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En México se publicé el PIB del 4T20, cayendo 4.5% a/a. Con ello, el PIB retrocedid Carta alinversionista 8

8.3% en todo el aflo. En la semana estaremos atentos a los indicadores del IMEF de Estiategia de Mercados 6

enero, esperando un desempefio divergente, y a las remesas de diciembre, anticipando Mexico 13
. . ., , Estados Unidos 15

un buen resultado. En el entorno internacional, la atencion estara en el reporte del A0S 0

mercado laboral en EE.UU. el que esperamos muestre una pérdida de 50 mil plazas y Oltimas notas relevantes ”

la tasa de desempleo manteniéndose en 6.7%. También, las miradas estardn puestas en

una posible votacion en la Camara de Representantes que seria el primer paso para

poder aprobar partes de la propuesta de Biden sobre un nuevo paquete de estimulo

fiscal.

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio Gabriel Casillas

Director General Adjunto Andlisis
El mercado de renta fija local finaliz6 la semana con un balance positivo a pesar de un gggzgm';;lfasgzgsg nceozgr':]"e’s'o”'sms
importante ajuste este viernes ante el deterioro en el apetito por riesgo global. Los ' '
Bonos M se apreciaron 5pb en promedio excluyendo la parte mas larga, con la . ]
referencia de 10 afios May’31 cerrando en 5.60% (-1pb s/s). Ante el fuerte ajuste al Alejandro Padilla -

. ., .. Director Ejecutivo Analisis Econdmico y
alza en breakevens de inflacion, principalmente en aquellos de largo plazo, esperamos Estrategia Financiera de Mercados
mejores condiciones de entrada para Udibonos. Conservamos una vision mas  alejandro.padila@banorte.com
favorable para el belly de la curva local y nuestra recomendacion de recibir el derivado
de TIIE-28 de 6 meses. En el cambiario, el USD/MXN registr6 su depreciacion Manuel Jiménez
semanal mas fuerte desde septiembre, ubicandose en 20.57 (-2.9% s/s). Sugerimos Director Estrategia de Mercados

. . N manuel.jimenez@banorte.com
compra de USD en bajas y estimamos un rango para la siguiente semana entre 20.00

y 20.80.

. . Juan Carlos Alderete, CFA
En el Mercado Accionario Director Andlisis Econémico

., X . . juan.alderete.macal@banorte.com?
A pesar de que el 2021 inici6 con un elevado apetito por activos de riesgo, enero

concluyd con rendimientos mixtos en los principales indices accionarios. En la
muestra de 30 indices que seguimos habitualmente, se registr6 una disminucion
promedio en dolares del 1.4%. Mientras la mayor atencién se mantiene en temas
relacionados con el alza en contagios, el proceso de vacunacion y los riesgos para la
recuperacion, en la semana que concluye hubo mucha especulacion y volatilidad en
los precios de algunas acciones como GameStop por discrepancias observadas en
operaciones de trading entre inversionistas individuales y Fondos de Cobertura. En
medio de todo este contexto, la temporada de reportes en EE.UU. avanza con cifras
mejores a lo esperado. La siguiente semana 106 empresas del S&P500 publicaran sus
resultados entre las que destacan Alphabet y Amazon.

En los Mercados de Deuda Corporativa

Al cierre del primer mes del afio, el monto emitido anual se mantiene en cero. Esta
situacion se explica por dos factores: (1) la baja actividad que normalmente se observa
al inicio de cada afio; asi como (2) la creciente volatilidad a nivel global resultado del
repunte en los contagios y la imposicion de nuevas medidas de distanciamiento social,
profundizando la incertidumbre en el corto plazo. Hacia adelante, anticipamos baja
actividad en subastas de largo plazo de acuerdo con el pipeline de colocaciones,
tomando en cuenta que en los Ultimos meses se han observado cambios en las fechas
de colocacién o cancelacion definitiva de emisiones propuestas.
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Calendario Informacion Econémica Global
Semana del 30 de enero al 5 de febrero de 2021

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo
) 19:00 CHI  PMI manufacturero* ene indice - 51.6 51.9
g 1900 CHI PMI no manufacturero* ene indice - 55.0 55.7
@ 19:00 CHI  PMI compuesto* ene indice - - 55.1
&
E 19:45 CHI PMI manufacturero (Caixin)* ene indice - 52.6 53.0
a
MEX  Mercados cerrados por feriado del Dia de la Constitucion
MEX Inicia el periodo ordinario de sesiones en el Congreso
02:55 ALE  PMI manufacturero (Markit)* ene (F) indice - 57.0 57.0
03:00 EUR  PMI manufacturero (Markit)* ene (F) indice - 54.7 54.7
<~ 0330 GRB  PMI manufacturero* ene (F) indice - 52.9 52.9
S 04.00 EUR  Tasa de desempleo* dic % - 8.3 8.3
= 07:00 BRA  PMI manufacturero* ene indice - - 615
08:45 EUA  PMI manufacturero (Markit)* ene (F) indice - 59.1 59.1
09:00 EUA  ISM Manufacturero* ene indice 61.0 60.0 60.5
11:00 EUA  Neel Kashkari del Fed habla sobre el panorama econémico
13:00 EUA  Bostic y Rosengren del Fed, hablan del mercado laboral
04:00 EUR  Producto interno bruto 4720 (P) % ala - 5.3 -4.3
04:00 EUR  Producto interno bruto* 4720 (P) % tit - 0.9 12.5
06:00 BRA  Produccion industrial dic % ala - 5.8 2.8
06:00 BRA  Produccioén industrial* dic % m/m - 0.2 1.2
09:00 MEX  Remesas familiares dic mdd 3561.3 3,561.3 3,381.2
~ 0900  MEX  Encuesta de expectativas de Banxico ene
g 11:30 MEX  Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 3 afios (Mar'23) y Udibono de 30 afios (Nov'50)
12:00 MEX  PMI manufacturero (IMEF)* ene indice 50.4 - 487
12:00 MEX  PMI no manufacturero (IMEF)* ene indice 476 - 43.1
13:00 EUA  Mester del Fed, habla del mercado laboral
19:45 CHI PMI servicios (Caixin)* ene indice - 55.5 56.3
19:45 CHI PMI compuesto (Caixin)* ene indice - - 55.8
EUA  Venta de vehiculos** ene miles - 16.10 16.3
02:55 ALE  PMI servicios (Markit)* ene (F) indice - 46.8 46.8
02:55 ALE  PMI compuesto (Markit)* ene (F) indice - 50.8 50.8
03:00 EUR  PMI servicios (Markit)* ene (F) indice - 45.0 45.0
03:00 EUR  PMI compuesto (Markit)* ene (F) indice - 475 475
03:30 GRB  PMI servicios* ene (F) indice - 38.8 38.8
04:00 EUR  Precios al consumidor ene (P) % ala - 0.6 0.3
04:00 EUR Subyacente ene (P) % ala - 0.9 0.2
07:15 EUA  Empleo ADP* ene miles 0 60 -123.0
& 07:30 EUA  Neel Kashkari del Fed habla sobre la economia
= 0845 EUA  PMI servicios (Markit)* ene (F) indice - 57.5 57.5
08:45 EUA  PMI compuesto (Markit)* ene (F) indice - - 58.0
09:00 EUA  ISM servicios ene indice 56.9 57.2
09:00 MEX  Reservas internacionales 29 ene mmd - - 196.0
10:00 MEX  Subasta sindicada del nuevo Udibono de 10 afios
12:00 EUA  Bullard del Fed, habla del entorno econémico
13:00 EUA  Harker del Fed, habla del mercado laboral
16:00 EUA  Mester del Fed, habla de la economia
16:00 EUA  Evans del Fed discute la economia y la politica monetaria
04:00 EUR  Ventas al menudeo* dic % m/m - 2.0 6.1
06:00 GRB  Decision de politica monetaria (BoE) 4 feb % 0.100 0.100 0.100
07:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 30 ene miles - 835 847
5 09:00 EUA  Ordenes de fabrica* dic % m/m - 0.7 1.0
S 0900 EUA Ex transporte* dic % m/m - - 0.8
09:00 EUA  Ordenes de bienes duraderos* dic (F) % m/m - 0.2 0.2
09:00 EUA Ex transporte* dic (F) % m/m - 0.7 0.7
13:00 EUA  Daly del Fed participa en panel sobre el mercado laboral
06:00 MEX  Inversion fija bruta nov % ala -124 -13.2 -14.7
06:00 MEX  Inversion fija bruta* nov % m/m 2.0 - 2.8
06:00 MEX  Consumo privado nov % ala - - -10.3
o 06:00 MEX  Consumo privado* nov % m/m - - 11
o 0730 EUA  Nomina no agricola* ene miles -50 58 -140.0
= 07:30 EUA  Tasa de desempleo* ene % 6.7 6.7 6.7
07:30 EUA  Balanza comercial* dic mmd - -65.7 -68.1
14:00 EUA  Crédito al consumo* dic mmd - 12.0 15.3

14:30 MEX  Encuesta de expectativas (Citibanamex)

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,

Concluy6 enero mostrando un desempefio mixto en los mercados financieros,
donde el optimismo ante el despliegue de vacunas y planes de estimulo ha sido
parcialmente contrarrestado por rebrotes y nuevas restricciones de movilidad.
Esta semana se publicaron los reportes del PIB en varias regiones incluyendo
México y EE.UU. con lecturas para el 4T20 mejor a lo esperado. Dando respaldo
a la esperanza de recuperacion, el FMI ajustdé al alza sus prondsticos de
crecimiento para 2021. Vale la pena mencionar un incremento en la volatilidad
esta semana ante el fenomeno de compras masivas de acciones, como el caso de
GameStop, por parte de inversionistas minoristas agrupados en Reddit.

Este lunes los mercados financieros locales estaran cerrados por el Dia de la
Constitucion, sin embargo a partir de ese dia inicia el periodo ordinario de
sesiones del Congreso, con varios temas que han generado debate en la agenda.
En el ambito global habra gran interés sobre noticias del mercado accionario en
EE.UU., destacando la publicacion de resultados corporativos, con informaciéon
de 106 empresas del S&P500. Adicionalmente, la OPEP y aliados llevaran a cabo
su junta de monitoreo ministerial, mientras que la Camara de Representantes en
EE.UU. buscara pasar un plan de presupuesto, siendo un paso importante para
lograr la aprobacion sobre partes relevantes del nuevo programa de estimulo
fiscal.

En cuanto a la agenda econdmica, resaltan varias decisiones de politica monetaria
en el mundo, con anuncios del BoE, asi como Australia, India, Tailandia, Polonia
y Reptiblica Checa. En EE.UU. habra varios discursos de miembros del Fed,
ademas de la publicacion de una plétora de datos econémicos destacando reportes
de empleo, balanza comercial, ordenes de fabrica y PMIs. Estos ultimos
indicadores también se daran a conocer en China. En la Eurozona se publicara el
PIB preliminar del 4T20, inflacion, tasa de desempleo, ventas minoristas y PMIs.
En México se daran a conocer remesas, encuesta de expectativas de Banxico,
indicadores del IMEF, inversion y consumo privado.

Me despido recomendandote el 2° episodio de nuestro podcast Norte Economico,
con una entrevista con Carlos Salazar Lomelin, Presidente del Consejo
Coordinador Empresarial, asi como nuestra nota sobre el Censo 2020.

Un fuerte abrazo,

Gabriel Casillas

Gabriel Casillas

Director General Adjunto
Andlisis Econdmico y Relacion
con Inversionistas
gabriel.casillas@banorte.com


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210129_PIB_Preliminar_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210128_PIB4T20_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210126_IMFWEO_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210126_IMFWEO_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210129_Semana_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210129_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20210127_NorteEconomico_T2_Episodio2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20210127_NorteEconomico_T2_Episodio2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf
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Economia de México

2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 47 1T 2T 3T 4T
Actividad econémica (% a/a)
PIB 0.1 8.3 4.1 -1.4 -18.7 -8.6 -4.5 -5.5 16.0 4.3 34
Consumo privado 0.6 -10.4 6.2 -0.7 210 -12.7 7.1 -7.0 19.2 8.5 6.9
Inversion fija -4.6 -18.2 4.0 -8.9 -33.7 -180  -124 -12.9 241 8.1 3.1
Exportaciones 15 -71.0 8.0 1.7 -30.5 -2.7 4.9 -2.8 32.9 55 33
Importaciones -0.7 -149 100 -3.3 -29.7 -18.7 74 -7.0 249 177 9.0
Precios al consumidor (% a/a) 2.8 3.2 3.7 3.2 33 4.0 32 3.3 3.3 29 3.7
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 3.1 3.8 4.0 33 5.5% 5.1 3.8 45 4.4 4.1 4.0
Creacion de empleos asociados al IMSS (miles) 342 -648 510 62 -983 202 72 83 161 324 -58

*Se utilizaron datos de la ETOE. Cifras subrayadas indican pronésticos.
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los prondsticos

Pronasticos Economia de Estados Unidos

2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T

Actividad econémica (% anual)*

PIB 23 -35 39 50 =314 331 4.0 26 33 40 41

Consumo privado 2.6 3.9 44 6.9 332 40.7 25 2.2 3.2 3.6 4.9

Inversion fija 13 -1.8 4.7 14 292 285 184 2.0 3.2 6.1 78

Exportaciones 0.0 -13.0 4.2 95 644 597 220 4.9 57 7.8 8.2

Importaciones 10 -9.3 9.0 150 541 911 295 41 5.7 7.0 14
Precios al consumidor (% anual) 1.8 1.2 1.7 21 03 1.2 1.3 14 1.8 1.7 1.9
Mercado laboral

Tasa de desempleo (%) 35 6.7 6.0 4.4 11.1 79 6.7 6.6 6.5 6.3 6.0

Creacion de empleos formales (miles) 2,108 9,374 8,000 908  -13,281 3,926 850 600 1400 2,000 4,000

