sobre el PM 200 dias
Vanguard 500 Index Fund;ETF \ele] 40249 39428 38608 408.37 41426 -2.04 -4.08 146 292 46.8 Lateral M Respeta el apoyo, PM E34 semanas
iShares S&P MidCap 400 Growth Index K 79.96 7829 76.62 8142 8287 -2.09 -4.18 182 3.64 4621 Lateral M Consolida sobre el PM 200 dias
Vanguard Total Stock Market Index Fund;E VTI 22639 22182 2T725 22968 23297 -2.02 -4.04 145 291 4629 Lateral M Modera la correccién de corto plazo
ProShares UltraShort Russell2000 T™WM 162 BU 166 uw un72 -352 -7.05 4.04 8.08 4640 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
ProShares Short Dow30 DOG 3345 3297 3250 3419 3493 -143 -2.85 221 441 4703 Lateral M Consolida con sesgo ascendente
ProShares UltraShort Dow30 DXD 9.04 8.77 851 945 9.86 -294 -5.89 456 912 4703 Lateral M Rompe el soporte, PM50 dias

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF 2583 1278 11973 127.36 12889 242 -4.85 121 243 47.36 Lateral M Consolida sobre los minimos de 3 meses
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 43786 42892 41998 44424 450.62 -2.04 -4.08 146 291 4751 Lateral M Desaceleralacorreccion de corto plazo
Consumer Discret Select Sector SPDR XLy 18263 7919 175.76 18511 187.60 -188 -3.76 136 272 48.69 Lateral M Pondré a prueba el apoyo, PM 100 dias
iShares MSCIBRIC Index BKF 49.26 4779 46.33 49.95 50.65 -2.98 -5.95 141 281 4933 Lateral M Modera la correccién en los minimos de 3 mes
iShares Russell 2000 Index wm 22158 21724 21R91 22543 22929 -196 -391 174 348 5107 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
ProShares Ultra Dow30 DDM 7323 7024 6724 75.8 7.2 -4.09 -8.18 266 5.32 5162 Lateral M Consolida entre el PM de 200y 50 dias
ProShares Ultra Russell2000 uwm 5547 5335 5123 57.36 59.25 -382 764 341 6.81 5199 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
SPDR DowJones Industrial Average ETF ~ DIA 34753 34022 33290 352.31 357.08 -210 -421 137 275 5228 Lateral M Consolida entre el PM de 200y 50 dias
SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 4245 411 39.76 4359 4472 -3.16 -6.33 268 536 5282 Lateral M Pondra a prueba el apoyo, PM 200 dias
Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 9.5 8.80 8.44 9.82 1048 -3.86 -7.72 729 u5s57 53.04 Lateral M Respeta los maximos de agosto

iShares S&P MidCap 400 Index 19H 26808 262.34 256.60 272.63 277.18 2.4 -4.28 170 339 53.08 Lateral M Consolida sobre el apoyo, PM200 dias
iShares M SCI United Kingdom ETF EwWu 32.79 3232 3185 33.02 33.25 -143 -2.86 071 141 54.00 Lateral M Consolida entre el PM de 200y 100 dias
iShares Select Dividend ETF DVY w.74 535 1296 19.42 rin -2.03 -4.06 143 286 55.38 Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 dias
iShares S&P SmallCap 600 Index UR ma1 10911 1681 1329 1.7 -2.06 -4.13 169 337 57.78 Lateral M Reaccion6 sobre el PM 200 dias

iShares M SCI Canada ETF EWC 3771 36.74 3577 38.09 38.48 -2.58 5.5 102 203 57.86 Lateral M Respeta la base de la consolidacion
ProShares Ultra Financials UYG 67.44 6435 6126 69.43 7142 -4.58 -9.16 295 5.90 5807 Lateral M Buscala zona de maximos histéricos
iShares Russell 2000 Value ETF IWN B411 16056 157.00 166.61 169.0 217 -433 152 3.04 58.77 Lateral M Extiende la consolidacion de corto plazo
Financial Select Sector SPDR XLF 39.02 3793 36.83 39.68 40.33 -2.80 -5.60 168 337 5954 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
iShares US Financial Services ETF IYG 9521 9011 18501 198.26 20131 -261 -5.22 156 3. 60.02 Lateral M Presionaméaximos histéricos

Invesco DB Agriculture DBA 941 ©11 1880 1961 19.80 -156 312 101 203 74.68 Lateral M Presionalos maximos de 2 meses
iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 155.05 15108 147.10 16133 167.60 -2.56 -5.13 4.05 8.10 2177 Baja M En proceso de confirmar apoyo

Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 246.3 24126 236.39 25155 256.97 -198 -3.96 220 440 29.84 Baja M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
iShares Global Healthcare ETF XJ 83.50 8190 80.31 85.05 86.61 -191 -3.82 186 372 3167 Baja M Acota el ajuste sobre el PM 200 dias
Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 26.94 r425 1157 12987 13281 2.2 -4.23 231 462 3203 Baja M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
SPDR S&P Biotech ETF XBI »344 2099 1853 1667 129.89 -199 -397 261 523 3258 Baja M Deja expuesto los minimos de agosto
iShares M SCI Germany Index EWG 3273 3215 3157 3321 33.69 -177 -354 147 293 3537 Baja M Modera el ajuste en los minimos de marzo
Vanguard FTSE Europe ETF VGK 66.10 6518 6427 66.66 67.23 -139 =277 085 170 3888 Baja M Presiona el soporte, PM 200 dias
Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 70.05 6866 67.28 7109 7214 -198 -3.96 149 298 4052 Baja M Respeta el apoyo, PM 200 dias

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 14152 13872 13592 14436 147.20 -198 -3.96 201 401 4094 Baja M Respeta una directriz inferior de baja
Utilities Select Sector SPDR XLU 64.77 6354 6231 66.12 67.47 -190 -3.80 208 a1 4125 Baja M Consolida sobre el PM 200 dias

