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relacionadas con presiones en la inflacion, y las implicaciones que esto podria tener

en las decisiones de politica monetaria, tras el ciberataque al ducto ‘Colonial’ que

dispar6 los precios de energéticos y la sorpresiva publicacion de dicho indicador en

EE.UU. por arriba de lo esperado. Esto, mientras continuia el avance del proceso de

vacunacion a nivel global, aunque de forma heterogénea, resaltando temores en torno

a la variante del virus en India y repuntes de casos en algunos paises de Asia. Yaen la

recta final de la temporada de resultados en EE.UU. (91.4% del total), el balance es

positivo, destacando la revision al alza del crecimiento esperado en las utilidades del

S&P500, lo que creemos da sustento a la valuacion del indice.

En el Mercado de Deuda Corporativa

En la semana se colocaron cuatro emisiones en el mercado de largo plazo por $7,000

millones, con la participacion de Cetelem y Ferrocarril Mexicano que nuevamente

observaron una alta demanda y sobretasas de salida menores a lo esperado.

Destacamos las colocaciones de Cetelem que tuvieron una demanda de 4.02x el monto

convocado y su tramo variable (CETELEM 21, $1,000 millones) se emitié con una www.banorte.com
sobretasa de 28pb, por debajo de lo esperado a través de sus comparables de

calificacion y los bonos en circulacion del emisor. Hacia delante, esperamos que se

mantenga el dinamismo de colocaciones en el mercado de largo plazo, principalmente

en la Gltima semana del mes.
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Calendario Informacion Economica Global
Semana del 17 al 21 de mayo de 2021

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo
o 2100 CHI  Produccién industrial abr % ala - 10.0 14.1
g 21:00 CHI  Ventas al menudeo abr % ala - 25.0 34.2
S 2100 CHI Inversién fija (acumulado del afio) abr % ala - 19.8 25.6
07:30 EUA  Empire manufacturing* may indice 220 24.0 26.3
S 09:05 EUA  Clarida del Fed da discurso de apertura en conferencia del Fed de Atlanta
§ 09:25 EUA  Clariday Bostic del Fed, discuten sobre la economia
18:50  JAP  Producto interno bruto* 1721 (P) % t/t - -1.2 2.8
01:00 GRB Tasa de desempleo* mar % - 49 49
04:00 EUR  Balanza comercial* mar mme - 19.1 18.4
04:00 EUR  Producto interno bruto 1721 (F) % ala - -1.8 -1.8
04:00 EUR  Producto interno bruto* 1T21 (F) % tit - -0.6 -0.6
¥ 0600 MEX Indicador Oportuno de la Actividad Econémica* abr % ala - - 2.1
§ 07:30 EUA Inicio de construccion de viviendas* abr miles - 1,705 1,739
07:30  EUA  Permisos de construccion** abr miles - 1,770 1,759
09:00 MEX Reservas internacionales 14 may mmd - - 195.1
10:05 EUA  Kaplan del Fed, participa en panel en conferencia del Fed de Atlanta
11:30  MEX  Subasta Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M 30 afios (Nov'47), Udibono 20 afios (Nov'35) y Bondes D 1, 3y 5 afios
01:.00 GRB  Precios al consumidor abr % ala - 15 0.7
01.00 GRB Subyacente abr % ala - 1.3 11
04:00 EUR  Precios al consumidor abr (F) % ala - 16 13
04:00 EUR Subyacente abr (F) % ala - 0.8 0.8
S 09:00 EUA  Bullard del Fed, habla sobre el panorama econémico
:% 10:30 MEX  Subasta extraordinaria de Cetes con plazos de 168, 294, 350 y 504 dias
10:35 EUA  Bostic del Fed, habla en una entrevista organizada por Bloomberg
13:00 EUA  Minutas de la reunién del FOMC
20:30 CHI  Decision de tasa de interés para préstamos de 1 afio 20 may % - 3.85 3.85
20:30 CHI  Decision de tasa de interés para préstamos de 5 afios 20 may % - 4.65 4.65
03:00 EUR  Cuenta corriente* mar mme - - 25.9
o 0730 EUA  Fed de Filadelfia* may indice 43.0 415 50.2
ca;) 07:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 15 may. miles - 455 473
" 1430 MEX Encuestade expectativas (Citibanamex)
SAF  Decision de politica monetaria (Banco de Reserva de Sudafrica) 20 may % - 3.50 3.50
EUR  Reuni6n de los ministros de finanzas y gobernadores de los bancos centrales
02:30  ALE  PMI manufacturero (Markit)* may (P) indice - 66.0 66.2
02:30 ALE  PMI servicios (Markit)* may (P) indice - 52.0 49.9
02:30 ALE  PMI compuesto (Markit)* may (P) indice - 57.2 55.8
03:.00 EUR  PMI manufacturero (Markit)* may (P) indice - 62.6 62.9
03:00 EUR  PMI servicios (Markit)* may (P) indice - 52.4 50.5
03:00 EUR  PMIcompuesto (Markit)* may (P) indice - 55.1 53.8
< 0330 GRB  PMI manufacturero (Markit)* may (P) indice - 60.7 60.9
g 03:30 GRB  PMI servicios (Markit)* may (P) indice - 62.1 61.0
06:00 MEX  Ventas minoristas mar % ala 18 0.1 -6.3
06:00 MEX  Ventas minoristas* mar % m/m 29 1.6 1.6
08:45 EUA  PMI manufacturero (Markit)* may (P) indice 58.0 60.2 60.5
08:45 EUA  PMI servicios (Markit)* may (P) indice - 64.5 64.7
08:45 EUA  PMI compuesto (Markit)* may (P) indice - - 63.5
09:00 EUA  Ventade casas existentes* abr millones 6.1 6.1 6.0
09:00 EUR  Confianza del consumidor* may (P) indice - 6.7 -8.1

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

Estimado inversionista,

La preocupacién en los mercados por la dindmica de inflacién y sus posibles
implicaciones en la politica monetaria global se mantuvo como el principal centro
de atencion. Esta semana se agudizd después del reporte de precios al consumidor
en EE.UU.. el cual resultd muy por arriba de lo esperado, con la inflacidon de abril
elevandose a maximos de mas de 10 afios. Esta situacion deteriord el desempefio
de los activos de riesgo y presion6 las tasas de interés de los bonos soberanos de
manera generalizada. Por su parte, en linea con lo esperado, Banxico mantuvo sin
cambios su tasa en 4.00%, aunque considerando el tono hawkish del comunicado
ahora esperamos dos alzas de 25pb en el 4T21.

La atencion de los inversionistas continuara centrada en aspectos de politica
monetaria, destacando las minutas del Fed, las decisiones de los bancos centrales
de Sudafrica y China, asi como en el Reporte de Estabilidad Financiera del ECB.
También habra un especial interés por la reunion entre los presidentes de EE.UU.
y Corea del Sur, asi como en la reunidon de ministros de finanzas de la Eurozona
y las elecciones intermedias en Chile. En aspectos de mercado, nos adentramos a
la fase final de la temporada de reportes corporativos trimestrales en EE.UU., con
informacién de 19 empresas del S&P 500.

En relacion a cifras econdmicas, se daran a conocer los indicadores de sentimiento
empresarial PMI en muchas regiones. Adicionalmente, en EE.UU. se publicaran
encuestas regionales de manufactura, cifras del sector inmobiliario, solicitudes
semanales por seguro de desempleo e intervenciones por parte de varios
miembros del Fed. En la Eurozona se daran a conocer el PIB final del 1T21,
inflacion, empleo, confianza de los consumidores, balanza comercial y PMIs,
mientras que en Reino Unido la tasa de desempleo, y en China, los reportes de
inversion, actividad industrial y ventas al menudeo. En México, lo mas importante
vendra de las ventas al menudeo, el Indicador Oportuno de Actividad Economica,
la actualizaciéon de la ENOE del 1T21 y la encuesta de expectativas de
Citibanamex.

Me despido recomendandote el 17° episodio de nuestro podcast Norte Economico,
con una entrevista muy interesante con el Mtro. Angel Garcia-Lascurain,
Presidente Nacional del IMEF.

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/estadosunidos/20210512_CPI_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210512_CPI_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210514_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210514_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20210512_NorteEconomico_T2_Episodio17.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 8.2 5.9 -1.4 -18.7 -8.6 -4.3 3.8 189 6.4 4.3
Consumo privado 0.6 -104 8.2 -0.7 210 -12.7 -7.2 -4.8 20.9 11.0 8.3
Inversion fija -4.6 -18.2 5.4 -8.9 -33.7  -180  -127 -9.2 25.0 8.9 33
Exportaciones 15 -7.3 9.6 1.7 -30.5 -2.7 3.7 24 35.8 6.9 4.8
Importaciones -0.7 -148  10.8 3.3 -29.7  -187 71 1.0 234 18.6 9.7
Precios al consumidor (% a/a) 2.8 3.2 123 3.2 33 4.0 32 4.7 4.5 4.1 4.7
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 3.3 4.4 4.0 33 5.3 4.7 4.4 4.4 4.3 4.1 4.0
Creacion de empleos asociados al IMSS (miles) 342 -648 570 62 -983 202 72 252 305 123 -110
*Cifras subrayadas indican prondsticos.
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los prondsticos
< M ' ]
Pronosticos Economia de Estados Unidos
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Actividad econémica (% anual)*
PIB 23 -35 6.1 50 =314 331 43 6.4 8.2 5.7 3.7
Consumo privado 26 -39 79 69  -332 407 2.3 107 108 6.3 41
Inversion fija 13 -1.8 9.5 14 292 285 186 10.1 74 5.7 41
Exportaciones 0.0 -12.9 40 95 644 597 223 11 28 41 74
Importaciones 10 9.3 12.6 150  -541 911 299 57 7.0 74 74
Precios al consumidor (% anual) 1.8 1.2 2.8 21 03 1.2 1.3 1.9 34 3.0 2.9
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 35 6.7 5.1 44 111 7.9 6.7 6.0 5.6 5.3 5.1
Creacion de empleos formales (miles) 2108 9374 13617 908 -13281 3,926 944 1617 3200 43800 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
a a a
Mercados Financieros - Nacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T ) 1T 2T 3T 4T
Cetes - 28 dias (% anual) 7.30 4.25 4.50 6.39 481 4.27 4.25 4.09 4.00 4.00 4.50
TIIE - 28 dias (% anual) 7.56 4.48 4.85 6.71 5.29 4.55 4.48 4.28 4.35 4.35 4.85
IPC (pts) 43541 44,067 52,800 34,554 37,716 37,548 44,067 52,800
USD/MXN (pesos por dolar) 18.93 19.91 20.20 2367 2299 2211 1991 2043 2090 2050 2020
EUR/MXN (pesos por euro) 21.20 24.29 25.10 26.11 25.83 2593 2429 23.97 2530 2500 25.10
- - -
Mercados Financieros - Internacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T a7
S&P 500 - EE.UU. (pts) 3,230 3,756 4,450 2585 3,100 3363 3,756 4,450
EUR/USD (ddlares por euro) 1.12 1.22 124 1.10 112 117 1.22 117 121 122 124
Oro (US$/ oz troy) 1,517 1,898 1,750 1577 1,781 1,886 1,898 1,708 1788 1800 1,750
Petréleo — WTI (US$ / barril) 61.10 48.52 60.00 20.48  39.27 4022 4852 59.16 61.00 60.00 60.00
LIBOR - 1 mes (% anual) 1.76 0.14 0.16 0.99 0.16 0.15 0.14 0.11 0.16 0.16 0.16
LIBOR - 6 meses (% anual) 1.91 0.26 0.33 1.18 0.37 0.26 0.26 0.21 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 49,219 -0.1 25 11.7 18 36.4
INTERNACIONAL
IBOVESPA 121,881 -0.1 25 24 13 54.3
IPSA (Chile) 4,575 -1.0 2.3 9.5 -7.2 25.6
Dow Jones (EE.UU.) 34,382 11 15 12.3 19 455
NASDAQ (EE.UUV) 13,430 2.3 -38 4.2 3.1 50.2
S&P 500 (EE.UU) 4,174 1.4 0.2 11.1 12 46.3
TSE 300 (Canada) 19,367 -0.5 14 11.1 1.0 335
EuroStoxxx50 (Europa) 4,017 0.4 11 131 1.0 45.5
CAC 40 (Francia) 6,385 -0.0 18 15.0 2.8 49.4
DAX (Alemania) 15,417 0.1 1.9 124 14 49.1
FT-100 (Londres) 7,044 -1.2 11 9.0 15 22.7
Hang Seng (Hong Kong) 28,028 -2.0 2.4 2.9 -3.3 17.8
Shenzhen (China) 5111 2.3 0.3 -1.9 29 30.6
Nikkei225 (Japon) 28,084 4.3 25 23 -5.4 40.2
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por dolar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 19.86 0.3 1.9 0.3 11 20.2
Délar canadiense 121 0.2 15 51 34 16.1
Libra esterlina 141 0.8 2.0 3.1 2.3 15.2
Euro 121 -0.2 1.0 -0.6 1.4 12.4
Yen japonés 109.37 -0.7 0.1 -5.6 -0.4 -1.9
Real brasilefio 5.27 -0.6 32 -14 7.3 10.3
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,814 12 2.6 4.1 5.0 6.7
Plata-Londres 26.82 0.4 3.7 1.3 75 72.4
Petréleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 68.8 0.7 2.3 328 33 120.9
Barril de WTI 65.5 0.9 3.0 34.9 3.7 137.6
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pb ) , Ultimos

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

LIBOR 3 meses 0.16 -4 -2 -8 -3 24
Treasury 2 afios 0.15 2 -1 3 -1 0
Treasury 5 afios 0.81 5 -3 45 -4 51
Treasury 10 afios 1.63 3 0 72 0 101
NACIONAL
Cetes 28d 4.06 -1 -8 -19 0 -131
Bono M 3 afios 5.70 25 14 132 30 70
Bono M 10 afios 6.85 15 -5 132 23 73
Bono M 30 afios 7.81 13 -8 124 15 67
MERCADO DE DEUDA indice Cambio % acumulado* i , Ultimos

En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
S&P/VLMR Corporativo 559.95 -0.54 0.06 -1.10 -0.16 2.00
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 396.48 0.06 0.23 181 0.34 361
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija 732.24 -0.76 0.00 221 -0.36 1.40
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija Real 733.23 -1.89 -0.20 6.88 0.31 14.41
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 3,420.43 -0.86 -0.36 -3.94 -0.65 -1.25
US Corporate High Yield Bond Index 2,382.16 -0.35 -0.06 1.89 0.15 7.45
EM Investment Grade 539.62 -0.57 -0.06 -3.15 -0.31 -1.29
EM High Yield 1,446.17 -0.43 0.24 -0.41 031 417
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Estrategia de Mercados

=  Enfoque en minutas de la Reserva Federal y frente politico, con elecciones
intermedias en Chile, junto a importantes cifras econémicas destacando
datos duros de abril en China y ventas minoristas en México

= En renta fija, recomendamos posiciones largas ticticas de corto plazo en
el Bono M Mar’26. En el cambiario, conservamos una vision de cautela
para el USD/MXN recomendando compras de USD en bajas

= Toma de utilidades en las bolsas, ante preocupaciones por la inflacion.
Los reportes llegaran a su fin la préoxima semana, mientras se ha revisado
al alza el estimado de crecimiento en las utilidades del S&P500

* En el mercado de deuda corporativa continué el dinamismo en subastas
de LP, mientras se esperan mas de $16,000 millones para el resto del mes

Esta semana, los mercados financieros mostraron mayor volatilidad ante las
preocupaciones por la dinamica de inflacion, especialmente después de la sorpresa
al alza en el reporte de precios al consumidor de abril en EE.UU. Sin embargo, la
aversion al riesgo se moder6 parcialmente, permitiendo un respiro en bolsas y otros
activos de riesgo como el peso mexicano. A nivel local, en linea con nuestras
expectativas, Banxico mantuvo su tasa de referencia sin cambios en 4.00%, aunque
el comunicado mostrd un sesgo mas hakwish. Ante esta situacidn, ahora esperamos
dos alzas de 25pb al final del afio, una en noviembre y otra en diciembre, con una
tasa cerrando 2021 en 4.50%. Bajo este contexto, la bolsa perdio 0.1% s/s a 49,219
puntos, los Bonos M se presionaron 18pb en promedio, con la referencia de 10 afios
cerrando en 6.85% (+15pb s/s) y el USD/MXN se aprecid 0.3% s/s a 19.86.