* 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 pronésticos

Mercados Financieros - Nacional

2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 17T 2T 3T 4T
Cetes - 28 dias (% anual) 7.30 4.25 3.50 6.39 481 4.27 4.25 3.88 3.50 3.50 3.50
TIIE - 28 dias (% anual) 7.56 4.48 3.85 6.71 5.29 455 448 4.13 3.75 3.85 3.85
IPC (pts) 43,541 44,067 51,200 34,554 37,716 37,548 44,067 51,200
USD/MXN (pesos por délar) 18.93 1991  19.80 2367 2299 2211 1991 2160 2090 19.00 19.80
EUR/MXN (pesos por euro) 21.20 24.29 24.60 26.11 25.83 25.93 24.29 26.00 25.30 23.20 24.60
Mercados Financieros - Internacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
S&P 500 - EE.UU. (pts) 3,230 3,756 4,450 2,585 3,100 3,363 3,756 4,450
EUR/USD (ddlares por euro) 1.12 1.22 124 1.10 112 117 1.22 120 121 122 124
Oro (US$/ oz troy) 1,517 1,898 1,894 1577 1,781 1,886 1,898 1900 1,950 1950 1,894
Petréleo - WTI (US$/ barril) 61.10 48.52 51.00 20.48 39.27 40.22 48.52 47.30 50.00 50.00 51.00
LIBOR - 1 mes (% anual) 1.76 0.14 0.16 0.99 0.16 0.15 0.14 016 016 016  0.16
LIBOR - 6 meses (% anual) 191 0.26 0.33 1.18 0.37 0.26 0.26 0.33 0.33 0.33 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 pronésticos 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 42,986 -3.8 25 25 -3.8 -4.8
INTERNACIONAL
IBOVESPA 115,068 2.8 -33 -33 -3.6 -0.3
IPSA (Chile) 4,289 -4.3 2.7 2.7 2.2 -6.2
Dow Jones (EE.UU.) 29,983 -3.3 2.0 2.0 -1.2 4.3
NASDAQ (EE.UUV) 13,071 -35 14 14 17 40.9
S&P 500 (EE.UU) 3,714 -3.3 11 -11 -0.3 135
TSE 300 (Canada) 17,337 2.9 -0.6 -0.6 -1.2 -1.0
EuroStoxxx50 (Europa) 3,481 -3.4 2.0 2.0 -2.8 -6.8
CAC 40 (Francia) 5,399 2.9 2.7 2.7 -3.8 9.3
DAX (Alemania) 13,433 232 2.1 2.1 2.4 0.7
FT-100 (Londres) 6,407 -4.3 0.8 0.8 -3.0 -14.4
Hang Seng (Hong Kong) 28,284 -4.0 39 39 39 75
Shenzhen (China) 5,352 -3.9 2.7 2.7 2.7 337
Nikkei225 (Japon) 27,663 -34 0.8 0.8 0.8 19.2
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por dolar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 20.57 -2.9 0.0 -3.2 -3.2 9.1
Délar canadiense 1.28 -0.3 0.0 04 0.3 33
Libra esterlina 1.37 0.2 0.0 0.3 15 53
Euro 121 -0.3 0.0 -0.7 -0.9 10.2
Yen japonés 104.68 -0.9 0.0 -1.4 -1.1 41
Real brasilefio 5.46 0.1 0.0 -4.9 -4.6 -22.6
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,840 -15 2.7 2.7 -1.8 16.5
Plata-Londres 2,521 -2.6 -4.8 -4.8 2.2 40.2
Petréleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 55.9 0.8 7.9 7.9 94 -6.6
Barril de WTI 52.2 0.1 7.6 7.6 8.8 2.1
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pb ) , Ultimos
(%) En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
LIBOR 3 meses 0.21 -6 3 -3 -4 -156
Treasury 2 afios 0.11 -10 -1 -1 2 -130
Treasury 5 afios 0.42 - 6 6 4 -99
Treasury 10 afios 1.07 2 15 15 13 -52
NACIONAL
Cetes 28d 421 2 -4 4 -4 -288
Bono M 3 afios 4.29 3 9 9 -5 -225
Bono M 10 afios 5.60 1 6 6 5 -103
Bono M 30 afios 6.76 4 19 19 19 21
. Cambio % acumulado* Ultimos
MERCADO DE DEUDA Indice En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
S&P/VLMR Corporativo 569.71 0.19 391 0.63 0.47 6.91
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 390.87 0.05 222 0.36 0.26 3.69
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija 754.31 0.24 4.61 0.73 0.56 8.42
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 729.41 2.96 14.01 6.32 5.45 15.59
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 3,521.53 0.12 1.27 -1.10 0.43 6.28
US Corporate High Yield Bond Index 2,348.15 -0.05 5.72 0.43 0.20 14.95
EM Investment Grade 553.31 0.18 1.17 -0.69 0.35 6.68
EM High Yield 1,436.91 0.01 3.52 -1.05 -0.65 14.51
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Estrategia de Mercados

= Atencion en datos econémicos, reportes corporativos, decision del BoE e
intervenciones de miembros del Fed. En México la atencion estara en
indicadores IMEF y en la encuesta de expectativas de Banxico

= En renta fija, mantenemos una vision favorable para el belly de la curva
local y nuestra recomendacion de recibir el derivado de TIIE-28 de 6
meses (6x1). En el cambiario sugerimos compras de USD en bajas

= Elevada volatilidad en las bolsas en el cierre de enero, mientras los
contagios continuian al alza y el proceso de vacunacion enfrenta retos
importantes. La temporada de reportes avanza mejor a lo esperado

* El mercado de deuda corporativa cerr6 el mes de enero sin colocaciones
de largo plazo, atribuido principalmente a la estacionalidad

La ultima semana de enero termind con un sentimiento de aversion al riesgo. El
desempeiio de los mercados reflejo: (1) el tono de cautela en el comunicado de la
primera decision de politica monetaria de la Reserva Federal y de los comentarios
de Jerome Powell sobre la fragilidad en la recuperacion de la actividad economica
y las condiciones ultra-laxas de la politica monetaria; (2) mayores restricciones en
Europa por el alza en contagios; (3) reportes corporativos mixtos; y (4) un violento
incremento en los precios de algunas emisoras norteamericanas (e.g. GameStop)
por parte de inversionistas individuales, alentados por redes sociales, afectando a
Fondos de Cobertura (Hedge funds) con posiciones cortas. En este contexto, la
curva de Bonos M cerrd con ganancias de 5Spb en promedio excepto la parte larga,
el peso se deprecid 2.9% s/s a 20.57 por dolar y la bolsa cayd 2.9% a 42,986pts.

La proxima semana los inversionistas estaran atentos a las intervenciones de
miembros del Fed, a decisiones de politica monetaria de bancos centrales,
principalmente el BoE 'y a la reunion de monitoreo ministerial de la OPEP y aliados.
Ademas, los mercados recibiran las encuestas de sentimiento empresarial (PMIs)
en China, EE.UU. y la Eurozona mientras que la agenda economica en EE.UU.
incluye reportes de empleo, balanza comercial, 6rdenes de fabricas y ventas
minoristas. En la Eurozona conoceremos el PIB preliminar del 4T20 e inflacion.
En México conoceremos los indicadores IMEF, inversion fija bruta, consumo

privado y la encuesta de expectativas de Banxico.
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Fuente: Bloomberg
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TASAS Y DIVISAS: Conservamos una vision mas
favorable para el belly de la curva local y nuestra
recomendacion de recibir el derivado de TIIE-28
de 6 meses. En divisas, recomendamos compra de
USD en bajas para la operacion

El cierre de enero ha entregado un nuevo periodo de
volatilidad conforme el mercado integra a un contexto
de visiones cautas sobre la recuperacion econdémica,
el fenomeno de violentos movimientos en los precios
de algunas acciones norteamericanas (e.g. GameStop)
que han alimentado la narrativa sobre posibles
burbujas a la luz de la amplia disponibilidad de
liquidez en el sistema. En medio de este contexto, el
tono de la Reserva Federal en su primera decision del
afo (sin cambios a su postura, en linea con lo
esperado) y los comentarios de Powell mantuvieron
un sesgo de prudencia con referencias directas a un
estado de la economia que se mantiene fragil y el
hecho de que es todavia muy temprano para comenzar
a considerar ajustes a la posicion ultra laxa. Este
ultimo punto enfatizd6 los comentarios en las
apariciones previas a la decision del miércoles, en
nuestra opinion con el fin de aminorar la especulacion
sobre un inicio relativamente pronto de un tapering.

Bajo esta escena y a pesar de un fuerte ajuste este
viernes, el mercado de renta fija local observo un
balance favorable en la semana, con varias sesiones
registrando un mejor desempefio sobre el belly de la
curva nominal. En particular, los Bonos M
promediaron ganancias de Spb, excluyendo la parte
larga de la curva que finaliz6é con presiones de ~4pb.
La referencia de 10 afos, el Bono M May’31 cerr6 en
5.60% (-1pb s/s). En tanto, el reciente rally en
Udibonos continuo, con los instrumentos de mayor
plazo registrando el mejor desempefio relativo. La
curva real se aprecioé 7pb en promedio, completando
una apreciacion durante enero de 27pb. Si bien la
dinamica de estos instrumentos ha sido positiva desde
inicios de aflo, el rally se fortaleci6 desde la semana
anterior con la sorpresa al alza en la primera inflacion
de enero. Ante este impulso y mejor desempefio de
tasas reales vs nominales, especialmente en plazos
largos, los breakevens de inflaciéon han repuntado de
manera notoria principalmente en las lecturas de 10 y
30 afios. Estas marcas se han elevado 40pb y 49pb en
el afo, cerrando la semana en 4.01% y 4.04%,
respectivamente. En el caso de la figura de 10 afios el

nivel actual empata maximos desde octubre y en 30
anos maximos desde mayo. Si bien el impulso del
reflation trade en EE.UU. e incluso fenomenos de
inflacion local con posible sesgo al alza de corto plazo
(i.e. gasolinas y gas LP ante dinamica global de
commodities) pudieran ofrecer un respaldo al
desempefio de los Udibonos, vemos su espacio
acotandose principalmente ante la sefial de
encarecimiento en valuacion que sugiere la fuerte
revalorizacion reciente en los breakevens. En este
sentido, esperaremos a un mejor punto de entrada para
capturar el carry potencial por los efectos de base en
la inflacién en los siguientes meses.

Inflacién implicita con Bonos M y Udibonos
% (diferencia geométrica utilizando la ecuacion de Fisher)
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En otro orden de ideas, el mercado actualmente
descuenta bajas implicitas para la tasa de referencia
de Banxico por -12pb para el 1T21, -30pb para el
2T21 y -36pb para el 3T21. Considerando nuestra
expectativa de recortes para el banco central este afio
por -75pb totales e iniciando con una baja de 25pb el
11 de febrero, vemos apropiado mantener nuestra
recomendacion de recibir el derivado de TIIE-28 de 6
meses. Asimismo, mantenemos nuestra vision
favorable para el belly de la curva de Bonos M ante
su atractiva valuacion y potencial para capturar
nuevas entradas de flujos, en tanto consideramos que
la parte larga se mantendra sensible a nuevas
presiones en Treasuries, curva que ha retomado el
sesgo de empinamiento el cual vemos con potencial
de extenderse los siguientes dias.

Ante la direccion erratica en mercados y alza en
volatilidad, sugerimos compra de USD en bajas

El espacio de divisas se mantuvo en el balance
presionado a lo largo de esta semana ante una
dinamica de apetito por riesgo convulsa resultando en
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operacion mas volatil. E1 USD finaliz6 fuerte contra
divisas desarrolladas y emergentes, resultando en un
avance de 0.3% s/s para el DXY y de 0.6% para el
BBDXY. En el caso del peso mexicano, habiendo
operado en niveles de hasta USD/MXN 19.55 la
semana pasada, retomo niveles no observados desde
diciembre impulsado por la volatilidad global sin
mayores catalizadores locales, cerrando hoy en 20.57
equivalente a una depreciacion de 2.9% s/s. Con este
ajuste el MXN detuvo tres meses de apreciacion
consecutiva para una depreciacion en enero de 3.2%,
ubicandose dentro del rango débil entre el universo de
emergentes tomando en cuenta presiones de poco
menos de 5% en BRL y ganancias de hasta 2% en
TRY. Por su parte, el desempefio en monedas del G10
fue mixto, aunque también con sesgo negativo donde
SEK lideroé pérdidas con -1.7%.

Esperamos que el peso mexicano se mantenga
altamente sensible a los catalizadores globales, donde
de corto plazo el USD pudiera ser respaldado por un
nuevo movimiento de empinamiento en la curva
norteamericana, asi mas
optimistas relacionadas a la evolucion de la pandemia
al interior de EE.UU. Con ello continuamos viendo
oportuna la compra de USD en bajas sin descartar que
bajo espacios de mejor apetito por riesgo el peso logre
retomar direccion hacia la zona de 20.00. Como
resistencias las figuras técnicas de mas corto plazo
ahora destacan niveles en 20.35 y 20.10, previo a la
zona de congestion proxima a 20.00 y 19.95 (PM 50).
Como soportes destacan 20.80 y el psicologico de
21.00. Esta semana el rango de operacion del MXN
se elevo de 46 a 70 centavos, con un promedio de 1
mes en 58 centavos. Estimamos un rango para la
siguiente semana entre USD/MXN 20.00-20.80.

Desempefio y promedios moviles del peso mexicano
USD/MXN
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MERCADOS ACCIONARIOS: Enero concluye
con elevada volatilidad y rendimientos mixtos,
mientras los contagios no ceden

Rendimiento mensual de enero
Var % en délares

MSCI EM ] 46
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Hong Kong i 39
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A pesar de que el 2021 inicid con un elevado apetito
por activos de riesgo, el mes de enero concluyd con
rendimientos mixtos. La expectativa de recuperacion
econémica y la elevada liquidez que hay en los
mercados ante las acciones de politica econdmica sin
precedentes que deberan continuar en el mundo, en un
entorno de bajas tasas de interés que apoyan un costo
de riesgo muy atractivo, sustentan que continue el
apetito. A pesar de lo anterior, es importante destacar
que los retos que prevalecen en el entorno seguirdn
reflejando periodos de volatilidad. En la muestra de
30 indices que seguimos habitualmente, se registrd
una disminucioén promedio en dolares del 1.4%. Las
mayores alzas se registraron en los indices de MSCI
EM (+4.6%), MSCI Asia (+3.9%), y Hong Kong
(+3.9%), mientras que los peores rendimientos los
observamos en las bolsas de Colombia (-10.0%),
Argentina (-9.2%) y Brasil (-8.6%). En el caso de
EE.UU., tras un cierre 2020 en maximos historicos,



https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210115_Trimestral_1T21_vf.pdf
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en el mes el Dow se ajusto 2.0%, el S&PS500
disminuy6 1.1%, aunque el Nasdaq registré un alza
del 1.4%. Por su parte, el IPC registr6 una
disminucion de 2.5% en términos nominales y de
4.5% en dolares. Las tomas de utilidades observadas
en estos indices se han encontrado claramente
relacionadas con las preocupaciones de los
inversionistas ante el alza de contagios de COVID-19
que no cesa, lo que ha incentivado mayores
restricciones a la movilidad y los viajes, asi como por
el proceso de vacunacion que ha enfrentado mas retos
de los previstos en cuanto a la rapidez en la aplicacion
y distribucion. De igual manera, algunas noticias
relacionadas con la efectividad de las vacunas contra
las nuevas sepas encontradas en el Reino Unido y
Sudéfrica mantienen inquietos a los inversionistas. Lo
anterior obviamente ha puesto en tela de juicio la
recuperacion esperada. Aun cuando las cifras de
crecimiento publicadas hasta el momento reflejan
cierta desaceleracion, los resultados del 4T20 han
sido mejor a lo esperado, y se espera que las medidas
implementadas por los distintos gobiernos ayuden a
mitigar impactos mayores, mientras que las
expectativas de crecimiento publicadas recientemente
por el FMI, dan esperanza a la recuperacion.