Direxion Daily Emrg Mkts Bull 3X Shares  EDC 8108 7586 70.64 83.84 86.59 -6.44 -12.88 340 6.80 4433 Baja M Respeta una directriz inferior de baja
iShares M SCIEmerging M arkets Index EEM 50.82 4966 4851 5142 52.03 -2.28 -4.55 19 237 4516 Baja M Enproceso de confirmar un doble piso, US$49
iShares Core M SCIEmerging Markets ETF IEMG 62.32 6092 5952 63.06 63.79 -2.24 -4.49 18 236 4573 Baja M Se aproxima a los minimos de agosto
iShares Core S&P 500 ETF %% 43962 43062 42162 446.01 45239 -2.05 -4.09 145 290 4597 Baja M Presiona laresistencia, PM 50 dias
iShares Global 100 ETF 00 7268 7129  69.90 7352 7435 -191 -3.83 15 230 46.98 Baja M Consolida sobre el soporte, PM E34 semanas
Market Vectors Gold Miners ETF GDX 3067 2962 2857 3121 3174 -3.42 -6.85 174 349 4746 Baja M Respeta el soporte critico, PM 200 semanas
iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 39.95 3837 36.78 40.62 4129 -3.96 -793 168 336 48.03 Baja M Moderala correccion en apoyo

SPDR S&P China ETF GXC 12.90 10870 10450 1m4.81 16.73 -372 -7.44 170 339 4840 Baja M Enproceso de validar un triple piso
iShares MSCIChina ETF MCHI 69.17 66.42 63.67 7045 7174 -3.98 -7.96 186 371 49.09 Baja M Consolida debajo del PM 200 semanas
iShares M SCI P acific ex-Japan EPP 4983 4898 48.12 50.26 50.68 -171 -342 0.86 171 4962 Baja M Modera la correccién de corto plazo
iShares Gold Trust AU 3342 3308 32.74 33.73 34.03 -101 -2.02 0.92 184 5109 Baja M Regresaavalidar el minimo de 1mes

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 8118 7921 77.23 82.84 84.49 -243 -4.86 204 4.08 5137 Baja M Modera el ajuste en el PM 50 semanas
SPDR Gold Shares GLD 64.23 6253 160.84 16573 8724 -103 -207 092 183 5141 Baja M Regresaavalidar los minimos de 1mes
iShares Silver Trust SLv 20.95 2036 177 2132 2169 -2.81 -5.61 176 352 5247 Baja M Modera la correccién de corto plazo
Industrial Select Sector SPDR Fund XLl 100.95 98.39 9583 10260 104.25 -2.54 -5.07 163 327 5260 Baja M Consolida sobre el PM 200 dias

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 2781 2736 2651 28.4 28.46 -2.33 -4.66 17 235 54.23 Baja M Moderala correccién de corto plazo
iShares Core High Dividend ETF HDV 96.55 9486 9318 9759 98.64 -175 -349 108 236 5465 Baja M Consolida entre el PM de 200y 100 dias
iShares M SCIAll Peru Capped Index EPU 27.86 2659 2532 28.66 2947 -457 -9.13 289 5.77 6525 Baja M Presionalaresistencia, PM 100 dias
iShares M SCI Chile ETF ECH 2457 2383 2308 2591 2724 -3.03 -6.05 544 1088 2500 Baja P Deja expuesto los minimos de 1lmeses
iShares M SCI South Korea Capped ETF~ EWY' 7795 7565 73.36 80.85 83.76 -2.95 -5.89 372 745 3487 Baja P Enproceso de validar maximos de 2018
Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 2074 1962 1851 22.70 2467 -5.38 -10.77 947 1893 3850 Baja P Consolida enlos minimos histéricos
iShares M SCIBrazil Index EWZ 3248 3124 3000 33.52 34.56 -3.82 7.64 3.20 6.40 39.97 Baja P Deja expuesto los minimos de marzo

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte.

iShares Semiconductores ETF (SOXX)

Extiende la pausa de corto plazo, acumula un ajuste del
6.00% desde el maximo histérico. Esta respetando el
soporte ubicado en 430.80 ddlares (PM200), de validar
este nivel abre la posibilidad de generar un rebote
técnico. Le encontramos resistencia en 459.80 dolares,
rompiendo este nivel podria ampliar el alza hacia el
objetivo clave ubicado en 478.00 ddlares (maximo
historico). Sugerimos acumular en 443.00 dolares para,
recomendamos un stop loss en 426.00 dolares.
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Indicadores Técnicos (SIC)

(D) (E) (B)vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)(E) vs (A) RSI
e Resistencia Variacio % Variaci6 % 14 dias Tendencia ggpa S .
2 R2 s1 s2 Corto