La siguiente semana, la agenda incluye la publicacién de las minutas de la ultima
decision de politica monetaria de la Reserva Federal, asi como decisiones de los
bancos centrales de Sudafrica y China. En el frente politico, Chile tendra elecciones
intermedias y habra reuniones entre los presidentes de EE.UU. y Corea del Sur, asi
como entre ministros de finanzas de la Eurozona. Entramos a la fase final de la
temporada de reportes corporativos en EE.UU., destacando otras cifras como
encuestas de manufactura y datos de casas. También seguiremos intervenciones de
varios miembros del Fed. La Eurozona espera PIB, inflacion, empleo, confianza
del consumidor, balanza comercial y PMIs. China agrega datos duros de abril y en
México esperamos ventas al menudeo, IOAE, ENOE y la encuesta de Citibanamex.

Cambios implicitos acumulados en la tasa de referencia de Banxico
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Fuente: Bloomberg, Banorte
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TASAS Y DIVISAS: Recomendamos posiciones
largas tacticas de corto plazo en el Bono M
Mar’26. En el cambiario, conservamos una vision
cautelosa, sugiriendo compra de USD en bajas

La presencia de preocupaciones por la dinamica de
inflacion global continué generando presiones para
los bonos soberanos por buena parte de la semana;
aunque a partir del jueves el ajuste se modero,
permitiendo un respiro para los instrumentos
mexicanos junto a un mejor desempefio de otros
activos de riesgo y a pesar del tono mds hawkish en la
decision de Banxico. En el balance semanal, la curva
de Bonos M finaliz6 con pérdidas de 18pb en
promedio, con la parte media siendo la mas afectada.
En tanto, la referencia de 10 afios, el Bono M May’31,
finaliz6 hoy en 6.85% (+15pb s/s).

Considerando las importantes presiones acumuladas
en la semana, este viernes iniciamos una nueva
recomendacion de corto plazo consistiendo en
posiciones largas tacticas en el Bono M Mar’26 con
un nivel de entrada de 6.16%, objetivo en 5.95%,
stop-loss en 6.30% y tultimo cierre en 6.14%. En
nuestra opinion, la curva local sobre reacciono a los
temores de presiones inflacionarias que resulten en
posturas mas hawkish por parte de los principales
bancos centrales, reflejandose en Bonos M que al
cierre del jueves registraban un ajuste de +20pb en la
semana (incluso al incorporar un respiro en la sesion
de ~7pb), aunque conservando presiones de 30pb en
instrumentos de mediano plazo. Considerando esta
dinamica, el ajuste ofrece una buena oportunidad para
estrategias recibidoras de corto plazo, capitalizando el
abaratamiento en la valuacion, especialmente en la
zona de 5 afios.

Curva de rendimientos de Bonos M
%, vencimiento

Fuente: Bloomberg

El Bono M Mar’26 no muestra una desviacion
significativa respecto a otros nodos, al analizar su
rendimiento ajustado por duracién; sin embargo, su
diferencial contra el UST del mismo plazo se ha
elevado a un maximo de 12 meses y opera por arriba
de su media de un afio, contrario a otros nodos de la
curva con diferenciales mas apretados en términos
relativos.
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En linea con el tono de las comunicaciones mads
recientes de los miembros del Fed, pensamos que las
minutas de su tltima decision a publicarse la siguiente
semana denotaran una postura cautelosa, permitiendo
que el respiro en tasas locales se extienda,
beneficiando este segmento de la
Adicionalmente, consideramos que el mercado
integra una valuacion justa respecto a Banco de
México, actualmente descontando alzas implicitas
por cerca de +50pb para fin de este afio, mientras que
ahora esperamos dos alzas en el 4T21, de 25pb cada
una, en las decisiones de noviembre y diciembre, con
la tasa cerrando 2021 en 4.50% (previo: 4.25%).

curva.

En una vision de mediano plazo, seguimos
reconociendo riesgos en las tasas globales, con un
treasury de 10 afos que probablemente continuara
ajustandose hacia un nivel fundamental mas acorde a
las condiciones actuales, donde estimamos un cierre

de 2021 en 2.15%.

Conservamos una vision cautelosa para el peso
mexicano, sugiriendo compra de USD en bajas
para fines de operacion

La operacion mixta en el mercado de divisas esta
semana resulté en un dolar ligeramente positivo en el
balance, con el DXY y el BBDXY avanzando 0.1%


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210514_BonoM5A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
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s/s, en un marco en donde el fuerte repunte en las tasas
de interés de los bonos soberanos, en la sesion del
miércoles tras la sorpresa al alza en la inflacién
norteamericana, apoy6 un fortalecimiento temporal
del USD, reflejo del espacio de repunte potencial que
la divisa pudiera experimentar hacia delante,
conforme el mercado reintegre en mayores niveles de
tasas la escena de franca recuperacion econdmica y
posibles presiones inflacionarias. En divisas
desarrolladas el sesgo semanal fue negativo,
excluyendo una apreciacion de ~0.8% en GBP,
mientras en emergentes destaco una depreciacion de
poco menos de 3% para TRY, mientras PEN se
fortalecid 3.5% y el USD/MXN se ubic6 dentro de los
rangos medios al apreciarse 0.3% a 19.86 por ddlar.
Con este movimiento, el MXN hilé dos semanas de
ganancias consecutivas alcanzando hasta 19.75 en el
intradia del viernes, un nuevo minimo desde enero.

Esperamos que la dinamica del peso mexicano
continu¢ dirigida en mayor medida por factores
externos, por lo que optamos por mantener una
postura cautelosa para la divisa. Asimismo, si bien
reconocemos que el mercado por lo pronto no ha
revelado un posicionamiento que refleje elevada
incertidumbre sobre el proceso electoral local de
medio término del 6 de junio, es posible que este
factor nutra mayor volatilidad en las siguientes
semanas, razon por la cual sugerimos aprovechar
bajas para compras de USD. En términos técnicos, la
zona de USD/MXN 19.85 continia siendo una
resistencia importante, seguida de 19.75 y 19.60.
Debajo de esos niveles el piso se ubicaria en 19.55,
minimo observado en el afio. En la parte alta,
identificamos los primeros soportes en 20.00, 20.10 y
20.20, con este ultimo cercano al PM 100 actualmente
en 20.23. Estimamos un rango de operacion para la
siguiente semana entre 19.60 y 20.20.

USD/MXN y volatilidad implicita de 3 meses
USDIMXN, %
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Fuente: Bloomberg, Banorte

MERCADOS ACCIONARIOS: Ciberataque a
gasoducto clave en EE.UU. reavivé las
preocupaciones en torno a la inflaciéon, motivando
una toma de utilidades en la renta variable

Rendimientos semanales
Var % en délares
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En la semana que concluye observamos un sesgo
negativo en los principales indices accionarios. Los
inversionistas optaron por tomar utilidades en sus
posiciones de renta variable, tras los maximos
histdricos alcanzados la semana pasada en el S&P500
y en el Dow Jones, luego de que el ciberataque al
ducto de combustible ‘Colonial’, uno de los mayores
en EE.UU., pusiera en tela de juicio el abastecimiento
de energéticos en la mayor economia del mundo,
disparando los precios petroleo y sus derivados, asi
como de otras materias primas. Lo anterior reavivd
los temores sobre mayores presiones inflacionarias, y
la repercusion que ello podria tener sobre la politica
monetaria de los principales bancos centrales;
preocupaciones que mas tarde se exacerbaron con el
dato de inflaciébn al mes de abril en EE.UU.
ubicandose en maximos desde 2009, muy por arriba
de lo esperado. Lo anterior contrarresté el efecto de
comentarios muy claros del Fed sobre que espera que
dicha alza en los precios sea temporal, y algunas
noticias relacionadas con la pandemia. Sobre esto
ultimo destaco la autorizacion en EE.UU. para aplicar
la vacuna de Pfizer-BioNTech a nifos entre 12 y 15
aflos, asi como la ausencia de fallecimientos por
COVID-19 en el Reino Unido, por primera vez en los
ultimos 14 meses, conforme el proceso de inoculacion
sigue su curso; aunque ciertamente de manera
heterogénea, toda vez que las preocupaciones en
torno a la variante del virus en la India y repuntes en
algunos paises asiaticos como Japon, Singapur y
Hong Kong, abonan al menor apetito por activos de
riesgo.



https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210512_CPI_abr.pdf
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En este contexto, seguimos observando como los
participantes del mercado continuaron con la rotacion
de sectores, optando por disminuir su exposicion
hacia acciones de crecimiento y destinando dichos
recursos hacia titulos de valor. En ese mismo sentido,
continuaron destacando las caidas en acciones de
tecnoldgicas, debido a sus valuaciones apretadas,
como da fe la siguiente grafica comparativa del indice
de retorno total Russell 1000 valor/crecimiento y el
indice NYSE FANG+.

Russell 1000 valor/crecimiento vs NYSE FANG+
Eje izg. puntos Russell 1000; Eje der. puntos NYSE FANG+
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Fuente: Bloomberg.

De esta manera, el Nasdaq destaco por registrar la
caida mas abrupta s/s, siendo de -2.3%, frente a
retrocesos de -1.4% en el S&P500 y de -1.1% en el
Dow Jones. Mientras tanto, en nuestro pais la BMV
mostré un desempefio mas defensivo al retroceder
-0.1% en moneda local, pero avanzar +0.2% en
dolares.

La temporada de reportes trimestrales en EE.UU.
practicamente concluira la préxima semana con
cifras del sector comercial. Estamos ya en la recta
final de la temporada de reportes corporativos del
1T21 en EE.UU. Con las cifras de 457 de las empresas
que integran al S&P500 (91.4%) el balance es
positivo. Se acumula un crecimiento en las utilidades
del 47.0%, muy por arriba del +23.8% estimado por
el consenso de analistas al inicio de la temporada y
con lo que la tasa de sorpresas positivas se ubica por
arriba de promedios historicos en 86.8%.

La préoxima semana ya solo se contard con las cifras
de 19 empresas, destacando las del sector comercial
como Walmart, The Home Depot, Target y Lowe’s,
con las que habitualmente se da por concluida la
temporada.

Las expectativas de crecimiento para las utilidades
del S&P500 se han revisado al alza. Reflejo de los
resultados del 1T21, muy por arriba de expectativas,
y de revisiones con implicaciones positivas a los
estimados por parte de analistas, el crecimiento
esperado para las utilidades del S&P500 del consenso
de Bloomberg se ha revisado al alza. Ahora se espera
que en 2021 el beneficio neto crezca +33.2% a/a,
comparando favorablemente vs el +24.8% que se
preveia a finales de marzo. Mientras que para el
proximo afio se proyecta un incremento de 12.9%. Lo
anterior, en nuestra opinion, da sustento a la valuacion
del indice que actualmente cotiza en 30.0x P/U por
arriba de promedios histéricos en ~22.0x.

Crecimiento esperado en las utilidades del S&P500
Var. % ala
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Fuente: Bloomberg.

ANTAD, importante crecimiento ante facil base
comparable. La Asociacion Nacional de Tiendas de
Autoservicio y Departamentales (ANTAD) reporto
sus cifras de ventas del mes de abril, registrando un
incremento de 46.8% a/a en VMT y de 49.5% a/a en
VT, evidentemente impulsadas por una muy sencilla
base comparativa tras la implementacion de fuertes
medidas sanitarias hace un afio. En este contexto, las
tiendas Departamentales claramente fueron las mas
favorecidas, derivado del cierre total de sus unidades
en abril del 2020 —el punto mas algido de la
pandemia—, con lo que sus ventas a unidades iguales
crecieron 250.7% a/a (vs. -72.7% a/a en el mismo
periodo del afio previo) y 254.6% a UT. Asimismo,
las Especializadas, que también fueron impactadas
(aunque en menor medida) por las medidas para
contener el brote de COVID-19, reportaron un avance
en VMT y VT de 463% y 50.5% ala,
respectivamente. En contraste, las tiendas de
Autoservicio padecieron un efecto base contrario,
comparandose contra altas cifras por el aumento en la
demanda de bienes de consumo basico con motivo de
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la pandemia. Asi, aunque se enfrentaron a
comparativos menos complicados que en marzo de
este afio, las VMT de este segmento tuvieron una
contraccion de 2.8% a/a, mientras las VT lo hicieron
-1.1%. Dicho lo anterior, de nueva cuenta vale la pena
sefialar que los datos de abril reflejan una importante
distorsion por el efecto aritmético de compararse
frente a las pronunciadas caidas de hace un afio, por
el cese de toda actividad no esencial en nuestro pais
ante la emergencia sanitaria. No obstante, sin lugar a
duda, éstas son positivas y confirman que la
recuperacion de sus asociadas continua, brindando
una perspectiva favorable, sobre todo considerando
que actualmente ningun estado se encuentra en
semaforo epidemioldgico rojo y la campafia de
vacunacion sigue su curso.

ANTAD- Ventas Mismas Tiendas (VMT) por formato de tienda
Var. % ala, U12M
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Fuente: ANTAD, Banorte.