Una semana de elevada volatilidad ante wun
comportamiento especulativo en los mercados.
Mientras la mayor atencion se mantiene en los temas
comentados, en la semana que concluye hubo mucha
especulacion y volatilidad en los precios de algunas
acciones por discrepancias observadas en operaciones
de trading entre inversionistas individuales (Main
Street) y Fondos de Cobertura (Wall Street). Esto se
dio por transacciones de inversionistas individuales,
coordinados a través de “redes sociales” como Reditt,
donde un grupo denominado Wall Street Bets hace
recomendaciones buscando tomar ventaja |y
aprovechar oportunidades no necesariamente
apegadas a los fundamentales de las emisoras, y
operando a través de algunas plataformas de
intermediaciéon como Robinhood o Ameritrade que
dan un acceso “sencillo” a los clientes. El caso més
destacable fue el de GameStop (GME), minorista
dedicado a la venta de juegos de video, donde
individuales se coordinaron para
realizar una compra relevante de acciones y opciones,
que impulsé un alza en su precio y en consecuencia
condujo a importantes Fondos de Cobertura que

inversionistas

mantenian posiciones cortas de la emisora a cubrirlas.
Debido a la magnitud de los cortos, el precio de GME
se elevdo ~700% en una semana, impulsada por una
demanda artificial y ocasionando importantes
pérdidas para los fondos mencionados. Esto condujo
a movimientos desordenados en los precios de
algunas acciones, y sirvié de pretexto para que los
inversionistas decidieran tomar utilidades, mientras
las valuaciones lucen elevadas e incluso se puso en
tela de juicio la credibilidad y regulacion del mercado.
A nuestro parecer lo importante a recalcar es que este
tipo de movimientos so6lo pueden darse en acciones
con poco valor de capitalizaciéon y limitada
bursatilidad, recordando que al final de cuentas, los
precios de las emisoras terminan reaccionando a los
fundamentales, por lo que de la misma forma que
artificialmente suben, eventualmente deberian de
volver a bajar.

Evolucidn precio GameStop
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La temporada de reportes en EE.UU. muestra
cifras mixtas, pero el balance es positivo. En medio
de todo el contexto sefialado, la temporada de reportes
en EE.UU. avanza con cifras que en el balance han
superado expectativas. Hasta el momento contamos
con los resultados de ~37% de las empresas que
componen al S&P500 y se acumula un alza en las
utilidades de 3.1% vs la expectativa inicial de -8.5%e.
Por su parte, la tasa de sorpresas positivas se ubica en
82.1%. La siguiente semana el flujo seguird siendo
abundante, con los resultados de 106 empresas del
S&P500, entre las que destacan Amazon, Alphabet,
Ford, Exxon, Pfizer, Paypal, Gilead Sciences, por
mencionar algunas.

En México el mayor flujo de reportes del 4T20
iniciara el 9 de febrero. En México la temporada de
reportes empezara de lleno hasta el préximo martes 9
de febrero con las cifras de AMX, teniendo como
fecha limite el lunes 1 de marzo. Hasta el momento


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210126_IMFWEO_ene.pdf
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muy pocas empresas han reportado, destacando esta
semana los resultados de GCC y GMEXICO con
cifras mejores a lo esperado.

Trafico de pasajeros de enero mostraria una
mejora secuencial marginal. En los proximos dias,
los grupos aeroportuarios dardn a conocer sus cifras
de trafico de pasajeros del mes de enero. Ante el
reciente repunte de la pandemia, esperamos que la
recuperacion sea mas gradual a la que venia
mostrandose en meses anteriores. En ese sentido,
creemos que las aerolineas estaran muy atentas al
comportamiento de la demanda y podria haber
algunos ajustes en capacidad. Ejemplo de lo anterior
es Volaris, quien menciondé que cerraria este mes
operando al 98.0% de su capacidad (medida en
términos de asientos por milla disponibles) vs. enero
de 2020, en comparacion con 101.9% en diciembre de
2020 vs. mismo mes de 2019. De esta forma,
estimamos que los pasajeros de los aeropuertos
operados en México por parte de Asur, Gap y Oma,
registren una disminucion de alrededor del 35.0% a/a
en enero, muy similar a la caida de 35.9% a/a en
diciembre. Prevemos que Gap seguira destacando por
mostrar las menores caidas, con una reduccion anual
~30%, le seguiria Asur con una contraccion mayor a
35% y Oma con un decremento de ~40%.

Tréfico de pasajeros de Asur, Gap y Oma en México
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Si bien se observo un fuerte rally en las acciones del
sector en el ultimo trimestre del 2020, este se ha
detenido recientemente, lo que creemos se debe al
repunte de la pandemia. Hacia adelante, contintian las
expectativas de una recuperacion relevante para 2021;
no obstante, el riesgo en la velocidad de esta
dependera de la evolucion de la contingencia
sanitaria. En ese sentido, sera importante conocer las
posturas y comentarios de las compaiias cuando
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publiquen los resultados del 4T20 mientras sugerimos
cautela para continuar participando en el sector.

ANALISIS TECNICO: La mayoria de los indices
accionarios reportaron un balance mensual
negativo

El S&P/BMV IPC interrumpié 2 meses generando
ganancias. La volatilidad aumenté en las ultimas
semanas, la oscilacion entre el méximo y minimo del
mes fue de 4,024 puntos. El indice vulnerd el PM de
50 dias actualmente cotizando en los 44,000 enteros.
En nuestra opinion, el rompimiento de este promedio
deterior6 la tendencia alcista que venia desarrollando
desde octubre. El soporte que habilitdé estd en los
42,780 puntos, si falla en respetar este nivel podria
ampliar el ajuste hacia las 41,800 unidades. Ahora la
zona que servira de resistencia son los 44,000 enteros,
no descartamos reacciones al alza en este
rompimiento de baja. Cabe mencionar que mientras
no recupere el nivel antes mencionado, buscara
niveles de soporte de mayor plazo. La expectativa en
el corto plazo es negativa. Esperamos un rango de
oscilacion entre los 42,000 y 44,000 enteros. El 78%
de las acciones que pertenecen a la muestra del indice
estan cotizando sobre el PM de 200 dias, y el 28%
sobre el PM de 50 dias. Algunas emisoras que estan
respetando niveles de soporte y podrian generar un
rebote técnico son: Ac*, AsurB, CemexCPO, GapB,
OmaB, Penoles*, VolarA y Walmex*.
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El S&P500 detuvo 2 meses consecutivos cerrando
con balances positivos. Después de generar nuevos
maximos historicos desacelerd el impulso de alza. La
resistencia que dejo expuesta la situamos en los 3,870
y 3,900 enteros. Ahora el soporte que estara poniendo
a prueba son los 3,700 enteros, nivel donde esta


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GCC4T20.pdf
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cotizando el promedio moévil de los tltimos 50 dias y
una linea de tendencia inferior ascendente. El
rompimiento de este apoyo generaria una sefial
negativa y deterioraria la tendencia ascendente que
viene desarrollando desde marzo. En el supuesto de
romper a la baja, el siguiente soporte que buscaria esta
en las 3,630 unidades. Por otra parte, si logra
estabilizar su cotizaciéon sobre los 3,700 puntos,
podria generar una reaccion al alza. Esperamos una
oscilacion entre los 3,650 y 3,750 enteros. El1 42% de
las emisoras que pertenecen a la muestra del indice
estan cotizando sobre el PM de 50 dias y el 84% sobre
el PM de 200 dias.
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El Dow Jones frend el avance de 2 meses
consecutivos. Frend la recuperacion después de fallar
en superar el maximo historico, la resistencia que
respetd se mantiene en los 31,270 puntos (cima). En
este ajuste vulneré el PM de 50 dias actualmente
cotizando en los 30,320 enteros, el rompimiento de
este promedio movil deteriord la tendencia de alza
que estaba desplegando en las tltimas semanas. Si no
recupera este promedio movil, tiene el riesgo de
ampliar la correccion y buscar niveles de apoyo
mayor plazo. En este sentido, el siguiente soporte que
podria buscar estd en los 29,155 enteros, terreno
donde actualmente cotiza el PM de 100 dias. De
generar una reaccion al alza, el terreno que servira de
resistencia intermedia son los 30,655 puntos. Cabe
mencionar que la expectativa de corto plazo se
modifico a la baja. Esperamos un posible rango de
oscilacion entre los 29,600 y 30,600 puntos. El 40%
de las emisoras que pertenecen a la muestra del indice
estan cotizando sobre el PM de 50 dias y el 77% sobre
el PM de 200 dias.

1"

DOW JONES
Puntos

34,000 -

PM200

32,000
30,000

28,000
26,000
24,000
22,000
20,000

18,000 T
ene-20 mar-20
Fuente: Thomson Reuters, Banorte

junl—20 agc;—ZO nov-20 ene-21
El Nasdaq por tercer mes consecutivo cerrd con
sentimiento positivo. No obstante, desacelerd la
recuperacion después de registrar nuevos maximos
historicos y respetar el objetivo que proyectamos en
las 13,800 wunidades. En la edicion anterior
comentamos que esta zona servira como un punto de
inflexion. Ahora el soporte que estard presionando
son los 12,90 puntos (PME34 dias), si vulnera este
nivel, tomara rumbo hacia el promedio mévil de 50
observaciones actualmente cotizando en los 12,720
enteros. En nuestra opinion, para deteriorar la
tendencia ascendente que viene desarrollando en las
ultimas semanas, tendra que romper este promedio
movil con fuerza. No descartamos un proceso de
consolidacion si logra respetar los 12,720 enteros.
Esperamos un rango de oscilacion entre los 12,700 y
13,700 puntos. El 63% de las emisoras que estan en la
muestra del indice estan cotizando sobre el PM de 50
dias y el 84% sobre el PM de 200 dias.

NASDAQ
Puntos

14,000
13,000
12,000
11,000
10,000

9,000

8,000

7,000

6,000 T T T T T
ene-20 mar-20 jun-20 ago-20 nov-20 ene-21
Fuente: Thomson Reuters, Banorte




< BANORTE

DEUDA CORPORATIVA: Se esperan las
primeras colocaciones bancarias de febrero con la
participacion de SHF

Noticias Corporativas, de Calificacion y de
Asamblea. (i) Grupo Aeroméxico informd que
alcanz6 acuerdos con los sindicatos de sobrecargos y
pilotos aviadores durante la reestructura de sus
Contratos Colectivos de Trabajo; (ii) Unifin
Financiera anuncié los términos definitivos de la
oferta de intercambio tras el pricing de sus Senior
Notes; (iii) Crédito Real anunci6 el cierre de una
linea de crédito con la DFC en EE.UU. con valor de
US$100 millones; (iv) Grupo Financiero Inbursa
anuncio6 la escision de Promotora Inbursa y Sinca
Inbursa para crear un vehiculo de inversion.

Resumen de mercado LP. Al cierre del primer mes
del afio, el monto emitido anual se mantiene en cero.
Esta situacion se explica por dos factores: (1) la baja
actividad que normalmente se observa al inicio de
cada afio; asi como (2) la creciente volatilidad a nivel
global resultado del repunte en los contagios y la
imposicion de nuevas medidas de distanciamiento
social, profundizando la incertidumbre en el corto
plazo. Hacia delante, anticipamos baja actividad en
subastas de largo plazo de acuerdo con el pipeline de
colocaciones, tomando en cuenta que en los ultimos
meses se han observado cambios en las fechas de
colocacion o cancelacion definitiva de emisiones
propuestas. En el mismo sentido, en la semana
continuaron los comunicados de emisores
recurriendo a lineas de crédito o financiamientos con
la banca comercial, buscando diferentes alternativas
al mercado de deuda corporativa.
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA'y PiP.
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Emisor: Sociedad Hipotecaria Federal es una
Sociedad Nacional de Crédito con personalidad
juridica y patrimonio propios. Fue creada en 2001 con
el objeto de impulsar el desarrollo de los mercados
primario y secundario de crédito a la vivienda
mediante el otorgamiento de créditos y garantias
destinadas a la construccion, adquisicion y mejora de
la vivienda, preferentemente de interés social; asi
como al incremento de la capacidad productiva y
desarrollo tecnoldgico relacionados con la vivienda.
A partir de febrero de 2002, sustituye como
Institucion Fiduciaria al Banco de México en el
Fondo de Operacion y Financiamiento Bancario a la
Vivienda.

Emisiéon: SHF 21 / 21-2: Los bonos bancarios se
pretenden llevar a cabo conjuntamente por un monto
objetivo de $4,000 millones (maximo $6,000
millones). La serie 21 tendra un plazo de
aproximadamente tres afios y la serie 21-2 de cinco
afios, y ambas pagaran una tasa variable referenciada
a la TIIE 28. Los bonos cuentan con el respaldo
explicito del Gobierno de México y estan calificadas
en ‘AAA(mex)’ y ‘HR AAA’ por parte de Fitch
Ratings y HR Ratings

SHF 21/21-2 (TIIE 28) - Relative Value

AxV vs. Sobretasa (%)
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Fuente: Banorte con informacién de la BMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento.

Vifietas Grises: ‘Banca de Desarrollo’; Vifietas Negras: SHF
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México
= EIl PIB en 2020 mostré una caida de 8.3% a/a, fuertemente afectado por
la pandemia de COVID-19

= Esperamos cierta divergencia en los indicadores del IMEF en enero

= Las remesas en diciembre mantendran un buen dinamismo, superando
los US$40 mil millones en el aiio

El viernes se publico el PIB del 4T20, ubicandose en -4.5% a/a, arriba de nuestra
expectativa y la del mercado. Con esto, la economia se contrajo en 8.3% a/a en
todo 2020, su mayor caida desde que se tiene el registro oficial en el INEGI. La
industria (-10.0%) y servicios (-7.7%) fueron los mas afectados, con la agricultura
(+2.0%) manteniéndose fuerte ante su posicion esencial en la economia. Este
desempefio se explica en su mayoria por el choque sin precedentes de la pandemia
de COVID-19 y las distorsiones que resultaron como resultado de su combate.
Las mayores afectaciones fueron en abril y mayo, con los cierres parando la
actividad. Después se observo una trayectoria de recuperacion gradual, aunque
con persistente debilidad en sectores expuestos a la interaccién social. Con cifras
ajustadas por estacionalidad, el PIB crecid 3.1% t/t en el ultimo trimestre del afio,
sumandose al +12.1% del periodo previo. Para mayores detalles, ver nuestro
documento completo sobre el reporte en esta liga.

Para este afio, mantenemos nuestro prondstico en 4.1% a pesar de un efecto de
base mas retador debido a que el desempefio al cierre del afio pasado fue mejor a
lo que esperabamos. Alin pensamos que existen varios factores que ayudaran a la
actividad conforme avance el afio. En primer lugar, el estimulo del exterior sera
mayor con la nueva administracion en EE.UU. Esto se suma a la postura muy
acomodaticia del Fed, que se extenderd por el futuro previsible, ademas de
avances significativos en el proceso de vacunacion que probablemente apoyaran
mas a dicha economia. En nuestra opinidn, estos tendran un efecto positivo en
nuestro pais y podria implicar también un impulso indirecto favorable a otros
sectores. En especifico, creemos que los mas beneficiados serian las manufacturas
dentro de la oferta y las exportaciones del lado de la demanda.