eBaylnc. EBAY 75.05 7024 6544 7790 8076 -6.40 Y 380 7.60 .99 Alza MIC  Rompe la resistencia, PM50 dias
TeslaMotors Inc TSLA 785.49 763.73 74197 807.11 82873 =277 .S 275 550 . Alza M/C  Desarrolla un canal ordenado de alza
Schiumberger NV sLB 3166 305 2864 3243 3320 477 243 486 Alza MIC  Rompe laresistencia, PM 100 dias
General Motors Company GM 5857 5492 5127 5948 6039 623 . 155 31 08 Alza MIC  Rompe la resistencia, PM 100 dias
First Solar Inc FSLR 98.67 94.33 89.99 10145 10422 -4.40 281 5.63 . Lateral M/C___Rompe laresistencia, PM 50 dias
Amazon.com Inc AMZN 328862 320193 31524 335038 34RM 264 188 376 Lateral  M/C _Senal positiva si respeta el minimo de agosto
Walt Disney Co. DIS 7674 17068 164.63 18121 185.69 -343 . 253 5.06 Lateral M/C  Enproceso de confirmar un triple piso
Nvidia Corp NVDA 20831 8.7 188.02 21584 22336 -4.87 . 361 723 Lateral M/C  Respetael soporte, PM 100 dias
Apple Inc. AAPL 1290 B938  B585  M532  M7.73 247 X 169 338 90 Lateral  M/C  Consolidasobre el PM 10 dias
Microsoft Corporation MSFT 294.85 284.52 274.9 300.91 306.97 -350 2.06 410 . Lateral M/C _ Sefial positivasi resEelae\ apoyo, PM 100 dias
‘Advanced Micro Devices, Inc. AMD 10506 10060 9.5 0873 1241 424 350 699 Lateral  M/C Presionalaresistencia, PM50 dias
International Business Machines Cot IBM U322 BOB  BSOT  M665 5007 284 239 479 90 Lateral  M/C  Rompe laresistencia, PM 100 dias
United Airlines Holdings Inc UAL 49.% 46.75 4434 52.00 54.84 -4.90 . 578 uss X Lateral M/C  Presiona laresistencia, PM200 dias
Uber Technologies Inc UBER 4777 4501 4224 4939 5100 578 338 676 Lateral  M/C  Rompe laresistencia, PM 100 dias
FedExCorp FDX 22344 217.30 216 228.62 233.80 -275 .S 232 464 20.7 Baja M/C _ Se aproxima alPM de 100 semanas
Target Corp TGT 228.90 22256 21621 235.56 24222 =277 X 291 582 2501 Baja M/C  Respetael soporte, PME34 semanas
Facebook Inc FB 33005 32006 3027 34248 35491 -3.00 I 377 753 2832 Baja MIC  Sefial positiva si respeta el PM 200 dias
Shopify Inc SHOP 1378.03 1307.13 1236.24 142769  1477.36 -5.14 . 360 721 37.72 Baja M/C  Sefial positiva si respeta el PM 200 dias
Nike, Inc. NKE 5248 U668 14088 1597 15946 -380 { 229 458 4268 Baja MIC  Reaccionasobre el soporte, PM200 dias
Starbucks Corporation SBUX 1m22 0933 0743 1829 1535 -170 186 372 4787 Baja M/C__Moderael ajuste sobre el PM200 dias
Procter & Gamble Co. PG u173 13855 135.36 4397 4621 -2.25 X 158 3% 4305 Alza M Acotael ajuste sobre el PM 100 dias
Home Depot Inc HD 33434 32593 351 34099 34763 -252 y 199 398 5181 Alza M Seaproximaa aresistenciaintermedia
American Airlines Group Inc AAL 2007 041 B.74 2141 2274 -331 6.66 B32 5333 Alza M Modera larecuperaci6n en resistencia
Xilinx, Inc XLNX 156.27 148.80 1132 162.39 168.50 -4.78 . 391 783 5505 Alza M Consolida sobre el PM 50 dias
McDonald's Corp. mMcD 247.70 24108 23627 25168 25567 231 161 322 6054 Alza M ___Respetalazonade maximos hist6ricos
SalesForce.Com Inc CRM 27248 26591 259.35 279.27 286.07 -241 . 249 499 6178 Alza M Modera el avance en maximos histéricos
Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 87.73 8603 8432 9168 9562 -194 450 900 6205 Alza M Moderaelimpulso ascendente en resistencia
Booking Holding BKNG 247437 240899 234361 25676 25595 264 : 171 343 6474 Alza M Habilt6 lazonade maximos histéricos
MGM Resorts International MGM 44.43 43.03 4163 4587 47.31 -35 . 324 6.48 65.40 Alza M Modera el rebote técnico en resistencia
Netflixinc NFLX 632,66 60261 57257 65477 67689 475 ; 350 699 6656 Alza M___Seubicaenméximos histéricos
Delta Air Lines Inc DAL 43.38 4183 40.29 45.46 4755 -357 4.80 961 6759 Alza M Modera elimpulso ascendente en resistencia
Exon Mobil Corporation XOM 62.8 5076 5734 6365 65.11 -389 ; 236 472 7083 Ala M Consolidasobre el M0 dias
JPMorgan Chase & Co PM 7022 B484 15945 U356 17689 3 : 196 392 7155 Alza M Presionalos maximos histéricos
Bank of America Corporation BAC 44.34 42.76 aw 45.40 46.45 -3.57 . 238 A4T7 7191 Alza M Genera un méaximo histérico
Halliburton Co HAL 2394 2233 2072 2467 2540 673 305 610 7199 Alza M___ Superalazonade moviles
Marathon Oil Corp MRO 607 145 282 670 132 DD : 390 780 8134 Alza M Rompe maxmos de julio de 2019
Moderna Inc MRNA 30491 268.79 23268 365.81 426.72 -1185 X 997 39.95 2276 Lateral M Pondra a prueba el soporte, PM 100 dias
Taiwan Semiconductor Manufacturin TSM 10,04 0730 0455 1807 1609 -2.49 275 550 2630 Lateral M Seaproximaalos minimos deagosto
Gilead Sciences Inc GILD 68.05 66.10 64.4 70.79 7352 -287 4.02 8.04 30.83 Lateral M Rompe el apoyo, PM 100 dias
Chipotle M exican Grill Inc CMG 181761 178049 174337 186262 1907.63 -2.04 X 248 4.95 39.68 Lateral M Rompe elsoporte, PM 50 dias
Spotify Technology SA SPOT 23288 22146 2003 24136 24983 491 I 364 728 3975 Lateral M Moderalacoreccion decorto plazo
Medtronic, Inc MDT »5.27 »321 r1s 128.09 13091 -164 . 225 450 4161 Lateral M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
Cleveland-Cliffs Inc CLF 2063 1046 830 2147 2231 5,65 406 8B 430 Lateral M Consolidasobre el PM200 dias
Morgan Stanley Ms 10004 9722 9440 D189 D374 282 ! 185 370 4420 Lateral M Consolidasobre elapoyo, PM50 dias
The Goldman Sachs Group, Inc.. GS 392.81 377.80 362.80 402.83 412.86 -3.82 255 510 4952 Lateral M Enproceso de confirmar un doble Eiso interme
Costco Wholesale Corporation  COST 45185 43887 42590 46219 47254 287 229 258 5053 Lateral M Rompeelapoyo, PM50dias