ANALISIS TECNICO: Balance semanal negativo
en los principales indices accionarios

El S&P/BMV IPC cerr6 la semana con un acotado
balance negativo. La oscilacion entre el maximo y el
minimo fue de 1,420 puntos. La linea de precios
desaceler6 el avance después de superar
momentaneamente la barrera de los 50,000 puntos. En
nuestra opinion, tiene espacio para bajar a validar el
PM de 50 dias, actualmente cotizando en los 47,950
enteros. Este es un solido apoyo que le dara direccion
al siguiente movimiento. Solo si vulnera esta
referencia reforzara el ajuste de corto plazo. Los
50,000 puntos seguiran funcionando como una
resistencia importante, cotizaciones sobre este terreno
habilitaria los maximos historicos. Cabe mencionar
que la tendencia de corto plazo se mantiene al alza.

Esperamos un rango de oscilaciéon entre los 48,500 y
50,000 puntos. E1 80% de las acciones que pertenecen
a la muestra del indice estan cotizando sobre el PM de
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200 dias y el 66% sobre el PM de 50 dias. Las
emisoras que tienen riesgo de una correccidon son:
GMexicoB y LivepolC1. Mientras que las acciones
que conservan las caracteristicas favorables para
buscar niveles de resistencia son: AsurB, FemsaUBD,
GapB, OmaB, NemakA y Pe&oles*.

IPC nominal
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Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte
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El S&P 500 detuvo 2 semanas reportando ganancias.
Después de marcar un nuevo maximo historico, le dio
forma a un ajuste alcanzando el PM de 50 dias,
actualmente cotizando en los 4,065 enteros. En
nuestra opinion, si falla en respetar este nivel le dara
forma a una sana toma de utilidades. Bajo este
escenario, el siguiente piso que habilitaria se localiza
en las 3,980 unidades. La resistencia que dejo
expuesta esta en las 4,240 unidades, la superacion de
este nivel fortalecerd la tendencia alcista de mediano
plazo. El siguiente objetivo lo proyectamos hacia el
psicologico de los 4,300 enteros. No descartamos
movimientos erraticos. Vemos un rango de oscilacion
entre los 4,050 y 4,240 puntos. E1 76% de las emisoras
que pertenecen a la muestra del indice estan cotizando
sobre el PM de 50 dias y el 92% sobre el PM de 200
dias.
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El Dow Jones gener6 una correccion semanal.
Desaceler6 el impulso ascendente, después de
registrar nuevos maximos historicos. En esta
correccion habilit6 el PM de 50 observaciones,
actualmente cotizando en los 34,400 puntos. Este es
un importante punto de inflexion que le dara direccion
al siguiente movimiento. El rompimiento de esta
referencia técnica reforzara la sana toma de utilidades
de mayor plazo. En este sentido, el siguiente nivel que
buscaria esta en los 32,780 enteros. Por otra parte, si
consolida sobre el PM de 50 dias, confirmara la
pendiente ascendente de corto plazo. La resistencia
que buscaria esta en las 35,100 unidades; superando
este territorio fortalecera la tendencia alcista de
mediano plazo. El objetivo lo proyectamos hacia los
35,850 enteros. Cabe mencionar que la estructura
técnica es favorable; sin embargo, podria continuar la
volatilidad. Esperamos un posible rango de oscilacion
entre los 33,200 y 34,800 puntos. El 87% de las
emisoras que pertenecen a la muestra del indice estan
cotizando sobre el PM de 50 dias y el 90% sobre el
PM de 200 dias.

DOW JONES
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El Nasdaq acumulé6 4 semanas cerrando con
sentimiento negativo. En este movimiento secundario
de baja, vulner6 la zona de congestion donde se
concentra el promedio moévil de 50 y 100 dias,
respectivamente. Los 13,000 enteros serviran como
un nivel psicologico que le dara direccion al siguiente
movimiento. Si falla en respetarlo tiene espacio para
ampliar el ajuste hacia los minimos de marzo. El
soporte critico que habilitaria esta en los 12,480
puntos (PM200). Por otra parte, si genera una
reaccion al alza, la resistencia que tendrd que
recuperar para invalidar el riesgo de baja son los
13,800 enteros.

may-21
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En este sentido el objetivo clave que buscaria esta en
los 14,175 puntos. Cabe mencionar que le dio forma
a una doble cima. En la grafica observamos un
periodo de consolidacion con parametros amplios.
Esperamos un rango de oscilacion entre los 12,800 y
14,000 enteros. El 33% de las emisoras que estan en
la muestra del indice estan cotizando sobre el PM de
50 dias y el 49% sobre el PM de 200 dias.
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DEUDA CORPORATIVA: Se mantiene el
dinamismo de colocaciones, con gran demanda
por parte de los inversionistas en bonos de LP

Noticias Corporativas, de Calificacion y de
Asamblea. (i) S&P Global Ratings bajo las
calificaciones de Crédito Real a ‘BB-’ y ‘mxA-’
desde ‘BB’ (ii)) Grupo Comercial
Chedraui anuncio la adquisiciéon de Smart & Final
por aproximadamente US$620 millones; (iii) Grupo
Bimbo anunci6 la colocaciéon de bonos en los
mercados internacionales por US$600 millones, con
cup6n de 4.00% y vencimiento en 2051; (iv) Orbia
anuncié la emision de bonos vinculados a la
sustentabilidad en los mercados internacionales por
US$1,100 millones y la amortizacion anticipada total
de sus bonos ORBIA 12.

y ‘mxA’;

Resumen de mercado LP. En la semana se
colocaron cuatro emisiones en el mercado de largo
plazo por $7,000 millones, con la participacion de
Cetelem y Ferrocarril Mexicano que nuevamente
observaron una alta demanda y sobretasas de salida
menores a lo esperado. Destacamos las colocaciones
de Cetelem que tuvieron una demanda de 4.02x el
monto convocado y su tramo variable (CETELEM
21, $1,000 millones) se emitié con una sobretasa de


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Chedraui_Adquisicion_Smart_Final.pdf
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28pb, por debajo de lo esperado por sus comparables
de calificacion y los bonos en circulacion del emisor.
Hacia delante, esperamos que se mantenga la
actividad de colocaciones en el mercado de largo
plazo, principalmente en la tltima semana del mes, en
la que destaca la emision de cuatro bonos que
pretende realizar CFE por un monto objetivo de
$5,000 millones.

Emision: GRUMA 21: La emision sera la segunda
al amparo del programa de $8,000 millones y se
pretende colocar por un monto de hasta $2,000
millones. El bono contard con un plazo de
aproximadamente 7 afos, pagard una tasa que se
mantendra fija durante la vida de la emision y
amortizard mediante un solo pago en la fecha de
vencimiento (bullet). Gruma planea utilizar los
recursos netos de esta emision para refinanciamiento
de deuda. La emision esta calificada en ‘mxAA+’ por
parte de S&P Global Ratings y en ‘AAA(mex)’ por
parte de Fitch Ratings.

GRUMA 21 (Fija) - Relative Value
Duracion vs. YTM (%)
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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: ‘Quirografarios AA+'
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Emisiones: FMTY 21D: La emision quirografaria de
Fibra MTY se pretende llevar a cabo por un monto de
US$115 millones con un plazo de
aproximadamente 10 afios. El bono pagara una tasa
fija que estara referenciada al treasury de 10 afios. La
amortizacion se llevara a cabo mediante un solo pago
en la fecha de vencimiento y los recursos obtenidos
seran destinados al prepago de deuda bancaria, asi
como usos corporativos generales. La emision esta
calificada en ‘AA(mex)/HR AA’ por parte de Fitch
Ratings y HR Ratings.

hasta

FMTY 21D (Fija) - Relative Value
Duracién vs. YTM (%)
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Fuente: Banorte con informacion 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: ‘Quirografarios en Délares AA/AAA’; Vifietas Negras: FMTY
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México
= Tras un comunicado mas hawkish, ahora esperamos que Banxico
incremente su tasa de referencia a 4.50% al cierre del afio

= Anticipamos un fuerte avance de las ventas minoristas en marzo,
impulsadas por la reapertura

= Atencion en los estimados de actividad del INEGI para marzo y abril,
donde podriamos observar mayor dinamismo

El jueves, el banco central llevé a cabo su tercera reunion de politica monetaria
de este afio, en la cual mantuvieron la tasa de referencia sin cambios en 4.00% en
una decision unanime. En linea con nuestra vision, el tono del comunicado fue
mas hawkish respecto al anterior, ante una mayor cautela sobre la inflacion y una
mejor perspectiva de crecimiento.

Sobre el primero, notamos nuevamente mas cautela. En particular, el balance de
riesgos para la inflacion fue caracterizado al alza, después de que en la decisién
pasada habia sido removido y en las 15 previas se consideraba “incierto”. En este
contexto, dijeron que los prondsticos de la inflacion general y subyacente seran
mayores en la actualizacidn del proximo Informe Trimestral (IT). Esto se reafirma
al haber mencionado que la inflaciéon anual en abril aumenté mas de lo previsto.
Ademas: (1) modificaron el orden de los factores de riesgo al alza, poniendo en
primer lugar a las presiones inflacionarias externas; y (2) afiadieron al alza la
persistencia en la inflacion subyacente, cuando habia sido removido en el
comunicado anterior. A pesar de esto, siguen estimando la convergencia de la
inflacién a la meta de 3% en el segundo trimestre de 2022.

Sobre la actividad, a nivel global recalcaron que la recuperacion sigue siendo
heterogénea entre paises y regiones, relacionado con la disponibilidad de vacunas
y la magnitud de estimulos. Del lado local, dijeron que la recuperacién se
desaceler6 en el 1T21, aunque anticipan una mejoria en el afio. Esto sugiere que
Banxico revisara al alza su expectativa en el proximo IT, a publicarse el 2 de
junio, actualmente con el punto medio en 4.8%. Afiadieron también que el balance
de riesgos es mas balanceado. Ademas, quitaron el riesgo de un apretamiento de
las condiciones financieras y resaltaron la mejoria en la operacion del peso y las
tasas de interés.

En este contexto, modificamos nuestra expectativa de politica monetaria para
2021, anticipando dos alzas de 25pb cada una, el 11 de noviembre y el 16 de
diciembre, con la tasa cerrando este afo en 4.50%. Anteriormente, sélo
esperabamos +25pb en diciembre. En particular, creemos que el panorama de
inflacion sigue muy complicado. Si bien la inflacion anual dejard de reflejar el
efecto de base de comparacion a partir de abril y alcanzaria cerca de 4.3% en
promedio en el 3T21, consideramos tres principales aspectos: (1) estimamos que
la inflacién se acercara a 5% hacia el cierre de afio, con un ligero aumento de
nuevo en 4T21; (2) es muy factible que el Fed anuncie el tapering tan pronto
como en septiembre, dando tiempo al mercado para digerir su inicio a principio
de 2022; vy (3) se acerca el fin del periodo del Gobernador Alejandro Diaz de
Leodn, con su posible reemplazo todavia incierto (aunque creemos que seria muy
buena noticia que se quedara al menos un periodo mas).
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Anticipamos un fuerte avance de las ventas
minoristas en marzo

Anticipamos una expansion de 1.8% a/a de las ventas
al menudeo en marzo, siendo el primer dato positivo
a tasa anual desde febrero 2020 e impulsado por el
inicio de la pandemia en marzo del afio pasado, lo cual
distorsiona con fuerza las cifras. Otros efectos
ayudan, incluyendo: (1) un dia laboral adicional en la
comparacién anual; (2) no hay un efecto negativo del
afio bisiesto en 2020; y (3) el inicio de la Semana
Santa al final del periodo. A pesar de esto, también
vemos un mejor resultado con cifras ajustadas por
estacionalidad, anticipando una expansion de 2.9%
m/m desde 1.6% en febrero. Creemos que el principal
soporte seria una mejor dindmica del COVID-19, con
el ‘semaforo epidemiologico’ alcanzando sus mejores
niveles hasta ese momento, aunque extendiendo la
mejoria a lo largo de abril.

Otros indicadores muestran esta mejoria con claridad.
Entre ellas, las ventas totales de la ANTAD crecieron
3.9% a/a en términos reales a pesar de una mayor
inflacién (también impactada por un efecto de base).
Cabe recordar que, en marzo del afio pasado, las
compras de bienes esenciales se dispararon a costa de
las de bienes no esenciales. Por lo tanto, en esta
ocasion, las ventas en supermercados fueron débiles
(-15.5%), pero las departamentales mucho mas altas
(35.5%). Esto es importante, ya que el desempefio
agregado probablemente estara sesgado a la baja,
debido a la mayor participacion de supermercados
(bienes esenciales) en los datos del INEGI. No
obstante, las ventas de vehiculos aumentaron 9.1%
(vs. -21.1% el mes previo), mientras que los bienes de
consumo no petroleros se dispararon a +27.3%
(previo: +0.20%).

En términos generales, creemos que la evolucion de
otros fundamentales fue en el neto positiva,
sefalizando un buen desempefio a pesar de también
estar fuertemente distorsionados. Entre ellas, las
remesas siguieron creciendo a un ritmo fuerte y el
empleo se recuperd tras caer ligeramente al inicio del
ano. Ademas, la confianza del consumidor ha
mostrado fortaleza. Un potencial apoyo clave fue que
el gobierno federal adelantd pagos de programas
sociales insignia a este mes para acatar con las
restricciones electorales. Por el contrario, dos factores
resaltan como posibles limitantes para el repunte.
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En primer lugar, presiones inflacionarias, con algunos
ajustes relevantes en bienes, ademas de presiones
previas en energéticos —lo cual también afectd el
gasto discrecional-. En segundo lugar, retos para el
crecimiento del crédito conforme la incertidumbre
sobre el futuro (en especial, el COVID-19) sigue
siendo elevada.

Atencion en los estimados de actividad del INEGI
para marzo y abril, donde podriamos observar
mayor dinamismo

Esta publicacion del Indicador Oportuno de la
Actividad Economica (I0AE) incluira los estimados
iniciales para abril y la revision de marzo. Cabe
recordar que el punto medio del estimado de febrero
era de -3.9 a/a (cifras desestacionalizadas), muy
cercano al -4.0% del IGAE. Esperamos que el
pronostico de marzo, actualmente en -2.1%, sea
revisado al alza. Esto se basa en datos adicionales
desde entonces —incluyendo el PIB preliminar del
1T21 y la produccién industrial—.

Ademas, abril podria mostrar un alza adicional,
apoyado por el feriado de Semana Santa. Sin
embargo, algunas preocupaciones estin ganando
traccion para la industria, en especial las
manufacturas. Lo anterior es por crecientes
disrupciones en los envios y falta de insumos que
estan afectando las cadenas de suministro. Esto seria
consistente con los indicadores del IMEF, mostrando
discrepancias entre sectores. Por su parte, los ultimos
datos de la ANTAD apoyan un mayor desempeiio de
los servicios.