No obstante, los riesgos de corto plazo han aumentado, con la posibilidad de que
las medidas de confinamiento se extiendan aiin mas en el 1T21, sin descartar que
otros estados impongan restricciones adicionales. De esta manera, seguimos
viendo como mas preocupante el impacto en los servicios. Del lado més positivo,
la industria pareceria no estar tan afectada como esperdbamos. En nuestra
trayectoria incorporamos un dinamismo limitado en el corto plazo, mismo que
dependera en ultima instancia del nimero de personas inoculadas. Considerando
estos factores y un efecto de base mas complicado, esperamos que el ritmo de
recuperacion sea mas moderado en el primer semestre. Por lo tanto, estimamos
una contraccidon de 0.3% t/t en 1T21. Por su parte, mantenemos la expectativa de
una aceleracion importante a partir del 3T21, con las inoculaciones y otros
esfuerzos de reactivacion teniendo un impacto mas significativo en un entorno en
el cual es probable que las tasas de contagio vayan disminuyendo al salir del
invierno.
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210129_PIB_Preliminar_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210129_PIB_Preliminar_4T20.pdf
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Desempeiio diferenciado en los IMEFs de enero

El martes, el IMEF dara a conocer sus indicadores
PMI para enero. Creemos que estos reflejaran una
dinamica diferenciada entre la industria y los
servicios, debido en su mayoria a los nuevos
confinamientos. En manufacturas esperamos un
regreso a terreno de expansion, a 50.4pts desde
48.7pts en diciembre, sefalizando un buen inicio del
afo. Nuestra expectativa se basa en la fuerte dindmica
observada en EE.UU. que tendria un efecto favorable
en México. En este sentido, el PMI manufacturero de
Markit otorgd una sefial favorable al alcanzar 59.1pts
desde 57.1pts al cierre del afio pasado, un maximo
historico. El reporte destaca algunas alzas en precios
de insumos, retrasos en cadenas de suministro y
escasez de algunas materias primas. Sin embargo, las
nuevas oOrdenes de exportacion (en particular
relevantes como seflal sobre nuestro pais) avanzaron
a su mayor ritmo desde 2014. Por lo tanto, sugiere un
desempefio robusto a pesar de la fortaleza previa de
las exportaciones de acuerdo con nuestro analisis del
reporte de balanza comercial. Un factor negativo en
el frente doméstico fue que regresaron los bloqueos a
vias férreas en Michoacdn después de que fueron
levantados en diciembre.

En contraste, estimamos una ligera baja en el no
manufacturero, alcanzando 47.6pts desde 48.1pts
previo, lo que seria su tercera caida consecutiva. Esta
vision estd influenciada principalmente por la
dinamica local del COVID-19. En primer lugar, areas
metropolitanas clave en la CDMX y el Estado de
Meéxico permanecieron en ‘rojo’ en el semaforo,
manteniendo confinamientos mas estrictos. Algunos
grupos empresariales fueron mds vocales sobre su
efecto econdémico, resaltando entre ellos a los
restauranteros que se les permitia operar unicamente
con servicio a domicilio. En segundo, otros estados
importantes por su poblacion pasaron de ‘naranja’ a
‘rojo’, incluyendo Jalisco y Nuevo Leon. En este
sentido, hemos calculado que 54.3% del PIB nacional
estd en ‘rojo’ y 38.1% en ‘naranja’ hacia el cierre del
mes. Un factor adicional que consideramos
importante es el alza en precios, como mostrd la
inflacién de la 1 quincena del mes, concentrado en
energéticos. Por ultimo, cabe recordar el aumento de
15% al salario minimo para 2021, destacando que la
decision no fue compartida por el sector privado.
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Buen dinamismo de las remesas al cierre del aiio

También el martes, Banxico publicara las remesas de
diciembre, esperando un flujo en torno a los
US$3,561.3 millones (previo: US$3,381.2 millones).
Esto se traduciria en un alza de 14.2% a/a,
moderandose ligeramente respecto al +15.6% de
noviembre. Esperamos que los flujos permanezcan
fuertes a pesar de un deterioro en las condiciones de
empleo en EE.UU. con estados
implementando medidas de confinamiento mas
severas. En este sentido, la tasa de desempleo entre
hispanos y latinos aument6 a 9.3%, 0.9%-pts por
arriba del mes previo. Entre los mexicanos en edad de
trabajar, la poblacion total aument6 en 292.9 mil, con
una pérdida neta de empleo de 88.0 mil —incluyendo
‘nativos’, ‘ciudadanos no nativos’ y ‘no ciudadanos’
(tanto legales como ilegales)—. Las pérdidas se
concentraron en el primer grupo (-162.0 mil), con el
segundo (+44.0 mil) y el tercero (+30.1 mil)
mostrando ganancias modestas. Sin embargo, el
Congreso estadounidense aprob6 durante el mes una
extension a varios programas de estimulo, incluyendo
la expansion a los beneficios por desempleo que
habian estado suspendidos. A su vez, esto podria
proveer cierto apoyo, tomando en cuenta que es
mucho mas probable que los ‘nativos’ puedan acceder
a este tipo de ayuda.

varios

Otros factores también pudieron haber influenciado
una tendencia a la baja en los flujos, incluyendo la
victoria de Joe Biden. En especifico, creemos que su
postura més favorable hacia los migrantes ilegales
podria reducir algo del temor de ser deportados. Por
lo tanto, esto podria generar menores incentivos para

enviar mayores montos a nuestro  pais.
Adicionalmente, el tipo de cambio continud
fortaleciéndose, apreciandose desde USD/MXN

20.38 a 19.97, posiblemente también mitigando los
flujos dada la pérdida de poder adquisitivo cuando se
cambian a pesos. Dadas las condiciones actuales le
seguimos restando peso a este factor, aun esperando
un apoyo importante de los migrantes a sus familias.
De materializarse nuestro pronostico, el flujo
acumulado de entrada en el 2020 seria de
US$40,506.9 millones, creciendo 11.2% a/a. Esto
resultaria ligeramente por arriba de nuestro estimado
previo, mismo que contemplaba un total de US$40.4
mil millones.



https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210128_Balanza_Comercial_Dic_20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210122_Inflacion_1Q_Ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210122_Inflacion_1Q_Ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Salario_Minimo_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Salario_Minimo_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201201_Remesas_oct_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201201_Remesas_oct_2020.pdf
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Estados Unidos

* Los Demoécratas buscan dar el primer paso la préxima semana para poder
aprobar partes de la propuesta de estimulo fiscal de Biden

» Estimamos una pérdida de 50 mil empleos en enero y la tasa de desempleo
en 6.7%

Al 29 de enero, el nimero de casos y decesos por COVID-19 en EE.UU. es de
25,777,721 y 433,431, respectivamente, manteniéndose en el primer lugar del
mundo. A nivel estatal, California se encuentra en primer lugar con 3,273,905
casos, seguido de Texas con 2,330,665 y Florida con 1,687,594.

Desde que inici6 la administracion de la vacuna, la atencidn dejo de estar solo en
el nimero de contagios y lamentables fallecimientos para centrarse también en
las dosis aplicadas en cada estado. De acuerdo con los Centros para el Control y
Prevencion de Enfermedades (CDC), alrededor de 20.7 millones de personas han
recibido al menos una dosis de la vacuna, y alrededor de 3.8 millones han sido
vacunadas por completo. En todo el pais, en los ultimos dias la tasa diaria de
vacunacion ha sido de 1.2 millones en promedio. En este contexto, esperamos que
los efectos positivos de la administracion de la vacuna empiecen a sentirse de
manera mas clara hasta la segunda mitad del afio. En especifico, creemos que para
dicho momento el proceso ya habrd avanzado lo suficiente para que las
externalidades positivas de la vacunacion sean mucho mas claras en términos del
dinamismo de la actividad econdmica.

En este contexto, la aprobacion de un nuevo paquete de estimulo fiscal para
amortiguar la debilidad de la actividad econoémica en los primeros meses del afio,
luce cada vez mas necesaria. Dado lo anterior, ante la falta de apoyo por parte de
algunos Republicanos a la propuesta de estimulo fiscal de Biden por US$1.9
billones, los lideres Demdcratas se estan preparando para seguir adelante s6lo con
su grupo en el Congreso (caucus). Eso implica un complicado proceso legislativo
conocido como reconciliaciébn, que probablemente tardard semanas en
completarse. El presidente del Comité de Presupuesto de la Camara de
Representantes, John Yarmuth, y la lider de dicha Camara Nancy Pelosi, dijeron
que se tiene la intencidon de votar la proxima semana sobre la resolucion
presupuestaria fiscal 2021.

Este seria el primer paso en el proceso que podria permitir que partes de la
propuesta de estimulo de US$1.9 billones se aprueben en el Congreso sin el apoyo
de los Republicanos. Después de que se logre la aprobacion en la Camara y el
Senado de la resolucidn presupuestaria para el afo fiscal 2021, un proyecto de ley
de reconciliacion especial que se adhiera a ese presupuesto puede posteriormente
ser aprobado por el Senado con sélo 50 votos Demdcratas, evitando la necesidad
de encontrar 10 votos Republicanos. Algunos elementos de la propuesta de Biden,
como las transferencias directas y los beneficios adicionales por desempleo,
califican para el proceso, mientras que otros, como el financiamiento de vacunas
y un aumento al salario minimo, pueden no hacerlo. Los Demdcratas esperan que
los Republicanos si apoyen los fondos destinados al proceso de vacunacion, pagos
directos a las familias y ayuda estatal y local.
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En cuanto a cifras economicas...

La atencion estara en la publicacion del reporte del
mercado laboral de enero, despué¢s de que en
diciembre se reportd una pérdida de 140 mil plazas.
Esta fue la primera vez que se observaron caidas
desde las pérdidas a inicios de la pandemia, en marzo
y abril. El fuerte incremento en el nimero de
contagios por COVID-19 y las renovadas medidas de
contencion dejaron claras sefiales en los indicadores
de la actividad economica al cierre del 2020, mismas
que se han extendido hasta principios del 2021. A
pesar de lo anterior, el impacto en los mercados no ha
sido relevante, debido a que las miradas estan en la
recuperacion econdmica a partir de 2T21 ante el
avance en la administracion de la vacuna y nuevos
paquetes de estimulo fiscal.

Estimamos que el reporte de la némina no agricola
mostrara una caida de 50 mil plazas en enero. Hasta
ahora, los indicadores de alta frecuencia —como las
solicitudes de seguro por desempleo— muestran
niveles no vistos desde agosto, superando las 900 mil
solicitudes semanales por dos semanas consecutivas.
En el ultimo reporte, que corresponde a la semana que
finalizo el 23 de enero, volvid a bajar de ese nivel. En
especifico, para el periodo que abarca la encuesta las
solicitudes sumaron 3.4 millones, ligeramente por
arriba de los 3.3 millones del periodo previo.

Solicitudes de seguro por desempleo

Millones
8 -
6.9
7 4
6 1 Total entre Total Gltimas
5 -| 2008 -2009 45 semanas
4 51.6 millones 76.5 millones
3 4
1. | 0.8 0.8
M

ene.-20 feb.-20 abr.-20 jun.-20
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg

jul.-20 sep.-20 nov.-20 ene.-21
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En cuanto a la tasa de desempleo, destacamos la fuerte
baja en agosto, de 10.2% a 8.4%, después de haber
tocado un méaximo en abril de 14.7%. En septiembre
vimos una nueva reduccion, pero mas moderada, a
7.9%. Luego mostrd otra fuerte disminucion hasta
6.9%, cerrando el afio en 6.7%. La baja ha sido mucho
mas rapida de lo que se preveia a pesar de que los
niveles siguen muy por arriba de lo observado antes
de la pandemia, con un minimo de 3.5%. Para el
reporte de enero, estimamos que la tasa de desempleo
se mantendra en 6.7%.

También se publicara el ISM manufacturero de enero,
el que estimamos en 61.0pts desde 60.5pts al cierre
del afio pasado. Esto se daria después de que el PMI
manufacturero se ubicd en 59.1pts, arriba de los
57.1pts del mes anterior (grafica abajo, derecha) y en
un nuevo maximo histérico de la serie. En cuanto
otros indicadores del sector, lo que se observa hasta
ahora son sefiales mixtas, pero inclinadas del lado
positivo. Por el momento es evidente que la nueva ola
de contagios ha afectado primordialmente al sector
servicios, mientras que las manufacturas
soportado con mayor fortaleza el impacto.
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Indicadores Técnicos (BMV)

Niveles de soporte y resistencia
El apoyo para el analisis de los instrumentos es con
graficas 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 moviles simples y ponderados.
()] (©)

Soporte
s1 s2

(D) (E)

Resistencia
R1 R2

(B) vs (A)

(C) vs (A) (D) vs (A)
Variacién %

1 s2 R1

(E) vs (A)

R2

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

base a la sefial, la tendencia y el oscilador RSI.

RSI
14 dias
>70=SC
<30=SV

Rendimiento

Mes Afio

Tendencia

Corto
Plazo

Lectura
Indicadores
Técnicos

Sefiales técnicas relevantes

PE&OLES * 306.75 292.64 279.26 323.07 340.12 -4.37 -8.74 557 nu -8.92 -8.92 1561 Baja Débil M/C  Pondraapruebael apoyo, PM200 dias
GAPB 206.60 196.49 186.86 21722 22832 -4.67 -9.34 539 10.77 -7.00 -7.00 2544 Lateral Débil m/C Consolidaentre el PM de 50 y 100 dias
OMAB 120.99 1573 1154 12481 129.70 -3.49 -6.99 4.08 8.16 -5.76 -5.76 2564 Lateral Débil M/C  Pondraapruebael apoyo, PM 100 dias
AC* 93.07 9191 90.50 95.87 98.42 -150 -3.01 2.74 548 -2.73 -2.73 32.77 Lateral Débil m/C Regresaavalidar lazonade apoyo
WALMEX * 58.35 57.53 56.68 6105 63.72 -144 -2.89 4.59 9.17 4.23 4.23 4777 Alza Débil M/C __ Sefial positivasi respeta el PM50 dias
ASUR B 32253 31041 298.4 33511 34754 -3.80 -7.60 3.85 771 -2.03 -2.03 26.68 Alza Neutral m/C Consolidasobre el PM50 dias

VOLAR A 23.10 2189 2061 24.18 2519 -5.55 -1110 433 8.66 -6.74 -6.74 47.09 Alza Neutral M/C Respetauna LT inferior primaria de alza
CEMEX CPO nze ns1 10.85 12.67 13.57 -3.96 -7.92 758 B.17 1451 1451 5765 Alza Neutral M/C  Seaproximaal soporte, PME34 dias
BBAJIOO 24.76 23.81 22.36 26.51 2776 -5.74 -1148 4.95 9.90 -9.24 -9.24 13.37 Lateral Débil M Pondra apruebael apoyo, PM 100 dias
ALSEA * 23.1 22.16 2131 23.94 24 .87 -3.67 -7.33 4.07 814 -1074 -10.74 13.54 Baja Débil M Pondra apruebael soporte, PM 200 dias
BOLSA A 46.00 4506 44.15 47.24 48.51 -199 -3.99 275 5.50 -246  -2.46 16.27 Lateral Débil M Pondraapruebael soporte, PM 200 dias
CUERVO* 43.73 4141 39.17 47.70 5175 -5.15 -10.29 9.26 1852 -1243 -1243 19.10 Lateral Débil M Presionaal soporte, PM 200 dias
GENTERA * 8.02 7.56 709 8.70 9.37 -5.85 -n71 8.34 16.69 -17.57  -17.57 23.36 Lateral Débil M Consolidaentre el PM de 200 y 100 dias
TERRA 13 28.87 28.06 27.32 30.02 3124 -2.57 -5.14 4.24 8.47 -5.90 -5.90 23.64 Lateral Débil M Pondraapruebael apoyo, PM 200 dias
PINFRA * 154.06 148.55 142.52 163.28 17198 -3.90 -7.79 563 127 -1228 -12.28 2505 Baja Débil M Rompe una LT de bajade largo plazo
VESTA * 38.65 37.72 36.80 40.06 4148 -2.40 -4.80 3.66 731 -036 -0.36 2544  Lateral Débil M Rompe el apoyo, PM50 dias