Alphabet Inc. GOOGL  2,795.71 267624 2556.76 286059 292546 -4.27 .S 232 464 5223 Lateral M Respeta el soporte, PM 100 dias
Twitter Inc TWTR 63.68 5943 55.17 66.15 68.61 -6.68 X 387 775 5288 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 dias.
Wells Fargo & Company WFC 48.00 4655 4510 4902 5004 302 . 23 425 5782 Lateral M Consolidasobrelos promedios moviles
National Oilwell Varco, Inc. NOV 162 .70 278 1491 15.20 -6.29 .S 198 397 57.83 Lateral M Presiona la zona objetivo, PM 200 dias
General Electric Company GE 0472 0216 9959 0719 10965 245 236 471 6155 Lateral M Extiende laconsolidacion de corto plazo
Petroleo Brasileiro PBR 082 036 989 1B 155 -430 335 670 6768 Lateral M Presionalaresistencia, PM 100 dias
AstraZenecaPLC AZN 60.61 59.32 58.03 6127 6193 28 » 109 2B 68.29 Lateral M Supera la zona de promedios méviles
Ford Motor Co F B2 1436 B59 542 571 -5.05 ; 196 392 6831 Lateral M Consolidasobre el PM 100 dias
QUALCOMM Incorporated QCOoM 126.55 12459 2262 129.62 13268 -155 242 4.85 2664 Baja M Genera sefales de agmamien(o en ajuste
Wal-Mart Stores Inc. wWMT 139.66 135,67 1167 4269 U572 -2.86 N 27 434 3043 Baja M Se aproxima al soporte, PM 100 semanas
Bristol-Myers Squibb Company ~ BMY 57.26 5690 5653 500 6093 063 321 642 3090 Baja M Seaproximaal soporte critico, PM 200 seman:
Micron Technology Inc. MU 70.2 68.57 67.01 724 745 -222 X 288 575 33.00 Baja M Consolida sobre los minimos de agosto
United States Steel Corp. X 20.70 .89 007 2207 2343 393 660 B20 3303 Baja M Presionalos minimos de julio
Beyond Meat Inc BYND 10058 9729 9399 1539 1019 327 ! 478 956 3389 Baja M___Consolidasobrelos minimos de mayo
3D Systems Corp DDD 26.60 25.02 2345 2820 2981 -5.93 6.03 .06 3431 Baja M Vulneré el soporte, PM200 dias
Altria Group Inc. Mo 4673 4491 43D 4852 5032 -389 ; 384 768 3629 Baja M Presionaelapoyo, PM 100 semanas
Pfizer Inc. PFE 4245 4141 40.37 43.77 45.09 -245 x 31 6.22 37.84 Baja M Presiona el soporte, PM 100 dias
Cisco Systems Inc csco 5508 5341 5173 5633 5757 -3.04 226 453 403 Baja M Pondraaprueba el soporte, PME34 semanas
AT&T, Inc. T 2677 2666 2654 2720 2762 042 ; 159 31 4098 Baja M___Moderalacorreccion de corto plazo
Baidu Inc BIDU 162.09 15163 1B 165.42 16876 -6.45 z 206 41 4346 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 dias
Best Buy Co Inc BBY 0725 0404 0083 10984 1244 -2.99 242 484 4471 Baja M Respetael soporte,PM 100 semanas
Caterpillar Inc. cAT 1956 BOO2 18287 20009 20502 35 : 253 505 4473 Baja M Desaceleralacorreccion decorto plazo
Las Vegas Sands Corp. Lvs 3822 36.83 3543 39.01 39.80 -3.65 £ 207 4B 4557 Baja M En proceso de validar minimos de agosto
Alibaba Group Holding Ltd BABA 15152 ¥721  B290  H706 17260 -8.86 : 343 686 4637 Baja M Generaunrebote técnico especulativo
JD.com Inc JD 7861 7251 66.42 80.65 82.70 -176 260 520 4738 Baja M Presiona la resistencia, PM 200 dias
Chico's FAS Inc CcHs 449 425 401 482 55 -5.35 735 u70 4806 Baja M Enproceso devalidar minimos de agosto
Southern Copper Corp. scco 58.60 5633 5405 5992 6123 388 ; 225 449 492 Baja M Seaproximaalapoyo,PM 100 semanas
Intel Corporation INTC 53.81 5291 5201 54.85 55.88 -167 . 193 385 4936 Baja M Moderala correccién de mediano plazo
Honeywell inc HON 21770 2294 2081 2216 22462 20 159 3B 4976 Baja M___Consolida debajo del PM 200 dias
Under Armour inc UAA 2044 1960 BT 2157 2270 409 ) 552 104 5041 Baja M Consolida debajo del PM200 dias
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 3413 3188 29.62 3544 36.74 -6.60 . 383 766 5556 Baja M Modera el ajuste sobre los minimos de 2 mese
DowDuPont Inc DD 70.42 6826 6609 7207 7372 307 : 234 469 5635 Baja M Moderalacorreccion de corto plazo
Mastercard Incorporated MA 354.96 34165 328.35 365.72 376.49 -375 L 303 6.06 56.70 Baja M Moderalacorreccién sobre el PM 100 semana:
Wynn Resorts Ltd. WYNN 86.06 8306 8005 8372 9137 -3.49 309 67 5792 Baja M__ D la 6n de corto plazo
Tencent Holdings LTD TCEHY 639 5891 5463 6545  67.71 677 X 358 75 5936 Baja M Moderalacorreccion de corto plazo
Visa, Inc. \% 23027 22353 216.80 234.28 238.30 -293 . 174 349 59.89 Baja M Presiona la resistencia, PM 100 dias
The Boeing Company BA 22639 22073 21506 23053 23466 -250 . 183 365 6323 Baja M Respetalazonaobjetivo, PM200 dias
Abbott Laboratories ABT 18.39 .97 mss 124 124.09 -2.89 . 241 481 2373 Baja P Vulneré el apoyo, PM 200 dias
Mllumina Inc ILMN 410.00 388,57 367.13 42151 433.01 -5.23 .4 281 561 3463 Baja P Se aproxima al soporte, PM 100 semanas
Biogen Inc BIB 28583 27857 27132 29192 29802 254 X 23 426 3545 Baja P Rompe elsoporte critico, PM 200 dias
Corning Inc. GLW 376 36.26 35.36 37.77 38.37 -242 . 163 326 39.00 Baja P Mantiene la presion ala baja
Paypal Holdings Inc PYPL 260.06 25154 24301 268.64 27722 -3.28 330 6.60 3958 Baja P Vulneré el soporte, PM 200 dias
3M Co. MMM 7695 73B 16932 B141 18588 26 : 252 504 4092 Baja P Generanuevos minimos menores
Verizon Communications Inc. vz 53.24 53.09 52.95 54.2 54.99 -0.27 .S 165 329 4331 Ba_xj_a P Genera nuevos minimos menores
The Coca-Cola Company KO 5412 5292 5172 5480 5548 222 126 251 4340 Baja P Vulner6 el soporte, PM 200 dias
International Paper Co P 5439 52.95 5150 55.33 56.26 -2.65 -531 172 344 54.70 Baﬂ'_a P Consolida sobre el apoyo, PM 50 semanas
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte. C:Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: 6n/ SC: SV: Sobr ta