IGAE e IOAE
% ala, cifras desestacionalizadas
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Estados Unidos

» La publicacion de las minutas de la dltima reuniéon del FOMC pierde
relevancia tras los reportes de empleo e inflacion de abril

= También se publicaran cifras del sector manufacturero de mayo

La atencion en la semana estard en la publicacion de las minutas de la ultima
reunion del FOMC. Cabe recordar que, en dicha decision, el Fed anuncié que el
rango de la tasa de referencia se mantiene en 0.0%-0.25%, al igual que el
programa de compra de activos —con adquisiciones al mes de US$80 mil millones
de Treasuries y US$40 mil millones de MBS-. Tampoco hubo cambios
importantes en el forward guidance, reafirmando que continuaran aumentando
sus tenencias, al menos al ritmo actual, hasta lograr avances adicionales
sustanciales para alcanzar los objetivos de méximo empleo y estabilidad de
precios. En este contexto, lo que nos parecid mas relevante fue la afirmacion de
Jerome Powell, durante la conferencia de prensa, de que “...aun no es tiempo para
hablar sobre el tapering...”, refiriéndose a la reduccion del ritmo de compra de
activos. Por su parte, reconocieron: (1) la mejoria en los indicadores econdmicos
y de empleo desde la ultima decision, ante el progreso del proceso de vacunacion
y fuertes estimulos; y (2) que la inflacion ha mostrado presiones, aunque de
caracter transitorio y en gran medida por efectos de base adversos. Considerando
todo esto, creemos que el banco central mantuvo en ese momento un tono dovish.

Sin embargo, tras la reuniéon han ocurrido dos eventos que consideramos
especialmente relevantes. Por un lado, la publicacion del reporte del mercado
laboral de abril, con una creacion de plazas menor a la estimada y un alza en la
tasa de desempleo por primera vez en un afio. Por el otro, la inflacion del mismo
mes, que resultdé muy por arriba de lo esperado, con un repunte de la inflacion
anual de 2.6% a 4.2% a/a y con la subyacente avanzando de 1.6% a 3.0%.

El informe de empleo provoco que se intensificara la discusion de las limitaciones
de la oferta de mano de obra y otros insumos, y las implicaciones que esto tiene
para la inflacién. Entre los comentarios més sonados encontramos a Robert
Kaplan, que contrastdé con otras posturas, al decir que el mercado laboral en
EE.UU. debe continuar con una fuerte recuperacion, a pesar de un desempefio
mas débil de lo esperado en abril. Mientras tanto, el reporte de inflacion de abril
afiadié mas lefia al fuego. En este sentido, consideramos que las minutas pierden
algo de relevancia al no incluir estos eventos, por lo que lo mas relevante seran
las intervenciones de los miembros del Fed en dias recientes.

También resaltamos la participacion de Richard Clarida, vicepresidente del Fed,
el mismo miércoles que se dio a conocer el reporte de inflacion. En una reunion
de la Asociacion Nacional para la Economia Empresarial (NABE, por sus siglas
en inglés), reconocié que estaba sorprendido por el aumento de los precios al
consumidor en abril, pero reiter6 que el incremento probablemente sera
transitorio.
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Sin embargo, explico que el hecho de que sean
temporales no significa que se
rapidamente. Afirmé que las lecturas de la inflacion
anual han aumentado recientemente y es probable que
se incrementen un poco mas antes de moderarse mas
adelante este afo. En este contexto, explico que la
inflacién estd siendo impulsada por los efectos de
base y dijo que la vision que se tiene es que el
aumento maximo de la inflacion realmente se
experimentard a medida que avancemos este afio y
conforme nos acercamos al 2022. Tras esto, mucha
gente espera que la inflacion vuelva cerca del 2%.
Explico que, de hecho, muchos pronosticadores estan
diciendo que el problema dentro de un afo tal vez sea
que la inflacion subyacente se ubique debajo de dicho
nivel.

resolveran

Respecto a la politica monetaria, afirmé que el Fed
actuard en caso de ser necesario para reducir la
inflacion y mencioné que estan preparados para
actuar si la inflacion o las expectativas aumentan a
niveles indeseables. Aun asi, sugiri6 que estan lejos
de reducir estimulo que estan
proporcionando a la economia, ya que destacé que
siguen estando muy lejos de los objetivos del banco
central, ademas de que es probable que tome algin
tiempo para que se logren mas avances sustanciales.
En este contexto, afirmé que la realidad es que la
estabilidad de precios en el mediano plazo se trata de
expectativas de inflacion bien ancladas, por lo que
considera que monitorear detenidamente la evidencia
de lo que estamos viendo en dicho frente serd un
factor importante a la hora de pensar en la postura
adecuada de la politica y la forma en que la
comunican. Dijo que, por ahora, las expectativas se
mantienen ancladas y muy cercanas a su objetivo.
Volvi6 a sefialar el indice de expectativas de inflacion
(CIE) del staff del Fed, que sigue mostrando niveles
muy cercanos al 2%, métrica que probablemente vaya
ganando relevancia tanto al interior de la institucion
como para los mercados.

el masivo

En este contexto, lo que parece mas probable es que
el Fed sera extremadamente conservador al alejarse
de su opinidn de que una inflacidon mas alta representa
choques transitorios (e.g. efectos de base y cuellos de
botella en las cadenas de suministros) en lugar de un
aumento sostenido de la inflacién subyacente. Desde
nuestro punto de vista, un aumento significativo en las
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expectativas de inflacion es lo que probablemente
seria la causa de cualquier preocupacion del FOMC
durante este periodo de inflaciones altas. En este
escenario destacamos la fuerte alza en las
expectativas que se observd en la encuesta de
sentimiento de los consumidores de mayo.

Esperamos una caida en los indicadores del sector
manufacturero de mayo

El problema principal que sigue enfrentando el sector
es la escasez mundial de chips. El sector automotriz
ha estado anunciando recortes de produccion y
pérdidas de ingresos por esta crisis, lo que ha dejado
bajos inventarios en las concesionarias justo cuando
los consumidores ya estan saliendo a comprar bienes
duraderos ante la reapertura de las economias. Por un
lado, Honda detendra la produccion en tres plantas en
Japon, BMW reducira turnos en fabricas en Alemania
e Inglaterra y Ford redujo su pronostico de ganancias
para el afo completo. La consultora global
AlixPartners pronosticd que la industria automotriz
global perdera alrededor de US$110,000 millones en
ventas en 2021 debido a este problema.

Por su parte, Caterpillar dijo que es posible que no
pueda satisfacer la demanda de maquinaria utilizada
para la construccion y la mineria. Ahora, las mismas
compafiias que se beneficiaron de la creciente
demanda de teléfonos, computadoras portatiles y
productos electronicos durante la pandemia que causo
la escasez de chips, estan sintiendo el impacto de la
crisis actual. Apple advirtid6 que las restricciones de
suministro estan reduciendo las ventas de iPad y Mac.
Mas alla de esta empresa, la escasez de chips amenaza
con frenar un repunte en todo el mercado de teléfonos
inteligentes. Del otro lado de la cadena, las compaiiias
que suministran chips estan informando un aumento
de las ventas y se comprometen a invertir miles de
millones para expandir la capacidad mientras luchan
por mantenerse al dia con la demanda.

En este contexto, estimamos que el FEmpire
Manufacturing caera de 26.3pts en abril a 22pts en
mayo. En el caso del Philladelphia Fed esperamos
una caida de 50.2pts a 43pts. Finalmente, en el caso
del PMI manufacturero, nuestro estimado para el
quinto mes del afio se ubica en 58pts.
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Indicadores Técnicos (BMV)

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

Precio
14-may

(B) ()
Soporte
S1 S2

(D) (E)

Resistencia
R1 R2

(B) vs (A) (C) vs (A) (D) vs (A)
Variacién %

S1 S2 R1

(E) vs (A)

R2

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

RSI
14 dias
>70=SC
<30=SV.

Rendimiento
Tendencia

Corto
Plazo

Lectura
Indicadores
Técnicos

- Sefiales técnicas relevantes
Mes Ao

CUERVO* 4749 46.73 45.86 48.83 50.06 -161 -3.43 281

542 -170 -4.91 4941 Alza Neutral M/C Consolidacon sesgo ascendente

FEMSA UBD 163.94 159.85 155.37 165.66 166.99 -2.49 -523 105 186 4.49 9.05 52.18 Alza Neutral M/C  Presionalaresistenciaintermedia

LALA B 14.42 14.20 14.00 14.74 1508 -155 -2.89 2.20 4.60 -3.42 =727 48.39 Lateral Neutral m/C Presiona laresistencia, PM 100 dias
NEMAKA 6.16 586 557 6.33 6.51 -4.82 -9.63 281 563 3.70 6.21 4731 Lateral Neutral M/C Regresaapresionar laresistencia, PM 200
OMA B 13043 12545 12051 134.16 137.93 -3.82 -7.60 2.86 5.75 3.55 159 30.13 Lateral Neutral M/C ___Sefial positivasi supera el PM 50 dias
PE&OLES * 27559 267.98 260.38 287.96 300.34 -2.76 -5.52 4.49 8.98 564 -B.I7 49.39 Lateral Neutral M/C  Sefial positivasi supera$290.00

ASUR B 37153 360.01 347.62 377.38 382.36 -3.0 -6.43 157 292 8.44 12.85 5259 Lateral Positivo M/C  Rompelaresistencia, PM50 dias

GAPB 226.54 217.74 209.16 230.82 23532 -3.88 -767 189 387 8.79 198 54,07 Lateral Positivo M/C  Rompelaresistencia, PM50 dias

AC* 108.87 106.11 103.32 12.08 15.26 -2.54 -5.10 295 587 0.38 B.79 3557 Alza Débil M Regresaavalidar el soporte, PME34 dias
ALFA A 13.89 1344 13.00 14.24 14.60 -3.24 -6.41 2.52 51 -198 -3.41 46.74 Alza Débil M Regresaavalidar el soporte, PM E34 dias
ALPEK A 2258 22.16 2180 23.09 23.66 -186 -3.45 2.26 4.78 0.09 2962 64.00 Alza Débil M Consolida sobre el PM 200 semanas
ALSEA * 32.13 30.90 29.79 33.38 34.75 -3.83 -7.28 3.89 8.15 -249 240 2470 Alza Débil M Presiona el soporte, PM 50 dias

FUNO 11 23.95 23.14 22.40 24.69 2550 -3.37 -6.49 3.0 6.46 -3.79 6.94 2932 Alza Débil M Presiona el soporte, PM 100 dias
TLEVISA CPO 50.42 48.70 46.94 52.20 53.94 -3.41 -6.90 353 6.98 032 54.00 4350 Alza Deébil M Desacelera el rebote técnico en resistencia
AZTECA CPO 0.52 0.49 0.47 0.54 0.57 -4.60 -9.00 5.50 120 -153 19.49 60.91 Alza Neutral M Respetael apoyo, PM50 dias

BACHOCO B 76.24 74.79 72.66 78.53 80.14 -190 -4.70 301 51 202 186 6426 Alza Neutral M Rompe laresistencia, 618%Fibonacci
BBAJIOO 3104 29.69 28.16 32.09 32.96 -4.36 -9.27 3.37 6.20 -3.36 13.78 4742 Alza Neutral M Consolidasobre el PME34 dias

BSMX B 23.09 22,17 2243 23.30 23.49 -139 -2.86 091 173 101 13.69 66.95 Alza Neutral M Extende la consolidacion de corto plazo
CEMEX CPO 16.62 1584 15.08 17.42 18.24 -4.69 -9.27 481 9.75 3.29 6183 6181 Alza Neutral M Mantiene expuesto el apoyo, PME34 dias
GCARSOA1 57.66 56.25 55.23 59.10 60.93 -2.44 -4.22 2.50 567 -0 -1B4 3117 Alza Neutral M Sefial positiva si respetael PM50 dias
GCC* 43.19 140.05 136.28 14779 15176 -2.20 -4.82 3.21 599 -0.52 19.31 63.2 Alza Neutral M Genera una pausa de corto plazo

GMXT * 32.86 32.10 3129 33.60 34.29 -2.32 -4.77 2.24 4.36 0.89 10.49 54.77 Alza Neutral M Extiende la consolidacion de corto plazo
HERDEZ * 4459 42.97 4154 46.66 48.92 -3.64 -6.83 4.63 9.72 465 -1461 63.71 Alza Neutral M Consolida sobre el PM 100 observaciones
IENOVA * 87.68 85.92 84.35 88.95 90.41 -2.01 -3.79 144 3.2 105 13.03 64.76 Alza Neutral M Consolida con sesgo ascendente
KIMBER A 3515 3471 34.19 3582 36.41 -125 -2.73 191 3.58 0.43 3.41 2458 Alza Neutral M Sefial positiva si respetael apoyo, PM 200 dia:
ORBIA * 56.93 55.52 54.06 57.95 58.92 -2.48 -5.04 179 3.50 0.76 2178 48.86 Alza Neutral M Se aproxima al soporte, PM50 dias
NAFTRAC ISHRS 49.45 48.65 4785 50.28 5111 -162 -3.24 168 3.36 2.66 .00 49.90 Alza Neutral M Respetauna LT inferior de alza

RA 10131 99.07 96.84 102.27 103.24 -2.21 -4.42 0.95 190 -155  10.00 46.21 Alza Neutral M Consolidasobre el PM50 dias

AMX L 14.67 1421 13.76 1502 1538 -3.1 -6.23 241 4.82 3.67 124 5793 Alza Positivo M Rompe laresistencia intermedia
GENTERA * 10.52 10.25 9.99 10.74 10.97 -2.53 -5.07 2.12 4.25 3.34 8.12 7534  Alza Positivo M Rompe la parte alta de un triangulo
VOLAR A 35.85 34.12 3233 36.78 37.65 -4.83 -9.81 2.58 5.03 8.93 4473 7063 Alza Positivo M Presiona méaximos de octubre de 2016
BOLSA A 4454 43.35 42.30 46.03 47.66 -2.66 -5.04 3.35 7.00 -0.89 -5.56 4700 Lateral Débil M Se aproximaal soporte, PM50 dias
MEGA CPO 74.00 72.44 7104 75.74 7764 -2.1 -4.00 235 492 -0.15 182 2222 lLateral Débil M Deja expuesto el soporte, PM 200 dias
PINFRA * 154.09 15187 149.99 156.89 160.03 -144 -2.66 182 3.85 -157  -12.26 22,66 Lateral Débil M Regresaavalidar lazonade apoyo
WALMEX * 62.08 60.62 59.05 64.64 67.09 -2.36 -4.88 4.12 8.08 -6.38 10.90 2943 Lateral Débil M Rompe el soporte, PM 100 dias

