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En México, modificamos nuestro estimado del PIB de 2021 de 4.1% a 5.3% a/a, Carta al inversionista 8
impulsado por el mayor estimulo fiscal en EE.UU. y una reactivacion local mas rapida Estiategia de Mercados 6
de lo que anticipabamos. Los reportes mas relevantes la proxima semana incluyen la Mexico ~
oferta y demanda agregada del 4T20 y el Indicador Oportuno de la Actividad cE;T;ZiTS Unidos 1?
Economica de febrero. En el entorno internacional, esperamos que el FOMC mantenga Anexos 19
sin cambios su postura monetaria, mientras estimamos que el Copom elevard la tasa Ultimas notas relevantes 2%

Selic en 50pb. Asimismo, se publicaran cifras de febrero y marzo de consumo y sector
manufacturero en EE.UU.

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

El mercado de renta fija local finalizé con presiones de Spb en promedio, moderando  Gapriel Casillas

ganancias acumuladas en la semana ante un respiro en tasas globales y aun  Director General Adjunto Andlisis
marcadamente sensible al desempefio de los Treasuries en EE.UU. que retomaron un gggﬁgm'gglfasgzgsg ncecfzolr':]"ers'o”'ﬁas
fuerte empinamiento en la sesion del viernes. De esta manera, la referencia local de 10

afios, el Bono M May’31 finalizé en 6.38% (+9pb s/s). En términos de estrategia _ )

optamos por esperar un mejor punto de entrada para pgsiciones larga§ tacticas en Q‘ilrgi?o?gjgu?ﬂ::;isis Econdimico y
duraciones largas de la curva de Bonos M. En el cambiario, el peso mexicano detuvo Estrategia Financiera de Mercados
tres semanas de depreciacion consecutiva finalizando con una ganancia de 2.8% s/s en ~ alejandro.padila@banorte.com

20.73 por doélar. Conservamos una postura neutral para la divisa, recomendando

cautela para la operacion. Estimamos un rango semanal entre USD/MXN 20.30 y  Manuel Jiménez
21.30. Director Estrategia de Mercados
manuel.jimenez@banorte.com

En el Mercado Accionario

El apetito por activos de riesgo se reflejo en ganancias practicamente generalizadas en ~ Juan Carlos Alderete, CFA
] d . . t ] bacion del te d timulo fi 1d Director Andlisis Econdmico
os mercados accionarios, tras la aprobacion del nuevo paquete de estimulo fiscal de 2y aigerete macal@banorte.com?
Joe Biden. En ese sentido, destaco el desempefio de los indices estadounidenses, con
el Dow Jones y el S&P500 registrando nuevos maximos historicos. De esta manera, la
perspectiva de una recuperacion econdomica que toma mas fuerza, de la mano de un
mayor avance en el proceso de vacunacion, compenso el regreso de las preocupaciones
en torno a un posible brote inflacionario que derive en un alza de tasas de interés antes
de lo esperado en EE.UU. —a pesar de comentarios favorables de Janet Yellen respecto
a la dinamica de precios— En México, las ventas de la ANTAD de febrero mostraron
una mejoria secuencial.

En el Mercado de Deuda Corporativa

En la semana no se llevaron a cabo subastas en el mercado de deuda de largo plazo,
manteniendo el monto emitido en $700 millones. Destaca que la mayoria de las
emisiones corporativas que se encuentran en el pipeline estdn programadas para la
ultima semana de marzo, donde podrian colocarse hasta $16,120 millones, impulsados
por las colocaciones de Grupo Elektra (EKT 21 /21-2 /21-3 por $7,500 millones), y
Naturgy México (NM 21 / 21-2 por $5,000 millones). Por otra parte, en el mercado
bancario se esperan las colocaciones de Banobras con cuatro bonos sustentables por
hasta $10,000 millones (objetivo $7,500 millones), continuando esta tendencia del
1T21 en la que se ha observado una clara preferencia por las emisiones de la banca de
desarrollo, sobre la privada.
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210311_PIB_Mexico_53.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://twitter.com/Analisis_Fundam
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Calendario Informacion Econémica Global
Semana del 14 al 19 de marzo de 2021

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo

EUA Inicia horario de verano

3 20:00 CHI' Produccion industrial feb % ala - 32.2 -
§ 20:00 CHI  Ventas al menudeo feb % ala - 32.0 -
20:00 CHI Inversién fija (acumulado del afio) feb % ala - 40.9 -
MEX  Mercados cerrados por Conmemoracion del Natalicio de Benito Judrez
v 06:00 BRA  Actvidad econémica ene % ala - -1.2 13
§ 06:00 BRA  Actividad econémica* ene % m/m - 0.4 0.6
06:30 EUA  Empire manufacturing* mar indice 15.3 14.5 12.1
04:00 ALE  Encuesta ZEW (expectativas) mar indice - 74.0 712
06:30 EUA  Ventas al menudeo* feb % m/m 05 0.7 53
o 06:30 EUA Ex autos y gasolinas* feb % m/m - -13 6.1
S
5 06:30 EUA Grupo de control* feb % m/m -0.7 -1.2 6.0
= 07:15 EUA  Produccién industrial* feb % m/m 0.5 04 0.9
07:15 EUA  Produccién. manufacturera* feb % m/m 04 0.2 1.0
11:30 MEX  Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 5 afios (Mar'26) y Udibono de 10 afios (Nov'28)
04:00 EUR  Precios al consumidor feb (F) % ala - 0.9 0.9
04:00 EUR Subyacente feb (F) % ala - 11 11
06:30 EUA Inicio de construccion de viviendas** feb miles - 1,560 1,580
06:30 EUA  Permisos de construccion** feb miles - 1,750 1,886
~  09:.00 MEX  Reservas internacionales 12 mar mmd 195.1
% 12:00 EUA  Decision de politica monetaria (FOMC) - rango inferior 17 mar % 0.00 0.00 0.00
12:00 EUA  Decision de politica monetaria (FOMC) - rango superior 17 mar % 0.25 0.25 0.25
12:00 EUA  Tasa de interés sobre excedente de reservas (IOER) 17 mar % 0.10 0.10 0.10
12:30 EUA  Conferencia del Presidente del Fed, Jerome Powell, tras la decision de politica monetaria
15:00 BRA  Decision de politica monetaria (COPOM) 17 mar % 250 2.50 2.00
04:00 EUR  Balanza comercial* ene mme - 28.5 275
05:00 TUR  Decision de politica monetaria (Banco Central de la Republica de Turquia) 18 mar % - 18.0 17.0
- 06:00 GRB  Decision de politica monetaria (BoE) 18 mar % 0.10 0.10 0.10
T:a 06:00 MEX  Indicador Oportuno de la Actividad Econémica (IOAE)* feb % ala - - -4.4
" 06:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 13 mar miles - 703 712
06:30 EUA  Fed de Filadelfia* mar indice 255 24.0 23.1
JAP  Decision de politica monetaria del Banco de Japon (BoJ) 19 mar % - - -0.10
?__» 06:00 MEX  Ofertay demanda agregada 4720 % ala 5.4 - -11.4

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 aversion al riesgo ha disminuido, aunque continua la volatilidad ante mejores
expectativas de crecimiento y temores sobre presiones inflacionarias. Esto ha
impactado particularmente al sector tecnoldgico y a los bonos soberanos. Como
era esperado, el ECB mantuvo sin cambios su postura monetaria, aunque
aumentando el ritmo de compra de activos bajo su programa PEPP. En EE.UU.
el Presidente Biden firmé la ley sobre el nuevo paquete de estimulo por US$ 1.9
billones. Ante la coyuntura actual revisamos nuestro prondstico de crecimiento
del PIB en México para 2021 al alza, de 4.1% a 5.3% a/a.

Lo mas importante la proxima semana sera la decision de politica monetaria del
Fed, junto con la actualizacion de su marco macroeconémico y la conferencia de
prensa del Presidente Powell. Los inversionistas esperan que el banco central
ofrezca sefiales que logren tranquilizar a los mercados (incluyendo la posibilidad
de una “Operacion Twist”). Adicionalmente, se daran a conocer los anuncios de
politica monetaria en Reino Unido, Japdn, Brasil y varios paises mas. Asimismo,
también serd relevante el encuentro entre autoridades de EE.UU. y China para
discutir asuntos de politica exterior, asi como el reporte de la OMS en relacion al
origen del COVID-19. Adicionalmente, la atenciéon se centrard en el
nombramiento del proximo Secretario General de la OCDE, con Mathias
Cormann perfilandose como el posible sucesor de Angel Gurria. En el mercado
accionario norteamericano, el proximo viernes serd el Quadruple Witching Day.

En cuanto a la agenda econdmica internacional, en Estados Unidos se publicaran
las ventas al menudeo, produccion industrial, encuestas regionales de
manufactura y cifras de vivienda. Por su parte, en China se daran a conocer los
reportes de actividad industrial, ventas al menudeo e inversion fija bruta. Para la
Eurozona lo mas importante serd la inflacion, balanza comercial y encuesta ZEW
y en Jap6n actividad industrial. En México se publicara el Indicador Oportuno de
la Actividad Economica, asi como la oferta y demanda agregada.

Me despido recomendandote el 8° episodio de nuestro podcast Norte Economico,
con una entrevista muy interesante con Carlos Hank y Marcos Ramirez,
Presidente del Consejo de Administracion y Director General de Banorte,
respectivamente, en el marco de la 84* Convencion Bancaria.

Un fuerte abrazo,

Gabriel Casillas

Gabriel Casillas

Director General Adjunto
Andlisis Econdmico y Relacion
con Inversionistas
gabriel.casillas@banorte.com
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210312_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210312_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20210310_NorteEconomico_T2_Episodio8.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 5.3 -1.4 -18.7 -8.6 -4.3 -5.0 181 6.5 3.9
Consumo privado 0.6 -10.4 7.2 -0.7 210 -12.7 7.2 -6.4 199 10.8 7.3
Inversion fija -4.6 -18.2 4.7 -8.9 -33.7 -180  -127 -11.4 249 9.0 3.0
Exportaciones 15 -1.4 9.8 1.7 -30.5 -2.7 34 -15 36.3 6.9 4.7
Importaciones -0.7 -15.2 10.8 -3.3 -29.7 -18.7 -85 -4.9 23.9 18.3 9.8
Precios al consumidor (% a/a) 2.8 3.2 3.7 3.2 33 4.0 32 4.1 3.8 3.3 3.7
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 3.3 4.4 4.0 33 5.3 4.7 4.4 45 4.4 4.1 4.0
Creacion de empleos asociados al IMSS (miles) 342 -648 510 62 -983 202 72 83 161 324 -58

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

Pronasticos Economia de Estados Unidos

2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T AT
Actividad econémica (% anual)*
PIB 23 -35 6.1 50 =314 331 41 56 8.7 7.0 45
Consumo privado 2.6 3.9 6.9 6.9 332 40.7 2.4 6.6 9.5 7.8 45
Inversion fija 13 1.8 9.3 1.4 292 28,5 19.1 7.3 8.5 7.0 6.6
Exportaciones 0.0 -13.0 8.8 95 644 597 218 11.2 9.1 8.2 74
Importaciones 1.0 93 149 -15.0 54.1 91.1 29.6 126 95 7.8 74
Precios al consumidor (% anual) 1.8 1.2 1.9 21 03 1.2 1.3 15 1.9 2.0 2.0
Mercado laboral
Tasa de desempleo (%) 35 6.7 5.1 44 111 7.9 6.7 6.1 5.6 5.3 5.1
Creacion de empleos formales (miles) 2,108 9374 12,900 908  -13,281 3,926 944 900 3200 4,800 4,000
* Cifra trimestral anualizada excepto para el afio completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican prondsticos.
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronésticos
Mercados Financieros - Nacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T AT 1T 2T 3T AT
Cetes - 28 dias (% anual) 7.30 4.25 3.75 6.39 481 4.27 4.25 3.75 3.75 3.75 3.75
TIIE - 28 dias (% anual) 7.56 4.48 4.10 6.71 5.29 4.55 4.48 4.10 4.10 4.10 4.10
IPC (pts) 43541 44,067 51,200 34,554 37,716 37,548 44,067 51,200
USD/MXN (pesos por ddlar) 18.93 19.91 19.80 2367 2299 2211 1991 21.60 2090 19.00 19.80
EUR/MXN (pesos por euro) 21.20 24.29 24.60 26.11 2583 2593 2429 26.00 2530 2320 24.60
. . .
Mercados Financieros - Internacional
2020 2021
2019 2020 2021 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T AT
S&P 500 - EE.UU. (pts) 3,230 3,756 4,450 2,585 3,100 3363 3,756 4,450
EUR/USD (ddlares por euro) 1.12 1.22 124 1.10 112 117 1.22 120 121 122 124
Oro (US$/ oz troy) 1,517 1,898 1,850 1577 1,781 1,886 1,898 1850 1,800 1840 1850
Petréleo — WTI (US$ / barril) 61.10 48.52 54.00 2048  39.27  40.22 4852 53.00 53.00 52.00 54.00
LIBOR - 1 mes (% anual) 1.76 0.14 0.16 0.99 0.16 0.15 0.14 0.16 0.16 0.16 0.16
LIBOR - 6 meses (% anual) 191 0.26 0.33 1.18 0.37 0.26 0.26 0.33 0.33 0.33 0.33