CREAL* 10.56 10.23 9.66 163 12.46 -522 -10.44 7.75 1551 -14.98 -14.98 26.20 Baja Débil M Vulnera los minimos de diciembre
CHDRAUIB 27.90 26.93 2597 29.75 3161 -3.46 -6.93 6.64 13.29 -2.99 -2.99 28.25 Lateral Débil M Regresaavalidar el soporte, PM 200 dias
FIBRAMQ 12 2545 2453 2383 26.92 28.61 -2.78 -5.55 6.70 1341 -960 -9.60 28.66 Lateral Débil M Se aproximaal soporte PM 200 dias
GFINBUR O 18.28 17.79 17.19 19.79 2119 -3.23 -6.46 7.65 1531 -8.87 -8.87 30.39 Lateral Débil M Rompe el apoyo, PM 100 dias

LIVEPOL C-1 65.51 63.66 62.42 67.49 70.08 -192 -3.84 3.98 7.96 -6.27  -6.27 32,12 Lateral Débil M Pondraapruebael soporte, PM 100 dias
ALPEKA 17.66 17.01 16.50 B.12 B8.72 -2.91 -5.82 3.42 6.85 138 138 33.68 Lateral Débil M Enproceso de validar el soporte

KOF UBL 88.92 88.46 87.38 92.16 94.78 -121 -2.41 293 585 -283 -2.83 3567 Lateral Débil M Rompe el apoyo, PM 100 dias
BACHOCOB 69.28 67.80 66.14 72.89 76.32 -2.39 -4.78 4.94 9.88 -7.44 -744 36.72 Lateral Débil M Regresaavalidar el soporte, PM 200 dias
ALFA A 12.90 12246 .05 1362 1437 -3.19 -6.37 583 1166 -1029 -10.29 38.98 Alza Débil M Intenta recuperar el PM50 dias

HERDEZ * 4550 43.82 4114 52.36 58.22 -5.75 -1150 .62 2524 -1287 -12.87 39.05 Alza Débil M Presiona el soporte, PME50 dias

LALAB 14.96 1441 13.87 1561 16.27 -3.65 -7.31 437 8.73 -3.79 -3.79 40.58 Alza Débil M Consolida con sesgo de baja

FEMSA UBD 139.70 138.57 13754 14576 15192 -0.74 -148 441 8.83 -7.08 -7.08 4169 Lateral Débil M Pondréapruebael soporte, PM200 dias
GMXT * 29.45 28.40 2747 30.53 3173 -3.7 -6.34 4.09 8.18 -098 -0.98 3144 Alza Neutral M Pondraapruebael apoyo, PM50 dias
AZTECA CPO 0.42 0.41 0.39 0.44 0.46 -3.49 -6.98 4.60 9.21 -186 -186 3222 Alza Neutral M Se aproximaal soporte, PM 50 dias
SORIANA B 18.92 18.44 17.96 19.47 20.02 -2.54 -5.07 291 581 -5.82 -5.82 3344 Alza Neutral M Pondraapruebael soporte, PM50 dias
GMEXICOB 87.84 84.92 8137 93.31 98.15 -4.01 -8.03 547 10.94 4.42 4.42 33.66 Alza Neutral M Consolidasobre el soporte, PM E34 dias
BSMX B 20.35 19.95 1961 2097 2165 -164 -3.29 3.39 6.77 0.20 0.20 34.33 Lateral Neutral M Desacelera lapendiente alcistade corto plazo
Q* 107.72 104.36 100.71 13.32 18.63 -3.37 -6.75 4.92 9.85 0.54 0.54 3722 Alza Neutral M Pondra aprueba el soporte, PM50 dias
IENOVA * 74.86 72.15 69.31 77.65 80.31 -3.78 -7.56 3.56 711 -349 -349 3778 Lateral Neutral M En proceso validar el soporte, PM 100 dias
FUNO 11 22.89 2197 20.95 2351 24.03 -4.44 -8.87 2.26 4.52 173 173 40.09 Alza Neutral M Consolidasobre el soporte, PM50 dias
FCFE 18 28.05 2773 2740 28.69 29.32 -115 -2.31 227 454 222 222 4753 Alza Neutral M Desacelera larecuperacion en la cima
KIMBER A 3581 34.72 33.43 3763 39.25 -3.58 -7.16 4.50 9.00 535 535 5742 Lateral Neutral M Se aproxima al méximo de agosto

MEGA CPO 74.12 72.59 70.80 76.88 79.38 -2.40 -4.80 3.37 6.74 198 198 69.87 Alza Neutral M Pondra a prueba el objetivo, PM 200 semanas
ELEKTRA * 1386.01 1373.50 1358.55 1412.70 1436.95 -108 -2.15 175 3.49 503 5.03 7091 Alza Neutral M Desacelera la recuperacion en resistencia
GCC* 13042 124.05 118.03 13504 140.01 -4.62 -9.25 383 7.65 867 8.67 56.90 Alza Positivo M Deja expuesto el méximo histérico

LABB 20.99 20.22 19.56 2212 23.36 -3.16 -6.32 594 188 1n41 na1 76.26 Alza Positivo M Respeta el objetivo, PM 100 meses
GCARSOA1 5159 49.92 48.36 58.35 65.22 -3.04 -6.09 13.33 26.66 -22.28 -22.28 759 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM50 dias

RA 83.86 80.45 76.71 87.45 90.71 -4.43 -8.87 3.88 7.76 -895 -8.95 22.99 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM50 dias

BIMBOA 38.52 37.92 37.20 4130 43.96 -186 -3.73 6.88 1377 -1092 -1092 2542 Baja Débil P Se aproximaal soporte, PM 200 dias
ORBIA * 44.18 43.05 4229 46.24 48.67 -175 -3.50 553 1106 -5.50 -5.50 2553 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM50 dias
NAFTRAC ISHRS 42.94 42.64 42.38 44.42 4594 -0.61 -121 3.54 7.09 -2.74 -2.74 2595 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM50 dias

TLEVISA CPO 30.99 30.62 30.08 33.84 36.52 -173 -3.47 8.60 17.20 -5.35 -5.35 28.75 Lateral Débil P Presiona el soporte, PM 100 dias
SITESB1 20.59 20.23 19.62 2177 22.70 -2.90 -5.79 4.50 8.99 -4.32 -4.32 30.80 Lateral Débil P Rompe el apoyo, PM 100 dias

AMX L 1367 13.48 1332 1422 14.80 -122 -2.44 4.20 8.40 -5.66 -5.66 32.97 Baja Débil P Vulner6 el soporte clave, $13.90
LACOMER UBC 4265 42.09 4128 4473 46.56 -189 -3.78 4.27 8.53 -6.02  -6.02 33.33  Lateral Débil P Rompe el soporte, PM50 dias

AXTEL CPO 569 553 533 595 6.17 -3.49 -6.98 3.84 768 -8.67 -867 42.86 Baja Débil P Rompe el apoyo clave, PM 200 dias
NEMAKA 568 5.54 535 6.04 6.35 -343 -6.85 528 10.57 -2.07 _ -2.07 54.88 Baja Débil P Sefial negativa si rompe el apoyo, PM 200 dias

Fuente: Thomson Reuters Eikon, Banorte.

CEMEX S.AB.de C.V.

La emisora desacelera la recuperacion después de
reconocer los $13.20 como resistencia. El soporte que
pondré a prueba se localiza en $11.45, nivel donde esta
el promedio movil exponencial de 34 dias. En nuestra
opinion, si respeta este terreno deja la puerta abierta
para generar una reaccion al alza. Solo el rompimiento
del promedio moévil de 50 observaciones ($10.90)
deterioraria la tendencia ascendente. Recomendamos la
compra para buscar el rebote técnico. Sugerimos un
stop loss en $10.80. Cabe mencionar que la emisora
desarrolla una tendencia ascendente en el mediano y
largo plazo.

CEMEX CPO

C: Compra/ CE: CompraEspeculativa/ M : Mantener / P: Precaucion/ VCP: Venta Corto Plazo / SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (ETF'’s)

(A) (B) (€) (D) (E) B)vs (AC)vs (AD)vs (AE)vs (A
A i i iacion 9 iacion 9
Emisora Clave Precio Soporte Resistencia Variacién % Variacién % S RS G s
29-ene R1 R2 S1 Ss2 R1 R2
$ usd
iShares MSCI Chile ETF . . 3386 Alza Pondréa a prueba el soporte, PM 50 dias
iShares M SCI Germany Index EWG 3146 3097 3047 3233 33.19 -157 -3.4 275 551 4027 Alza M/C Buscaméaximos de agosto de 204
iShares M SCI Brazil Index Ewz 349 3328 3236 35.89 37.59 -267 -5.34 498 9.95 4291 Alza M/C Respetaelsoporte, PME34 semanas
PowerShares DB Agriculture DBA 16.39 6.6 1594 16.58 16.78 -137 -2.75 1B 235 55.77 Alza M/C Presionalazona objetivo, PME34 meses
Utilities Select Sector SPDR XLU 62.15 6102 59.88 63.74 65.32 -182 -3.65 2.55 511 53.82 Lateral M/C _Presionalaresistencia, PM50 dias
PowerShares DB Base Metals DBB 16.83 663 1643 725 767 -19 -2.38 250 499 2785 Alza M Rompe el soporte, PM50 dias
iShares M SCIAll Peru Capped Index EPU 3432 3366 33.00 35.34 36.36 -192 -3.83 298 596 30.5 Alza M Regresa a validar el apoyo, PM 50 dias
iShares Select Dividend ETF bvy 96.72 96.19 95.66 99.24 0177 -0.55 -10 261 522 4241 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias
iShares MSCIEAFE ETF EFA 7239 7186 7133 74.24 76.0 -0.73 -147 256 512 4286 Alza M espeta los maximos de 2018
iShares S&P MidCap 400 Index IH 23325 22967 22610 24220 25116 -153 -3.07 384 7.68 4421 Alza M Pondré a prueba el soporte, PM 50 dias
iShares S&P MidCap 400 Growth Index K 7360 7202 7044 76.95 80.30 -215 -4.29 455 9.10 4501 Alza M Se aproxima al apoyo, PM 50 dias
iShares US Energy ETF IYE 2104 2031 1959 2254 24.05 -3.45 -6.91 7.5 129 4586 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias
Energy Select Sector SPDR Fund XLE 39.32 3797 3662 4221 45.10 -343 -6.87 7.35 .70 4622 Alza M Vulnera el apoyo, PM 50 dias
Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 15.03 1306 11109 17.99 120.96 -171 -343 258 515 46.68 Alza M Regresa a validar el soporte, PM E34 dias
Vanguard Total Stock M arket Index Fund;E VTI 10399 10165 189.30 19934 204.68 121 242 276 551 4759 Alza M Pondré a prueba el apoyo, PM 50 dias
iShares M SClIndia ETF INDA 39.4 3865 381 40.75 42.37 -126 -2.51 4.2 8.24 4768 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 370.07 366.10 36214 379.94 389.82 -107 2.4 267 5.34 47.87 Alza M Presionael soporte, PM50 dias
Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 34018 33657 33295 349.22 358.26 -106 21 2,66 531 4787 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias
iShares Core S&P 500 ETF \%9% 37152 36757 36361 38134 3915 -106 21 264 5.28 4793 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias
iShares Russell 2000 Value ETF IWN 13840 13564 132.87 143.39 148.37 -2.00 -3.99 3.60 721 4800 Alza M Desacelera la recuperacién en la cima
iShares MSCIACWIETF ACWI 90.44 8960 8875 92.83 95.22 -0.93 -187 264 529 48.01 Alza M Regresa a validar linea de tendencia
Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 22903 22479 22056 23527 24151 -185 -370 272 545 4854 Alza M Regresa a validar el apoyo, PM 50 dias
iShares M SCI P acific ex-Japan EPP 47.94 4763 4733 49.38 50.83 -0.64 -128 3.01 6.02 4857 Alza M Presiona el apoyo, PM 50 dias
iShares Global Healthcare ETF IXJ 76.83 7585 74.86 78.81 80.78 -128 -2.56 257 515 48.74 Alza M Regresa a validar el soporte, PM 50 dias
iShares M SCI South Korea Capped ETF___EWY 88.10 8727 8645 92.48 96.87 -0.94 -188 4.98 9.95 50.06 Alza M Regres avalidar el soporte, PM 50 dias
ProShares Ultra Russell2000 uwm 98.06 9518 9230 10561 113.6 -294 -5.87 7.70 1540 50.53 Alza M Desacelera la recuperacion en la cima
iShares Russell 2000 Index wMm 20556 20260 199.63 21322 220.87 -144 -2.88 372 745 5100 Alza M Regresa a validar el soporte, PM 50 dias
Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 201 15976 15751 k8.1 7421 -139 -2.78 377 753 5107 Alza M Pondréa a prueba el soporte, PM50 dias
PowerShares DB Commodity Index Trackit DBC 519 5502 1486 15.40 15562 -110 219 140 281 5161 Alza M Supera la zona objetivo, PM 200 semanas
iShares S&P SmallCap 600 Index VR 9757 96.19 9481 0119 10481 141 -2.83 371 742 5178 Alza M Consolida en méximos histéricos
iShares M SCI Japan Index EWJ 66.99 66.67 66.36 68.45 69.92 -047 -0.95 2B 437 5260 Alza M Pondra a prueba el soporte, PM 50 dias
Communication Services Select Sector SP XLC 66.88 66.11 6535 68.97 7107 -15 -2.29 3B 6.26 54.07 Alza M Presionael soporte, PM50 dias
iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 23924 23666 23409 246.26 253.28 -108 25 293 587 54.28 Alza M Pondré a prueba el apoyo, PM 50 dias
SPDR S&P Biotech ETF XBI 15288 U2 U335 15834 13.79 3.2 -6.23 357 714 54.30 Alza M Consolida en méximos histéricos
iShares Global 100 ETF 100 62.92 6256 6221 64.41 65.91 -0.57 -1 2.37 4.75 54.86 Alza M Consolida en méaximos histéricos
Technology Select Sector SPDR XLK 2893 2790 126.86 13238 135.82 -0.80 -160 267 535 56.42 Alza M Consolida en maximos histéricos
Direxion Daily Emrg Mkts Bull 3X Shares  EDC 100.70 9731 9393 112.60 12451 -3.36 -6.73 182 2364 56.47 Alza M Buscael soporte, PM50 dias
iShares Nasdaq Biotechnology ETF BB 160.64 15713 15362 166.33 172.02 -2.19 -4.37 354 7.08 56.72 Alza M Anota un nuevo record histérico
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 314.56 3118 307.80 324.3 333.70 -107 215 3.04 6.08 57.03 Alza M Desacelera la recuperacion en la cima
United States Oil ETF uso 35.18 3473 3427 35.82 36.46 -129 -2.59 182 3.64 57.26 Alza M Rompe laresistencia, PM 50 semanas
iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 5331 5273 5214 55.22 57.2 -109 -2.9 358 75 57.36 Alza M Pondré a prueba el soporte, PME34 dias
iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEMG 63.83 639 6254 66.04 68.24 -101 -2.02 3.46 6.91 5741 Alza M Regresa a validar el apoyo, PM 50 dias
PowerShares DB Oil DBO 9.07 893 8.80 9.25 9.44 -151 -301 202 4.04 5743 Alza M Buscalazona objetivo, PM 200 semanas
iShares M SCI Taiwan ETF EwWT 55.34 5496 5458 57.26 59.8 -0.69 -137 347 6.94 5842 Alza M Regresa a validar el soporte, PM 50 dias
iShares M SCIBRIC Index BKF 54.60 5383 5306 56.65 58.70 141 -2.82 375 751 6107 Alza M Buscamaximos de junio de 2008
iShares US Technology ETF Yw 85.78 8482 8386 88.49 9120 -112 -2.24 316 6.32 6110 Alza M Consolida en maximos histéricos
SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF B3B8 1154 129.89 18810 14301 -123 -247 3.69 7.38 6297 Alza M Desacelera la recuperacion en la cima
iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 49.36 4841 4745 5173 54.10 -193 -3.87 4.80 9.60 65.03 Alza M Regresaa confirmar zona de soporte
SPDR S&P ChinaETF GXC 140.84 1807 13531 147.09 153.35 -196 -3.93 444 8.88 66.79 Alza M Regresa a validar el soporte, PME34 dias
iShares M SCI China ETF MCHI 87.52 8568 83.83 9170 95.87 2.1 -4.21 4.77 954 67.02 Alza M Desacelera la recuperacién en la cima
iShares Gold Trust IAU 55 39 122 rgvg:] 18.00 -0.93 -186 129 258 3029 Lateral M Regresa a validar el soporte, PM 200 dias
Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 84.77 8310 8142 88.06 9135 -197 -3.95 388 777 33.74 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 100 dias
iShares Silver Trust SLv 2499 2359 228 25.75 26.50 -5.62 -123 3.03 6.06 4630 Lateral M Reaccionasobre el apoyo, PM50 dias
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 1B5.79 18345 BN 139.3 1247 -172 -3.45 246 492 5243 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 dias
Market Vectors Gold Miners ETF GDX 3451 3341 3231 35.82 37.14 -3.19 -6.37 381 7.62 29.06 Baja M Regresa a validar la zona de soporte
SPDR Gold Shares GLD 7261 7101 16941 17486 77 -0.93 -185 130 261 3130 Baja M Regresa a validar el soporte, PM 200 dias
Direxion Daily Emrg Mkts Bear 3X Shares EDZ 931 847 764 953 976 -8.99 -17.97 240 480 39.72 Baja M Reacciona en minimos histéricos
ProShares UltraShort Russell2000 TWM 797 .77 157 1841 1884 -6.67 -13.34 243 486 4785 Baja M Desacelerala correccion en minimos histérico
ProShares UltraShort Dow30 DXD ro1 230 168 BB B34 -4.75 -9.49 167 3.34 60.81 Baja M Rompe laresistencia, PM50 dias
ProShares UltraShort Financials SKF .48 545 141 7.03 .57 -6.27 -12.54 3.32 6.64 65.15 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 dias
Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 737 6.55 572 782 8.26 Bikrg -22.33 6.06 rzn 66.26 Baja M Presiona laresistencia, PM50 dias
iShares US Financial Services ETF IYG 14536 14186 138.35 15225 159.3 -241 -4.82 474 948 27.9 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 3235 3051 2866 34.88 37.40 -5.70 -1140 781 1562 2846 Alza P Presionael soporte, PM50 dias
iShares M SCIMexico Eww 40.9 3964 39.10 4245 4472 -136 -2.72 563 126 2894 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 57.01 52.84 4867 65.29 7358 -7.32 -14.63 U53 29.06 3125 Alza P Rompe el apoyo, PM 50 dias
Financial Select Sector SPDR XLF 2895 2828 2761 30.28 3160 -231 -4.63 458 9.5 3138 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
ProShares Ultra Financials uYG 40.14 3858 37.03 43.7 46.21 -3.88 -7.76 756 su 3373 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
iShares M SCIRussia Capped ETF ERUS 36.30 3580 3529 38.11 3991 -139 =277 498 9.95 35.08 Alza P Vulnera el apoyo, PM 50 dias
iShares M SCI United Kingdom ETF EwWU 2922 29.00 2878 30.22 3122 -0.75 -151 342 6.84 3542 Alza P Rompe el apoyo, PM 50 dias
iShares M SCI Canada ETF EWC 30.60 3009 2958 3172 32.83 -167 -3.33 3.64 7.29 3561 Alza P Rompe el soporte, PM 50 dias
Market Vectors Russia ETF RSX 2365 2331 2297 2475 2584 -144 -2.88 463 9.26 36.75 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
iShares M SCIEM U Index EZU 4331 4257 4184 4464 4597 -170 -3.40 3.07 6.3 3750 Alza P Vulnera el soporte, PM 50 dias
SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 40.76 406 3957 42.04 43.32 -146 -2.93 3.4 6.27 37.86 Alza P Vulnera el soporte, PM50 dias
ProShares Ultra Dow30 DDM 54.19 53.4 5210 57.14 60.10 -193 -3.86 545 10.90 3854 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
iShares Europe ETF IEV 47.23 46.71 4620 48.65 50.08 -109 219 301 6.03 3870 Alza P Vulnera el soporte, PM 50 dias
SPDR Dow Jones Industrial Average ETF ~ DIA 29981 29703 29426 307.65 315.49 -093 -185 261 523 3880 Alza P Rompe el apoyo, PM 50 dias
Vanguard FTSE Europe ETF VGK 59.70 5896 5823 6143 63.7 -123 -247 290 581 39.26 Alza P Rompe el apoyo, PM50 dias
iShares Core High Dividend ETF HDV 86.68 8621 8575 88.72 90.77 -0.54 -108 236 472 447 Alza P Rompe el apoyo, PM50 dias
iShares M SCl Indonesia ETF EIDO 2245 2186 2128 242 25.80 -261 -5.23 745 191 4464 Alza P Rompe el soporte, PM50 dias
iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 26.02 2550 2499 27.09 28.17 -199 -3.97 4.3 8.25 2554 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias
M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 7064 6846 66.29 7436 78.09 -3.08 -6.16 527 1054 26.37 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias
Consumer Staples Select Sector SPDR ~ XLP 64.09 6368 63.26 65.67 67.24 -0.64 -129 246 4.92 39.16 Lateral P Buscael apoyo, PM200 dias
PowerShares DB US Dollar Index Bullish E" UUP 2442 2430 248 2452 2463 -050 -100 042 0.85 56.90 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses
ProShares Short Dow30 DOG 39.87 3890 37.94 4022 4057 =242 -4.85 0.87 175 59.92 Baja P Se ubica en minimos histéricos
Fuente: Thomson Reuters Eikon, Banorte. C:Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M : Mantener / P: Precaucion/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (SIC)