AXTEL CPO 536 527 514 551 562 -174 -4.04 2.74 491 -129 -13.96 34.21 Lateral Neutral M Extiende la consolidacion de corto plazo
CHDRAUIB 32.13 3148 30.66 32.59 32.88 -2.02 -4.58 143 233 219 nr2 46.85 Lateral Neutral M Extiende la consolidacion de corto plazo
FCFE 18 28.50 2792 2733 29.17 29.83 -2.05 -4.09 2.34 468 0.88 575 53.44 Lateral Neutral M Extiende la consolidacion de corto plazo
GFINBUR O 19.23 18.74 18.27 19.69 2017 -2.55 -4.99 2.39 4.89 2.18 -4.14 43.28 Lateral Neutral M Consolida sobre el apoyo, PM 200 dias
GMEXICOB 100.58 93.43 86.17 108.97 17.25 -7 -14.33 8.34 16.57 9.84 1957 5231 Lateral Neutral M Desacelera el avance en la cima

KOF UBL 97.12 94.88 92.42 98.40 99.46 -2.31 -4.84 132 241 241 6.13 40.57 Lateral Neutral M Regresaa confirmar el soporte, PM 100 dias
SORIANA B 18.50 18.20 17.90 18.87 19.24 -162 -3.24 2.00 4.00 3.53 =791 35.74 Lateral Neutral M Acotalacorrecciénsobre el PM200 dias
TERRA 13 30.36 29.65 28.91 3136 32.33 -2.34 -4.78 3.29 6.49 -152 -104 4787 Lateral Neutral M Respetael apoyo, PM200 dias
LACOMER UBC 37.19 36.33 3548 38.71 40.24 -2.30 -4.61 4.0 8.19 -151 -18.05 36.24 Baja Neutral M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
CREAL* 7.70 6.93 6.09 8.58 9.39 -10.00 -20.91 143 2195 -1585 -38.00 2198 Baja Neutral M Genera seflales de agotamiento en ajuste
FIBRAMQ 12 22.93 2253 22.15 23.92 2493 -176 -3.39 4.30 8.74 -462 -1855 40.26 Baja Neutral M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
VESTA * 39.76 38.04 36.52 40.45 4134 -4.32 -8.16 174 3.97 0.71 2.50 5131 Baja Neutral M Respetael soporte critico, PM200 dias
LIVEPOL C-1 8135 79.66 77.33 84.66 8733 -2.08 -4.94 4.07 7.35 -5.06 16.40 5500 Alza Débil P Genera divergencias negativas

ELEKTRA * 1608.03 1563.31 1524.67 164534 1688.73 -2.78 -5.18 2.32 502 566 2185 94.70 Alza Neutral P Tiene el riesgo de una correccion
BIMBOA 39.01 3847 37.98 40.46 4196 -139 -2.63 3.71 757 -3.77 -9.78 30.24 Baja Débil P Rompe el soporte, 618%Fibonacci

LAB B 19.06 18.78 18.49 19.63 20.19 -145 -3.01 3.01 591 -5.83 117 2366 Baja Débil P Buscael soporte critico, PM 200 semanas
Q* 107.66 10517 102.85 110.54 13.59 -2.31 -4.47 2.68 551 -2.18 0.49 38.82 Baja Débil P Genera un pull back en resistencia
SITESB1 18.66 18.50 18.17 19.32 19.81 -0.88 -2.61 3.52 6.18 -246 -13.29 26.98 Baja Débil P Presiona el soporte, PM 50 semanas

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

FEMSA UBD

Mantiene la tendencia primaria de alza. Evité un
cambio de direccion a la baja al respetar los $158.00.
La resistencia que estard presionando se localiza en
$166.40 (PM200 semanas), superando esta referencia
reforzard el escenario ascendente de mayor plazo. La
banda objetivo que buscaria esta entre los $180.00 y
$182.00. Recomendamos la compra para buscar el
rompimiento ascendente. Esta superando maximos de
12 meses. La expectativa es favorable de corto a
mediano plazo.

C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ M: Mantener / P: Precaucion/ VCP: Venta Corto Plazo / SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta

Weekly FEMSAUBD.MX
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Indicadores Técnicos (ETF’s)

(B) (C) [(>)] (E) B)vs (AIC) vs (AD) vs (A'E) vs (A}

Soporte Resistencia Variacion %
S1 R1 R2 S1 S2

Emisora

Variacion %

R1

R2

endencit

Senal

Sefiales técnicas relevantes

Market Vectors Gold Miners ETF g -3.79 . M/C  Sefal positiva si supera el PM 200 dias
iShares Silver Trust SLv 2546 2495 2444 2592 26.38 -2.00 -4.01 181 361 6281 Alza M/C Presiona LT superior de baja

SPDR Gold Shares GLD 17269 169.46 166.23 7438 176.07 -187 -3.74 0.98 196 66.95 Lateral M/C Rompe laresistencia, PM 100 dias
iShares Gold Trust IAU 1756 723 691 773 791 -186 -3.72 0.99 197 67.35 Lateral M/C Supera laresistencia, PM 100 dias
Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 237.86 23408 230.30 24159 24533 -159 -3.18 157 3.4 3294 Alza M Desacelera el ascenso en lacima
iShares MSCIACWIETF ACW 99.08 96.81 9455 10106 103.05 -2.29 -4.58 2.00 4.00 3943 Alza M Desacelera el avance en lacima
iShares S&P MidCap 400 Index WH 27164 26335 25507 27870 285.77 -3.05 -6.10 2,60 520 39.85 Alza M Consolida sobre el PM50 dias

iShares Core S&P 500 ETF W 41817 40820 39822 426.29 43440 -2.38 -4.77 194 3.88 4148 Alza M Se aproxima al apoyo, PM 50 dias
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 41658 406.12 39565 424.93 43328 -2.51 -5.02 2.00 401 4151 Alza M Respeta el soporte, PM50 dias
Vanguard 500 Index Fund;ETF Voo 38295 373.83 364.70 390.38 397.80 -2.38 -4.76 194 3.88 4164 Alza M Respeta el soporte, PM 50 dias
iShares Global 100 ETF 100 69.64 6815 66.67 70.76 7189 2B -4.27 161 323 4345 Alza M Pondra a prueba el soporte, PM 50 dias
iShares Global Healthcare ETF IXJ 8105 79.84 7863 82.06 83.07 -149 -2.99 125 249 4366 Alza M Genera una pausa en lacima

Utilities Select Sector SPDR XLU 6591 6436 6281 67.42 68.92 -2.35 -4.70 229 457 4414 Alza M Respeta el soporte, PM50 dias
iShares M SCIPacific ex-Japan EPP 5258 5154 5049 53.77 54.95 -198 -397 226 451 4473 Alza M Regresa a validar el apoyo, PM50 dias
Health Care Select Sector SPDR Fund XLV, 12345 2164 11984 12522 127.00 -146 -293 144 2.87 4520 Alza M Desacelera la recuperacion

iShares MSCIEAFE ETF EFA 79.56 7782 76.09 80.98 8241 2.8 -4.37 179 358 4568 Alza M Se aproxima al apoyo, PM 50 dias
iShares M SCIM exico ETF Eww 4711 4597 4484 48.02 48.94 -241 -4.83 194 3.88 4571 Alza M Regresa a validar el apoyo, PM E34 dias
Communication Services Select Sector SP XLC 77.09 7507 73.05 78.88 80.66 -2.62 -5.24 232 4.64 4610 Alza M Reaccionasobre el soporte, PM50 dias
iShares M SCI Germany Index EWG 3542 3466 33.89 35.84 36.25 2% -4.31 1B 235 46.2 Alza M Reaccionasobre el soporte, PM50 dias
SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 48.00 4686 4571 48.58 49.15 -2.38 -4.76 120 240 4851 Alza M Respeta el soporte, PME34 dias
iShares M SCIEM U Index EZU 50.02 4888 47.73 50.63 5124 -229 -457 122 245 4925 Alza M Consolida con sesgo ascendente
ProShares Ultra Dow30 DDM 7148 68.17 64.87 7459 77.71 -4.63 -9.25 436 871 4954 Alza M Buscael soporte, PM50 dias

SPDR DowJones Industrial Average ETF ~ DIA 34426 336.28 32831 35166 359.06 -2.32 -4.63 25 430 50.03 Alza M Se aproxima al apoyo, PM 50 dias
Vanguard FTSE Europe ETF VGK 67.93 66.55 65.18 68.77 69.62 -2.03 -4.05 124 248 50.83 Alza M Buscamaximos de junio de 2008
iShares Europe ETF IEV 54.20 53.11 5202 54.79 55.37 -2.01 -4.02 108 2.6 52.20 Alza M Presionamaximos de mayo de 2008
Industrial Select Sector SPDR Fund Xl 04.73 0177 9881 10725 109.77 -2.83 -5.66 240 481 57.2 Alza M Frena el avance en méximos histéricos
Consumer Staples Select Sector SPDR ~ XLP 7091 69.75 68.58 7186 7280 -164 -3.28 134 267 57.77 Alza M Respeta el apoyo, PME34 dias
Market Vectors Russia ETF RSX 2725 26.87 26.50 2761 27.98 -138 -2.76 133 267 58.05 Alza M Presiona maximos de junio de 2014
iShares M SCI Brazil Index EwWZ 37.49 36.56 35.62 38.39 39.28 -249 -4.98 239 478 5828 Alza M Presiona el objetivo, PM 200 semanas
United States Ol ETF Uso 4471 4347 42.23 45.83 46.94 -2.77 -555 249 4.99 59.21 Alza M Presionamaximos de marzo
ProShares Ultra Financials uYG 6297 59.70 5642 65.48 67.98 -5.20 -0.40 398 7.96 60.38 Alza M Frena el avance en maximos histéricos
PowerShares DB Oil DbBO nes n38 107 nes »27 -2.60 -5.19 254 5.08 60.99 Alza M Buscamaximos de noviembre de 2018
iShares US Financial Services ETF IYG B7.72 8249 17725 0134 19495 -279 -558 193 385 6181 Alza M Consolida en maximos histéricos
iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 3384 3355 3245 34.37 34.89 -2.05 -4.0 156 31 62.82 Alza M Presiona el objetivo, PM 100 meses
PowerShares DB Commodity Index Trackir DBC B.41 807 _1T7.74 18.86 031 -183 -3.66 243 487 63.72 Alza M Supera el objetivo, PM 100 meses
iShares Select Dividend ETF DvY 2273 1947 1622 25.% 127.60 -2.65 -5.31 198 397 6413 Alza M Desacelera el avance en lacima

SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 45.09 4347 4186 46.99 48.89 -359 1.7 422 843 6429 Alza M Presionamaximos de 204

iShares M SCIRussia Capped ETF ERUS 4177 4116 4054 4227 4276 -147 -2.94 19 238 6450 Alza M Presiona el maximo de 2 meses
iShares Core High Dividend ETF HDV 99.38 9743 9547 10091 10243 -197 -393 154 3.07 65.05 Alza M Desacelera el anvance en lacima
Invesco DB Base Metals Fund DBB 20.74 2035 1997 2130 2186 -187 -373 271 541 6595 Alza M Rompe niveles maximos de 2018
Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 12164 mss 102.2 857 135.50 -8.02 -16.05 570 140 66.53 Alza M Desacelera el anvance en la cima

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 87.91 8584 8378 89.59 9128 -2.35 -4.70 192 3.83 67.40 Alza M Desacelera el avance en lacima
iShares US Energy ETF IYE 2863 2751 2640 2961 30.59 -3.90 -7.80 342 6.83 68.39 Alza M Respeta el maximo de 2 meses
iShares MSCI Canada ETF EwWC 36.84 3618 3551  37.30 37.75 -180 -3.60 124 248 6853 Alza M Busca niveles méaximos de 2008
iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 3042 2968 28.94 30.70 30.98 -2.43 -4.87 0.92 184 69.36 Alza M Asimilalatoma de utilidades

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 53.49 5140 4931 55.36 5723 -391 -7.81 350 6.99 69.84 Alza M Respetamaximos de 2 meses
Financial Select Sector SPDR XLF 37.88 36.86 3584 3858 39.28 -2.69 -539 185 370 70.28 Alza M Desacelera el avance en la cima
iShares US Technology ETF Yw 89.80 86.64 8349 92.74 95.69 -352 -7.03 328 6.56 23.70 Lateral M Rompe el apoyo, PM50 dias

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 25144 24427 237.09 25851 265.57 -2.85 -5.71 281 562 2557 Lateral M Vulnera el apoyo intermedio, PM 100 dias
iShares S&P MidCap 400 Growth Index WK 79.44 77.09 7473 8167 8391 -2.96 -592 281 5.62 26.00 Lateral M En proceso de validar el PM 100 dias
iShares Nasdaq Biotechnology ETF BB 149.68 14457 139.46 1,327 156.86 -341 -6.83 240 4.80 26.36 Lateral M Sefial positiva si respeta US$142.50
iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 52.95 5148 50.02 54.67 56.40 =277 -5.54 325 651 2894 Lateral M Busca el minimo de 2 meses

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEMG 64.20 6246 60.73 66.28 68.37 271 -541 325 6.49 30.27 Lateral M Buscalos minimos de 2 meses
ProShares Ultra Russell2000 uwm mn 10326 9538 w.75 124.36 -7.08 -1 595 n91 34.13 Lateral M Respeta la base del canal lateral
iShares Russell 2000 Index WM 22102 21306 20511 22745 233.89 -3.60 -7.20 291 582 3443 Lateral M Respeta la base del canal lateral
Vanguard Total Stock Market Index Fund;E VTI 21554 210.17 204.80 218.95 224.36 -2.49 -4.98 205 4.09 36.63 Lateral M Reacciona sobre el PM 50 dias

SPDR S&P Retail ETF XRT 93.42 88.85 84.27 97.08 100.73 -4.90 -9.79 391 783 3853 Lateral M Extiende la consolidacién de CP
iShares S&P SmallCap 600 Index UR m23 1072 10301 1436 17.48 -3.70 -7.39 281 562 4390 Lateral M Se aproxima al soporte, PM 100 dias
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VvPU 144.08 14071 137.34 u7.31 150.54 -2.34 -4.68 2.24 4.48 4410 Lateral M Respeta el apoyo, PM50 dias

iShares Russell 2000 Value ETF IWN 5.5 15908 153.00  169.76 174.36 -3.68 735 279 5.58 4863 Lateral M Extiende la consolidacion de CP.
iShares M SCl India ETF INDA 4244 4157 40.70 43.04 4364 -2.05 -4.10 141 283 6269 Lateral M Desacelera el rebote técnico

Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 876 7.98 7.20 947 0.9 -8.92 -17.85 8.1 16.29 69.73 Lateral M Consolida con sesgo descendente
iShares FTSE China 25 Index Fund EXI 4421 4299 4177 45.85 47.49 -2.76 -552 371 742 1529 Baja M Buscael soporte, PM 200 semanas
SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF 12847 2472 122098 B297 13747 -292 -5.83 350 701 24.61 Baja M Se aproxima al apoyo, PM 200 dias
Direxion Daily Emrg Mkts Bull 3X Shares  EDC 94.88 86.96 79.04 1447 14.06 -8.35 -16.70 bu 2022 29.02 Baja M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
iShares M SCIBRIC Index BKF 5189 50.58 49.26 53.35 54.81 -253 -5.07 281 563 29.23 Baja M Pondra prueba el soporte, PM 200 dias
iShares M SCIJapan Index EWJ 67.01 6497 6292 69.32 7162 -3.05 -6.10 344 6.88 33.23 Baja M Se aproxima al soporte, PM 200 dias
PowerShares DB US Dollar Index Bullish E" UUP 2429 2417 2406 2445 2462 -048 -0.96 067 134 4722 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
ProShares UltraShort Dow30 DXD 953 9.4 8.75 9.98 10.43 -409 -8.18 472 9.44 49.13 Baja M Presiona la resistencia, PM E34 dias
ProShares Short Dow30 DOG 34.32 33.60 3289 35.2 3593 -2.09 -4.18 234 468 4937 Baja M Reaccionar en minimos histéricos
ProShares UltraShort Russell2000 TWM 150 B71 R92 B57 16.65 -5.46 -10.92 740 180 6376 Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
iShares M SCIAll Peru Capped Index EPU 35.38 3295 3052 36.63 3787 -6.86 -B73 352 7.05 83.69 Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
Invesco DB Agriculture DBA 18.36 18.03 771 19.02 19.69 -178 -3.56 361 723 5510 Alza P Tiene el riesgo de un ajuste de CP
Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 170.74 1654 15954 722 183.70 -3.28 -6.56 3.80 759 243 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias
Technology Select Sector SPDR XLK 135.98 13134 126.70 140.23 14449 -341 -6.82 3.3 6.26 25.50 Lateral P Rompe el soporte, PM50 dias
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 326.39 316.04 30570 336.69 347.00 3. -6.34 3% 6.31 26.20 Lateral P Vulnera el apoyo intermedio, PM 50 dias
iShares MSCI Chile ETF ECH 3255 3125 29.94 33.88 35.20 -4.00 -8.00 407 8.15 30.00 Lateral P Presiona el soporte, PM 100 dias
iShares M SCISouth Korea Capped ETF~ EWY 90.53 8747 8441 9423 97.92 -3.38 -6.76 408 8.6 36.79 Lateral P Rompe el soporte, PM 100 dias

SPDR S&P ChinaETF GXC 26.9 2264 1908 130.20 1421 -2.82 -5.63 3.8 6.35 1288 Baja P Rompe el soporte, PM 200 dias
iShares MSCI China ETF MCHI 78.24 7583 7343 8102 83.81 -3.08 -6.15 3.56 7.0 1520 Baja P Rompe el soporte, PM 200 dias

SPDR S&P Biotech ETF XBI 12692 12038 113.84 B131 135.70 -5.15 -10.31 346 6.92 30.76 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 dias

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 2501 2360 2219 2724 29.47 -5.64 -127 892 17.83 3097 Baja P Reacciona en minimos histéricos
iShares M SCI Taiwan ETF EWT 58.86 5548 52.09 63.46 68.06 -5.75 -1150 782 1564 32.85 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 dias
ProShares UltraShort Financials SKF 0.0 971 932 1064 un»o -3.88 -7.76 538 10.76 3752 Baja P Reacciona en minimos histéricos
iShares M SCl Indonesia ETF EIDO 2178 2123 20.67 2231 22383 -2.54 -5.08 242 4.84 426 _Baja P Rompe el soporte, PM 200 dias

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte. C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucion / SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta

SPDR Gold Shares (GLD)

Mantiene la tendencia secundaria de alza. La resistencia
que estara presionando son los US$173.65 (PM200), si
logra vencer este terreno generard un cambio de
tendencia de mayor plazo al alza. El siguiente objetivo
esta en US$180.00. El rompimiento del PM200 dias
generara una sefial de compra. Esté trabajando sobre el
promedio movil de corto plazo. EI indicador
Momentum cotiza sobre la linea cero.

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

18



Victor Hugo Cortes (55) 1670 1800

4p BANORTE

Indicadores Técnicos (SIC)

Emisora

RSI
14 dias
R2 >7! C

(B) (©) (] (E)
Resistencia

R1 R2

(B) vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)(E) vs (A)
Variacié % Variacié %
S1 s2 R1

Soporte

Tendencia
Corto

Sefal

Sefales técnicas relevantes

Moderna Inc MRNA 16138 146.95 13253 7241 18345 -17.88 6.84 1B67 3308 Alza M/C  Respetaelsoporte, PM50 dias

Wal-Mart Stores Inc. WMT 1952 6.6 132.80 u2.48 u5.44 -4.82 2.2 424 4534 Alza M/C  Generauna pausa sin perder el impulso
Procter & Gamble Co. PG 13801 15.02 132,04 139.89 14178 -4.33 136 273 6136 Alza M/C  Rompe laresistencia, PM 200 dias
DowDuPont Inc DD 8324 8057 7791 8484 86.45 641 193 385 6734 Alza M/C  Define al alza una consolidacion
Halliburton Co HAL 23.06 2170 2035 24.02 2498 -177 4.6 831 7615 Alza M/C___Rompe laresistencia, PM50 dias

llumina Inc ILMN 38103 369.99 358.95 390.46 399.89 -5.79 247 495 2039 Lateral M/C  Seal positiva sirespeta el apoyo, PM 200 dias
Apple Inc. AAPL 745 r272 17.99 B172 1599 743 335 6.70 28.18 Lateral M/C  Respetael soporte, PM 200 dias

American Airlines Group Inc AAL 2240 217 .93 2309 2377 -1101 307 613 5095 Lateral M/C  Sefial positiva si supera el PM50 dias
Nike, Inc. NKE 1593 B2.B 12832 13955 436 -5.60 266 532 58.24 Lateral M/C  Generaun doble piso en el PM 200 dias
First Solar Inc FSLR 7258 68.08 63.59 76.70 80.83 -12.39 5.68 136 1136 Baja M/C__Enproceso de confirmar un doble piso

Intel Corporation INTC 55.35 53.18 5100 57.77 60.18 -785 437 8.73 2085 Baja M/C  Enproceso de validar el soporte, PM 200 dias
Las Vegas Sands Corp. Lvs 57.90 55.32 5275 59.80 6171 -8.90 329 6.57 3299 Baja M/C  Respetael soporte, PM 200 dias

Walt Disney Co. DIs 7370 17067 167.65 18185 190.00 -3.48 469 9.38 3876 Baja M/C  Abre laposibilidad de un rebote técnico
Medtronic, Inc. MDT 527 261 119.94 8.9 B1D -4.25 233 4.66 2455 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias

Starbucks Corporation SBUX m20 10821 105.22 1ms.u 19.07 -5.37 354 7.08 3076 Alza M Rompe el soporte, PM50 dias

General Electric Company GE 826 79 233 B65 .05 -7.04 297 593 3592 Alza [ Extiende los movimientos erraticos

Visa, Inc. v 22694 22043 21391 23334 23973 574 282 564 4048 Alza ™M Respeta el soporte, PM50 dias
McDonald's Corp. MCD 23172 226.89 22205 237.24 24275 -4 238 4.76 4143 Alza M Reséta el soporte, PM 50 dias

Alphabet Inc. GOOGL 227838 20133 210427 236779 2457.9 764 392 785 4198 Alza M Reacciona sobre el soporte, PM 50 dias
Bristol-Myers Squibb Compan BMY 64.88 64.16 6343 65.50 66.11 -2.23 0.95 190 4382 Alza M obre el soporte, PM 200 dias
Honeywell International Inc HON 22736 21985 21234 23376 24056 -6.61 281 563 4858 Alza M Presiona el soporte, PM50 dias

The Coca-Cola Company KO 5473 53.88 53.02 55.54 56.35 32 148 296 5039 Alza M Presionamaximos de 5 meses

Home Depot Inc HD 32363 3137 299.1 340.79 357.95 -758 530 1060 5119 Alza M Presiona el soporte, PME34 dias

3M Co. MMM 20438 19886 19335 20942 2147 540 247 494 5162 Alza M Regresa a confirmar el soporte, PM E34 dias.
BestBuyCo Inc BBY 2039 W52 10864 742 13445 -9.76 584 168 5203 Alza M Regresa avalidar el soporte, PM 50 dias
Facebook Inc FB 3594 30178 28761 326.52 337.0 -8.97 335 6.70 5299 Alza M Reacciona sobre el soporte, PM 50 dias
International Business M achines Cor IBM 14468 14104 B7.40 ug.42 525 -5.03 258 517 5349 Alza M Asimilalatoma de utilidades

Cisco Systems Inc csco 52.90 5119 49.47 54.38 55.85 -6.48 279 558 5369 Alza M Reacciona sobre el soporte, PME34 dias
Target Corp TGT 211 20348 0581 281 22507 727 329 659 5418 Alza M Genera una pausa en la cima

Costco Wholesale Corporation COST 384.42 37448 364.55 39112 397.83 5.1 174 349 5541 Alza M Presiona el maximo histérico

United States Steel Corp. X 2550 2359 2168 2869 3188 -14.98 »51 2502 5656 Alza M Buscalabase del canal de alza

AT&T, Inc. T 3224 3163 3103 3287 3351 -3.76 196 393 60.41 Alza M Respeta el objetivo clave, PM 200 semanas
Southern Copper Corp. scco 76.30 7085 65.40 8250 88.70 -14.29 813 625 6296 Alza M Regresa a validar la zona de apoyo

Exxon Mobil Corporation XOM 60.77 58.34 55.91 63.61 66.45 -8.00 467 9.35 6362 Alza M Consolida sobre el apoyo, PM 50 dias
Morgan Stanley MS 87.35 84.18 8101 89.70 92.05 -7.26 269 538 6366 Alza M Consolidaen maximos histéricos

Pfizer Inc PFE 40.02 3856 370 40.88 4174 -7.30 25 430 6469 Alza M Respeta el soporte, PME34 dias
Caterpillar Inc. CAT 24223 23500 22777 24762 25301 597 223 445 6544 Alza ™M Desarolla una pausa en la cima
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 4229 39.98 3767 45.35 4841 -10.92 724 147 6547 Alza M Presionamaximos de febrero de 2012

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 368.77 355.69 342,60 379.42 390.06 7.0 289 5.77 6566 Alza M Respeta la zona de maximos historicos
FedExCorp FDX 30943 297.5 284.86 319.36 329.28 -7.94 321 6.42 66.9 Alza M Desacelera el avance en maximos histéricos
Wells Fargo & Company WFC 46.96 4573 4450 47.77 4858 524 172 345 6804 Alza ™M Asimilalatoma de utilidades

Gilead Sciences Inc GILD 68.53 66.12 63.70 69.96 7139 -7.04 209 4.8 69.38 Alza M Buscalos niveles maximos de febrero
Comcast Corp CMCSA 58.68 57.06 55.43 59.71 60.73 -553 175 350 7000 Alza M Presiona la zona de maximos histéricos
Bank of America Corporation BAC 4236 411 39.87 4327 4419 -5.89 2.8 431 7285 Alza M Presiona maximos de septiembre de 2008
JPMorgan Chase & Co. JPM 6401 15944 15488 $615 16830 557 131 261 7508 Alza M Consolida en méximos histéricos

Chico's FAS Inc CHS 421 3.79 336 422 422 -20.8 0.5 0.30 7863 Alza M Presionalos niveles maximos de marzo
National Oilwell Varco, Inc NOV 751 1645 15539 B 18.86 -12.09 386 7.73 79.14 Alza M Rompe el objetivo, PM 100 semanas
International Paper Co P 62.65 6105 59.45 63.65 64.65 5.1 160 31 7983 Alza M Buscaniveles maximos de 208
Schlumberger NV SLB 3281 3066 2852 3391 3502 -13.09 336 673 8052 Alza ™M Presiona laresistencia, PM E34 meses
Chipotle M exican Grill Inc CMG 1356.21 1303.84 125148 142473 1493.26 172 5.05 01U B.13 Lateral M En proceso de validar el apoyo, PM 200 dias
Abbott Laboratories ABT 1831 16.23 wmB 12040 2250 -351 177 354 2307 Lateral M Presiona el soporte, PM 100 observaciones
Advanced Micro Devices, Inc. AMD 7459 7154 68.48 7861 82,63 -8.19 539 077 2419 Lateral M Pondra a prueba la base del canal lateral
SalesForce.Com Inc CRM 20766 21063 20360 22297 22827 -6.46 244 488 2433 Lateral ™M Rompe el soporte, PM50 dias

Nvidia Corp NVDA 569.72 539.11 50850 599.58 629.44 -0.75 524 048 2440 Lateral M Regresa a validar el soporte, PM 200 dias
Microsoft Corporation MSFT 248.5 239.38 23061 25561 263.07 -7.07 3.01 6.01 2724 Lateral M Respeta el soporte, PM 100 dias
Mastercard Incorporated MA 36391 35349 343.06 376.49 389.06 -5.73 346 691 2959 Lateral M Pondra a prueba el soporte, PM 100 dias
Paypal Holdings Inc PYPL 24629 23372 22115 25875 27121 -1021 506 DR 3053 Lateral M Se aproxima al apoyo critico, PM 200 dias
The Boeing Company BA 22847 217.99 20751 240.03 25158 9.7 5.06 0 3249 Lateral M Sefal positiva sirespeta el PM 100 dias
Booking Holding BKNG 228248 217653 207059 237469 246691 -9.28 4.04 8.08 3358 Lateral M En proceso de validar el apoyo, PM 100 dias
MGM Resorts MGM 39.11 36.73 34.36 4141 43.72 -2 5.89 urs 3363 Lateral M Sefial positiva si respeta el PM 100 dias
Amazon.com Inc AMZN 322290 312490 302691 332559 342829 -6.08 319 637 3499 Lateral ™M Vulnera la zona de congestién de soporte
Corning Inc. GLW 4428 4256 40.85 46.22 48.7 -7.75 439 8.78 35.28 Lateral M Presiona el soporte, PM50 dias