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

MERCADO DE CAPITALES indice Cambio % acumulado® i . Uttmos®
En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
IPC 47,770 31 7.1 8.4 8.1 304
INTERNACIONAL
IBOVESPA 114,160 -0.9 3.7 4.1 -4.4 57.3
IPSA (Chile) 4,893 3.8 7.0 17.1 6.4 31.3
Dow Jones (EE.UU.) 32,779 41 6.0 7.1 4.2 54.6
NASDAQ (EE.UUV) 13,320 31 1.0 33 -5.5 85.0
S&P 500 (EE.UU) 3,943 2.6 35 5.0 0.2 59.0
TSE 300 (Canada) 18,851 2.6 4.4 8.1 21 50.7
EuroStoxxx50 (Europa) 3,833 4.5 5.4 7.9 37 50.6
CAC 40 (Francia) 6,047 4.6 6.0 8.9 6.0 49.5
DAX (Alemania) 14,502 4.2 5.2 5.7 3.2 58.3
FT-100 (Londres) 6,761 2.0 4.3 4.7 2.6 29.1
Hang Seng (Hong Kong) 28,740 -1.2 -0.8 55 -4.8 19.6
Shenzhen (China) 5,146 2.2 -3.6 -1.2 -11.4 321
Nikkei225 (Japon) 29,718 3.0 2.6 8.3 -1.2 70.5
MERCADO DE DIVISAS
(divisa por dolar, excepto en el caso de la libra y el euro)
Peso mexicano 20.73 2.8 0.6 -3.9 -3.8 5.8
Délar canadiense 1.25 14 2.1 2.0 17 11.6
Libra esterlina 1.39 0.6 -0.1 1.8 0.5 10.7
Euro 1.20 0.3 -1.0 22 -1.4 6.9
Yen japonés 109.03 -0.7 2.3 5.3 -3.8 -4.0
Real brasilefio 5.56 2.3 0.9 -6.4 3.2 -13.7
MERCADO DE METALES
(d6lares por onza)
Oro-Londres 1,736 15 -1.6 -8.2 -5.7 44
Plata-Londres 2,625 11 -1.6 -0.9 -3.2 54.2
Petroleo
(d6lares por barril)
Barril de Brent 69.2 -0.3 4.6 335 10.8 108.2
Barril de WTI 65.5 -0.9 6.5 35.0 10.2 108.0
MERCADO DE DINERO Nivel Cambio en pb ) , Ultimos
(%) En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
LIBOR 3 meses 0.18 5 -0 -5 -1 -59
Treasury 2 afios 0.15 7 2 3 4 -33
Treasury 5 afios 0.84 5 11 48 35 24
Treasury 10 afios 1.62 4 22 71 41 82
NACIONAL
Cetes 28d 4.06 0 0 -20 -14 -303
Bono M 3 afios 4.67 4 28 29 29 -253
Bono M 10 afios 6.38 9 15 85 72 -131
Bono M 30 afios 7.24 -1 7 67 47 -85
. Cambio % acumulado* Ultimos
MERCADO DE DEUDA Indice En la semana En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
S&P/VLMR Corporativo 563.94 0.03 -0.36 -0.39 -0.44 3.74
S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 392.80 0.06 0.09 0.86 0.14 3.70
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija 742.13 0.02 -0.54 -0.89 -0.67 3.77
S&P/VLMR Corporativo 'AAA’ Fija Real 737.18 2.22 2.04 7.46 2.87 18.42
INTERNACIONALES
US Corporate Bond Index 3,406.59 0.17 -1.08 -4.33 -1.84 -0.47
US Corporate High Yield Bond Index 2,353.34 0.11 -0.30 0.65 -0.63 11.26
EM Investment Grade 538.15 0.12 -0.82 -3.41 -1.87 1.12
EM High Yield 1,419.25 0.27 0.94 -2.27 -1.61 7.12
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Estrategia de Mercados

= Atencion en la reunion de politica monetaria del Fed y la actualizacion de
estimados, datos econémicos y a la reunion entre China y EE.UU. En
bolsas tendremos volatilidad por ser Quadruple Witching Day

= En renta fija, esperamos mejores niveles de entrada para posiciones
tacticas largas en Bonos M de largo plazo. En el cambiario, sugerimos
cautela para la operacion con el MXN tomando un respiro

=  Balance positivo en las bolsas, con el Dow Jones y el S&P500 alcanzando
nuevos niveles récord tras la aprobacion del estimulo fiscal en EE.UU. Por
su parte, el IPC alcanzé niveles no vistos desde octubre de 2018

= Enelmercado de deuda corporativa no se llevaron a cabo subastas de LP,
con la mayoria del pipeline concentrado en la iltima semana de marzo

Finaliz6 otra semana mas de volatilidad en los mercados. En esta ocasion, los
factores que mads influyeron el &nimo de los inversionistas fueron: (1) Lecturas de
inflacién en EE.UU.; (2) revision al alza en la perspectiva economica mundial de
la OCDE,; (3) aprobacion final del paquete de estimulo fiscal por US$1.9 billones;
(4) decision del ECB de acelerar la compra de activos el proximo trimestre; (5)
comentarios de Janet Yellen, Secretaria del Tesoro; y (6) noticias relacionadas con
el despliegue de las vacunas. Aunque la perspectiva luce alentadora para el
crecimiento econdmico global, también implica mayores presiones inflacionarias.
Esto ha generado incertidumbre entre los participantes del mercado y se ha
reflejado en un empinamiento adicional en la curva de los Treasuries asi como en
una rotacion entre sectores en las bolsas. En este contexto, la curva de Bonos M
finaliz6 con ajustes de +5pb en promedio, el USD/MXN se aprecio 2.8% a 20.73
por dolar y la bolsa subid 3.1% a 47,770pts.

Atencion en la decision de politica monetaria del Fed y de otros bancos centrales
incluyendo Reino Unido, Japén y Brasil, entre los mas relevantes. Por su parte, la
agenda econdomica en EE.UU. incluye produccion industrial, ventas minoristas,
encuestas de manufactura y datos del sector residencial, mientras que en México
conoceremos el Indicador Oportuno de la Actividad Econdmica, asi como oferta y
demanda agregada. Ademas, el préximo viernes tendremos una elevada volatilidad
en los mercados accionarios por ser Quadruple Witching Day (vencimiento de
opciones y futuros de indices y acciones) y por el cambio en la muestra del IPC.
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Fuente: Bloomberg

Alejandro Padilla

Director Ejecutivo Anélisis Econémico y
Estrategia Financiera de Mercados
alejandro.padilla@banorte.com

Manuel Jiménez
Director Estrategia de Mercados
manuel.jmenez@banorte.com

Marissa Garza
Director Andlisis Bursatil
marissa.garza@banorte.com

Santiago Leal
Subdirector de Estrategia
santiago.leal@banorte.com

Victor Hugo Cortés
Subdirector Anélisis Técnico
victorh.cortes@banorte.com

Hugo Armando Gémez
Subdirector Deuda Corporativa
hugoa.gomez@banorte.com



< BANORTE

TASAS Y DIVISAS: Nos mantenemos a la espera
de mejores niveles para largos tacticos en Bonos M
de largo plazo. E1 MXN tomo un respiro, aunque
los riesgos a divisas emergentes prevalecen

El mercado de renta fija local observo por buena parte
de la semana un respiro a las presiones observadas
recientemente, en un contexto donde algunas sesiones
fueron mas favorables para el desempefio de
instrumentos de regiones emergentes. No obstante,
las pérdidas en tasas globales regresaron a la
operacion de este viernes, limitando gran parte de la
apreciacion acumulada y con mayor incidencia en la
parte larga de la curva. Las revisiones al alza en los
estimados de crecimiento, como han sido las ultimas
expectativas de la OCDE para el mundo, ademas de
posibles presiones inflacionarias, continuan siendo
los principales motores de direccion de esta dindmica.
Mas aun, el histdrico paquete de estimulo ya firmado
por el Presidente Biden en EE.UU., que pudiera
iniciar a entregar recursos a ciudadanos
norteamericanos tan pronto como este fin de semana,
ha dado un impulso adicional a este desempefio. De
esta manera, la curva de Bonos M cerro la semana con
ajustes de +5pb en promedio, mientras la curva de
Treasuries norteamericanos marco presiones de
alrededor de 5pb en promedio, destacando niveles
para la nota de 10 afos que rebasaron la zona de
1.60%, cerrando en 1.62% (+6pb s/s), nuevo maximo
desde febrero de 2020. Como muestra la grafica
abajo, desde el 10 de febrero la nota de 10 afios
acumula un incremento de cerca de 50pb. En tanto, la
curva continia empinandose con el diferencial entre
2 y 10 afios ampliandose a maximos de 2015.

Movimientos en el Treasury de 10 afios
Puntos base, acumulado
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Fuente: Banorte con datos de Bloomberg
Nota: Célculos consideran ajustes acumulados desde 1-may-13 y 10-feb-21

La decision de la Reserva Federal del miércoles sera
ampliamente analizada en términos de la posibilidad
de ofrecer una pauta a posibles ajustes en su
conduccion de politica cuantitativa, como pudiera ser
un reacomodo en la estructura de su programa de
compra de activos (e.g. “Operacion Twist”). No
obstante, los ultimos comentarios de Jerome Powell
sugieren que probablemente se mantendra al margen
de un anuncio de este tipo por lo pronto. Otro punto
crucial serd la actualizacion de estimados, incluyendo
el dot plot, cobrando mayor relevancia ante el ajuste
en las expectativas del mercado donde, ante las
presiones en tasas, el descuento sobre los primeros
movimientos a la tasa del Fed se ha adelantado hacia
finales del siguiente afio.

La fuerte correlacion en el desempeio entre tasas
locales y norteamericanas, como muestra la grafica
abajo, revela la sensibilidad que los instrumentos
mexicanos mantendran a los Treasuries, razon por la
cual optamos por esperar a un mejor punto de entrada
para posiciones largas tacticas en duraciones largas de
la curva de Bonos M. Asimismo, mantenemos una
vision donde esperamos que la parte media conserve
operacion mas defensiva ante la dificultad con la que
el mercado integrara un escenario de mayor lasitud
monetaria por parte de Banxico, a pesar de que
mantenemos nuestra expectativa de un recorte de
25pb en la decision del 25 de marzo, llevando la tasa
de referencia a un nivel terminal de 3.75%.

Correlacion entre bonos de 10 afios de México y EE.UU.
Correlacion movil de 3 meses

Alta correlacién positiva
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Fuente: Bloomberg, Banorte
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En cuanto a los flujos, de acuerdo con EPFR los
fondos retomaron salidas importantes de bonos
mexicanos, registrando la mayor reduccion desde
marzo del afio pasado en la Glltima lectura al miércoles
10, la cual coincidid con presiones acumuladas desde
el miércoles previo en la referencia de 10 afios de
Bonos M por 15pb.
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Si bien este comportamiento estuvo en linea con
salidas generalizadas en el agregado de regiones
emergentes, sugiere un reacomodo en términos de
posicionamiento aun marcadamente activo y donde la
reciente estabilizacion pudiera ser s6lo temporal.

Flujo de fondos a bonos mexicanos y desempefio Bono M 10a
Millones de USD, cambio semanal en pb (miércoles a miércoles)
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Fuente: EPFR, Banorte

El peso mexicano frend tres semanas de
depreciacion sostenida, de cara a una semana
clave ante la decision de la Reserva Federal

Siguiendo el comportamiento de las tasas, el dolar
norteamericano se mantuvo débil y a pesar de rebotar
al cierre de la semana, permitio un respiro a divisas
desarrolladas y emergentes, donde el peso mexicano
finalizé con una apreciacion de 2.8% s/s a 20.73 por
dolar, deteniendo la depreciacion observada en las
tres semanas previas que lo llevaron a superar al alza
el promedio movil de 200 dias en 21.15 y operar en
maximos intradia desde noviembre en 21.64.

Creemos que la volatilidad en el MXN continuara en
las siguientes semanas, destacando una ampliacion a
los rangos semanales que a este viernes marcaron 105
centavos desde 87 la semana previa vs un promedio
de un mes en 81 centavos. El espacio de presiones en
tasas continuara siendo el principal determinante para
la operacion, donde la incertidumbre sobre el tono de
la Reserva Federal ante el movimiento reciente en las
tasas serd un elemento de riesgo para el universo de
divisas emergentes. Adicionalmente, la dindmica en
flujos ya mencionada revela un posicionamiento
fragil y sensible a esta delicada coyuntura. En este
contexto conservamos una postura neutral para la
divisa, recomendando cautela para la operacion.
Estimamos un rango semanal entre USD/MXN 20.30
y 21.30.

MERCADOS ACCIONARIOS: Optimismo por
paquete de estimulo fiscal en EE.UU. impuls6 a las
bolsas norteamericanas hacia nuevos maximos
historicos

Rendimientos semanales

Var % acumulada en délares
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Fuente: Bloomberg

La semana concluyé con ganancias practicamente
generalizadas en las bolsas, destacando el desempefio
del S&P500 y del Dow Jones que incluso alcanzaron
nuevos niveles récord; aunque ciertamente no por ello
estuvieron exentos de volatilidad. El apetito por
activos de riesgo se vio alentado, principalmente, por
la aprobacion en EE.UU. del paquete de estimulo
fiscal por US$1.9 billones del Presidente Joe Biden,
apuntalando la recuperacion. Ademads, comentarios
favorables de la secretaria del Tesoro, Janet Yellen,
sobre la inflacion tranquilizaron momentaneamente a
los mercados —recordando que durante las ultimas
semanas esto habia estado pesando en el animo ante
temores de que un brote inflacionario derivase en un
alza de tasas antes de lo previsto, preocupacion que
regreso a final de la semana—. A lo anterior también
se uni6 la mejora en la perspectiva de la OCDE, quien
reviso al alza su pronoéstico de crecimiento mundial a
5.6% a/a desde 4.2%, confirmando que el entorno
hacia adelante luce mas favorable. Finalmente, un
mayor avance en el despliegue de vacunas abon6 a
dicho optimismo, destacando especialmente que el
presidente Biden fijo el 4 de julio como la fecha para
finalmente regresar a la normalidad. En este contexto,
observamos un repunte en los precios de acciones
tecnologicas por compras de oportunidad tras los
fuertes ajustes que se suscitaron la semana pasada
debido a valuaciones elevadas. A pesar de lo anterior,
vale la pena destacar que la rotacion de acciones de
crecimiento hacia aquellas de valor sigui6 haciéndose
evidente, con inversionistas favoreciendo sectores
ciclicos por encima del tecnologico.



https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_CPI_feb.pdf
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Como reflejo de lo anterior, el Dow Jones concluy6 la
semana en un nuevo maximo historico, tras repuntar
4.1% en el periodo. Mientras que el Nasdaq lo hizo
3.1% y el S&P500 2.6%. El caso particular del IPC
destaco tras uno de los mejores
rendimientos semanales en dolares (+6.2%), dentro
de la muestra que seguimos regularmente, mientras
que en moneda local el avance fue de 3.1%.

acumular

La siguiente semana concluird con una sesion
volatil. El proximo viernes 19 de marzo serd
vencimiento de futuros y opciones sobre indices y
acciones en EE.UU., lo que se conoce como
“Quadruple Witching Day”. En consecuencia,
esperamos un cierre de sesion volatil y con un elevado
volumen de operacion. En el mercado local, el
proximo lunes 22 de marzo entrard en vigor la nueva
muestra del S&P BMV IPC, por lo que los portafolios
indizados ajustaran sus posiciones para reflejar la
nueva estructura del benchmark con el objetivo de
mantener un bajo error de seguimiento.
Evidentemente, el mayor efecto se debera de reflejar
en Gentera, Controladora Nemak (que salen del
indice) y Regional (que se reincorpora). Dicho lo
anterior, probablemente veremos una sesion erratica
durante las tltimas horas de operacion del viernes.

Siguen entrando flujos a las bolsas de paises
emergentes y la BMV. Las condiciones de eclevada
liquidez en los mercados por la puesta en marcha de
politicas economicas sin precedentes, ha seguido
motivando la entrada de flujos hacia las bolsas de
paises emergentes, conforme la busqueda por
rendimientos sigue su curso. En este contexto, de
acuerdo con EPFR, los inversionistas institucionales,
a través de ETFs, han inyectado US$65,243 millones
a los mercados accionarios de EM, de los cuales
US$3,852 se destinaron hacia América Latina. De
éstos, US$668 millones han ingresado a la BMV en
lo que va del afio. Con ello, el balance en los U12M
para la bolsa es favorable, con la entrada de flujos por
US$1,014 millones.