(A)
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14 dias
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vs (A)
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Tendencia
R2 o

Cort
Plazo

Sefal

Sefiales técnicas relevantes

Morgan Stanley MSs 67.05 64.64 62.22 7268 78.30 -3.60 -7.20 839 678 2552 Alza M/C  Sefial positiva sirespeta el apoyo, PM50 dias
Bank of America Corporation BAC 2965 2872 2779 3153 3341 -3.14 -6.27 6.34 re8 3143 Alza M/C  Sefial positiva sirespeta el PM 50 dias
Wells Fargo & Company WFC 29.88 29.02 2817 3163 3339 -2.87 -5.73 587 n74 3570 Alza M/C  Sefial positiva sirespeta el apoyo, PM50 dias
JPMorgan Chase & Co. JPM 2867 2529 2192 B4 954 -2.62 -5.25 422 845 36.19 Alza M/C  Sefial positiva si respeta el soporte, PM 50 dias
International Paper Co P 5031 49.24 48.56 52.18 54.04 2.8 -4.27 371 742 37.97 Alza M/C__Desarrollaun patrén de continuidad de alza
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 2691 2399 2108 3054 348 -10.84 -2168 .50 27.00 3888 Alza MI/C  Sefial positiva si respeta el soporte, PM 50 dias
Walt Disney Co. DIs ¥8.17 $0.71 1B3.25 544 18271 -4.44 -8.87 432 865 39.87 Alza M/C  Regresaavalidar el soporte, PM 50 dias
United States Steel Corp. X 776 ®27 n79 092 2209 -8.37 -6.74 »B 24.36 4205 Alza M/C  Reaccionasobre el soporte, PM 50 dias
Shopify Inc SHOP 109859  1037.24 97590 120369 1308.80 -5.58 ik 957 BB 4301 Alza M/C  Extiende la pausa de corto plazo

General Electric Company GE 1068 DU 9.5¢ u73 277 -5.09 0.7 9.80 .60 46.31 Alza MI/C__Respetael soporte, PM50 dias

Twitter Inc TWTR 5053 4727 44.01 5302 5551 645 -2.90 493 986 4792 Alza M/C Rompe laresistencia, PM50 dias
Marathon Oil Corp MRO 7.24 6.79 6.33 813 9.01 -6.26 -252 r25 2449 4837 Alza M/C  Pondréaprueba el soporte, PM50 dias
First Solar Inc FSLR 99.15 92,99 86.82 10891 118.66 -6.22 -12.43 9.84 1968 4937 Alza M/C  Generaun patrén de continuidad alcista
Bristol-Myers Squibb Company BMY 6143 60.15 58.88 64.45 67.48 -2.08 -4.36 492 9.84 49.71 Alza M/C  Regresa a validar el soporte, PM 50 dias
Exxon Mobil Corporation XOoM 4484 43.2 4139 47.98 511 -384 -7.69 7.00 B99 5385 Alza M/C___Enproceso de confirmar un pull back

Intel Corporation INTC 5551 5122 46.94 6187 68.24 -7.72 -15.44 1146 2293 57.38 Alza M/C  Regresaaconfirmar el soporte, PM 200 dias
Altria Group Inc. MO 4108 40.60 40.2 4230 4352 -1 -234 297 594 6107 Alza M/C  Busca laresistencia intermedia
BestBuyCo Inc BBY 108.82 108.05 07.29 1.78 18.75 -0.70 -141 456 92 6163 Alza M/C  Superalaresistencia, PM 100 dias

eBaylInc. EBAY 56.51 5437 5223 59.60 62.69 -379 -757 547 094 6290 Alza M/C  Rompe LT superior de baja de mediano plazo
American Airlines Group Inc AAL g 120 124 2095 24.74 -17.28 -34.56 2203 44.07 7152 Alza MIC__Regresaa confirmar soporte ascendente
Chipotle M exican Grill Inc CMG 148000 145660 143321 1506.79  1533.59 -158 -3.6 181 362 7552 Alza M/C  Anotaun nuevo record histérico

Delta Air Lines Inc DAL 37.96 36.94 3591 4021 4245 -2.69 -5.39 592 us4 4935 Lateral M/C  Enproceso de confirmar el soporte clave
Amazon.com Inc AMZN 320620 315562 310505 331033 34447 -158 -3.5 325 6.50 56.83 Lateral M/C  Presiona la parte alta del triangulo simétrico
Home Depot Inc HD 27082  267.34 26387 28003 28925 -128 257 3.40 680 6079 Lateral M/C  Desarrollaun tridngulo simétrico
SalesForce.Com Inc CRM 22556 220.82 23.08 230.30 235.04 -2.0 -4.20 210 4.20 6147 Baja M/C __Rompe una cufia descendente

Caterpillar Inc. CAT 18284 176.88 170.92 9126 199.68 -3.26 -6.52 461 921 3218 Alza M Pondré a prueba el soporte, PM50 dias
Wynn Resorts Ltd. WYNN 99.53 95.05 9058 07.96 16.40 -4.50 -9.00 847 595 3475 Alza M Rompe el soporte, PM 50 dias

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 21w 264.08 256.99 28550 299.83 -261 -5.23 528 057 3505 Alza M Pondréa a prueba el soporte, PME 34 dias
Advanced Micro Devices, Inc. AMD 85.64 8259 79.54 9232 99.00 -3.56 12 7.80 5.60 36.05 Alza M Regresaa validar la zona de soporte
Schlumberger NV SLB 2221 2052 1882 2462 27.02 -7.62 -15.25 084 2167 3750 Alza M Rompe el apoyo, PM50 dias

Target Corp TGT B17 73.96 166.76 0123 20130 -3.98 -7.96 555 nn 4145 Alza M Pondréa a prueba el soporte, PM50 dias
Southern Copper Corp. scco 66.41 64.70 62.99 69.88 7335 -257 5.5 523 045 4321 Alza M Consolida en maximos histéricos

Corning Inc. GLW 3587 3435 32383 38.07 4027 -4.24 -8.48 6.13 »27 4701 Alza M Regres avalidar el soporte, PM 100 dias
Spotify Technology SA SPOT 315.00 304.66 29433 337.79 360.59 -3.28 -6.56 724 na7 4752 Alza M Consolida en méximos histéricos

Micron Technology Inc. MU 78.27 73.37 68.47 84.3 90.00 -6.26 1253 7.49 498 4870 Alza M Regresaa confirmar el soporte, PM50 dias
QUALCOMM Incorporated QCcoM 156.28 150.33 14439 164.62 7297 -3.81 -7.61 534 1068 49.80 Alza M Pondré a prueba el apoyo, PM50 dias
DowDuPont Inc DD 79.45 76.45 73.45 82.88 86.31 -3.78 -7.55 432 863 5054 Alza M D la enresi

Paypal Holdings Inc PYPL 23431 22141 20851 250.80 267.29 -551 -101 7.04 nos 5188 Alza M Pondré a prueba el soporte, PM50 dias
TeslaMotors Inc TSLA 79353 762.89 73224 862.29 93104 -3.86 <772 8.66 733 5303 Alza M Pondréa a prueba el soporte, PME34 dias
Comcast Corp CMCSA 4957 47.78 46.00 5182 54.08 -3.60 -7.21 4.55 9.09 54.20 Alza M Regresa a presionar el méximo histérico
Cisco Systems Inc csco 4458 4372 42.86 45.95 4732 -193 -3.86 3.07 6.15 54.75 Alza M Presiona la resistencia, PM 100 dias
JD.com Inc Jo 88.69 84.92 8115 97.07 0545 -4.25 -8.50 945 890 5542 Alza M Consolida en maximos histéricos

Chico's FAS Inc CHS 221 163 106 35 40 -26.09 -52.9 4268 85.37 59.04 Alza M Regresa a validar el soporte intermedio
Alphabet Inc. GOOGL 1827.36 177261 17785 1906.88 1986.39 -3.00 -5.99 435 8.70 59.46 Alza M Regresa a confirmar el soporte, PM 50 dias
Apple Inc. AAPL 1196 2867 25.39 140.5 148.37 -2.49 -4.98 6.22 243 59.55 Alza M Regresa avalidar la zona de soporte

Baidu Inc BIDU 235.02 222,09 209.55 25594 27687 -5.50 -1.00 8.90 781 6178 Alza M D la 6n en resi: i
Biogen Inc BIIB 28261 27139 260.7 28543 28824 -397 -7.94 100 199 645 Alza M Supera la resistencia, PM 200 dias