BlackRock, Inc (BLK)

Conserva la tendencia secundaria de baja, acumula un
ajuste del 11.60% desde el maximo histdrico. Esta
moderando la correccion sobre el PM de 200 dias
ubicado en 820.50 dolares. De seguir respetando esta
referencia podria experimentar un rebote técnico. Tiene
una resistencia en 863.00 dolares, superando este nivel
el objetivo que podria buscar estd en 895.45 dolares.
Sugerimos la compra especulativa para buscar el rebote
técnico. Recomendamos un stop loss en US$815.00. Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte
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Calendario de Reportes

México — Reportes de Emisoras 3T21

Octubre 2021

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
1
4 5 6 7 8
11 12 13 14 15
18 19 20 21 22
NEMAK AMX* ALFA GFNORTE
FIBRAPL ALPEK HOTEL
GMXT* AXTEL TLEVISA
LIVEPOL* VOLAR
WALMEX
25 26 27 28 29
ASUR GCC CHDRAUI AC
GMEXICO* GAP* ALSEA*
MEGA* GENTERA CEMEX
OMA KOF FCFE™*
PINFRA* LAB* FEMSA
SORIANA LACOMER PEMEX
ORBIA TERRA

Ultimo dia de reportes

Fuente: Banorte, Bloomberg, Refinitiv, Infosel

* Tentativo.



Analisis Bursatil (55) 1670 2251 8 BANORTE

analisishursatil@banorte.com

Calendario de Dividendos

México — Derechos vigentes

Emisora Derecho Fiecio Rendimiento Fecha
08-oct-21 Ex cup6n
HERDEZ Dividendo en efectivo de $0.60 39.99 1.50% 11/102021 13/10/2021
SRE Dividendo en efectivo de  $22.78 2,608.11 0.87% 23/09/2021 15/10/2021
VESTA Dividendo en efectivo de $0.42 35.10 1.19% 13/10/2021  15/10/2021
SITES Dividendo en efectivo de $0.45 17.67 2.57% 27/10/2021 29/10/2021
KOF Dividendo en efectivo de $2.52 112.25 2.24% 01112021 03/11/2021
FEMSA Dividendo en efectivo de $1.15 171.99 0.67% 03/11/2021 05/11/2021
AMX Dividendo en efectivo de $0.20 17.95 1.11% 04/11/2021  08/11/2021
WALMEX Dividendo en efectivo de $0.81 70.39 1.15% 22112021 24/11/2021
KIMBER Dividendo en efectivo de $0.43 32.53 1.32% 30112021 02/12/2021
GCARSO Dividendo en efectivo de $0.48 72.85 0.66% 16/12/2021  20/12/2021
WALMEX Dividendo en efectivo de $0.82 70.39 1.16% 241122021 28/12/2021
GRUMA Dividendo en efectivo de $1.30 222.15 0.59% 05/01/2022  07/01/2022
VESTA Dividendo en efectivo de $0.41 35.10 1.18% 12/01/2022 14/01/2022
GRUMA Dividendo en efectivo de $1.30 222.15 0.59% 06/04/2022 08/04/2022

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 8 de octubre de 2021.
**Dividendo Ordinario y Extraordinario
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Ideas de inversién mas recientes