Flujos a la BMV
Millones de délares, U12M
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Fuente: EPFR Global, Banorte.

ANTAD, modera caida en febrero. Tras los cierres
temporales y restricciones a la operacion en algunas
unidades de sus afiliadas por la evolucion del
semaforo epidemioldgico, la Asociacion Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales
(ANTAD) reportd una mejoria secuencial en sus
cifras de ventas del mes de febrero. Estas registraron
un retroceso de -1.5% a/a en VMT (aminorando la
caida 670pb m/m desde -8.2% a/a en el mes previo) y
un ligero avance de 0.4% a/a en VT, regresando a
terreno positivo tras dos meses de afectaciones por el
reforzamiento de las medidas sanitarias que derivo en
el cierre de tiendas departamentales y algunas
especializadas no esenciales —retomando actividades
el 9 de febrero en la CDMX-. Al respecto,
destacamos que también se enfrentd una base de
comparacion complicada, debido a un efecto
calendario negativo por el afio bisiesto en 2020 y que
ademas cayo6 en sabado, lo que supuso un dia menos
de venta. Por tipo de tienda sobresalen las tiendas
Departamentales, reportando un crecimiento de
+4.7% en VMT y de +5.7% en ventas totales,
comparando muy favorablemente frente a la caida en
enero de -20.2% y -19.3% a/a, respectivamente. Esto
a pesar de ser el formato mayormente afectado por el
retorno al semaforo rojo en varias entidades
relevantes del pais, apoyado por la fortaleza en ventas
de mercancias generales (+5.7% a/a), potencialmente
ante una continua demanda por bienes generadores de
ticket (e.g. linea blanca, muebles, etc.) para el
mejoramiento del hogar durante el confinamiento. En
contraste, por primera vez desde 2014, Autoservicios
reportd una contraccion a unidades iguales (-1.2% vs.
+3.4% en enero); aunque con un avance de 0.5% a
tiendas totales. Por ultimo, las tiendas Especializadas
permanecieron con mayor debilidad al registrar una
caida de 5.5% en VMT y 3.0% a/aen VT.


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_IPC_Resultados%20Reconstitucion%201S21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_IPC_Resultados%20Reconstitucion%201S21.pdf
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ANTAD- Ventas Mismas Tiendas (VMT) por formato de tienda
Var. % ala, U12M
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Fuente: ANTAD, Banorte.
ANALISIS TECNICO: Nuevos mAaximos

historicos en el Dow Jones y el S&P 500

El S&P/BMV IPC extendi6 el avance por segunda
semana consecutiva. La oscilacion fue de 1,690
puntos entre el minimo y el méximo. El indice generd
una nueva sefial positiva y reforzé la pendiente
ascendente al superar las 46,900 unidades. El
rompimiento de este nivel evitd una formacion con
implicaciones negativas. En este impulso de alza
habilité la resistencia que trazamos en los 48,000
puntos. Si bien la expectativa se mantiene favorable,
antes de intentar superar este nivel seria prudente una
pausa para suavizar la tendencia alcista. El soporte lo
ubicamos en los 46,900 enteros, para darle forma a
una correccion tendra que vulnerar este nivel, el piso
siguiente estd en las 45,500 unidades. Por otra parte,
de superar los 48,000 puntos dejaria expuesto una
siguiente resistencia que se localiza en los 48,760
enteros. El volumen de operacion se mantuvo por
arriba del promedio de 12 meses. La tendencia de
corto y mediano plazo es ascendente. Esperamos un
rango de oscilacion entre los 46,500 y 48,500 puntos.
El 83% de las acciones que pertenecen a la muestra
del indice estan cotizando sobre el PM de 200 dias y
el 67% sobre el PM de 50 dias. Emisoras que estan
rezagadas y podrian generar una ventana de
oportunidad ya que estin validando niveles de
soporte son: AmxL, AlpekA, Gmxt*, LabB, LalaB,
MegaCPO, NemakA y SitesB1.
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Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

El S&P 500 acumul6 2 semanas subiendo y genero
un nuevo maximo historico. En esta ocasion superd
en intradia la cima ubicada en los 3,950 enteros. No
obstante, para reforzar la tendencia alcista de
mediano plazo debera romper en cierre este objetivo.
En este contexto el objetivo que buscaria estd en los
4,060 enteros. Ahora el soporte que debera respetar
para evitar una toma de utilidades son los 3,840
puntos (PM50). Si llegara a vulnerar este nivel,
identificamos un siguiente piso en las 3,750 unidades.
Cabe mencionar que el indice retomo el impulso de
alza confirmando la tendencia ascendente de corto y
mediano plazo. Vemos un rango de oscilacion entre
los 3,870y 3,990 enteros. El 74% de las emisoras que
pertenecen a la muestra del indice estan cotizando
sobre el PM de 50 dias y el 85% sobre el PM de 200
dias.
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El Dow Jones se ubico en maximos histdricos y cerrod
con el mejor balance semanal desde noviembre. La
linea de precios retom6 el impulso ascendente al
superar la resistencia que trazamos en los 31,600
puntos y la barrera de las 32,000 unidades.

La zona objetivo que habilité la proyectamos hacia
los 33,560 enteros. Si bien la expectativa es
favorable, no descartamos una pausa antes de buscar
el objetivo antes mencionado. El terreno que debera
servir de soporte son los 32,000 puntos, para darle
forma a una correccion tendra que romper esta zona.
El siguiente apoyo importante de corto plazo estd en
los 31,200 enteros. Es importante mencionar que el
indice generd una nueva sefial positiva reforzando la
tendencia ascendente de corto a mediano plazo.
Esperamos un posible rango de oscilacion entre los
32,000 y 33,000 puntos. El 73% de las emisoras que
pertenecen a la muestra del indice estan cotizando
sobre el PM de 50 dias y el 80% sobre el PM de 200
dias.

DOW JONES
Puntos
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Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

El Nasdaq interrumpié 3 semanas perdiendo terreno.
La linea de precios generd6 una recuperacion
eliminando la formacidn técnica con implicaciones
negativas al recuperar los 13,000 enteros. En nuestra
opinion, este nivel psicologico debera servir como
apoyo y tendra el reto de respetarlo para evitar una
correccion. Por su parte, la resistencia que dejo
expuesta son los 13,600 puntos, para retomar el
impulso ascendente de corto plazo debera superarlo
con fuerza. Bajo este escenario, el objetivo
intermedio que buscaria esta 13,800 enteros; sin
embargo, podria alcanzar el maximo historico que
dejé en los 14,175 puntos. Unicamente la vulneracion
de los 13,000 enteros evitaria esta posibilidad.

mar-21
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El siguiente soporte estd en los 12,700 puntos.
Esperamos un rango de oscilacion entre los 12,800 y
13,800 puntos. El 60% de las emisoras que estdn en
la muestra del indice estan cotizando sobre el PM de
50 dias y el 72% sobre el PM de 200 dias.
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DEUDA CORPORATIVA: Se esperan primeras
colocaciones del mes en el mercado bancario con
cuatro bonos de Banobras por $7,500 millones

ago-20 dic-20 mar-21

Noticias Corporativas, de Calificacion y de
Asamblea. (i) Fitch Ratings coloc¢ las calificaciones
de las emisiones PASACB 11 / 11U / 12 de
‘A+(mex)vra’ y PSBCB 12U de ‘BB(mex)vra’ en
Observacion Negativa; (ii)) TV Azteca anuncio la
compra y cancelacion de $1,211 millones de sus CBs
AZTECA 17; (iii) Aviso de amortizacion total
anticipada de la emision CEDEVIS 07-3U para el
proximo 22 de marzo; (iv) Grupo Traxién anuncid
la contratacion de una linea de crédito sindicada por
$3,500 millones.

Resumen de mercado LP. En la semana no se
llevaron a cabo subastas en el mercado de deuda de
largo plazo, manteniendo el monto emitido en $700
millones. Destaca que la mayoria de las emisiones
corporativas que se encuentran en el pipeline estan
programadas para la ultima semana de marzo, donde
podrian  colocarse hasta $16,120 millones,
impulsados por las colocaciones de Grupo Elektra
(EKT 21 / 21-2 / 21-3 por $7,500 millones), y
Naturgy México (NM 21 /21-2 por $5,000 millones).



< BANORTE

Por otra parte, en el mercado bancario se esperan las
colocaciones de Banobras con cuatro bonos
sustentables por hasta $10,000 millones (objetivo
$7,500 millones), continuando esta tendencia del
1T21 en la que se ha observado una clara preferencia
por las emisiones de la banca de desarrollo, sobre la
privada.

Emisor: Banobras como Banca de Desarrollo, y a
través de su Programa Institucional 2020-2024,
establece como objetivos prioritarios: impulsar
mayor acceso al crédito de estados y municipios;
financiar proyectos de infraestructura a través de
crédito y garantias, y promover la participacion de la
Banca comercial y otros agentes en el financiamiento
de infraestructura. El Programa Institucional plantea
como Misién de Banobras contribuir al desarrollo
sostenible del pais y al bienestar de las y los
mexicanos, a través del impulso a la inversion en
infraestructura y  servicios publicos y al
fortalecimiento financiero e institucional de las
entidades subnacionales.

Emision: BANOB 21X /21-2X/21-3X/21UX. Los
CBs de Banca de Desarrollo seran emitidos por un
monto objetivo de $7,500 millones (maximo $10,000
millones). Las series 21X y 21-2X contaran con un
vencimiento legal en 3 y 5 afios, respectivamente, y
ambas estaran referenciadas a la TIIE 28, mientras
que las series 21-3X y 21UX tendran un plazo de 10
y 15 afios, pagando una tasa fija (MBONO 31) y fija
real (UDIBONO 35-40), respectivamente. Todos los
bonos son sustentables y cuentan con la certificacion
por parte de Sustainalytics. Adicional a la calificacion
de Fitch Ratings, ‘AAA(mex)’, los bonos estan
calificados en ‘mxAAA’ por parte de S&P Global
Ratings.
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BANOB 21X / 21-2X (TIIE 28) — Relative Value
AXxV vs. Sobretasa (%)
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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: ‘Banca de Desarrollo AAA'; Vifietas Negras: BANOB

BANOB 21-3X (Fija) - Relative Value
Duracion vs. YTM (%)

7.0 ~

6.0 -
5
5.0 - o o
A > 353 8
4.0 4 o~ o~ 2 B :8 8 <Z(
Tl 2 8 B2 &2z 2
301 8 2 23 za2 ©
= < o< a8 5
Z o0 o Qo
20 4o & ° ©
S
1.0
0.0 : : : : : : )
0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 5.0 6.0 7.0
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otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento.
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México

= Revisamos nuestro estimado del PIB en 2021 desde 4.1% a 5.3% a/a,
impulsado por el nuevo paquete de estimulo en EE.UU.

Juan Carlos Alderete, CFA

Director, Anélisis Econémico
juan.alderete.macal@banorte.com

= Esperamos que el IOAE del INEGI muestre una caida en la actividad en

Francisco Flores
febrero ante choques por apagones y falta de gas natural

Subdirector, Economia Nacional
francisco.flores.serrano@banorte.com

= Anticipamos una caida de 5.4% a/a en la oferta y demanda agregada del
4T20, con fuertes diferencias entre el sector doméstico y externo

Prondsticos del PIB

Recientemente revisamos nuestro prondstico de crecimiento del PIB para 2021 al (Oferta Agregada)
alza, de 4.1% a 5.3% a/a, por dos principales razones: (1) La aprobacion del nuevo % ala ——

) : . R t t
estimulo fiscal en los Estados Unidos de US$1.9 billones; y (2) una reactivacion PIB Y6 aa) :;a n ﬂ'or
ligeramente mas rapida a lo anticipado de la economia mexicana, a pesar de que Agricultura 11 o1
los apagones, la falta de suministro de gas natural y el nimero de entidades que Prod. industrial 7.4 5.1
estuvieron en semaforo rojo, restaron actividad en el primer trimestre de este afio Servicios 46 38
(-0.3%-pts). Cabe sefialar que aun con un crecimiento del PIB de 5.3% este afio, Fuente: Banorte
la actividad econémica al cierre de 2021 —utilizando cifras ajustadas por Prondsticos del PIB
estacionalidad— se encontraria 1.0% por debajo del nivel pre-COVID (4T19) y s/D;manda Agregada)

. , . b a/a

2.1% menor al pico mas reciente (2T19). Actual  Anterior

. , PIB (% a/a) 5.3 41
Sobre el primer punto, el nuevo paquete de estimulo que representa ~8.4%-pts Consumo . o
del PIB, se agrega a los cinco paquetes de estimulo fiscal que se instrumentaron privado ' '
en ese pais el afo pasado, en donde el gobierno vertid alrededor de 18.1%-pts del 'G";;r:gzb“co i; igg
PIB. En este sentido, anticipamos que el nuevo paquete tendra una contribucion Exportaciones 9.é 7.'6
de 1.3%-pts al crecimiento de México este afio. Esto se veria principalmente a Importaciones ~ 10.8 9.6

través de un mayor dinamismo en la actividad manufacturera. Sobre el segundo,
hemos observado una reactivacion de la actividad en nuestro pais ligeramente mas

Fuente: Banorte

PIB 2021 - Actual vs. previo

rapida a lo anticipado —que esperamos tendra un impacto de +20pb—, a pesar de % tit

que los apagones, la falta de suministro de gas natural y el nimero de entidades 20 4 18

que estuvieron en semaforo rojo, restaron dinamismo en el 1T21 —impactando en 15 -

-30pb—. De esta manera, como se puede observar en la grafica (abajo, derecha), 10 -

por un lado, seis actividades (27% del PIB), ya se encuentran por arriba del 100% 05 { 4 L2 08
de su pico mas reciente en el 4T 18 (cifras sin ajuste estacional); nueve actividades he

entre el 90% y 100% (50.6% del PIB); y tres entre el 70% y 80% (15.1% del PIB), R I A
Sin embargo, las que requieren una mayor interaccion y en donde ha sido mucho 051 / _ércési{ﬂ

mas dificil recuperarse, como el caso de hoteles y restaurantes, se ubican a 61.1%
(2.2% del PIB) del pico. Esto se ve todavia mas dramatico en los servicios de
esparcimiento, que se encuentran por debajo de 50% (0.4% del PIB).