General Motors Company GM 50.68 47.27 43.86 5553 60.38 -6.73 -13.46 957 nuU 65.42 Alza M Desacelera la recuperacion en la cima

3M Co. MMM 7566 166.18 156.69 186.21 196.75 -5.40 -10.80 6.00 201 69.77 Alza M Desacelera el rompimiento ascendente
FordMotorCo. F 053 0.0 9.68 nss 258 -4.05 -8.10 9.72 044 7034 Alza M Respete la zona objetivo, PM 100 meses
Abbott Laboratories ABT 2359 m.54 10550 2835 BIR -732 -14.64 385 77 7278 Alza M Se ubica en maximos histéricos

Microsoft Corporation MSFT 23196 22204 2pR 24226 25256 -4.28 -855 444 8.88 7759 Alza M Se ubica en maximos histéricos

Moderna Inc MRNA 736 u294 m.72 185.69 0822 -17.45 -34.90 724 na7 85.03 Alza M Genera un nuevo maximo histérico
National Oilwell Varco, Inc. Nov 238 n72 106 B43 uas -5.33 -10.66 848 .96 2830 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 200 dias
Visa, Inc. \'a 193.25 189.08 18491 202.30 21134 -2.6 -4.31 4.68 9.36 29.07 Lateral M Rompe el soporte PM 200 dias

Honeywell International Inc HON 05.37 02.00 18862 203.28 2nms. -173 -345 4.05 8.09 3056 Lateral M Busca el soporte, PM 100 dias

Xilinx, Inc XLNX B057 0481 19.06 u232 154.08 -4.41 -8.82 9.00 8.00 3084 Lateral M Pondré a prueba el apoyo, PM 100 dias
Nike, Inc. NKE B359 »797 r234 u151 1944 -4.21 -8.42 593 186 3229 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 100 dias
The Boeing Company BA 9419 18672 17924 20680  219.40 -385 770 6.49 298 3272 Lateral M Sefial positiva si respeta el PM 100 dias
Petroleo Brasileiro PBR 0.05 9.62 9.9 067 u28 -4.26 -8.52 6.14 r27 33.04 Lateral M Desacelerala correccién en soporte
Mastercard Incorporated MA 316.29 307.32 298.35 33106 345.83 -2.84 -5.67 467 9.34 3434 Lateral M Presiona el soporte, PM 200 dias

Booking Holding BKNG 194433 182307 170182 2,10879 2273.26 -6.24 -12.47 8.46 16.92 3472 Lateral M Pondréa a prueba el soporte, PM 100 dias
PfizerInc. PFE 35.90 3529 34.69 37.05 3821 -169 -338 321 6.43 36.8 Lateral M Pondré ap rueba el soporte, PM 200 dias
AT&T, Inc. T 2863 2801 27.40 29.72 30.82 -215 -4.31 3.82 764 37.8 Lateral M Desarrolla un triangulo simétrico

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 65.00 6172 58.45 70.89 76.79 -5.04 -10.08 9.07 B3 37.47 Lateral M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
Medtronic, Inc. MDT ma33 10854 10576 16.70 12208 -250 -5.01 483 965 4062 Lateral M Pondra a prueba el apoyo, PM 100 dias
McDonald's Corp. Mcb 207.84 203.33 08.81 246 22047 2.7 -4.34 304 6.08 4137 Lateral M Respeta la resistencia, PM 100 dias

The Coca-Cola Company KO 48.15 4775 47.36 49.02 49.90 -0.82 -165 181 363 440 Lateral M Rompe el soporte, PM 100 dias

MGM Resorts International MGM 2856 26.98 2541 3097 3338 -552 -105 843 687 4436 Lateral M Rompe el soporte, PM50 dias

Mondelez International, Inc. MDLZ 5544 5483 5421 57.02 5859 - 221 284 560 4500 Lateral M Pondra a prueba el apoyo, PM 200 dias
Nvidia Corp NVDA 51959 50090 48221 54913 57866 -3.60 719 5.68 137 4564 Lateral M Extiende la consolidacion de corto plazo
Facebook Inc FB 25833 253.09 247.85 275.8 292.03 -2.03 -4.06 6.52 B.05 4759 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 200 dias
Netflix Inc NFLX 532.39 502.50 472,60 57552 618.64 -5.61 -n23 810 %20 56.81 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 100 dias
Gilead Sciences Inc GILD 65.60 63.61 6161 67.99 7037 -3.04 -6.08 364 728 5759 Lateral M Respeta la resistencia clave, PM 200 dias
Alibaba Group Holding Ltd BABA 253.83 250.89 247.94 26139 268.94 -116 -232 2.98 5.95 7118 Lateral M Consolida entre el PM de 100 y 200 dias
Procter & Gamble Co. PG 2821 2594 2368 18197 B574 -177 -354 294 587 27.72 Baja M En proceso de confirmar soporte, PM 200 dias
International Business Machines Cor IBM mun m57 108.02 2845 B778 -4.65 -9.31 784 568 3448 Baja M Desacelera la correccion en soporte
Starbucks Corporation SBUX 96.81 93.87 90.93 10261 10841 -3.04 -6.07 5.99 nes 37.9 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias

Costco Wholesale Corporation COSsT 35243 34958 346.73 360.58 368.73 -0.81 -162 231 463 3793 Lateral P Rompe el soporte, PM 100 dias

Uber Technologies Inc UBER 50.93 46.39 4184 56.24 6154 -8.92 -17.84 1042 2084 4106 Lateral P Rompe el soporte, PM 50 dias

Wal-Mart Stores Inc. WMT 14049 10.07 19.66 “438 1828 -0.30 -0.59 277 554 4167 Lateral P Rompe el soporte, PM 100 dias

Las Vegas Sands Corp. Lvs 48.09 450 421 53.48 58.87 622 244 121 2242 BB Baja p Presiona el soporte, PM 200 dias

Verizon Communications Inc. vz 5475 53.63 5250 5725 59.74 -205 40 456 9L 2762 Baja P Rompe los minimos de octubre
FedExCorp FDX 23534 23154 227.74 24821 26108 -161 -3.23 547 1094 4537 Baja P Rompe el soporte, PM 100 dias

3D Systems Corp DDD. 3554 28.74 2195 43.25 50.97 -B.R2 -38.25 2170 4341 6891 Alza VCP__Sugerimos tomar utilidades de corto plazo
Tencent Holdings LTD TCEHY 89.31 85.04 80.78 95.88 10246 -4.78 -9.55 7.36 172 7428 Alza VCP  Sugerimos tomar utilidades de corto plazo
Beyond Meat Inc BYND 78.08 B3.05 88.03 222,05 266.03 -25.28 -50.57 2469 49.39 76.72 Alza VCP  Sugerimos tomar utilidades de corto plazo
lllumina Inc ILMN 426.44 397.80 369.17 45344 480.45 -6.72 -13.43 6.33 266 7820 Alza VCP__Sugerimos tomar utilidades de corto plazo

Fuente: Thomson Retiters Eikon, Banorte. C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: M antener / P: Precaucion /

Twitter Inc

'SC: Sobre compra/ SV: Sobre vent

TWTR

a

Desarrolla una tendencia ascendente en todos los
plazos. Superd la resistencia ubicad en US$49.50
(PM50), el rompimiento de este promedio movil
reforzard la recuperacion. El objetivo que podria buscar
son los US$50.00. Por su parte, el soporte que tiene que
respetar para no perder esta posibilidad son los
US$46.90. Generd una sefial de compra al superar el
PM de 50 dias. Sugerimos los US$46.50 como un stop
loss de corto plazo.
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Calendario de Reportes

México — Reportes de Emisoras 4T20
Febrero 2021

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES

8 9 10 11 12
AMXL NEMAK CEMEX
OMA*
15 16 17 18 19
AC FIHO HOTEL* TLEVISA*
ALFA IENOVA
ALPEK VOLAR*
AXTEL WALMEX
22 23 24 25 26
LIVEPOL ASUR ALSEA* FCFE
CREAL CHDRAUI PEMEX
GAP KOF*
GENTERA MEGA
GICSA* PINFRA>*
LACOMER SORIANA*
LAB TERRA
ORBIA

Marzo 2021

1

2

3

4

5

FEMSA
SPORTS

Ultimo dia de reportes

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

México — Derechos vigentes

Emisora Derecho FIEcio Rendimiento echa
29-ene-21 Ex cupdn Pago
VINTE* Dividendo en efectvo de  $0.46 28.50 1.62% 29/01/2021  03/02/2021
INFRAE18 Dividendo en efectivo de  $0.65 18.50 3.51% 02/02/2021  04/02/2021
FIBRAPL Dividendo en efectvo de  $0.45 40.90 1.10% 09/02/2021  11/02/2021
GMXT™* Dividendo en efectivo de $0.30 29.45 1.02% 19/02/2021  23/02/2021
LALAB Dividendo en efectvode  $0.15 14.96 1.03% 22/02/2021  24/02/2021
GMEXICOB Dividendo en efectvo de ~ $1.25 87.84 1.42% 25/02/2021  27/02/2021
GRUMA B Dividendo en efectvode  $1.41 225.06 0.63% 07/04/2021  09/04/2021

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calculaconel TC FIX del 29 de enero de 2021
**Dividendo Ordinario v Extraordinario

o Fecha de

Clave Descripcion
Asamblea
. Propuesta, discusion y, en su caso, aprobacion para otorgar una dispensa a la Emisora respecto del cumplimiento de ciertas 03/02/2021

obligaciones del Servicio de la Deuda emitidas bajo los Certificados. Il. Propuesta, discusion y, en su caso, aprobacion para adicionar
una clausula 12.4 al Titulo FIHO 19 que ampara los Certificados. Ill. Designacion de delegados especiales para dar cumplimiento a las
resoluciones que se adopten en la Asamblea Ex traordinaria de Tenedores.

FIHO

. Presentacion y, en su caso, aprobacién de una propuesta para incrementar la cantidad de recursos destinados para la adquisicién
AMXL de acciones propias. Resoluciones al respecto. Il. Designacion de delegados que den cumplimiento a las resoluciones tomadas por 08/02/2021
esta Asamblea y, en su caso, las formalicen como proceda. Resoluciones al respecto.

(i) Propuesta, discusion y, en su caso, aprobacién para mantener de los Lineamientos de Apalancamiento del Fideicomiso de
FIBRAPL conformidad con lo establecido en la clausula 4.3, inciso (f) del propio Fideicomiso; y (ii) designacion de delegados que, en su caso, 12/02/2021
formalicen y den cumplimiento a las resoluciones adoptadas en la Asamblea.

Fuente: BMV
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Registro historico de recomendaciones direccionales de renta fija

Ideas de inversion més recientes

Recomendacion PIG Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre  PIG Apertura Cierre
Recibir TIE-IRS de 6 meses (6x1) 17-dic.-20 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct-17
Invertir en Bonos M May'29y Nov'38 G 7-sep.-20 18-sep-20 Steepener 5-10 afios en TIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G? 154eh.-17 15-mar.-17
Invertir en Udibono Dic'25 G 234ul.-20 10-ago.-20 Steepener 5-10 afios en TIE-IRS 35ph 50pb 25pb 47pb G 5-oct.-16 19-0ct-16
Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may .-20 12-jun.-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13ul.-16 16-ago.-16
Invertir en Bono M May'29 G 5-may.-20 22-may .-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13ul.-16 16-ago.-16
Largos tacticos en IRS de 1y 2 afios G 20-mar.-20 24-abr.-20 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 8% G 12-nov.-15 8-feb.-16
Invertir en Udibono Nov'28 G 3l-ene.-20 12-feb.-20 Largo dif TIE-28 vs US Libor de 10 afios ~ 436ph 410pb 456ph 410pb G 30-sep.-15 23-0ct-15
Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15
Invertr en Bono M Nov'47 P 25-0ct-19 20-nov.-19 Dif. TIE-28 2/ 10 afios (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 254un.-15 29+ul.-15
Invertir en Bonos M Nov'38y Nov'42 G 16-ag0.-19 24-sep.-19 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.8%% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15
Invertir en Bonos M de corto plazo G 19-ul.-19 2-ago.-19 Recomendacion de valor relaivo - Bonos M 10 afios (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15
Invertir en Bono M Nov'42 P 5-ul.-19 12-jul.-19 Pagar TIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertir en Bonos M Nov'36y Nov'38 G 10un.-19 14un.-19 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Pagar TIE-IRS 5 afios (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14
Invertir en Bondes D G 31-0ct-18 3ene.-19 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 44ul.-14 26-sep.-14
Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 3l-oct-18 Recomendacion de valor relafivo - Bonos M de 5 a 10 afios G 5-may.-14 26-sep.-14
Invertr en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Recibir TIE-IRS 2 afios (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14
Invertir en Bonos M de 20 a 30 afios G 25-un.-18 9-jul.-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14
Cortos en Bonos M G 11-un-18 25-un.-18 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 44eh.-14
Invertir en Udibono Jun'19 G T-may.-18 14-may .-18 Invertr Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.61% 4.06% G T-un.-13 21-nov.-13
Invertir en Bonos M de 7 a 10 afios P 26-mar.-18 23-abr.-18 Recibir TIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 381% G 10-oct-13 25-0ct-13
Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 385%  SIC 10-0ct-13 25-0ct-13
Invertir en Bonos M de 5 a 10 afios G 5-mar.-18 20-mar.-18 Invertr Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13
Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 214un-13 12-jul.-13
Invertr en UMS (USD) de 10 afios Nov'28 P 15-ene.-18 2-eb.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 afios 390pb 365ph 410pb 412pb P 74un.-13 114un-13
G = Ganancia, P =Pérdida Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% P 19-abr.-13 31-may.-13
Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3may.-13
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feh.-13 7-mar.-13
Invertr Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 14eb.-13 7-mar.-13
Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 1feb.-13 15-abr.-13
Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.81% 4.70% 5.00% 4.69% G 11-ene.-13 24-ene.-13
Recibir TIIE Pagar Mbono 10 afios 46ph 35pb 54pb 54pb P 19-oct-12 8-mar.-13
Diferencial TIIE-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 +106%  090%  +135%  0.90% G 1-may .-12 14-dic.-12

1Ganancias 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 = Pérdida

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

Ideas de inversion tacticas de corto plazo

Registro histérico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendacion P/G* Entrada  Salida  Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stoploss  Cierre  P/G* Fechaapertura Fecha Cierre
Largo USDIMXN G 19.30 19.50 11-0ct19  20-nov-19 Direccional: Largo USD/IMXN 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 USDIMXN G 18.70 19.63 16-0ct18  03-ene-19 Direccional: Corto USD/IMXN 1321 na na 13.64 P 10-sep.-14 26-sep.-14
Corto USD/MXN G 20.00 18.85 02-jul-18 24-ul-18 USD/MXN call spread** 12.99 13.30 na 13.02 P 6-may.-14 13jun.-14
Largo USDIMXN G 19.55 1995  28-may-18  04-un-18 Corto direccional USD/MXN 13.00 12.70 13.25 1328 P 31-0ct-13 8-nov.-13
Largo USDIMXN G 18.70 19.40 23-abr-18  14-may-18 Corto limite USD/MXN 1325 12.90 13.46 - - 11-0ct-13 17-0ct-13
Largo USD/IMXN 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 USDIMXN P 19.20 1891 06nov-17  17-nov-17 Largo USDIMXN 12.60 12.90 12.40 12.40 P 11-mar.-13 13-mar.-13
Largo USD/MXN G 18.58 19.00 09-oct-17 23-0ct-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene.-13 27-feb.-13
Corto USD/MXN P 17.80 18.24 04-sep-17  25-sep-17 Téctico corto limite en USDIMXN 12.90 12.75 13.05 10-dic.-12 17-dic.-12
Largo USDIMXN G 14.40 14.85 15-dic.-14 5-ene.-15 Corto EUR/MXN 16.64 16.10 16.90 16.94 P 03-oct-12 30-oct-12
Largo USDIMXN G 13.62 1411 21-nov.-14  3-dic.-14 * Unicamente rendimiento de la posicion en el spot (sin incluir carry)