Registro histdrico de recomendaciones direccionales de renta fija

Recomendacion PIG Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre  P/G Apertura Cierre
Largos tacticos en Bono M Mar'26 G 14-may.-21 T+un.-21 Invertr Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct-17
Recibir TIE-IRS de 6 meses (6x1) G 17-dic.-20 03-mar-21 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 28ph 43ph 18ph 31pb G’ 154eb.-17 15-mar.-17
Invertir en Udibono Nov'23 P 11-feb.-21 26-eb.-21 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 35ph 50pb 25ph 47pb G 5-oct-16 19-oct-16
Invertr en Bonos M May'29y Nov'38 G T-sep.-20 18-sep-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 134ul.-16 16-ago.-16
Invertr en Udibono Dic'25 G 234ul.-20 10-ago.-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13ul.-16 16-ago.-16
Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may .-20 124un.-20 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 8% G 12-nov 15 8-feb.-16
Invertr en Bono M May'29 G 5may.-20 22-may.-20 Largo dif TIE-28 vs US Libor de 10 afios ~ 436ph 410pb 456ph 410pb G 30-sep.-15 23-0ct-15
Largos tacticos en IRS de 1y 2 afios G 20-mar.-20 24-abr.-20 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3sep.-15 18-sep.-15
Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Dif TIIE-28 2/ 10 afios (aplanamiento) 230pb 200ph 250ph 200ph G 25-un.-15 29-ul.-15
Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Invertr Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15
Invertr en Bono M Nov'47 P 25-0ct-19 20-nov.-19 Recomendacién de valor relativo - Bonos M 10 afios (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15
Invertir en Bonos M Nov'38y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertir en Bonos M de corto plazo G 19-jul.-19 2-ago.-19 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertr en Bono M Nov'42 P 5-ul.-19 12-jul.-19 Pagar TIE-IRS 5 afios (65x 1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14
Invertir en Bonos M Nov'36y Nov'38 G 10-jun.-19 14-jun.-19 Invertr Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 44ul.-14 26-sep.-14
Invertr en Bonos M Jun'22y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recomendacion de valor relaivo - Bonos M de 5 a 10 afios G 5-may.-14 26-sep.-14
Invertr en Bondes D G 3l-oct-18 3ene-19 Recibir TIE-IRS 2 afios (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14
Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 3l-oct-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14
Invertr en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Invertr Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 4feb.-14
Invertr en Bonos M de 20 a 30 afios G 25-jun.-18 9-jul.-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G T-un.-13 21-nov.-13
Cortos en Bonos M G 11-un.-18 254un.-18 Recibir TIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10-0ct-13 25-0ct-13
Invertir en Udibono Jun'19 G T-may.-18 14-may .-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 38%  SIC 10-oct-13 25-0ct-13
Invertr en Bonos M de 7 a 10 afios P 26-mar.-18 23-gbr.-18 Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13
Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-un.-13 12-ul.-13
Invertir en Bonos M de 5 a 10 afios G 5-mar.-18 20-mar.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 afios 390ph 365ph 410pb 412pb P T-un.-13 11-jun.-13
Invertr en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.2% 4.00% 4.30% 4.30% P 19-abr.-13 31-may.-13
Invertr en UMS (USD) de 10 afios Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3-may.-13
G =Ganancia, P = Pérdida Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feb.-13 T-mar.-13
Invertir Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.8%% G 1-feb.-13 7-mar.-13
Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 1-feb.-13 15-abr.-13
Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.69% G 11-ene.-13 24-ene.-13
Recibir TIIE Pagar Mbono 10 afios 46ph 35ph 54pb 54pb P 19-oct-12 8-mar.-13
Diferencial TIE-Libor 10 afios 410pb 385ph 430pb 342pb G 21-sep.-13 8-mar.-13
Invertir Udibono Dic'12 +0.97% -150%  +1.20% -6.50% G 1-may.-12 27-nov .-12
Invertir Udibono Dic'13 +1.06%  0.90% +1.35%  0.90% G 1-may.-12 14-dic.-12

1 Ganancias de carry yroll-down de I7pb

2.Cerrada en un nivel menor al objetivo y antes del plazo propuesto debido a condiciones de mercado que cambiaron relativo

anuestra perspectiva. G = Ganancia, P = P érdida

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

Ideas de inversion tacticas de corto plazo

Registro histérico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendacion P/G* Entrada  Salida Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo 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-oct-18 03-ene-19 Direccional: Corto USD/IMXN 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-un.-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 3l-oct-13 8-nov.-13
Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr-18  14-may-18 Corto limite USD/MXN 13.25 12.90 13.46 - 11-oct-13 17-oct-13
Largo USD/MXN G 18.56 19.20 27-nov-17  13-dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr.-13 9-may.-13
Largo 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 1858 19.00 09-oct-17 23-0ct17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene.-13 27-feb.-13
Corto USD/IMXN P 17.80 18.24 04-sep-17  25-sep-17 Tactico 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/IMXN 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

" Perspectiva 4T21 — Vientos en contra para la recuperacion y presiones inflacionarias, 8 de octubre de 2021,
<pdf>

v [Inflacion septiembre — Ajustamos cierre de ario a 6.6% ante presiones mas persistentes, 7 de octubre de
2021, <pdf>

» [niciativa de reforma al sector eléctrico — Mayores facultades a la CFE, 4 de octubre de 2021, <pdf>
»  Banxico — Tono mds hawkish alude a que continuara el ciclo alcista, 30 de septiembre de 2021, <pdf>

»  Paquete Economico 2022 — Realista a pesar de optimismo en el panorama para el PIB, 8 de septiembre de
2021, <pdf>

» PIB 2T21 — Revision a la baja ante posible impacto del COVID-19 al final del periodo, 25 de agosto de
2021, <pdf>

» Banxico — Cambios en la estrategia de comunicacion buscan brindar mayor claridad, 5 de agosto de 2021,
<pdf>
» S&P ratifica calificacion de México en ‘BBB’ con perspectiva negativa, 15 de junio de 2021, <pdf>

» Fitch ratifica calificacion de México por postura fiscal, aunque con algunos riesgos, 17 de mayo de 2021,
<pdf>

=  Moody'’s ratifica calificacion de México ante buen manejo fiscal e impulso de EE.UU., 29 de abril de 2021,
<pdf>