Revision de prondstico de PIB 2021
% ala y puntos base (1 pb = 0.01%) %
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
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Esperamos una caida de la actividad en febrero
ante choques por condiciones climatolégicas

El jueves, el INEGI dara a conocer el Indicador
Oportuno de la Actividad Economica (I10AE). Esta
publicacion incluird los estimados iniciales para
febrero y la revision de enero. Cabe recordar que el
punto medio del estimado de diciembre era de -4.2 a/a
(cifras desestacionalizadas), lo cual fue menor al
-3.7% del IGAE. Esperamos que el prondstico de
enero, actualmente en -4.4%, sea revisado al alza.
Esto se basa en datos adicionales desde entonces —
especialmente el tultimo reporte de produccion
industrial-. Mientras tanto, febrero podria mostrar
una caida secuencial por condiciones epidemioldgicas
deterioradas sobre todo en la primera quincena —a
pesar de mejorar con fuerza en la segunda parte—, en
conjunto con el impacto de los apagones y la falta de
gas natural al sur de EE.UU. y el norte de México. En
nuestra opinion, esto ya ha sido evidenciado en parte
en los datos del sector automotriz y en el IMEF
manufacturero.

IGAE e IOAE
% ala, cifras desestacionalizadas
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Fuente: INEGI

Desempeiio contrastante entre el sector doméstico
y externo en la demanda agregada del 4T20

Anticipamos la oferta y demanda agregada del 4T20
en -5.4% a/a (previo: -11.4%). El principal motor
detras de la mejoria seria de nuevo los esfuerzos para
reabrir la economia, buscando regresar a los niveles
de actividad antes de la pandemia. Del lado de la
oferta, y como habia sido reportado, el PIB cay6 4.3%
a/a, con la industria superando a los servicios por
segundo trimestre consecutivo en la comparacion
anual. Por su parte, estimamos las importaciones en
-8.5% a/a. Tanto la balanza comercial —que solo
considera bienes— y la cuenta corriente —que toma en
cuenta servicios— mostraron caidas entre 7-8% en
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términos nominales en dolares. Sin embargo, dada la
prevalente debilidad del peso (con una depreciacion
de 6.7% en términos anuales), los datos en moneda
local fueron considerablemente mejores.

Pasando a la demanda, esperamos que los resultados
continien mostrando una diferencia relevante entre
los sectores enfocados al exterior y aquellos
orientados a la parte doméstica. Las exportaciones
regresarian a positivo después de dos trimestres a la
baja, en +3.4%. Los datos de la balanza comercial
muestran una expansion de 12.6% a/a (en moneda
local), la mas alta desde el 3T18, mientras que las
tendencias dentro de la cuenta corriente apuntan a un
aumento de 9.4%. En nuestra opinion, el desempefio
estaria principalmente impulsado por el buen
dinamismo del exterior a pesar de que el efecto de la
depreciacion del peso es relevante. Creemos que el
estimulo en EE.UU., tanto monetario como fiscal, han
sido muy importantes, con expectativas de mayor
soporte clave para el dinamismo anticipado en 2021.

En sectores domésticos, el indicador mensual del
consumo acumuldé una caida de 7.6% a/a en el
trimestre. Notamos un desempefio favorable en
noviembre y diciembre, impulsado por las compras de
temporada y los descuentos de El Buen Fin. Sin
embargo, ante diferencias metodoldgicas entre la
demanda agregada y el primer indicador —en especial
en servicios importados—, anticipamos una caida de
7.2%, mejor que el -12.7% del 3T20. En la inversion,
el indicador mensual resulté en -12.7% a/a, sin
anticipar fuertes revisiones. Al
ganancias en la construccion a inicios del trimestre,
con la maquinaria y equipo mas fuerte al final. Vemos
+1.3% en el gasto de gobierno, con un efecto de base
mas negativo, pero con +7.1% a/a nominal en el gasto
corriente en los reportes de finanzas publicas.

interior vimos

Con estos resultados, la oferta y demanda agregada
habrian caido 10.1% en 2020. Como mencionamos a
lo largo del afo, los efectos de la pandemia estarian
claramente reflejado en las magnitudes del ajuste por
sector. Como ya sabemos, el PIB retrocedid 8.2%,
mientras que las importaciones habrian caido 15.2%.
Por el lado de la demanda, el componente mas débil
seria la inversion en -18.2%, seguido del consumo
(-10.4%). Mientras tanto, las exportaciones se habrian
ubicado en -7.4%, con el gasto de gobierno el unico
positivo en 2.2%.


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210219_IOAE_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210312_Produccion_Industrial_Ene_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210312_Produccion_Industrial_Ene_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210301_IMEF_Feb_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210301_IMEF_Feb_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210225_PIB_Final_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210225_PIB_Final_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210305_IFB_Cons_Dic_20.pdf

&b BANORTE

Estados Unidos

* No esperamos cambios en la postura monetaria del Fed y estimamos un
ligero ajuste al alza en sus proyecciones de inflacion, mientras que el
pronodstico de la tasa de desempleo sera revisado a la baja

» Esperamos una contraccion de las ventas al menudeo en febrero, después
de la fuerte alza reportada el primer mes del afio

Lo mas relevante esta semana sera la reunion del FOMC, en la que no esperamos
cambios en la postura monetaria. Tras los agresivos anuncios de estimulo
monetario del banco central en 2020, ha quedado claro que es el turno de la
politica fiscal. Lo anterior, en un contexto donde los mayores riesgos para la
recuperacion estdn en el corto plazo, mientras que para el mediano plazo las
perspectivas son muy favorables.

Teniendo en cuenta que la politica monetaria actia con un rezago y los efectos
del impulso fiscal son més inmediatos, el nuevo paquete serd el principal apoyo
para el crecimiento. En este entorno, se han incrementado las expectativas de un
fuerte repunte en la inflacion. Esto ha inducido un empinamiento de la curva de
rendimientos de los Treasuries, consistente con la expectativa de mayor inflacion
futura e inclusive posibles alzas de la fed funds antes de lo esperado. Por ende, los
cuestionamientos ahora son si el Fed hara algo para calmar a los mercados.

En este contexto, en su mas reciente intervencion, el presidente del Fed mantuvo
un sesgo dovish, afirmando que todavia queda “bastante tiempo” para pensar en
ajustes en la tasa de referencia. Por su parte, reafirmé que estdn muy atentos a la
evolucion de las condiciones financieras de manera general, sin enfocarse en un
activo o precio en particular. Al cuestionarlo sobre un posible cambio de duracién
en el programa de compra de activos —que es el mayor enfoque de los mercados
actualmente—, s6lo menciond que por ahora estan comodos con su estrategia.

En este contexto, consideramos que todo lo que dijo el presidente del banco
central sobre inflacion fue con un tono acomodaticio. Hablé de permitir presiones
inflacionarias por arriba del 2% por algunos trimestres, hasta que haya evidencia
clara de presiones persistentes por mas tiempo. También dijo que las economias
avanzadas han experimentado bajas inflaciones en los ultimos afios y esto
probablemente continuard de manera estructural en el mundo. Ademas, ratifico
que el cambio en la estrategia del Fed del afio pasado permitird transitar por
periodos de alta inflacién sin tener que modificar su postura. En la parte de
crecimiento y mercado laboral también envidé mensajes bastante dovish,
especialmente al hablar de las cerca de 10 millones de personas que no han
recuperado su empleo y la necesidad de que la recuperacion sea sostenida. Reiterod
que estan lejos de alcanzar sus metas. Con todo lo anterior, seguimos pensando
que seran pacientes con la conduccion de su politica monetaria, sin ajustar su tasa
de referencia al menos hasta 2022, ni cambios en el programa de compra de
activos en el corto plazo. Sin embargo, no descartamos una eventual accion en
caso de muchas mayores presiones en las tasas de largo plazo.
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En especifico, creemos que la posibilidad de una
“Operacion Twist” sera muy discutida en la reunion
del FOMC del 16 y 17 de marzo. A pesar de esto y
dada la postura de Powell y la mayoria de sus
miembros, no creemos que un anuncio de este tipo sea
inminente. En este contexto, sabremos poco sobre
dicha discusiéon, aunque estaremos atentos a la
conferencia de prensa de Powell. Lo relevante lo
conoceremos en las minutas de la junta, que se
publicaran tres semanas después de la reunion.

También se publicard la actualizacion al marco
macroecondmico del banco central, en la que
esperamos un ajuste al alza en el estimado de
crecimiento y una proyeccion mas baja para la tasa de
desempleo este ano. Consideramos clave los ajustes
que hagan al estimado de inflaciéon, que si bien
estimamos seran al alza, creemos que podria ser
moderado. Por ultimo, habra actualizacién del dot
plot, donde anticipamos que la mediana de estimados
siga mostrando que la tasa se mantendria en el rango
actual de 0.0%-0.25% al menos hasta 2023.

Por otro lado, esta sera una semana con mucha
informacién relacionada con el desempefio del
consumo y el sector manufacturero en febrero y
marzo. Destacamos la publicacion de las ventas al
menudeo del segundo mes del afio, que en enero
mostraron una sorpresiva alza de 5.3% m/m tras la
aprobacion a finales del afio pasado de un moderado
paquete de apoyo fiscal. Hacia adelante, estimamos
que el consumo seguira creciendo, apoyado por el
nuevo paquete de estimulo fiscal, la mejoria del
mercado laboral y los avances en el proceso de
vacunacion, pero estimamos un ajuste a la baja en
febrero después de la fortaleza del reporte del primer
mes. En especifico, para las ventas totales en febrero,
los indicadores que ya conocemos del sector
automotriz apuntan a una caida, que estimamos en
-0.5% m/m. El reporte de Wards mostr6 una baja en
las ventas del sector a una tasa anual de 15.67
millones. Por su parte, esperamos que el grupo de
control —que excluye autos, gasolina, alimentos y
materiales de construccion— caiga 0.7% m/m tras una
fuerte alza de 6.0% m/m el mes previo.
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Desde mayo pasado, las ventas han mostrado una
pronunciada recuperacion de la mano del proceso
gradual de reapertura en los 50 estados, apoyada por
las transferencias directas a los hogares provenientes
de los estimulos. En septiembre sorprendieron muy
favorablemente, por arriba de lo estimado y marcando
su mayor expansion en tres meses a pesar de la falta
de aprobacion del nuevo estimulo fiscal y Ila
expiracion de programas de apoyo al empleo. Sin
embargo, el dinamismo se ha ido moderando, sobre
todo en los ultimos meses del afio. Esto se debid a una
nueva pérdida de empleos en medio de un fuerte
repunte en el nimero de contagios y renovadas
medidas de contencién. Sin embargo, en enero
observamos de nuevo un mayor dinamismo en 2.0%
m/m, tras la aprobaciéon del moderado paquete de
estimulo fiscal de diciembre.

Por su parte, también conoceremos la produccion
industrial de febrero, el que estimamos en +0.5% m/m
después del fuerte incremento de 0.9% m/m reportado
el mes previo. Si bien la actividad manufacturera
también se redujo a inicios de la pandemia, la falta de
nuevas restricciones en el sector, una demanda
robusta por bienes de consumo y ajustes previos a los
inventarios han llevado a que la desaceleracion en
esta segunda ola de contagios sea menor, con el sector
mostrando dinamismo. Las sefiales en el sector siguen
apuntando a que continua la recuperacion: (1) E1 ISM
manufacturero se ubico en 60.8 puntos desde 58.7pts
en enero, por arriba de la expectativa del consenso;
mientras que, (2) en el sector se crearon 21 mil nuevas
plazas laborales en febrero. En este contexto,
esperamos un avance de la produccién manufacturera
de 0.4% m/m, tras un alza de 1.0% m/m el mes
anterior.
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Global

= La inflacion de febrero en Brasil alcanzé un maximo de cuatro aios,
ubicindose muy por encima de la meta del banco central

» Esperamos un alza de S0pb en la tasa Selic en la reunién del Copom de la
proxima semana

= En otras regiones, el ECB anunci6 un aumento significativo en las
compras de activos en el proximo trimestre

La inflacion anual de Brasil subi6 a un maximo de cuatro afios en febrero,
ubicandose en 5.20% a/a, muy por encima del objetivo del banco central de
3.75%. El alza se vio impulsada, en buena medida, por el aumento de 7.09% m/m
en los costos del combustible y de 2.28% m/m en los precios de transporte. Cabe
destacar que este reporte de precios es el ultimo antes de la reunion que tendra el
Copom el 17 de marzo. Si bien las sefiales del banco central apuntan a que subira
la tasa Selic en algin momento del ano, las preocupaciones por el alza en los
precios, la estabilidad fiscal y la fuerte depreciacion del tipo de cambio, han
llevado a los mercados y analistas a esperar un alza tan pronto como la proxima
semana, que estiman en 50pb. Ademas, no descartan que pueda ser de hasta 75pb.

La situacion para la autoridad monetaria es compleja. Por un lado, enfrenta fuertes
presiones inflacionarias y por el otro, se mantienen fuertes riesgos a la baja para
la recuperacion econémica. Esto en un entorno donde el pais ha reportado el
mayor nimero de muertes por COVID-19 en el mundo a lo largo de la tltima
semana, con un promedio diario de 1,600, por arriba de 1,400 en EE.UU. Esta
situacion ha llevado a nuevos anuncios de medidas de contencion a pesar de que
los ultimos reportes muestran que prevalece cierta debilidad en la economia, con
las ventas al menudeo cayendo 0.2%m/m en enero, por abajo del avance nulo
estimado por el consenso.

A pesar de esto, tras los datos de inflacion de febrero ahora creemos que el Copom
optara por elevar la tasa Selic la proxima semana, subiéndola en 50pb a 2.50%.
Esto en un contexto, donde en el frente econdmico hay factores positivos para la
recuperacion hacia adelante debido a la extension de las transferencias mensuales
que se hicieron a las familias el afio pasado. La enmienda constitucional, conocida
como Ley de Emergencia y aprobada esta semana, permite al Gobierno pagar un
promedio de 250 reales a 40 millones de brasilefios vulnerables entre marzo y
junio, con un costo maximo de 44,000 millones de reales. Sin embargo, las
autoridades estan considerando la posibilidad de que la ronda de pagos dure mas.
Si bien la enmienda incorpora el compromiso de mantener la estabilidad fiscal, se
mantienen los riesgos en este frente. Lo anterior, en un contexto donde el regreso
del expresidente Luiz Inacio Lula da Silva a la escena politica después de que los
cargos en su contra fueran retirados genera incentivos al actual presidente a
apoyar mas medidas populistas. Lula serd& muy probablemente su fuerte
competidor en las proximas elecciones presidenciales del 2022.
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En otras regiones...

Como era ampliamente esperado, el ECB mantuvo sin
cambios su postura monetaria, aunque hizo cambios
significativos a su comunicado destacando la
necesidad de mantener condiciones de financiamiento
laxas. El banco central explicO que espera que las
compras bajo el PEPP el proximo trimestre se
realicen a un ritmo significativamente superior al de
los primeros meses del afio. En el comunicado, se
explico que el Consejo de Gobierno comprard de
forma flexible de acuerdo con las condiciones del
mercado. Esto tiene el fin de evitar un endurecimiento
de las condiciones de financiamiento que sean
incompatibles con contrarrestar el impacto a la baja
de la pandemia en la trayectoria estimada de inflacion.