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 8427 78.65 73.03 87.38 90.48 -13.34 369 737 3531 Lateral M Genera un rompimiento en falso
FordMotorCo. F ns4 144 103 .09 233 -6.81 208 4.7 39.56 Lateral M Pondra a prueba el soporte, PM 100 dias
General Motors Compan GM 56.00 53.5 50.31 59.21 62.43 0.7 574 148 4089 Lateral M Sefial positiva si respeta el PM 100 dias
Delta Air Lines Inc DAL 46.31 4391 4150 47.74 49.7 -10.38 3.09 6.8 4090 Lateral M Respeta la base del canal lateral

Under Armour Inc UAA 2278 2110 .42 25.05 2732 -u77 997 0.94 4330 Lateral M Se aproxima al soporte, PM 100 dias.
eBaylnc. EBAY 60.86 58.32 55.79 62.84 64.83 -8.34 326 6.52 4402 Lateral M Respeta una LT superior de baja

Shopify Inc SHOP 108501 103053 97604 113404  1183.07 -10.04 452 904 4563 Lateral M En proceso de validar el minimo de marzo
Wynn Resorts Ltd. WYNN 12667 2119 1572 130.96 135.26 -8.65 339 6.78 47.28 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
Marathon Oil Corp MRO 180 100 0.20 247 BUY -13.56 5.68 136 55.29 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
Verizon Communications Inc vz 58.69 57.82 56.94 59.71 60.72 -2.98 173 346 6105 Lateral M Pondra a prueba el apoyo, PM 200 dias
Petroleo Brasileiro PBR 9.68 907 847 988 10,08 -1254 205 410 6393 Lateral ™M Rompe la resistencia, PM 100 dias

Altria Group Inc. MO 50.28 48.83 47.37 5144 5259 -5.78 230 4.60 66.96 Lateral M Rompe laresistencia, PM 50 dias

Biogen Inc BIB 280.21 27142 262.62 286.08 29195 -6.28 210 419 7116 Lateral M Extiende los movimientos erraticos

Twitter Inc TWTR 5173 48.92 46.2 54.73 57.73 -10.85 5.80 us9 6.75 Baja M Respeta el apoyo, PM 50 meses

Alibaba Group Holding Ltd BABA 20951 19968  189.85 22405 23859 938 694 B88 665 Baja ™M Se aproximaal piso critico, PM 200 semanas
TeslaMotors Inc TSLA 589.74 536.26 482.78 666.61  743.48 -18.14 .03 26.07 1942 Baja M En proceso de validar el piso, PM 200 dias
Spotify Technology SA SPOT 22359 209.66 195.74 24201 260.43 -12.46 824 .48 1959 Baja M Se aproxima al soporte, PM 100 semanas
Micron T Inc. MU 79.70 75.30 70.90 85.21 90.72 -1104 6.91 1383 3187 Baja M Respeta la base del canal de baja

NetflixInc NFLX 49337 47848 46360 50840 52344 -6.03 305 6.09 38.8 Baja ™M Buscalos minimos de 6 meses

QUALCOMM Incorporated QCOM 0.5 123.00 115.84 138.00 1584 -10.99 6.03 1206 3961 Baja M Respeta los minimos de 2 meses

3D Systems Corp DDD 2233 1844 ns4 25.26 28.18 -34.87 B 2621 4431 Baja M Consolida entre el PM de 200y 50 dias
Mondelez International, Inc. MDLZ 6237 6139 6041 63.04 6372 35 108 2.6 7051 Alza P Tiene el riesgo de una correccion

Baidu Inc BIDU 18621 U591 1561 19750  208.79 -1106 6.06 2B 1159 Baja P Rompe el apoyo critico, PM 200 dias
Beyond Meat Inc BYND 10497 96.40 87.83 17.00 129.04 -16.33 146 2293 1296 Baja P Alcanza niveles de mayo del afio pasado
Uber Technologies Inc UBER 4742 43.79 40.6 5043 5344 -1531 6.35 ».70 1481 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 dias

Tencent Holdings LTD TCEHY 7657 7341 7024 79.56 82.54 -8.26 390 7.80 2167 Baja P Rompe el soporte, PM 200 dias

JD.com Inc D 68.15 64.36 6057 7457 80.99 -npe 9.42 B84 2572 Baja P Se aproxima a la base del canal de baja
Xilinx, Inc XLNX 18.00 13.05 08.11 248 1027 -4.9 -8.38 5.20 1040 2762 Baja P Rompe el apoyo critico, PM 200 dias

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte.

C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucion/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre vent:

American Airlines Group Inc (AAL)

Desacelera la tendencia secundaria de baja. Esta
limitando la correccion al aproximarse al apoyo
ubicado en US$19.90 (PM100). Presiona el PM50 dias
(US$22.50), superando esta referencia retomara el
impulso ascendente. Identificamos un objetivo entre
US$23.60 y US$24.85. Recomendamos la compra al
superar el PM50 dias. Cabe mencionar que la tendencia
primaria se conserva al alza. Los indicadores de

tendencia estan modificando la lectura al alza.
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Calendario de Dividendos

México — Derechos vigentes

Emisora Derecho FIecio Rendimiento Fecha
14-may-21 Ex cupén Pago
BIMBO Dividendo en efectivo de  $1.00 39.01 2.56% 13/05/2021  17/05/2021
BACHOCO Dividendo en efectvo de  $0.71 76.24 0.93% 17/05/2021  19/05/2021
MEGA CPO Dividendo en efectvo de  $2.56 74.00 3.46% 18/05/2021  20/05/2021
MEDICA Dividendo en efectvo de  $1.50 32.97 4.55% 19/05/2021  21/05/2021
GMXT Dividendo en efectvo de  $0.30 32.86 0.91% 21/05/2021  25/05/2021
TS Dividendo en efectvo de ~ $2.78 230.50 1.21% 24/05/2021  26/05/2021
GMEXICO Dividendo en efectvo de  $1.50 100.58 1.49% 25/06/2021  27/05/2021
GAP Reembolso de capital de  $3.82 226.54 1.69% 26/06/2021  28/05/2021
GCARSO Dividendo en efectvo de  $0.48 57.66 0.83% 24/06/2021  28/06/2021
KIMBER Dividendo en efectvo de  $0.43 35.15 1.22% 29/06/2021  01/07/2021
BACHOCO Dividendo en efectvo de  $0.71 76.24 0.93% 12/07/2021  14/07/2021
VESTA Dividendo en efectivo de  $0.40 39.76 1.00% 13/07/2021  15/07/2021
AMX Dividendo en efectivo de  $0.20 14.67 1.36% 15/07/2021  19/07/2021
CUERVO Dividendo en efectvo de  $0.43 47.49 0.91% 03/08/2021  05/08/2021
KIMBER Dividendo en efectvo de  $0.43 35.15 1.22% 05/10/2021  07/10/2021
HERDEZ Dividendo en efectivo de  $0.60 44.59 1.35% 11/10/2021  13/10/2021
VESTA Dividendo en efectvo de  $0.40 39.76 1.00% 13/10/2021  15/10/2021
KOF Dividendo en efectivo de  $2.52 97.12 2.59% 01/11/2021  03/11/2021
FEMSA Dividendo en efectivo de  $1.15 163.94 0.70% 03/11/2021  05/11/2021
AMX Dividendo en efectvo de  $0.20 14.67 1.36% 04/11/2021  08/11/2021
WALMEX Dividendo en efectvo de  $0.81 62.08 1.30% 22/11/2021  24/11/2021
KIMBER Dividendo en efectvo de  $0.43 35.15 1.22% 30/11/2021  02/12/2021
GCARSO Dividendo en efectvo de  $0.48 57.66 0.83% 20/16/2021  20/12/2021
WALMEX Dividendo en efectivo de  $0.82 62.08 1.32% 24/12/2021  28/12/2021
VESTA Dividendo en efectivo de  $0.40 39.76 1.00% 12/01/2022  14/01/2022

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calculaconel TC FIX del 14 de mayo de 2021
**Dividendo Ordinario y Extraordinario
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Ideas de inversién mas recientes

Registro histdrico de recomendaciones direccionales de renta fija

Recomendacion P/G Apertura Cierre Recomendacion Entrada Objetivo Stop-loss  Cierre  P/G Apertura Cierre
Largos tacticos en Bono M Mar'26 14-may.-21 Invertr Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct-17
Recibir TIE-IRS de 6 meses (6x1) G 17-dic.-20 03-mar-21 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 28ph 43ph 18pb 31pb G’ 15-feb.-17 15-mar.-17
Invertir en Udibono Nov'23 P 11-feb.-21 26-feb.-21 Steepener 5-10 afios en TIIE-IRS 35ph 50pb 25ph 4Tpb G 5-oct-16 19-oct.-16
Invertr en Bonos M May'29y Nov'38 G T-sep.-20 18-sep-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13ul.-16 16-ago.-16
Invertir en Udibono Dic'25 G 23ul.-20 10-ago.-20 Invertr Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13ul.-16 16-ag0.-16
Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may .-20 12-jun.-20 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 38 G 12-nov .-15 8eb.-16
Invertr en Bono M May'29 G 5may.-20 22-may.-20 Largo dif TIE-28 vs US Libor de 10 afios ~ 436ph 410pb 456ph 410pb G 30-sep.-15 23-0ct-15
Largos técticos en IRS de 1y 2 afios G 20-mar.-20 24-abr.-20 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15
Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Dif. TIIE-28 2/ 10 afios (aplanamiento) 230pb 200ph 250ph 200ph G 25-un.-15 29-ul.-15
Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.8%% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15
Invertr en Bono M Nov'47 P 25-oct-19 20-nov .-19 Recomendacién de valor relativo - Bonos M 10 afios (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15
Invertir en Bonos M Nov'38y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertr en Bonos M de corto plazo G 19-ul.-19 2-ago.-19 Pagar TIE-IRS 9 meses (91) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15
Invertr en Bono M Nov'42 P 5-jul.-19 12-jul.-19 Pagar TIE-IRS 5 afios (65x1) 5.25% 5.3% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14
Invertr en Bonos M Nov'36 y Nov'38 G 10+un.-19 144un.-19 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 4ul.-14 26-sep.-14
Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recomendacién de valor relaivo - Bonos M de 5 a 10 afios G 5-may.-14 26-sep.-14
Invertir en Bondes D G 31-oct-18 3-ene.-19 Recibir TIE-IRS 2 afios (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14
Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 3l-0ct-18 Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14
Invertr en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Invertr Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 4feb.-14
Invertir en Bonos M de 20 a 30 afios G 25jun.-18 9ul.-18 Invertir Mbono Jun'l6 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-un.-13 21-nov.-13
Cortos en Bonos M G 11-jun.-18 25-un.-18 Recibir TIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10-oct-13 25-0ct-13
Invertir en Udibono Jun'19 G 7-may .-18 14-may -18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 38% SIC 10-0ct-13 25-0ct-13
Invertir en Bonos M de 7 a 10 afios P 26-mar.-18 23-abr.-18 Invertr Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13
Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Recibir TIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-un.-13 12-jul.-13
Invertir en Bonos M de 5 a 10 afios G 5-mar.-18 20-mar.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 afios 390ph 365ph 410pb 412pb P T-un.-13 11-jun.-13
Invertr en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% P 19-gbr.-13 3l-may.-13
Invertr en UMS (USD) de 10 afios Nov'28 P 15-ene.-18 2-feh.-18 Invertr Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3may.-13
G =Ganancia, P = Pérdida Recibir TIE-IRS 1 afio (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feb.-13 7-mar.-13
Invertr Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 1-feb.-13 T-mar.-13
Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 1-feb.-13 15-abr.-13
Recibir TIIE-IRS 1 afio (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.6% G 11-ene.-13 24-ene.-13
Recibir TIIE Pagar Mbono 10 afios 46ph 35ph 54pb 54pb P 19-oct-12 8-mar.-13
Diferencial TIIE-Libor 10 afios 410pb 385ph 430pb 342pb G 21-sep.-13 8-mar.-13
Invertr Udibono Dic'12 +0.97%  -150%  +1.20%  -6.50% G 1-may.-12 27-nov.-12
Invertir Udibono Dic'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% G 1-may.-12 14-dic.-12

1 Ganancias de carry yroll-down de I7pb

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

anuestra perspectiva. G = Ganancia, P = P érdida

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

Ideas de inversion tacticas de corto plazo

Registro histérico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendacion P/G* Entrada  Salida Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre P/G* Fechaapertura Fecha Cierre
Largo USD/MXN G 19.30 19.50 11-0ct-19 20-nov-19 Direccional: Largo USD/MXN 18.57 19.50 18.20 18.20 P 19-ene-18 02-abr-18
Largo USD/MXN G 18.89 19.35 20mar-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 15ene-19  11-feb-19 Direccional: Corto EUR/MXN 17.70 na na 16.90 G 5-ene.-15 15-ene.-15
Largo USD/MXN G 18.70 19.63 16-oct-18 03-ene-19 Direccional: Corto USD/MXN 1321 na na 13.64 P 10-sep.-14 26-sep.-14
Corto USD/MXN G 20.00 18.85 02-jul-18 24-jul-18 USD/MXN call spread** 12.99 13.30 na 13.02 P 6-may.-14 13-un.-14
Largo USD/MXN G 19.55 19.95 28-may-18  04-un-18 Corto direccional USD/MXN 13.00 12.70 13.25 13.28 P 31-oct-13 8-nov.-13
Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr-18  14-may-18 Corto limite USD/MXN 13.25 12.90 13.46 - 11-oct-13 17-oct-13
Largo USD/MXN G 18.56 19.20 27-nov-17  13-dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr.-13 9-may.-13
Largo USD/MXN P 19.20 18.91 06-nov-17 17-nov-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.40 P 11-mar.-13 13-mar.-13
Largo USD/MXN G 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 Tactico corto limite en USD/IMXN 12.90 12.75 13.05 - 10-dic.-12 17-dic.-12
Largo USD/MXN G 14.40 14.85 15-dic.-14 5-ene.-15 Corto EUR/MXN 16.64 16.10 16.90 16.94 P 03-oct-12 30-oct-12
Largo USD/MXN G 13.62 1411 21-nov.-14  3-dic.-14 * Unicamente rendimiento de la posicion en el spot (sin incluir carry)

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

Fuente: Banorte
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Ultimas notas relevantes
Economia de México

»  Banxico — Mayor preocupacion por la inflacion reafirma posibles alzas de tasas este ario, 13 de mayo de
2021, <pdf>

»  PIB IT21 — Revisamos al alza nuestro estimado de todo el ario de 5.3% a 5.9%, 30 de abril de 2021, <pdf>

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

»  Perspectiva 2121 — Optimismo sobre la recuperacion global, aunque desigual, 9 de abril de 2021, <pdf>
» [nflacion marzo — Revisamos nuestro estimado al cierre del ainio de 3.7% a 4.7%, 8 de abril de 2021, <pdf>

v Pre-Criterios 2022 — Mayor expectativa de crecimiento mejoraria la postura fiscal, 31 de marzo de 2021,
<pdf>