» Las autoridades financieras presentan programa de bancarizacion para remesas en efectivo, 8 de febrero
de 2021, <pdf>

v El salario minimo aumentara 15% en 2021, 17 de diciembre de 2020, <pdf>

» FEl gobierno presenta nuevo plan de inversion con el sector privado por $228,632 millones, 30 de noviembre
de 2020, <pdf>

Economia de Estados Unidos

»  Mercado laboral — Septiembre con sefiales mixtas, pero sin cambiar panorama del tapering, 8 de octubre
de 2021, <pdf>

»  Decision del FOMC — El tapering se anunciard en noviembre, para iniciar en diciembre, 22 de septiembre
de 2021, <pdf>

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

»  PIB 2T21 Revisado — La economia crecio 6.6%, ligeramente por arriba de la cifra preliminar, 26 de agosto
de 2021, <pdf>

» Minutas del FOMC — El anuncio del tapering estd cerca, pero no sera en Jackson Hole, 18 de agosto de
2021, <pdf>

v Historicas acciones en los primeros 100 dias de Biden, 30 de abril de 2021,<pdf>
v Se aprueba un nuevo paquete de estimulo fiscal equivalente a 8.4% del PIB, 10 de marzo de 2021, <pdf>
»  Se logro el Blue Wave tras la segunda vuelta en Georgia, 6 de enero de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211008_Trimestral4T21.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210826_PIB2T21_R.pdf
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Economia Global

»  Brasil — EIl Copom mantiene el ritmo de alza en tasas y un tono muy hawkish, 22 de septiembre de 2021,
<pdf>
»  ECB — Recalibracion del estimulo de emergencia, pero no tapering, 9 de septiembre de 2021, <pdf>

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

» Perspectivas de la Economia Mundial del FMI — Fuerte recuperacion, pero desigual, 6 de abril de 2021,
<pdf>

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

» Reuniones anuales del FMI y BM 2020 - Lidiando con los efectos de una grave crisis de salud, 19 de
octubre de 2020, <pdf>

Economia Regional
»  Monitor semanal del COVID-19 (27 sep - 3 oct), 4 de octubre de 2021, <pdf>
»  Monitor semanal del COVID-19 (20 - 26 sep), 27 de septiembre de 2021, <pdf>

» Excelente dinamismo de las ventas minoristas en todas las regiones durante julio, 24 de septiembre de 2021,
<pdf>

» Las denuncias delictivas se incrementan en la mayoria de las regiones durante agosto, 23 de septiembre de
2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (13 - 19 sep), 20 de septiembre de 2021, <pdf>
= El sector turistico regional se aproxima a niveles preCovid en julio, 13 de septiembre de 2021, <pdf>
»  Monitor semanal del COVID-19 (6 - 12 sep), 13 de septiembre de 2021, <pdf>

» Ligera desaceleracion de la industria en la mayoria de las regiones del pais en mayo, 10 de septiembre de
2021, <pdf>

»  FEstudios Economicos: Monitor de Estabilidad Fiscal, 9 de septiembre de 2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (30 ago - 5 sep), 6 de septiembre de 2021, <pdf>

» Estudios Economicos: Evolucion del financiamiento de las empresas en 2T21, 19 de agosto de 2021, <pdf>
» FEconomia Regional 1T21, 12 de agosto de 2021, <pdf>

»  Remesas familiares en 2T21, 2 de agosto de 2021, <pdf>

» La actividad economica estatal mejoro en 1T21, a pesar de base de comparacion adversa, 29 de julio de
2021, <pdf>

»  La economia recupera niveles de actividad mas rapido de lo esperado, 14 de julio de 2021, <pdf>

»  El sector manufacturero lidero las actividades industriales en las regiones del pais en marzo, 9 de julio de
2021, <pdf>

"  Reporte de estabilidad financiera, 21 de junio de 2021, <pdf>
»  Panorama electoral 2021 — Una mirada regional, 18 de junio de 2021, <pdf>
v Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de mayo de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210714_Update2021_jul.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210709_Actividad_Industrial_mar21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210621_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210618_NotaElecciones.pdf
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»  Continud la recuperacion de la actividad economica regional en 4720, 29 de abril de 2021, <pdf>
»  Ocupacion hotelera en las regiones del pais continuo débil en febrero, 9 de abril de 2021, <pdf>
»  Fuerte caida del trafico de pasajeros en las regiones del pais en febrero, 8 de abril de 2021, <pdf>

»  Estudios Economicos: Resultados seleccionados del Censo de Poblacion y Vivienda 2020, 27 de enero de
2021, <pdf>

Renta fija, tipo de cambio y commodities
» OPEP+: Mantiene sin cambios su estrategia de incrementar la produccion, 4 de octubre de 2021, <pdf>

» Calendario de emisiones 4T21: ajustes mixtos ante un cierre de afio retador, 28 de septiembre de 2021,
<pdf>

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

» Toma de utilidades a largos tdacticos de corto plazo en el Bono M Mar’26, 7 de junio de 2021, <pdf>

»  Comision de Cambios: Renovacion de financiamiento en USD, 25 de mayo de 2021, <pdf>

» dea de inversion: Recomendamos largos tdcticos de corto plazo en el Bono M Mar’26, 14 de mayo de
2021, <pdf>

»  La SHCP emite nueva referencia de 20 arios en la curva de UMS, 8 de abril de 2021, <pdf>

* Banxico extiende medidas de liquidez y crédito, 25 de febrero de 2021, <pdf>

Mercado accionario

= Flash: CEMEX Day II, confirma perspectiva positiva a pesar de los retos, 7 de octubre de 2021, <pdf>
= Flash ALFA: Sigma vendera sus plantas en Bélgica y Paises Bajos, 7 de octubre de 2021, <pdf>