En las ultimas semanas las compras bajo el PEPP
estuvieron bajando, lo que generd preocupaciéon en
los mercados que anticipaban un aumento, ya que
constituia una sefial contraria a los comentarios de
algunos miembros de que no estaban coémodos con el
empinamiento de la curva. Esta ultima se debe en
buena parte al aumento en las expectativas de
inflacion derivada de las proyecciones de una fuerte
recuperacion economica global. Antes de la decision,
el vocero del ECB habia explicado que las recientes
compras estuvieron afectadas por amortizaciones y
factores estacionales. En este contexto, Lagarde
explicd en la conferencia de prensa que la atencidon no
debe estar en las cifras semanales, especificando
ademas que no se debe esperar un aumento en los
datos del proximo lunes, ya que habrd un monto
elevado de amortizaciones. En nuestra opinion,
parece claro tras el anuncio de esta semana que el
ECB queria llegar a un consenso entre sus miembros
antes de acelerar el ritmo de las compras bajo el
PEPP. Por otro lado, consideramos que el monto
actual de €1.85 billones parece suficiente a pesar de
que se acelerara el ritmo de compras. Por lo tanto, esto
ultimo no significa que aumentaran el tamafio del
programa en las proximas reuniones.
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El anuncio se dio en un contexto donde el banco
central espera que la inflacion sea mas alta este afio.
El ECB actualiz6 su marco macroecondmico, del que
destacamos un mayor estimado de inflacion para este
afo, desde 1.0% anterior a 1.5%. Esto en un escenario
donde en la conferencia de prensa Lagarde explico
que la inflacién ha subido, pero las presiones sobre la
subyacente siguen contenidas. Afirmo6 que el banco
central estard viendo el comportamiento de los
precios mas allé del alza temporal. Asimismo, resalto
que estan monitoreando cuidadosamente el tipo de
cambio debido a su impacto en la inflacion. Destacod
que el pronostico es que habra un alza gradual en las
presiones inflacionarias, pero que las perspectivas
para el mediano plazo practicamente no han
cambiado. En este contexto, la proyeccion para la
inflacion en 2023 se mantuvo en 1.4%, igual que en
el estimado de diciembre. Por su parte, la revision
para el crecimiento este afio fue muy pequefia, tan
solo de 3.9% a 4.0%, en un contexto donde el ECB
anticipa una contraccion de la actividad en 1T21. A
pesar de lo anterior, consideramos que el tono en la
conferencia de prensa respecto a la economia fue
relativamente favorable, destacando que los riesgos a
las perspectivas estan mas balanceados, mientras que
los riesgos a la baja se mantienen en el corto plazo.

En nuestra opinién, el anuncio de un aumento
significativo en las compras bajo el PEPP el proximo
trimestre deja en claro el compromiso del banco
central con condiciones laxas de financiamiento, a lo
que los mercados
Asimismo, consideramos que esto ayudara a ajustar
las expectativas del momento en el cual se dard la
primera alza en las tasas de referencia, que desde hace

reaccionaron positivamente.

unos meses incorporaban un ajuste mas proéximo.
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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.

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.
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CUERVO* 46.59 44.88 43.31 47.26 48.07 367 -7.04 144 3.8 797 -6.71 70.15 Baja Neutral M/C  Sefial positivasi superael PM 100 dias
KIMBER A 34.36 33.59 32.85 3543 36.53 2.25 -4.38 3.0 6.33 2.72 109 52.55 Baja Neutral m/C Presiona laresistencia, PM 50 dias
SITESB1 19.12 18.28 17.38 19.83 20.48 4.39 9.10 3.71 71 3.52 -1.15 46.97 Baja Neutral M/C __ Sefial positivasi respeta el PM 200 dias
AMX L u.17 13.85 13.54 14.32 14.48 2.28 -4.42 104 221 583 -2.21 60.13 Baja Positivo m/C Sefial positiva si superael PM200 dias
AZTECA CPO 0.50 0.47 0.45 0.52 0.54 4.88 -9.95 3.74 7.28 483 1578 6144 Alza Neutral M Consolidasobre el soporte, PM50 dias
CEMEX CPO 1510 14.07 13.02 1578 16.44 6.82 -13.77 4.50 8.87 8.32 47.03 7162 Alza Neutral M Genera una pausa sobre el soporte
ELEKTRA * 1389.60 1379.02 1367.93 1395.29 1400.47 0.76 -156 041 0.78 0.27 530 44.02  Alza Neutral M Consolidasobre el PM50 dias

FEMSA UBD 153.47 14543 137.86 160.19 167.38 5.24 -10.17 4.38 9.06 7.22 2.08 7969 Alza Neutral M Respeta el nivel maximo de diciembre
FUNO 11 23.99 23.65 23.32 24.46 2494 -140 -2.81 197 3.95 139 6.62 4792 Alza Neutral M Presiona laresistencia, PM 200 semanas
GENTERA * 9.72 9.22 8.62 10.66 1150 -5.14 -1132 9.67 18.31 -8.65 -0.10 68.53 Alza Neutral M Regresa a confirmar soporte ascendente
GMEXICOB 107.75 10143 95.08 m22 14.66 -587 -1176 3.22 6.41 8.48 28.09 56.38 Alza Neutral M Consolida en zona de méaximos histéricos
OMA B 13108 12736 124.63 13591 14173 2.84 -4.92 3.68 8.12 8.01 210 68.87 Alza Neutral M Respeta el nivel maximo del afio

Q* 1537 1343 1149 116 .65 17.93 -168 -3.37 i1 222 139 768 6041 Alza Neutral M Consolidasobre el PM de 50 dias

RA 9174 90.39 89.34 96.80 102.16 -148 -2.61 551 136 -3.17 -0.39 62.83 Alza Neutral M Enproceso de confirmar apoyo, PM50 dias
ALSEA * 28.56 26.73 24.85 29.70 30.79 6.40 -13.00 4.00 7.80 12.26 10.31 76.76  Alza Positivo M Se aproxima al maximo de diciembre
BIMBOA 43.03 4107 39.14 44.36 4572 -4.56 -9.03 3.08 6.26 9.49 -0.49 76.44 Alza Positivo M Busca niveles méximos el afio

CHDRAUIB 32.01 3128 30.56 32.70 33.40 2.28 -4.53 2.16 434 -0.28 130 76.06 Alza Positivo M Presionalazonaobjetivo, PM 200 semanas
GAPB 22954 22262 21572 233.79 238.06 3.02 -6.02 185 3.71 8.46 3.33 67.67 Alza Positivo M M antiene expuesto los maximos del afio
Gce* 142.54 134.69 126.77 150.35 158.09 -5.51 -1106 548 1091 8.97 18.76 79.14  Alza Positivo M Se ubica en maximos histéricos

KOF UBL 98.48 93.06 87.66 102.87 10728 -5.50 -10.99 4.46 8.94 12.18 762 6482 Alza Positivo M Buscalazonaobjetivo, PM 100 semanas
ORBIA * 52.29 49.15 46.12 55.02 57.86 -6.01 -179 521 10.66 77 1n8s 7563 Alza Positivo M Busca maximos de noviembre de 2018
NAFTRAC ISHRS 4777 46.54 4528 48.48 49.16 -2.57 -5.21 149 291 7.3 8.20 76.23 Alza Positivo M Presionalabarrerade los $48.00

TLEVISA CPO 35.70 32.9 28.80 37.25 38.92 9.84 -19.32 4.33 9.03 1468 9.04 6436 Alza Positivo M Supera laresistencia, PM 50 dias

VESTA * 4174 39.89 38.24 43.01 44.48 4.43 -8.39 3.04 6.56 570 761 6564 Alza Positivo M Se aproxima a los méaximos histéricos
VOLAR A 32.50 3101 29.55 3431 36.15 4.59 -9.07 556 124 3.7 3121 7357 Alza Positivo M Rompe niveles méximos de 2017
WALMEX * 65.19 63.23 6110 67.25 69.14 -3.01 -6.27 3.15 6.06 9.23 16.45 57.02 Alza Positivo M Deja expuesto el maximo histérico
BACHOCO B 68.62 67.57 66.50 70.13 7162 -154 -3.08 2.20 4.38 -115  -8.32 46.31 Lateral Débil M Pondraaprueba el apoyo, PM50 semanas
HERDEZ * 4243 4150 40.72 43.56 44.84 -2.18 -4.04 2.67 567 -0.12  -18.75 60.55 Lateral Débil M Pondraapruebael apoyo, PM 200 dias
BBAJIOO 2508 24.45 23.94 2573 26.50 2.50 -4.56 2.60 5.65 437 -8.06 63.75 Lateral Neutral M Desacelera larecuperacion de CP

BSMX B 20.91 19.82 18.79 2149 22.13 -5.21 -10.14 277 5.83 5.55 2.95 6199 Lateral Neutral M Presiona laresistencia, PM 50 dias

FCFE 18 28.66 2765 26.42 2991 30.94 -3.54 -7.80 435 797 113 4.45 46.23 Lateral Neutral M Extiende la consolidacion de corto plazo
GFINBUR O 19.08 8.72 18.23 19.57 19.93 -190 -4.44 255 4.47 117 -489 5478 Lateral Neutral M Se aproxima a laresistencia, PM 50 dias
IENOVA * 78.48 74.01 69.61 8120 83.99 -5.70 -1130 3.46 7.03 779 117 64.79 Lateral Neutral M Rompe niveles méximos de 1mes

LALA B 14.54 14.07 13.63 14.79 1507 3.26 -6.24 170 3.67 125 -6.50 59.11 Lateral Neutral M Consolidaentre el PM de 50 y 200 dias
GCARSOA1 55.08 52.69 50.31 57.47 59.87 4.35 -8.65 4.33 8.70 6.25 -17.02 63.15 Lateral Positivo M Presiona la resistencia, PM 50 dias

TERRA 13 30.64 29.05 2735 3247 34.9 -5.19 -10.74 597 ns9 3.90 -0.13 6124 Lateral Positivo M Buscalazona de maximos histéricos
BOLSA A 42.41 4115 39.83 4415 4583 2.96 -6.09 4.1 8.06 -103  -10.07 36.29 Baja Débil M Pondraaprueba el apoyo, PM 100 semanas
CREAL* 1100 10.36 9.78 1132 170 -5.79 -1.12 2.94 6.33 -2.83  -1143 4267 Baja Débil M Regresaa validar los minimos del afio
FIBRAMQ 12 2553 2473 24.07 26.02 26.65 -3.15 -5.71 191 4.40 115 -9.31 4781 Baja Débil M Enproceso de confirmar apoyo, PM 200 dias
LACOMER UBC 4139 40.53 39.66 42.33 43.26 2.09 4.17 2.26 453 -2.86 -8.79 3176 Baja Débil M Rompe el soporte, PM 100 dias

PE&OLES * 287.86 278.45 268.90 296.15 304.30 3.27 -6.59 2.88 571 025 -14.53 3598 Baja Débil M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
ALFA A 229 uz3 unz2 12.58 .92 -4.53 -8.73 2.39 510 790 -1453 52.89 Baja Neutral M Consolidasobre el PM200 dias

LIVEPOL C-1 65.72 63.73 6130 6734 68.52 -3.03 -6.72 2.46 4.27 3.77 -597 4857 Baja Neutral M Consolidaentre el PM de 50 y 200 dias
PINFRA * 155.64 152.25 148.83 16104 166.41 -2.18 -4.37 347 6.92 14 -1138 48.26 Baja Neutral M Respetalaresistencia, PM 50 dias
SORIANA B 17.35 rn 16.87 17.95 18.55 -138 -2.77 3.46 6.92 -2.64 -1364 4515 Baja Neutral M Respeta el soporte, PM200 dias

AXTEL CPO 5.78 5.29 4.77 6.15 6.49 -8.48 -17.47 6.40 12.28 10.73 -7.22 69.72 Baja Positivo M Superalaresistencia, PM 50 dias

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte

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

SITESB1

Desarrolla una tendencia secundaria de baja, acumula
un ajuste del 18.71% desde el maximo historico.
Generd una reaccion al alza al encontrar soporte en
$17.70, en este movimiento recuperé el PM de 200
dias. La resistencia que habilité esta en $19.50, si logra
romper este nivel generara una sefial favorable para
ampliar el rebote técnico. La zona objetivo la
identificamos en $20.40 (PM100). Para retomar el
impulso de corto plazo debera romper con fuerza este
nivel. Recomendamos la compra al superar los $19.50,
sugerimos tomar de referencia los $18.00 como un stop
loss. Es importante mencionar que la emisora esta
trabajando debajo de los promedios mdviles de corto y
mediano plazo.
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Indicadores Técnicos (ETF’s)