»  Nuevo estimulo fiscal en EE.UU. impulsard la economia mexicana, 11 de marzo de 2021, <pdf>

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

= Los 10 temas mas importantes de 2021, 21 de diciembre de 2020, <pdf>
»  FEl salario minimo aumentara 15% en 2021, 17 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>
Economia de Estados Unidos
»  Decepcionante creacion de empleos y mayor tasa de desempleo en abril, 7 de mayo de 2021, <pdf>
» Historicas acciones en los primeros 100 dias de Biden, 30 de abril de 2021,<pdf>

» PIB IT2] Preliminar — La economia crecio 6.4%, con un fuerte apoyo del consumo, 29 de abril de 2021,
<pdf>

»  Decision del FOMC — Sin cambios ni sorpresas, evitando sefializar el posible inicio del tapering, 28 de abril
de 2021, <pdf>

» Minutas del FOMC — La postura actual es adecuada, a pesar de las presiones del mercado, 7 de abril de
2021, <pdf>

= Se aprueba un nuevo paquete de estimulo fiscal equivalente a 8.4% del PIB, 10 de marzo de 2021, <pdf>

»  Se logro el Blue Wave tras la segunda vuelta en Georgia, 6 de enero de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210430_PIB_Preliminar_1T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_Ratificacion_Moodys.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210409_Trimestral2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210408_Inflacion_Mar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210331_Precriterios_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210311_PIB_Mexico_53.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210208_Medidas_Remesas.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_Salario_Minimo_2021.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/estadosunidos/20210507_Empleo_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210430_100diasBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210429_PIB1T21_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210428_Fed_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210407_Fed_marMinutas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210106_EleccionesGeorgia.pdf
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Economia Global
= Brasil: El Copom continuard con el agresivo ciclo de alza en tasas, 5 de mayo de 2021, <pdf>

»  Furozona: ECB — Sin cambios, aunque con un tono mas optimista sobre las perspectivas economicas, 22
de abril de 2021, <pdf>

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

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

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

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

Economia Regional

» FEconomia Regional 4T20, 14 de mayo de 2021, <pdf>

= Excelente dinamismo del sector turistico en las regiones del pais en marzo, 10 de mayo de 2021, <pdf>

»  Reactivacion mas rapida de lo esperado tendrd un efecto positivo sobre el PIB a nivel regional, 10 de mayo
de 2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (3 - 9 may), 10 de mayo de 2021, <pdf>

» Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Fiscal, 5 de mayo de 2021, <pdf>

=  Remesas familiares en 1721, 3 de mayo de 2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (26 abr - 2 may), 3 de mayo de 2021, <pdf>

»  Continud la recuperacion de la actividad economica regional en 4720, 29 de abril de 2021, <pdf>
»  Monitor semanal del COVID-19 (19 - 25 abr), 26 de abril de 2021, <pdf>

»  Buen dinamismo de las ventas minoristas en los comercios en todas las regiones durante el segundo mes
del ario, 23 de abril de 2021, <pdf>

» FElnumero de reportes delictivos en todas las regiones se incremento en marzo, 21 de marzo de 2021, <pdf>
»  Monitor semanal del COVID-19 (12 - 18 abr), 19 de abril de 2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (5 - 11 abr), 12 de abril de 2021, <pdf>

= Ocupacion hotelera en las regiones del pais continuo débil en febrero, 9 de abril de 2021, <pdf>

» La actividad industrial a nivel regional registré buenos resultados en diciembre 2020, 9 de abril de 2021,
<pdf>

»  Fuerte caida del trafico de pasajeros en las regiones del pais en febrero, 8 de abril de 2021, <pdf>

= Ligero avance de las ventas minoristas en los comercios en algunas regiones en el primer mes del afio, 25
de marzo de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210422_DecisionECBabr.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210202_FEM_Davos2021.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/Economia_Regional_4T20.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210510_Update2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210510_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210505_finanzasPublicas_esp.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210503_RemesasRegional_1T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210503_COVID_19_RegionalF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_ITAEE_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210426_COVID_19_RegionalF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210423_Ventas_Menudeo_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210421_Incidencia_delictiva_mar21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210419_COVID_19_RegionalF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210412_COVID_19_RegionalF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210409_Actividad_Industrial_dic20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210325_Ventas_Menudeo_ene21.pdf
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Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Financiera, 12 de marzo de 2021, <pdf>
Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de febrero de 2021, <pdf>

Estudios Economicos: Evolucion del financiamiento de las empresas al cierre de 2020, 22 de febrero de
2021, <pdf>

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

Estudios Economicos: Reporte de estabilidad financiera, 4 de diciembre de 2020, <pdf>

Renta fija, tipo de cambio y commodities

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

OPEP+: Confirma el incremento gradual de la produccion durante el verano, 27 de abril de 2021, <pdf>
La SHCP emite nueva referencia de 20 arios en la curva de UMS, 8 de abril de 2021, <pdf>

Calendario de emisiones 2T21: reducciones en montos a colocar ante fase de volatilidad presente, 29 de
marzo de 2021, <pdf>

Comision de Cambios: Renovacion de financiamiento en USD, 2 de marzo de 2021, <pdf>

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

Mercado accionario

Flash CHDRAUI: La mayor adquisicion en su historia presionaria la rentabilidad y el apalancamiento, 13
de mayo de 2021, <pdf>

Flash AMX: Recibe resolucion arbitral desfavorable en Colombia; pagaria multa de US32.2 millones, 10
de mayo de 2021, <pdf>

Resultados 1T21: Clara tendencia de recuperacion, aunque sin ser homogénea, destacando la mayor
rentabilidad, 7 de mayo de 2021, <pdf>

AEROPUERTOS (Abril): Regresan los crecimientos en pasajeros, 6 de mayo de 2021, <pdf>

Flash LIVEPOL: Transformandose para seguir creciendo en el largo plazo, 29 de abril de 2021, <pdf>
Flash IENOVA: Inicia OPA por acciones de IENOVA, 26 de abril de 2021, <pdf>

Flash VOLAR: Mayor flota esperada en 2021, 20 de abril de 2021, <pdf>

Flash FIBRAPL: Realiza adquisicion de espacio logistico en la Ciudad de Meéxico, 19 de abril de 2021,
<pdf>

Flash PINFRA: Obtiene concesion de carretera en Hidalgo, 19 de abril de 2021, <pdf>

Flash LACOMER: Aprueba dividendo con yield de 0.5%, 14 de abril de 2021, <pdf>

Flash TLEVISA: Fusion con Univision detona valor de Contenidos, 13 de abril de 2021, <pdf>
Flash SPORTS: Firma posible fusion con Smart Fit México, 13 de abril de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210226_MonitorExterno1_esp.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210222_EvolucionFinanciamiento.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201204_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210514_BonoM5A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210427_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210408_UMS.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210329_Calendario2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210302_CC_LineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20210225_Medidas_Banxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Chedraui_Adquisicion_Smart_Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20210510_Flash_Amx_Recibe_resolucion_arbitral.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados1T21Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Abril_060521.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Livepol_LiverpoolDay.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash%20IENOVA_Inicia%20OPA%20por%20acciones%20de%20IENOVA_260421.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_Mayor%20flota%20esperada%20en%202021_200421.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashFIBRAPL_adquisicion19042021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Pinfra_Concesion%20Real%20del%20Monte%20La%20Huasca_190421.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Lacomer_Dividendo%202021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Tlevisa_Anuncia%20Fusion%20de%20Contenidos%20con%20Univision.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_SW_fusion_Smart%20Fit.pdf
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Flash IENOVA: Recibe oferta definitiva por parte de Sempra Energy, 12 de abril de 2021, <pdf>
Flash GCC: Propondra dividendo con yield de 0.7%, 12 de abril de 2021, <pdf>

Resultados 4T20: Continua la recuperacion y la mayor rentabilidad, mientras comienza el regreso de los
dividendos, 4 de marzo de 2021, <pdf>

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

Deuda Corporativa

Resultados: Operaciones de reporto de bonos corporativos, 14 de mayo de 2021, <pdf>
Evolucion TFOVIS / FOVISCB: 1T21, 13 de mayo de 2021, <pdf>

En el Horno, 10 de mayo de 2021, <pdf>

Parametro, 10 de mayo de 2021, <pdf>

Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4720, 14 de abril de 2021, <pdf>

Lo Ultimo en Deuda Corporativa: ABRIL 2021, 6 de mayo de 2021, <pdf>

Evolucion CEDEVIS: 4720, 9 de marzo de 2021, <pdf>

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

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

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

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

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
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Certificacién de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa
Garza Ostos, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna Espitia Hernandez, Valentin Il Mendoza
Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gédmez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo L6pez 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 opinion personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los
valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacion distinta a la de Grupo Financiero
Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacion de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

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

Remuneracién de los Analistas.

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

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

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden
algun servicio como los mencionados a las compafiias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracion por parte
de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los dltimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte de la
banca de inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de anlisis en el
presente reporte.

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

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion o de
cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores en circulacién o el
1% de la emisién o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte,
funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de anélisis en el presente documento.

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

Guia para las recomendaciones de inversion.

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

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

Determinacion de precios objetivo

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

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



GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V.

Direccion General Adjunta de Analisis Econdmico y Relacion con Inversionistas

Gabriel Casillas Olvera

Raquel Vazquez Godinez

Lourdes Calvo Fernandez

Director General Adjunto Analisis Econémico y Relacion
con Inversionistas

Asistente Dir. General Adjunta Analisis Econémico y
Relacién con Inversionistas

Analista (Edicion)

gabriel.casillas@banorte.com

raquel.vazquez@banorte.com

lourdes.calvo@banorte.com

(55) 4433 - 4695

(55) 1670 - 2967
(55) 1103 - 4000 x 2611

Analisis Econémico y Estrategia Financiera de Mercados
Director Ejecutivo Analisis Econdmico y Estrategia
Financiera de Mercados

Alejandro Padilla Santana
ltzel Martinez Rojas

Anélisis Econémico

Analista

alejandro.padilla@banorte.com

itzel. martinez.rojas@banorte.com

(55) 1103 - 4043
(55) 1670 - 2251

Juan Carlos Alderete Macal, CFA
Francisco José Flores Serrano
Katia Celina Goya Ostos

Luis Leopoldo Lopez Salinas

Director Anélisis Econémico
Subdirector Economia Nacional
Subdirector Economia Internacional
Analista Economia Internacional

juan.alderete.macal@banorte.com
francisco.flores.serrano@banorte.com

katia.goya@banorte.com
luis.lopez.salinas@banorte.com

(55
(55
(55
(55

1103 - 4046
1670 - 2957
1670 - 1821
1103 - 4000 x 2707
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Estrategia de Mercados
Manuel Jiménez Zaldivar

Director Estrategia de Mercados

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

manuel.jimenez@banorte.com

(55) 5268 - 1671

Santiago Leal Singer
Leslie Thalia Orozco Vélez

Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

Gerente Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

santiago.leal@banorte.com

leslie.orozco.velez@banorte.com

(55) 1670 - 2144
(55) 5268 - 1698

Andlisis Bursatil

Marissa Garza Ostos

José Itzamna Espitia Hernandez
Valentin Ill Mendoza Balderas
Victor Hugo Cortes Castro
Eridani Ruibal Ortega

Juan Barbier Arizmendi, CFA

Director Andlisis Bursatil
Subdirector Andlisis Bursatil
Subdirector Analisis Bursatil
Subdirector Andlisis Técnico
Analista

Analista

marissa.garza@banorte.com
jose.espitia@banorte.com
valentin.mendoza@banorte.com
victorh.cortes@banorte.com

eridani.ruibal.ortega@banorte.com

juan.barbier@banorte.com

55
55
55
55
55
55

1670 - 1719
1670 - 2249
1670 - 2250
1670 - 1800
1103 - 4000 x 2755
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Andlisis Deuda Corporativa
Hugo Armando Gémez Solis
Gerardo Daniel Valle Trujillo

Estudios Econémicos

Subdirector Deuda Corporativa
Gerente Deuda Corporativa

hugoa.gomez@banorte.com

gerardo.valle.trujillo@banorte.com

(55) 1670 - 2247
(55) 1670 - 2248

Delia Maria Paredes Mier

Miguel Alejandro Calvo Dominguez

Director Ejecutivo Estudios Econémicos

Subdirector Estudios Econémicos

delia.paredes@banorte.com

miguel.calvo@banorte.com

(55) 5268 - 1694
(55) 1670 - 2220

Banca Mayorista
Armando Rodal Espinosa

Alejandro Aguilar Ceballos
Alejandro Eric Faesi Puente
Alejandro Frigolet Vazquez Vela
Arturo Monroy Ballesteros
Carlos Alberto Arciniega Navarro
Gerardo Zamora Nanez

Jorge de la Vega Crajales

Luis Pietrini Sheridan

Lizza Velarde Torres

Osvaldo Brondo Menchaca
Radl Alejandro Arauzo Romero

René Gerardo Pimentel Ibarrola

Ricardo Velazquez Rodriguez
Victor Antonio Roldan Ferrer

Director General Banca Mayorista

Director General Adjunto de Administracién de Activos

Director General Adjunto de Mercados y Ventas
Institucionales

Director General Adjunto Sélida

Director General Adjunto Banca Inversion

Director General Adjunto Tesoreria

Director General Adjunto Banca Transaccional y
Arrendadora y Factor

Director General Adjunto Gobierno Federal

Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada
Director Ejecutivo Gestion Banca Mayorista

Director General Adjunto Bancas Especializadas

Director General Adjunto Banca Transaccional

Director General Adjunto Banca Corporativa e
Instituciones Financieras

Director General Adjunto Banca Internacional
Director General Adjunto Banca Empresarial

armando.rodal@banorte.com

alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com

alejandro.faesi@banorte.com

alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.com

arturo.monroy.ballesteros@banorte.com

carlos.arciniega@banorte.com

gerardo.zamora@banorte.com

jorge.delavega@banorte.com
|uis.pietrini@banorte.com
lizza.velarde@banorte.com
osvaldo.brondo@banorte.com
alejandro.arauzo@banorte.com

pimentelr@banorte.com

rvelazquez@banorte.com
victor.roldan.ferrer@banorte.com

(55) 1670 - 1889
(55) 5004 - 1282
(55) 5268 - 1640
(55) 5268 - 1656
(55) 5004 - 5140
(81) 1103 - 4091
(81) 8173 - 9127

55

55
55
55
55

55

55
55

5004 - 5121
5249 - 6423
4433 - 4676
5004 - 1423
5261 - 4910
5004 - 1051

5004 - 5279
1670 - 1899
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mailto:jespitia@ixe.com.mx
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