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

Fuente: Banorte

22



Tp BANORTE

L

Ultimas notas relevantes

Economia de México

»  PIB 4720 — Caida de todo el ario en 8.3% ante el impacto de la pandemia, 29 de enero de 2021, <pdf>

= Factores estacionales impulsan con fuerza la tasa de desempleo a la baja en diciembre, 21 de enero de
2021, <pdf>

» Inflacion 2021 — Reversion de distorsiones por la pandemia en medio de una economia débil, 15 de
enero de 2021, <pdf>

= Los 10 temas mas importantes de 2021, 21 de diciembre de 2020, <pdf>
»  Banxico — El ciclo de bajas se reanudara en febrero, 17 de diciembre de 2020, <pdf>
v FEl salario minimo aumentara 15% en 2021, 17 de diciembre de 2020, <pdf>

»  Banco de México responde a aprobacion de iniciativa sobre captacion de divisas, 10 de diciembre de 2020,
<pdf>

» Galia Borja es nominada como la siguiente Subgobernadora de Banxico, 7 de diciembre de 2020, <pdf>
»  S&P se une a Fitch en la ratificacion de la calificacion crediticia de México, 3 de diciembre de 2020, <pdf>

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

»  El FMI ratifica la Linea de Crédito Flexible de México en su revision anual, 20 de noviembre de 2020,
<pdf>

»  Presupuesto de Egresos — Mayor gasto en salud y programas sociales, 13 de noviembre de 2020, <pdf>
v Conclusiones del articulo 1V del FMI — Recomendaciones ante el COVID-19, 7 de octubre de 2020, <pdf>
Economia de Estados Unidos

» PIB 2020 — La economia cayo 3.5% el aiio pasado, su mayor contraccion desde 1946, 28 de enero de 2021,
<pdf>

»  Decision del FOMC — El tapering aun esta lejos, 27 de enero de 2021, <pdf>
= Se logré el Blue Wave tras la segunda vuelta en Georgia, 6 de enero de 2021, <pdf>
»  El mercado laboral modera su recuperacion en 4720, 4 de diciembre de 2020, <pdf>

* Minutas del FOMC — Esperamos un cambio en el forward guidance y una ampliacion del programa de
activos en diciembre, 25 de noviembre de 2020, <pdf>

»  Flecciones 2020 — Aun no se conoce quién serd el proximo presidente de EE.UU., 4 de noviembre de 2020,
<pdf>

Economia Global

= Perspectivas de la Economia Mundial del FMI — Una recuperacion mas vigorosa ante la administracion
global de la vacuna, 26 de enero de 2021,<pdf>

=  FEurozona. Decision del ECB — Un tono menos dovish en el margen, pero listos para actuar si es necesario,
21 de enero de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210129_PIB_Preliminar_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210121_Empleo_Dic_20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210115_Inflacion_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201221_Temas_Relevantes_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Banxico_Dic.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Salario_Minimo_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201210_Banxico_RespIniciativaDolares.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201207_Nominacion_Galia_Borja.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201203_S&P_Sin_Cambios.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201130_Plan_Infraestructura_Segundo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201120_FMI_LCF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201113_PEF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201007_Art_IV_FMI.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210128_PIB4T20_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210127_Fed_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210106_EleccionesGeorgia.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201204_Empleo_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201125_Fedminutasnov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201104_ContestedElection.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210126_IMFWEO_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210121_DecisionECBene.pdf

Tp BANORTE

Brasil: El Copom elimino el forward guidance y podria subir la Selic hacia el cierre de ario, 20 de enero
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>

Union Europea — Paquete de estimulo fiscal sin precedentes, 21 de julio de 2020, <pdf>

Economia Regional

Recuperacion de la actividad economica regional en 3T20, aunque el comparativo anual sigue siendo poco
favorable, 28 de enero de 2021, <pdf>

Estudios Economicos: Resultados seleccionados del Censo de Poblacion y Vivienda 2020, 277 de enero de
2021, <pdf>

Continua la recuperacion en las ventas minoristas de las regiones en noviembre, 26 de enero de 2021,

<pdf>
Monitor semanal del COVID-19 (18 - 24 ene), 25 de enero de 2021, <pdf>
Monitor semanal del COVID-19 (11 - 17 ene), 18 de enero de 2021, <pdf>

La recuperacion se mantuvo en la industria de las regiones durante septiembre 2020, 15 de enero de 2021,
<pdf>

Trdfico de pasajeros se recupera gradualmente en las regiones del pais en noviembre, 14 de enero de 2021,

<pdf>

Lento dinamismo en la ocupacion hotelera de las regiones en el pais durante noviembre 2020, 13 de enero

de 2021, <pdf>
Monitor semanal del COVID-19 (4 - 10 ene), 11 de enero de 2021, <pdf>
Estudios Economicos: Reporte de estabilidad financiera, 4 de diciembre de 2020, <pdf>

Estudios Economicos: Las consecuencias economicas de la eleccion en EE.UU., una perspectiva regional
y sectorial, 2 de diciembre de 2020, <pdf>

Trdfico de pasajeros con despegue gradual en las regiones del pais en octubre, 30 de noviembre de 2020,
<pdf>

Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de noviembre de 2020, <pdf>

Estudios Economicos: Evolucion del financiamiento de las empresas en 3T20, 19 de noviembre de 2020,
<pdf>

Economia Regional 2T20, 12 de noviembre de 2020, <pdf>
Monitor de Estabilidad Fiscal, 3 de noviembre 2020, <pdf>
Remesas familiares en 3T20, 3 de noviembre 2020, <pdf>

Revisamos nuestros estimados de PIB para 2020 por estado e introducimos 2021, 3 de noviembre 2020,
<pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210120Brasil_Copomene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201019_FMI_BM_ReunionAnual2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200721_FondoRecuperacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210128_ITAEE_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210126_Ventas_Menudeo_nov_regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210125_COVID_19_Regional_A_(2).pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210118_COVID_19_Regional_A_(2).pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210115_Actividad_Industrial_sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_nov20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_nov20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210111_COVID_19_Regional_A_(2).pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201204_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201202_ImpactoBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_oct20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201126_MonitorExterno1.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201119_EvolucionFinanciamiento1.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_2T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_finanzasPublicas_source.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_RemesasRegional_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_UpdatePIBEstatal.pdf
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Renta fija, tipo de cambio y commodities

SHCP: Operacion de refinanciamiento en mercado de euros, 18 de enero de 2021, <pdf>

OPEP+: A. Saudita recortara su produccion en 1 Mbbl/d durante febrero y marzo, 5 de enero de
2021,<pdf>

Meéxico PAF 2021: Menor requerimiento de financiamiento, reflejo de un eficiente manejo de pasivos, 21
de diciembre de 2020, <pdf>

Calendario de emisiones 1T21: incremento en Bonos M y Udibonos, 18 de diciembre de 2020, <pdf>
Comision de Cambios: Renovacion de financiamiento en USD, 7 de diciembre de 2020, <pdf>
USD/MXN. estimamos cierre de 2020 en 20.50 y 2021 en 19.80, 25 de noviembre de 2020, <pdf>

Operacion de refinanciamiento de deuda por parte de la SCHP ayer, emitiendo dos nuevas referencias
para la curva de UMS, 17 de noviembre de 2020, <pdf>

Banxico extiende vigencia de medidas de crédito y liquidez, 15 de septiembre de 2020, <pdf>

Ajustes técnicos por parte de Banxico en mercado de fondeo interbancario y operaciones de mercado
abierto, 9 de julio de 2020,<pdf>

Mercado accionario

Flash LIVEPOL: Presenta plan de inversion del proyecto de infraestructura PLAN, 29 de enero de
2021,<pdf>

Flash FIBRAPL: Anuncia distribucion del 4T20 (vendimiento de 1.1%), 28 de enero de 2021, <pdf>
FIBRAPL, Resultados 4T20: Crecimiento inorganico impulsa cifras del 4T20, 28 de enero de 2021, <pdf>

Flash CHDRAUI: Guia de resultados 2021 ligeramente mejor a nuestros estimados, 27 de enero de 2021,
<pdf>

GMEXICO, Resultados 4T20: Sorprende rentabilidad en Mineria y dividendo, 27 de enero de 2021, <pdf>
GCC, Resultados 4T20: Sorprendieron los volumenes, 26 de enero de 2021, <pdf>

GMXT, Resultados 4T20: Concluye el 2020 con signos de recuperacion, 25 de enero de 2021, <pdf>
Favoritas 2021: Favoreciendo recuperacion y valuacion, 21 de enero de 2021, <pdf>

NEMAK, 2021: Valuacion atractiva, crecimiento inminente, 20 de enero de 2021, <pdf>

FEMSA, 2021: Valuacion no refleja perspectiva de recuperacion, 18 de enero de 2021, <pdf>
VOLAR, 2021: Solida recuperacion que afianza su liderazgo, 14 de enero de 2021, <pdf>

GCC, 2021: Destacable rentabilidad y solidez financiera, 13 de enero de 2021, <pdf>

CEMEX, 2021: Favorables perspectivas detonaran crecimiento, 12 de enero de 2021, <pdf>
GMEXICO, 2021: Panorama positivo, pero valuacion apretada, 7 de enero de 2021, <pdf>

GMXT, 2021: Favorables perspectivas y muy atractiva valuacion, 7 de enero de 2021, <pdf>

AEROPUERTOS (Diciembre): Cierra 2020 con menor ritmo de mejora secuencial, 7 de enero de
2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210118_SHCPEUR.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210105_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201221_PAF2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201218_Calendario1T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201207_CC_LineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201125_MXNAct.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201117_RefinanciamientoSHCP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200915_ExtensionVigenciaMedidasBanxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200709_AjustesBanxicoOperacionMercadoInterbancario.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Livepol_PLAN.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Distribucion4T20_FIBRAPL.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FIBRAPL4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Chdraui_Guia_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GMexico4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GCC4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GMXT4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Emisoras_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Nemak_%20PO2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FEMSA_%20PO2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/VOLAR_PO21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GCC_PO21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/CEMEX_PO21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GMexPO2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/GMXTPO2021_2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Diciembre_070121.pdf
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Flash AXTEL: Cancela proceso de venta para toda la compaiiia, buscara hacerlo por partes, 21 de
diciembre de 2020, <pdf>

TELECOMUNICACIONES: Sentando las bases para el crecimiento futuro, 21 de diciembre de 2020,
<pdf>

BEBIDAS: Valuaciones atractivas de cara a la recuperacion, 18 de diciembre de 2020, <pdf>

Inicio de Cobertura, TERRA y FIBRAPL: FIBRAs industriales resilientes al entorno, 7 de diciembre de
2020, <pdf>

Flash ALFA / NEMAK: Controladora Nemak cotizara a partir del 14 de diciembre 2020, 4 de diciembre
de 2020, <pdf>

Entorno Bursatil: S&P500 continuara el rally en 2021, 4 de diciembre de 2020, <pdf>
Entorno Bursatil: Recuperacion y valuacion dan sustento al IPC, 4 de diciembre de 2020, <pdf>
Flash IENOVA: Recibe propuesta de OPA de Sempra Energy, 2 de diciembre de 2020, <pdf>

Flash OMA: Obtiene aprobacion del Programa Maestro de Desarrollo 2021-2025, 1 de diciembre de
2020, <pdf>

Flash GAP: Se aprueba revision de Programa Maestro de Desarrollo de aeropuertos en México, 30 de
noviembre de 2020, <pdf>

RESULTADOS 3720 Inicia la recuperacion, y sorprenden las mejoras en rentabilidad, 5 de noviembre
de 2020, <pdf>

Deuda Corporativa

Resultados: Operaciones de reporto de bonos corporativos, 29 de enero de 2021, <pdf>
Evolucion de Spreads: Diciembre 2020, 11 de enero de 2021, <pdf>

Lo Ultimo en Deuda Corporativa: DICIEMBRE 2020, 11 de enero 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>

Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 3720, 20 de noviembre de 2020,<pdf>
Evolucion CEDEVIS: 3720, 18 de noviembre de 2020, <pdf>

Evolucion TFOVIS/FOVISCB 3720, 5 de noviembre 2020, <pdf>

PEMEX — Resultados al 3720, 28 de octubre de 2020, <pdf>

Pemex regresa a los mercados internacionales, 9 de octubre de 2020, <pdf>

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga

26


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Axtel_Termina_Proceso_Competitivo_de_Venta.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Sectorial_Telecomunicaciones_PO2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Sectorial%20Bebidas%20PO2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Inicio_de_Cobertura_TERRA%20y%20FIBRAPL_071220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alfa_EscisionNemak.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20201204_SP500.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/IPC%20Referencia%20202120201203.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash%20IENOVA_%20Propuesta%20OPA%20Sempra_021220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_PMD%202021-2025_011220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Gap_Revision%20PMD%20Mexico_301120.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados3T20Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20210129_ReportoBanxico_Resultado.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20210111_EV_Spreads.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20210111_Mensual_DIC20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201217_ActualizacionCOVID.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/Tutoriales/20201217_Tutorial%20de%20Calificaciones_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201215_Pemex_Monetizacion_titulos.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201120_Arrendadoras_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201118_CEDEVIS_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201105_TFOVIS_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201028_Pemex_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/Pemex_SN_Oct20_Final.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/a1/pdCxCsIwEMbxZ_EJcqZJU8ezahITbVWKNYt0koJWB_H5PaWT0HTwtsD_B-FjgdUsdM2rvTTP9t411887pGfNp5lJcnDFwiWAdiervSi18EDBiQIYOIQfX7k5-RWiV9ZujOr9ULBUUe_liDd_egpivhQjnoKR_Y4sfJNcoxHKAxRCc8BsuxYHOeNg0z6ITRz9JG34uFV0NbQWJ28Nlb5d/?uri=nm:oid:analisis-economico
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa
Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna Espitia
Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo
Lopez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega 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) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de
sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacién distinta a la
de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo,
los Analistas Burséatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la
utilizacion de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar operaciones con
valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales
anteriores 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 transaccion especifica alguna en banca
de inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

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

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden
alguin servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracién por parte
de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los dltimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte de la
banca de inversién 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 préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversién o de
cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de comparfiias 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 emisiéon 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 andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de andlisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue 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 algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posiciéon
financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el analisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método
gue pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los precios objetivo
calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de diversos factores
endoégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las tendencias del mercado de valores
en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su interés y ocasionarle la
pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna respecto de
su precision o integridad. La informacion, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, pero estan
sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios y tampoco a mantener
actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida que se derive del
uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin previa
autorizacioén escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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