(B) (€)
Soporte
S1 S2

RSI
14 dias
>70=SC Cort

(D) (E) B)vs (AC)vs (AD) vs (A'E)vs (A
Resistencia Variacion % Variacion %
R1 R2 S1 S2 R1 R2

endenocuSeﬁal

Emisora Sefiales técnicas relevantes

<30=SV__Plazo

iShares M SCIAll Peru Capped Index

203 4.07 3883 Alza

Respeta el soporte, PM50 dias

iShares M SC| Taiwan ETF EWT 58.36 57.19 56.02 59.30 60.24 -2.00 161 322 4538 Alza M/C Respetael soporte, PM50 dias
iShares S&P MidCap 400 Growth Index K 78.94 7408 69.22 8131 8367 -6.15 -231 3.00 6.00 49.10 Alza M/C  Superalaresistencia, PM50 dias
iShares M SCI P acific ex-Japan EPP 50.60 4990 49.20 5115 5170 -138 =277 109 217 5000 Alza M/C  Superaniveles méximos de 2018
iShares MSCIACWIETF ACWI 95.17 9207 88.96 96.96 98.74 -3.26 -6.52 188 375 517 Alza M/C__Supera laresistencia, PM50 dias
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 39406 37874 36343 40251 41097 -3.89 -1.77 25 429 52.83 Alza M/C  Rompe el maximo histérico

iShares MSCIChile ETF ECH 34.06 3233 3060 35.19 36.31 -5.08 -10.16 330 661 57.24 Alza M/C  Define un patrén de continuidad alcista
iShares M SCI Germany Index EWG 33.9 3221 3123 33.74 34.29 -2.95 -591 166 331 58.08 Alza M/C  Define un patrén de continuidad alcista
SPDR Dow Jones Industrial Average ETF " DIA 32831 313.67 299.03 334.96 34161 -4.46 -8.92 203 4.05 62.22 Alza M/C Se ubicaenmaximos histéricos
iShares Core High Dividend ETF HDV 95.15 9163  88.12 97.11 99.08 -3.70 -7.39 2.06 413 67.46 Alza M/C _Rompe laparte alta de la consolidacién
SPDR S&P Emerging Asia Pacific GMF 1B3.72 1B057 R742 136.83 139.95 -2.36 -4.71 233 4.66 3709 Lateral M/C Seifial positivasirompe el PM50 dias
iShares Core M SCIEmerging M arkets ETF IEM G 65.07 6332 6157 66.53 67.98 -2.69 -5.37 224 448 40.25 Lateral M/C Rompe laresistencia, PM50 dias
iShares US Technology ETF yw 86.56 8321 7987 88.87 9119 -3.87 -7.73 267 534 4233 Lateral M/C Respetaelsoporte, PM100 dias
iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 24099 23070 22040 247.36 25372 -4.27 -8.54 264 5.28 4298 Lateral M/C Presionalaresistencia, PM50 dias
Technology Select Sector SPDR XLK 13141 12635 12130 134.82 138.24 -3.85 -7.70 2.60 5.19 4494 Lateral M/C__Rompe laresistencia, PM50 dias
Consumer Discret Select Sector SPDR ~ XLY 66.77 15531 4384 17258 7838 -6.87 -B.75 348 696 4544 Lateral M/C Presionalaresistencia, PM50 dias
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 31546 30208 28871 32434 33323 -4.24 -8.48 282 563 4569 Lateral M/C Sefal positivasurompe el PM50 dias
SPDR S&P Biotech ETF XBI 1651 1423 1194 153.01 159.50 -8.38 -18.77 443 887 39.33 Baja M/C Respetael soporte, PM200 dias
iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 53.99 5248 50.97 55.27 56.55 -2.80 -559 237 474 39.97 Baja M/C Sefial positiva sirespeta el maximo de 2018
iShares Nasdag Biotechnology ETF IBB 154.75 146.03  137.32 159.90 165.05 -5.63 -1.27 333 6.65 4059 Baja M/C _Respetael soporte critico, PM 200 dias
iShares Global Healthcare ETF XJ 75.72 7381 7190 76.80 77.88 -2.52 -5.05 143 286 44.25 Baja M/C Respetael soporte, PM 200 dias
Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 14.60 m29 107.97 116.56 1851 -2.89 -5.78 171 341 4975 Baja M/C  Sefial positiva surompe el PM50 dias
Consumer Staples Select Sector SPDR  XLP 66.15 64.08 62.00 67.4 68.13 -3.4 -6.27 150 299 5561 Baja M/C  Sefial positiva sirompe el PM 100 dias
iShares MSCIEAFE ETF EFA 76.28 7449 7269 775 7801 -2.35 -4.70 114 227 4899 Alza M Genera una pausa de corto plazo
Vanguard Total Stock Market Index Fund;E VTI 207.40 19840 189.39 2R 216.83 -4.34 -8.68 2.27 455 5144 Alza M Presiona maximos histéricos

Invesco DB Base Metals Fund DBB 18.90 B3l U1 .23 19.55 3.4 -6.28 173 3.46 5256 Alza M Respesta el soporte, PM E34 dias
iShares Core S&P 500 ETF W 39561 380.20 364.79  404.08 41255 -3.90 -7.79 21 428 5281 Alza M Se ubica en maximos histéricos
Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 36236 34826 334.17 37011 377.86 -3.89 -7.78 21 428 5286 Alza M Se ubica en maximos histéricos
iShares Russell 2000 Index wm 23359 21644 199.29 24151 24943 -7.34 -14.68 339 6.78 56.16 Alza M Anota un nuevo méaximo histérico
iShares M SClIndia ETF INDA 4287 42.02 4117 4378 44.69 -198 -3.97 2R 4.25 56.88 Alza M Se ubica en niveles maximos

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 63.64 6179 59.93 64.61 65.57 -291 -5.83 152 3.03 5705 Alza M Presionamaximos de 2018

iShares Europe ETF IEV 5055 4909 4762 5128 52.00 -2.89 -5.79 144 288 57.74 Alza M Presionamaximos de 2018

Invesco DB Agriculture DBA 17.30 M 1699 17.39 17.49 -0.91 -181 054 108 58.23 Alza M Rompe la zona objetivo, PM 200 semanas
iShares M SCIEM U Index EZU 46.55 4509 4362 47.33 48.10 -34 -6.29 167 334 58.93 Alza M Presiona niveles maximos de 2018
iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 3187 3113 3039 32.56 3245 -2.32 -4.64 091 182 5895 Alza M Respeta la zona objetivo, PM 200 semanas
Market Vectors Russia ETF RSX 26.78 2541 2403 2734 27.89 513 -10.26 2.08 4.8 59.02 Alza M Presionaméaximos de 2020

iShares S&P MidCap 400 Index 1JH 26430 249.00 233.69 27107 27783 -5.79 -1158 256 512 59.03 Alza M Se ubica en maximos histéricos
PowerShares DB US Dollar Index Bullish E” UUP 2469 2451 2433 24.89 25.09 -0.73 -146 081 162 60.32 Alza M Regresa a validar el soporte, PM 100 dias
iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 40.72 3880 36.87 4157 4241 -4.72 -9.45 208 4.6 6045 Alza M Busca el maximo del afio
Communication Services Select Sector SP XLC 74.69 7188 69.07 76.43 78.16 -3.76 -7.52 233 4.65 6047 Alza M Anota un nuevo maximo histérico
SPDR Euro Stoxx50 ETF FEZ 4456 4299 4142 4539 4621 -3.52 -7.05 185 370 60.84 Alza M Presionamaximos de enero de 2018
iShares M SCICanada ETF EWC 34.48 3304 3159 35.13 35.77 -4.9 -8.37 188 375 6160 Alza M Rompe niveles maximos de 2014
ProShares Ultra Dow30 DDM 65.03 5946 5388 67.55 70.06 -8.57 -r.u 387 7.74 6200 Alza M Consolida en maximos histéricos
Materials Select Sector SPDR Fund XLB 78.69 7432 69.94 8109 8348 -5.56 -ne 3.05 6.09 6292 Alza M Se ubica en maximos histéricos
Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 95.88 8483 7379 10091 105.95 -1152 -23.04 5.25 10.50 65.25 Alza M Buscala zona de méximos histéricos
SPDR S&P Metals & Mining ETF XME 4149 3760 3372 43.56 45.64 -9.37 -18.74 5.00 9.99 65.25 Alza M Presionamaximos de 2018

Financial Select Sector SPDR XLF 3477 3335 3193 3544 36.11 -4.08 -8.17 193 385 6593 Alza M Anota un nuevo méaximo histérico
Industrial Select Sector SPDR Fund XLl 96.77 9231 87.85 98.77 00.77 -4.61 -9.22 207 4.3 6596 Alza M Se ubica en maximos histéricos
iShares S&P SmallCap 600 Index IR 1501  07.7 99.32 118.46 12190 -6.82 -13.64 3.00 599 66.15 Alza M Consolida en maximos histéricos
ProShares Ultra Financials UYG 54.67 5005 4544 56.78 58.90 -8.44 -16.89 387 773 6643 Alza M Buscalazona de maximos histéricos
PowerShares DB Commodity Index Trackir DBC 1742 1695 1647 17.70 797 =272 -543 159 3.8 67.88 Alza M Supera maximos de noviembre de 2018
iShares US Financial Services ETF IYG 7675  168.87 16100 180.31 183.88 -4.46 -891 2.02 4.03 67.99 Alza M Se ubica en maximos histéricos
iShares Select Dividend ETF Dvy 15.07 10981 10455 mw.70 12033 -457 .U 229 457 69.07 Alza M Genera un nuevo méximo histérico
United States Oil ETF uso 44.35 4235 4036 45.49 46.64 -4.50 -9.00 258 5.16 69.77 Alza M Presiona maximos de abril de 2020
iShares Russell 2000 Value ETF IWN 16953  157.28 14502 7471 179.88 -7.23 -14.46 3.05 611 6994 Alza M Consolida en maximos histéricos
PowerShares DB Oil DBO n31 1084 1037 158 185 -4.16 -8.31 239 477 70.73 Alza M Rompe maximos de enero de 2020
iShares US Energy ETF IYE 2847 2702 2557 29.40 30.33 -5.09 -10.19 327 6.53 7526 Alza M Buscala zonaobjetivo, PM 200 semanas
Energy Select Sector SPDR Fund XLE 5357 50.81 4805 5535 57.12 -5.15 -10.30 332 6.63 76.07 Alza M Buscala zona objetivo, PM 200 semanas
iShares M SClJapan Index EWJ 68.94 67.87 66.79 69.26 69.58 -156 312 0.46 0.93 30.86 Lateral M Rompe el apoyo, PM50 dias

Direxion Daily Emrg Mkts Bull 3X Shares  EDC 102.34 94.32  86.29 109.54 16.73 -7.84 -15.68 7.03 14.06 38.03 Lateral M Respeta el apoyo, PM 100 dias

iShares M SCIBRIC Index BKF 54.23 5237 5050 55.88 57.53 -3.44 -6.88 3.04 6.08 3820 Lateral M Respeta el soporte, PM 100 dias
iShares M SCI South Korea Capped ETF  EWY 88.03 85.79 8354 90.11 92.19 -255 -5.10 236 473 3858 Lateral M Consolida con sesgo descendente
iShares Silver Trust SLV 24.03 2324 2246 2462 2522 -3.27 -6.55 247 494 4143 Lateral M Resperta el apoyo, PM 100 dias

iShares M SClIndonesia ETF EIDO 23.04 2255 2207 2345 23.86 211 -4.22 177 354 4565 Lateral M Consolida entre el PM de 100 y50 dias
iShares Global 100 ETF 100 65.74 63.86 6199 66.86 67.99 -2.85 -5.71 171 342 50.23 Lateral M Consolida en méximos histéricos
ProShares Ultra Russell2000 uwm 2563 10828 9094 13347 %131 -13.81 -27.61 6.24 48 5564 Lateral M Se ubica en maximos histéricos
iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 27.96 2717 2638 28.26 2857 -2.83 -5.66 108 2.1 60.26 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
iShares M SCIM exico Eww 4383 4184  39.86 4499 46.16 -453 -9.07 265 531 6349 Lateral M Rompe laresistencia, PM 50 dias
SPDR S&P China ETF GXC 1557 130.71 12585 140.02 14447 -3.58 1T 328 6.56 34.43 Baja M Respeta el apoyo, PM 100 dias

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 48.10 46.96 4582 49.38 50.66 -2.37 -4.74 2.66 5.32 35.59 Baja M Respeta el soporte, PM 100 dias
iShares Gold Trust IAU 1644 B2 B79 16.62 879 -197 -393 107 2.5 36.71 Baja M Respeta la base del canal de baja
SPDR Gold Shares GLD 16149 15842 1535 163.27 165.05 -190 -3.80 10 220 36.80 Baja M Respeta la base del canal de baja
iShares M SCIChina ETF MCHI 84.55 8147 7838 87.32 90.08 -3.65 -7.29 327 6.54 37.20 Baja M Respeta el apoyo, PM 100 dias

iShares M SCI Brazil Index Ewz 33.29 3135 29.40 3451 3573 -5.84 -1.68 367 7.34 4169 Baja M En proceso de validar el PM 200 dias
Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 227.18 21979 21241 23102 234.87 -3.25 -6.50 169 3.38 4444 Baja M Consolidasobre el PM 100 dias
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 137.35 13147 1559 140.5 14295 -4.28 -8.56 204 4.08 50.53 Baja M Presiona la resistencia, PM 100 dias
Utilities Select Sector SPDR XLU 6241 59.76 57.10 63.71 65.01 -4.25 -851 208 4.7 50.90 Baja M Respeta la base del canal de baja
Market Vectors Gold Miners ETF GDX 33.08 3156  30.04 33.84 34.60 -4.59 -9.19 230 459 5164 Baja M Respeta la base del canal descendente
Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 8.56 792 727 937 0.7 -751 -15.03 9.42 1885 56.51 Lateral P Genera un rompimiento alcista en falso
ProShares UltraShort Financials SKF 185 n32 1079 101 unw -4.46 -8.92 9.81 1961 320 Baja P Consolida en minimos histéricos
Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 3343 3120 2896 3825 43.06 -6.68 -13.36 1a1 28.82 3265 Baja P Consolida en maximos historicos
ProShares UltraShort Dow30 DXD 10.62 04 9.65 169 .76 -457 913 10.07 20.5 37.14 Baja P Se ubica en minimos histéricos
ProShares Short Dow30 DOG 36.22 3542 3462 3797 39.72 =221 -4.42 483 9.66 37.25 Baja P Se ubica en minimos histéricos
ProShares UltraShort Russell2000 TWM 1348 235 122 15591 1834 -8.38 -16.77 1803 36.05 42,51 Baja P Se ubica en minimos histéricos

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte,

SPDR S&P 500 ETF Trust (SPY)

Retomé el impulso alcista de corto plazo. La resistencia
que estara presionando son los US$3,950, si logra
romper este terreno, reforzaré la tendencia ascendente
de corto a mediano plazo. La zona objetivo la
identificamos entre los US$4,060 y US$4,090.
Recomendamos la compra para buscar el rompimiento
de alza. Sugerimos un stop loss en US$3,850. La
tendencia es alcista en todos los plazos.

C:Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucién/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (SIC)

(A) (B) (c) (D) (E)  (B) vs (A)(C) vs (A)(D) vs (A)(E) vs (A) RSI
EmisenE Precio Soporte Resistencia Variaci6 % Variaci6 % 4 dias Tendencia g q., SEEIEs (EENEes EIEENEs
12-mar S1 S2 R2 S1 s2 R1 R2 >70=SC  Corto
<30=SV___Plazo
Twitter Inc TWTR 68.10 63.26 58.42 7120 7430 7.0 -121 455 9.0 4658 Alza M/C  Respetael apoyo, PME34 dias
Freeport-McMoRan Copper & Gold | FCX 3742 34.08 3073 39.9 40.95 -8.93 -17.87 472 944 4782 Alza M/C  Reaccionasobre el soporte, PM50 dias
General Electric Company E »58 uss 052 101 1545 -8.20 -16.40 1n39 2279 50.75 Alza M/C  Sefial positiva sirespeta el PM50 dias
Las Vegas Sands Corp. Lvs 6245 59.59 56.73 64.85 67.25 -4.58 9.5 384 768 5221 Alza M/C  Rompe laresistencia, PM 200 semanas
Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 90.22 83.15 76.08 94.69 99.7 -7.84 -15.68 4.96 9.92 5521 Alza M/C__Enproceso de confirmar soporte ascendente
MGM Resorts International MGM 38.98 3525 3152 4160 4422 -9.57 -B.13 6.72 B43 56.20 Alza M/C  Presiona niveles maximos de 2018
Delta Air Lines Inc DAL 49.83 4527 4072 52.2 54.42 9.4 -18.29 4.60 9.20 6024 Alza M/C  Seiial positiva si supera el PM 200 semanas
National Oilwell Varco, Inc. NOV ¥.70 15.89 15.08 750 B31 -4.84 -9.68 482 963 6184 Alza M/C  Presionalazona objetivo, PM 100 semanas
Wells Fargo & Company WFC 39.97 3753 35.10 4121 42.46 -6.10 -2.19 3.1 6.22 6263 Alza M/C  Rompe lazonaobjetivo, PM 100 semanas
International Business M achines Cor IBM 2761 122.36 wn 130.75 13.89 -4 -8.23 246 492 64.27 Alza M/C __ Superazonade congestion de promedios
Wynn Resorts Ltd. WYNN 1B7.05 2801 18.96 1434 15162 -6.60 -13.20 532 1063 6554 Alza M/C  Consolida sobre el PM 200 semanas
International Paper Co P 54.02 5187 49.73 56.57 59.13 -397 -7.95 473 945 6799 Alza M/C  Presionamaximos de septiembre de 2018
FordMotor Co. F B37 »22 106 B.98 1ns8 -8.63 -17.25 454 9.08 68.27 Alza M/C  Rompe lazonaobjetivo, PM 100 meses
Cisco Systems Inc csco 48.82 4562 4242 50.55 5228 -6.55 -Bn 354 7.09 69.31 Alza M/C  Superalaresistencia, PM 100 semanas
American Airlines Group Inc AAL 2337 20.71 1804 24.27 2516 -1140 -22.79 3.84 767 69.65_Alza M/C__ Superala zona objetivo, PM 100 semanas
The Boeing Company BA 269.19 23209 104.98 288.01 306.82 -1B.78 -27.57 6.99 398 76.64 Alza M/C  Rompe importante resistencia, 618% Fibonacc
llumina Inc ILMN 405.2 385.87 366.62 4219 437.26 -4.75 -9.50 397 793 26.79 Lateral M/C  Sefial positiva si supera el PM 50 dias
Shopify Inc SHOP 14063 105148 962.32 119988  1259.2 -7.82 -15.63 519 039 29.86 Lateral M/C  Sefial positiva sirespeta el PM 200 dias
Moderna Inc MRNA 16.99 »5R2 .26 1485 B2.72 -8.66 -17.32 5.74 n4s 3250 Lateral M/C  Reaccionasobre el apoyo, PM 100 dias
Netflix Inc NFLX 518.02 496.75 47547 535.40 552.77 -4 -8.21 335 6.71 4441 Lateral M/C _ Respetael apoyo, PM 200 dias
Bristol-Myers Squibb Company BMY 60.64 59.36 58.08 6189 63.4 21 -422 206 4.2 4793 Lateral M/C  Presionalaresistencia, PM50 dias
Chipotle M exican Grill Inc CMG 145324 131686 118048 152903  1604.81 -9.38 -18.77 521 1043 5240 Lateral M/C  Supera laresistencia, PM50 dias
Nike, Inc. NKE 14045 1B2.36 r4.27 1537 150.29 -5.76 -152 350 701 59.33 Lateral M/C  Rompe laresistencia, PM 50 dias
FedExCorp FDX 27020 25344 236.67 279.08 287.95 -6.20 -241 329 657 6237 Lateral M/C  Sefial positiva sirompe el PM 100 dias
DowDuPont Inc DD 77.06 7287 68.67 7964 8221 -5.44 -10.88 3.34 6.69 7142 Lateral M/C__Sefial positiva sl supera el PM50 dias
Spotify Technology SA SPOT 279.89 259.42 238.94 295.87 3184 -7.31 -14.63 571 n42 29.81 Baja MI/C  Sefal positiva sirespeta el PM 200 dias
Costco Wholesale Corporation COST 3314 31491 29869 33947 347.81 -4.90 -9.80 252 503 342 Baja M/C  Respetael soporte, PM 100 semanas
QUALCOMM Incorporated Qcom 129.98 2425 152 134.46 138.94 -4.41 -8.82 345 6.89 4029 Baja M/C  Sefal positiva sirespeta el PM 200 dias
Tencent Holdings LTD TCEHY 8257 79.70 76.84 87.70 9284 -347 -6.94 6.22 243 4097 Baja M/C  Respetael soporte, PM 100 dias
Wal-Mart Stores Inc. WMT B4D 129.07 2403 136.84 1B957 -3.76 -753 203 4.06 4197 Baja MI/C__Respetael soporte, PM 100 semanas
Mondelez International, Inc. MDLZ 56.87 55.06 5325 57.79 58.70 -3.18 -6.36 161 322 65.61 Baja M/C  Sefial positiva sirompe el PM 100 dias
Southern Copper Corp. scco 77.99 7224 66.49 8168 85.37 -737 -1.75 473 946 4427 Alza M Reacciona sobre el apoyo, PM50 dias
The Coca-Cola Company KO 50.36 4934 4833 5193 5351 -2.02 -4.04 e 6.25 48.7 Alza M Supera la resistencia, PM 100 dias
Micron Technology Inc. MU 87.77 83.01 78.24 9138 94.98 -5.43 -10.85 4.1 822 4844 Alza M Consolidasobre el soporte, PM 50 dias
Alphabet Inc. GOOGL _2,050.00 1998.88 1947.76  2,107.43 2,164.86 -249 -4.99 2.80 5.60 49.60 Alza M Genera una pausa de corto plazo
Intel Corporation INTC 62.90 59.5 55.43 65.38 67.86 -5.94 -1188 394 788 5068 Alza M Respeta el soporte, PME 34 dias
Microsoft Corporation MSFT 23575 22844 2212 2412 246.48 -3.10 -6.20 228 455 5126 Alza M Respeta el apoyo, PM 100 dias
Booking Holding BKNG 240104 224676 209248 2499.88 2,598.72 -6.43 -12.85 4.2 823 5406 Alza M Presiona el maximo histérico
Walt Disney Co. DIs 7.6 18599 7483 20567 211 -5.66 -133 432 8.64 5529 Alza M Anota un nuevo record histérico
Schlumberger NV SLB 29.01 2781 2661 3031 3161 -4.4 -8.27 448 8.96 5893 Alza M Superala zona objetivo, PM 100 semanas
Medtronic, Inc. MDT 18.81 116.23 113.66 12041 122,02 21 -4.34 135 270 5941 Alza M Desarrolla una pausa en maximos histéricos
Caterpillar Inc CAT 229.00 217.33 205.65 23485 24069 -5.10 -10.20 255 51 60.88 Alza M Se ubica en maximos histéricos
JPMorgan Chase & Co. JPM 156.5 150.20 1n4.26 159.86 16358 -381 -7.62 238 4.76 6187 Alza M Gener6 un nuevo méximo histérico
Corning Inc. GLW 40.75 37.50 34.25 4247 4419 -7.98 -1595 422 844 6359 Alza M Rompe la parte alta de un canal lateral
Bank of America Corporation BAC 37.94 36.44 3494 38.81 39.68 -3.95 -7.90 2.29 457 66.35 Alza M Supera los niveles maximos de 2019
Marathon Oil Corp MRO »20 163 105 .03 .86 -4.70 -9.40 6.82 163 66.50 Alza M Presionalaresistencia, PM 200 semanas
Starbucks Corporation SBUX 0781 104.02 100.24 10.32 1m.84 -351 -7.02 233 466 67.75 Alza M Consolida con sesgo ascendente
Visa, Inc. v 22436 21325 202.14 23185 239.34 -4.95 -9.90 334 6.68 68.24 Alza M Se ubica en maximos histéricos
General Motors Company GM 59.26 5329 4731 6243 65.59 -10.08 -20.%6 534 1069 68.35 Alza M Consolida en zona de maximos histéricos
3M Co. MMM 184.92 9.8 7343 18844 19195 -3 -6.21 190 3.80 69.78 Alza M Buscala zona objetivo, PM 200 semanas
The Goldman Sachs Group, Inc. GSs 34881  326.85 304.89 360.39 37196 -6.30 -12.59 332 6.64 718 Alza M Se ubica en maximos histéricos
Mastercard Incorporated MA 38271  356.25 329.79 399.34 415.96 -6.91 -13.83 434 8.69 7121 Alza M Anota un nuevo record histérico
Altria Group Inc. MO 48.65 45.77 4288 50.7 5169 -5.93 -1186 e 6.25 7187 Alza M Supera la resistencia, PM 100 semanas
Morgan Stanley Ms 84.34 80.2 75.90 86.82 89.30 -5.00 -10.01 294 5.88 7191 Alza M Rompe niveles maximos de 2007
Chico's FAS Inc CHS 3.55 257 159 4.08 461 -27.61 -565.21 1493 29.86 7406 Alza M Presiona el maximo del afio
Exxon Mobil Corporation XOM 6197 59.87 57.77 6331 64.65 -339 -6.78 2.6 432 740 Alza M Respeta la parte alta del canal ascendente
Comcast Corp CMCSA 57.09 54.78 52.47 5855 60.00 -405 -8.09 255 510 7553 Alza M Se ubica en maximos histéricos
JD.com Inc Jo 84.02 8136 78.70 9054 97.06 -3.7 -6.33 7.76 1552 2924 Lateral M Respeta el soporte, PME34 semanas
Baidu Inc BIDU 264.25 23430 204.35 286.68 309.1 -133 -2267 849 16.98 3348 Lateral M Desacelerala correccién en soporte
eBayinc. EBAY 55.80 5255 4930 58.01 60.22 -5.82 1165 396 7.92 33.89 Lateral M Consolida sobre el PM 200 dias
Abbott Laboratories ABT 16.71 14.56 w41 m.10 »149 -184 -3.68 205 40 36.96 Lateral M Deja expuesto el apoyo, PM 100 dias
Paypal Holdings Inc PYPL 250.35 23065 210.96 26248 27462 -7.87 -15.74 4.85 9.69 37.28 Lateral M Respeta el soporte, PM 100 dias
Target Corp TGT 180.01 170.83 16165 18541 190.81 -5.10 -10.20 3.00 6.00 3804 Lateral M Consolida sobre el apoyo, PM 100 dias
Biogen Inc BlIB 266.13 258.16 250.20 276.48 286.84 -2.99 -5.99 389 7.78 40.16 Lateral M Pondré a prueba el soporte, PM 100 dias
Gilead Sciences Inc GILD 6156 60.51 59.45 64.64 67.71 -171 -342 5.00 10.00 4252 Lateral M Pondréa a prueba minimos del afio
Amazon.com Inc AMZN 308949 293792 278636 318565 3,28182 -4.91 -9.81 31 6.23 4325 Lateral LU Recupera el soporte critico, PM 200 dias
McDonald's Corp. McbD 21234 205.2 9791 217.39 22245 -3.40 -6.80 238 4.76 50.50 Lateral M Respeta la base de un canal lateral
AT&T, Inc. T 2981 2891 28.00 3079 3177 -3.04 -6.07 329 657 5458 Lateral M Consolida sobre el PM 200 dias
Facebook Inc FB 26840 255.30 24220 279.70 29100 -4.88 -9.76 421 842 58.13 Lateral M Extiende los movimientos erréticos
Uber Technologies Inc UBER 60.35 5391 4747 63.69 67.03 ;1067 -2134 553 107 60.12_Lateral M Supera la resistencia, P M50 dias
Honeywell International Inc HON 21.38 205.64 96.91 21925 2243 -4.08 -85 227 455 64.44 Lateral M Extiende los movimientos erraticos
Beyond Meat Inc BYND U245 10.70 18.94 14938 156.30 -8.25 -16.50 4.86 9.72 3262 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Alibaba Group Holding Ltd BABA 23187 225.04 21820 24021 24854 -295 -5.89 3.60 7.9 3551 Baja M En proceso de confirmar apoyo
Nvidia Corp NVDA 51.24 477.32 440.39 536.51 558.77 -7.8 -14.36 433 8.66 3579 Baja M Recupera el soporte critico, PM 200 dias
3D Systems Corp DDD 3114 2483 1852 3462 38.0 -20.26 -40.53 1n1. 2235 36.27 Baja M Respeta el soporte, PM 100 dias
First Solar Inc FSLR 8195 7275 63.54 86.48 9100 -11.23 -22.46 552 105 3804 Baja M Recupera el soporte critico, PM 200 dias
Advanced Micro Devices, Inc. AMD 8105 75.98 70.90 84.01 86.96 -6.26 -12.52 365 7.30 39.24 Baja M Recupera el soporte critico, PM 200 dias
Xilinx, Inc XLNX 2545 15.84 106.23 1106 B6.67 -7.66 -1532 4.47 8.94 4130 Baja M Recupera el soporte critico, PM200 dias
BestBuyCo Inc BBY 10.99 0175 9252 15.76 2053 -8.32 -16.64 430 859 4226 Baja M Sefial positiva si suera el PM 100 dias
TeslaMotors Inc TSLA 693.73 530.83 367.94 865.28 _ 1036.84 -2348 -46.96 2473 49.46 4241 Baja M Consolida sobre el soporte, PM 100 dias
Apple Inc. AAPL 103 17.09 pich 24.09 »7.5 -3.26 -6.51 253 5.06 4281 Baja M Respeta el soporte critico, PM 200 dias
Home Depot Inc HD 27310 255.19 237.28 28241 20172 -6.56 -BR 341 6.82 4770 Baja M Presiona laresistencia, PM 100 dias
Petroleo Brasileiro PBR 8.2 734 6.56 8.62 9.2 -9.60 -19.20 6.5 229 5218 Baja M Genera sefiales de agotamiento en ajuste
Procter & Gamble Co. PG r8u »4B ro.7 13052 1B2.90 -3.1 -6.22 186 372 5453 Baja M Respeta el soporte, PM 100 semanas
Pfizer Inc. PFE 3494 3422 3349 35.40 35.86 207 44 132 264 5939 Baja M Presiona lazona de promedios méviles
SalesForce.Com Inc CRM 2221 20423 16.25 219.8 226.15 -3.76 -7.52 3.28 657 28.81 Baja P Presiona el apoyo, PM 50 semanas
Verizon Communications Inc. vz 55.63 54.60 5357 56.98 58.32 -185 -3.70 242 484 4547 Baja P Respeta el soporte, PM 200 semanas
United States Steel Corp. X 2417 19.29 142 26.75 29.34 -20.18 -40.35 10.69 2138 68.13 Alza VCP__Sugerimos bajar posiciones de corto plazo
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte. C: Compra/ CE: Compra Especulativa/ VCP: Venta Corto Plazo / M: Mantener / P: Precaucion/ SC: Sobre compra/ SV: Sobre venta
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Calendario de Asambleas y Dividendos

México — Derechos vigentes

Emisora Derecho FIEcio Rendimiento echa
12-mar-21 Ex cupon
CERAMIC Dividendo en efectivo de $1.40 43.00 3.26% 12/03/2021  17/03/2021
ALPEK Dividendo en efectivo de $1.24 19.37 6.38% 31/03/2021  06/04/2021
ALFA Dividendo en efectivo de $0.41 12.29 3.38% 05/04/2021  07/04/2021
KIMBER Dividendo en efectivo de $0.43 34.36 1.25% 06/04/2021  08/04/2021
GRUMA Dividendo en efectivo de $1.41 241.10 0.58% 07/04/2021  09/04/2021

Fuente: BMV NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 12 de marzo de 2021.
**Dividendo Ordinario y Extraordinario ***Fecha tentafiva

o Fecha de
Clave Descripcion
Asamblea
. Lectura del Informe del Consejo de Administracion y del Director General. Il. Presentacion de los Estados Financieros Dictaminados
al 31 de diciembre de 2020 y del Informe del Comité de Auditoria y Précticas Societarias. lll. Resoluciones sobre los documentos a
que se refieren los puntos anteriores y sobre el proy ecto de aplicacién de la cuenta de resultados. IV. Resolucion sobre los
LIVEPOL honorarios de Consejeros y de los miembros del Consejo Patrimonial por el ejercicio del afio 2021. V. Eleccion de Consejeros para el 18/03/2021
ejercicio del afio 2021. VI. Eleccion de los miembros del Consejo Patrimonial para 2021. VII. Ratificacion y en su caso ampliacion a la
reserva para adquisicién de acciones propias. VIII. Designacion de Delegados para formalizar los acuerdos de esta Asamblea. IX.
Acta de Asamblea

. Informe del director general de la Sociedad, el cual incluy e los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio
KOF social del 2020; II. Aplicacion de la cuenta de resultados de la Sociedad del ejercicio social del 2020, en la que se incluya decretar y 19/03/2021
pagar un dividendo en efectivo, en moneda nacional.