=  AEROPUERTOS (Septiembre): Regresa el avance frente a niveles pre-pandemia, 6 de octubre de 2021,
<pdf>

= Flash VOLAR: Continua solido desemperio en septiembre, por arriba de niveles pre-pandemia, 6 de
octubre de 2021, <pdf>

= Flash AMX: Dia con Inversionistas, consolidando la estrategia hacia el 5G con un sdlido balance, 5 de
octubre de 2021, <pdf>

= Flash ALSEA: Ante la recuperacion, aumenta su participacion en Europa, 1 de octubre de 2021, <pdf>

= Flash AMX: Creara nuevo operador integrado en Chile a través de una alianza con LLA, 29 de septiembre
de 2021, <pdf>

»  Flash FCFE: Distribucion del 3T21 con atractivo rendimiento de 3.3%, 21 de septiembre de 2021, <pdf>
= Flash KOF: Crece distribucion de cerveza en Brasil, 17 de septiembre de 2021, <pdf>

= Flash AMX: Acuerda la venta de Claro Panama, 15 de septiembre de 2021, <pdf>

= Flash TLEVISA : Venta de OCESA sigue adelante, 13 de septiembre de 2021, <pdf>

= Flash AMX: Propondra escision de activos en Asamblea, 10 de septiembre de 2021, <pdf>

= Flash FEMSA: Continiia expandiendo la presencia del negocio de distribucion en EE.UU., 8 de septiembre
de 2021, <pdf>

= Flash LAB: Finalmente podra arrancar la planta de OTC, 7 de septiembre de 2021, <pdf>

= Entorno Bursatil: VOLAR A se perfila a regresar al IPC, 3 de septiembre de 2021, <pdf>
26


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_ITAEE_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20211004_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210928_Calendario4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210818_NuevosBondesF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210607_BonoM5ATomaUt.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210525_CC_LineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210514_BonoM5A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210408_UMS.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210225_Medidas_Banxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_CEMEXDayII_071021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alfa_20211007Sigma.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Septiembre_061021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_Pasajeros_0921.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Amx_Dia%20del%20inversionista.pdf
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Flash FEMSA: Expande el negocio de distribucion especializada en EE.UU., 31 de agoto de 2021, <pdf>
Flash NEMAK: Culmina la fusion de NMK y NEMAK, 26 de agosto de 2021, <pdf>

Flash KOF: Amplia portafolio de marcas de cerveza en Brasil, 11 de agosto de 2021, <pdf>

Flash AMX: IFT otorga libertad tarifaria en banda ancha en 52 municipios, 9 de agosto de 2021, <pdf>

RESULTADOS 2T21: Importante recuperacion, con un interesante abaratamiento en los pardmetros de
valuacion, 4 de agosto de 2021, <pdf>

Flash GAP: Propondra reduccion de capital, 3.4% rendimiento, 2 de agosto de 2021, <pdf>

Flash FIBRAPL: Expande portafolio con adquisicion en Monterrey, 27 de julio de 2021, <pdf>

Flash NEMAK: Ante un sdlido 1521, mejora guia, 20 de julio de 2021, <pdf>

Flash FIBRAPL: Continua crecimiento inorganico, esta vez en Ciudad Juarez, 20 de julio de 2021, <pdf>
Flash: CEMEX Day, sorprenden mejores perspectivas de crecimiento, 24 de junio de 2021, <pdf>

Flash TLEVISA: Lanzara plataforma de streaming en espariol tras el cierre de la fusion Televisa-
Univision, 21 de junio de 2021, <pdf>

Flash FCFE: Distribucion del 2T21 supera expectativas, yield de 2.7%, 18 junio de 2021, <pdf>
Flash ALPEK: Adquiere planta de reciclaje de CarbonLite, 2 de junio de 2021, <pdf>

Flash Sector Aéreo: EE.UU. rebaja la calificacion de seguridad de la aviacion en México, 25 de mayo de
2021, <pdf>

Favoritas 2021: Favoreciendo recuperacion y valuacion, 21 de enero de 2021, <pdf>

Deuda Corporativa

Lo Ultimo en Deuda Corporativa: SEPTIEMBRE 2021, 6 de octubre de 2021, <pdf>
Parametro, 4 de octubre de 2021, <pdf>

En el Horno, 4 de octubre de 2021, <pdf>

Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 2721, 8 de septiembre de 2021, <pdf>

Evolucion TFOVIS/FOVISCB 2T21, 24 de agosto de 2021, <pdf>

PEMEX — Recuperacion impulsa los resultados trimestrales, 28 de julio de 2021, <pdf>
Moody’s redujo calificaciones de PEMEX y mantiene perspectiva en Negativa, 28 de julio de 2021, <pdf>
Evolucion CEDEVIS: 4720, 9 de marzo de 2021, <pdf>

Pemex recibio un estimulo fiscal adicional por 873,280 millones, 22 de febrero de 2021, <pdf>
Evolucion de Spreads: Enero 2021, 9 de febrero de 2021, <pdf>

Impactos de la pandemia en 2020, 17 de diciembre de 2020, <pdf>

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

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

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga
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Certificacién de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos, Francisco
José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna Espitia Hernandez, Alik Daniel Garcia Alvarez, Victor Hugo Cortes
Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo L6opez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle
Trujillo y Juan Barbier Arizmendi, certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién 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 compensacién distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo,
los Analistas Bursétiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la
utilizacion de informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar operaciones con
valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales
anteriores ala 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 remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de los
Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccién especifica alguna en banca
de inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

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

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversién y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden
algun servicio como los mencionados a las comparfiias o0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracion por parte
de dichas corporaciones en contraprestacién 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 compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del 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 circulacion o el
1% de la emisién 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 algln cargo en las emisoras que pueden ser objeto de anlisis 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 accidon sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacion de precios objetivo

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