. Presentacion, discusion, modificacion y, en su caso, aprobacion del informe anual del director general, por el ejercicio social
comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2020. Il. Presentacion, discusion, modificacién y, en su caso, aprobacion del
VESTA informe anual del Consejo de Administracion por el ejercicio social comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2020. Ill. 23/03/2021
Presentacion, discusion, y resolucion sobre el decreto y pago de un dividendo en efectivo, considerando la politica de dividendos de
la Sociedad vigente.

. Presentacion, discusion, modificacién y, en su caso, aprobacion del informe anual del director general, por el ejercicio social
VESTA comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2020. II. Presentacion, discusién, modificacion y, en su caso, aprobacion del 23/03/2021
informe anual del Consejo de Administracion, por el ejercicio social comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2020.

. Aprobacion del proy ecto de aplicacion de resultados del ejercicio 2020, que incluy e la aprobacién del pago de un dividendo
ordinario en efectivo de $0.90 pesos por accién y un dividendo ex traordinario de $0.73 pesos por accion. Il. Se propondré a la
WALMEX asamblea que el Consejo de Administracién quede integrado por once consejeros propietarios y que no haya consejeros suplentes. 23/03/2021
IIl. Se propondra aprobar un monto de $5,000 millones de pesos como la cantidad mé&xima que la sociedad podra utilizar para la
compra de acciones propias.
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Fecha de
Asamblea

Descripcion

. Propuesta, discusién y en su caso, aprobacion sobre el cambio de la denominacion de la Sociedad y en consecuencia, la reforma del Articulo
Primero de los Estatutos Sociales. Il. Propuesta, discusion y en su caso, aprobacion para que la Sociedad lleve a cabo la emisién de notas sin
garantia real alguna (Senior Unsecured Notes) por un monto de hasta EUA $500,000,000.00 (quinientos millones de délares 00/100, moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América) y a un plazo de hasta 10 (diez) afios. lll. Autorizacién y otorgamiento de poderes necesarios a
las personas y/o instituciones que corresponda, para la emision de las notas sin garantia real alguna (Senior Unsecured Notes) por un monto de
hasta EUA $500,000,000.00 (quinientos millones de délares 00/100 moneda de curso legal de los Estados Unidos de América) y en relacion con
cualesquiera gestiones y trémites vinculados. IV. Designacion de delegados especiales para ocurrir ante fedatario publico a formalizar el Acta de
esta Asamblea. V. Redaccién, lectura y aprobacion del Acta de la Asamblea.

GCC 23/03/2021

.- Informe del director general de la Sociedad, el cual incluye los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio social del
FEMSA 2020;. II.- Aplicacion de la cuenta de resultados de la Sociedad del ejercicio social del 2020, en la que se incluya decretar y pagar un dividendo 24/03/2021
en efectivo, en moneda nacional.

. Presentacion y, en su caso, aprobacion (i) del informe del Director General, incluyendo los estados financieros de la Sociedad y los
consolidados de ésta y sus subsidiarias al 31 de diciembre del 2020. II. Discusion y en su caso, aprobacion de la propuesta para la aplicacion

GISSA de resultados y para distribuir un dividendo de $1.97 M.N. por accién en circulacion, a pagarse a partir del 5 de abril de 2021. 24/03/2021
. Propuesta para precisar el objeto social y las actividades que la sociedad podra realizar para cumplir con su objeto social, reformando en
CEMEX CPO  consecuencia el articulo 2 de los estatutos sociales de la sociedad; en su caso, autorizacién para proceder a la compulsa de los estatutos 25/03/2021

sociales.

. Presentacién del informe del director general, incluyendo los estados de situacion financiera, resultados, de fiujo de efectivo y variaciones al
CEMEXCPO capital, y del informe del consejo de administracion, por el ejercicio social de 2020. Il. Propuesta sobre la aplicacion de la cuenta de resultados 25/03/2021
del ejercicio social que concluyd el 31 de diciembre de 2020.

I. Nombramiento del Presidente, Secretario, Escrutadores, lista de asistencia y en su caso, declaratoria de la legal instalacion. II. Informe del
Consejo de Administracion por el ejercicio que termino el 31 de diciembre de 2020. Il Resolucién sobre la aplicacion de utilidades del
ejercicio social del afio 2020 y en su caso el pago de un dividendo a razén de $9.50 pesos por accién y procedimiento para su pago.
Resolucion sobre la ratificacion o incremento del Fondo para la Adquisicion temporal de acciones propias.

FRAGUA 25/03/2021

I. Instalacién de la Asamblea. II. Discusion y, en su caso, aprobacion, de los estados financieros auditados del Fideicomiso relativos al ejercicio
fiscal de 2020, previa aprobacién del Comité Técnico del Fideicomiso. Iil. Nombramiento y/o ratificacion de miembros del Comité Técnico.
Resoluciones al respecto. IV. Propuesta, discusion y, en su caso, aprobacién para la compra de Certificados propios, asi como la aprobacion
del monto méximo de Certificados propios que podran ser comprados durante el ejercicio comprendido del 31 de marzo de 2021 al 31 de
marzo de 2022 y el mecanismo correspondiente. Resoluciones al respecto. V. Ratificacion de la Politica de Apalancamiento del Patrimonio del
Fideicomiso conforme a la cual se contraten financiamientos, misma que incluye el limite méximo de endeudamiento y el indice de cobertura de
servicio de la deuda que se pretendan asumir. Resoluciones al respecto. VI. Designacion de delegados para dar cumplimiento a las
resoluciones que se adopten en la Asamblea.

DANHOS 25/03/2021

I. Informes del Consejo de Administracion y del Director General, respecto de las operaciones y resultados del ejercicio social que termind el 31
de diciembre de 2020 y los Estados Financieros dictaminados individuales y consolidados de la Sociedad con sus Subsidiarias a dicha fecha. II.
Presentacion del reporte anual de los Comités de Practicas Societarias y de Auditoria de la Sociedad. Ill. Proposicion y resolucion respecto de
la aplicacion de resultados por el ejercicio social terminado el 31 de diciembre de 2020. IV. Designacion y/o ratificacion de miembros del
Consejo de Administracion, propietarios y suplentes, Secretario y Prosecretario, asi como de los Comités de Practicas Societarias y de Auditoria
de la Sociedad y determinacién de los emolumentos correspondientes a todos los anteriores. V. Determinacion del monto méximo de recursos
que podré destinarse, durante el ejercicio social de 2021 a la compra de acciones propias de la Sociedad. VI. Informe anual del Consejo de
Administracion en relacion con la compra y/o colocacion de acciones propias.

AUTLAN 26/03/2021

. Informe del Director General y con base en éste el del Consejo de Administracion, respecto de las operaciones y resultados del ejercicio
social que termind el 31 de diciembre de 2020. Il. Presentacién del reporte anual del Comité de Auditoria de la Sociedad. Ill. Presentacion del
reporte anual del Comité de Préacticas Societarias y Sustentabilidad de la Sociedad. IV. Propuesta y resolucion respecto de la aplicacion de
resultados por el ejercicio social terminado el 31 de diciembre de 2020.

ORBIA 30/03/2021

.- Presentacion de los siguientes informes: a) Informe en relacién con la sociedad y subsidiarias para el ejercicio 2020 elaborado por el Director
General. b) Opinion del Consejo de Administracion sobre el contenido de dicho Informe. c) entre otros. Il.- Presentacion, discusiony, en su
caso, aprobacion o modificacion de los Estados Financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020. Adopcién de las medidas que se
CMOCTEZ juzguen pertinentes en relacion con la aplicacion de utilidades correspondientes al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2020. IIl.- Discusion 12/04/2021
y resolucion sobre la propuesta del Consejo de Administracién de la sociedad de pagar a los accionistas un dividendo en efectivo de $2.00
(Dos Pesos 00/100 M.N.) por accion. IV.- Discusion y, en su caso, aprobacion del monto méximo de recursos que podrén destinarse para la
compra de acciones propias V.- Entre otras.
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Descripcion

. Presentacion y, en su caso, aprobacion: (i) del informe del Director General respecto de las operaciones y resultados de la Sociedad por el
ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2020, acompafiado del dictamen del auditor externo asi como de la opinion del Consejo de
Administracion sobre dicho informe, (ii) del informe del Consejo de Administracién sobre las operaciones y actividades en las que hubiese
AC intervenido,  (iii) del informe anual del Presidente del Comité de Auditoria y Précticas Societarias. Il. Propuesta de aplicacion de la cuenta de 15/04/2021
resultados del ejercicio social 2020, en la que se incluye decretar y pagar un dividendo en efectivo, en moneda nacional, a razén de $2.94 (dos
pesos con noventa y cuatro centavos moneda nacional) por cada una de las acciones en circulacion. Ill. Propuesta respecto al monto méximo de
recursos que podra destinarse a la compra de acciones propias. IV. Entre otras.

. Presentacion y, en su caso, aprobacion de lo siguiente: a. Informe del Director General acompafiado del dictamen del auditor externo,
respecto de las operaciones y resultados de la Sociedad por el ejercicio social que termind el 31 de diciembre del 2020, asi como la opinién
del Consejo de Administracién sobre el contenido de dicho informe. b. Informe del Consejo de Administracion en el que se contienen las
principales politicas y criterios contables y de informacion seguidos en la preparacion de la informacién financiera de la Sociedad. c. Informe de
ASUR las actividades y operaciones en que intervino el Consejo d. Estados financieros de la Sociedad por el afio fiscal al 31 de diciembre del 2020, 22/04/2021
individuales y consolidados. e. Entre otros. Il. Propuesta y, en su caso, aprobacion de la aplicacion de los resultados del ejercicio: a. Propuesta
sobre el incremento de la reserva legal; y b. Propuesta, y en su caso, aprobacién del monto maximo de los recursos que la Sociedad podra
destinar a la adquisicion de acciones propias para el ejercicio social del 2021; propuesta y, en su caso, aprobacién sobre las disposiciones y
politicas relativas a la adquisicion de acciones propias por parte de la Sociedad. Resoluciones al respecto. Ill. Entre otras.

. Presentacion y en su caso, aprobacién de lo siguiente: a. Informe del Director General de la Sociedad por el ejercicio social terminado al 31
de diciembre del 2020 b. Opinién del Consejo de Administracién sobre el contenido del informe del Director General. c. Entre otros. II.
Ratificacion de lo actuado por el Consejo y la Administracion de la Sociedad y liberacién de responsabilidad en el desempefio de sus
respectivos cargos. lll. Presentacion, discusion y, en su caso, aprobacion de los estados financieros de la Sociedad, en forma individual y
consolidada, aprobacion del dictamen del Auditor Externo. IV. Propuesta de Aprobacién, para que de la utilidad neta obtenida de la Sociedad

GAP durante el ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2020, que asciende a la cantidad de $1,852,505,651.00 se envie en su totalidad a la 27/04/2021
cuenta de utilidades pendientes de aplicar, toda vez que se encuentra debidamente constituida la reserva legal a la que la Sociedad esta
obligada. V. Propuesta de Cancelacion del saldo del Fondo de Recompra de Acciones no ejercido y aprobado en la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas de fecha 1 de julio de 2020, asi como la aprobacién del monto méaximo para ser destinado a recompra de acciones
propias de la Sociedad o titulos de crédito que representen dichas acciones por un importe de $3,000,000,000.00, para el periodo de 12 meses
posteriores al 27 de abril de 2021. VI. Entre otras.

. Se solicita aprobacion para la cancelacion de 35,424,453 acciones que actualmente se tienen en tesoreria. Il. Propuesta de reduccion de
capital social por la cantidad de hasta $2,000,000,000.00 a distribuirse entre las acciones en circulacion al momento del pago, que se realizara
dentro de los siguientes 12 meses posteriores a su aprobacion. Ill. Realizar todos los cambios legales corporativos que deriven de las
aprobaciones de esta Asamblea.

GAP 27/04/2021

Fuente: BMV/
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Ultimas recomendaciones de renta fija

Recent trade ideas

Track of directional fixed-income trade recommendations

Trade idea P/L Initial date End date Trade idea Entry Target Stop-loss  Closed P/L Initial date End date
Receive 6-month TIIE-IRS (6x1) P 17-Dec-20 3Mar-21 Long Udibono Dec'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% L 9-Aug-17 6-Oct-17
Long positions in Udibono Nov'23 L 11-Feb-21 26-Feb-21 5y10y TIIE-IRS steepener 28bps 43bps 18bps 31bps P2 15Feb17 15-Mar-17
Long positions in Mbono May'29 & Nov'38 P 7-Sep-20 18-Sep-20 5y10y TIIE-IRS steepener 35bps 50bps 25bps 4Thps P 5-Oct-16 19-Oct-16
Long positions in Udibono Dec'25 P 23-Jul-20 10-Aug-20 Long Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% P 13-Jul-16 16-Aug-16
Long positions in Udibono Nov'35 P 22-May-20 12-Jun-20 Long Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% L 13-Jul-16 16-Aug-16
Long positions in Mbono May ‘29 P 5-May-20 22-May-20 Receive 1-year TIE-IRS (13x1) 3.92% 3.61% 4.10% 3.87%* P 12Nov-15 8-Feb-16
Tactical longs in 1- & 2-year TIIE-28 IRS P 20-Mar-20 24-Apr-20 Long spread 10-year TIE-IRS vs US Libor  436bps 410bps 456bps 410bps P 30-Sep-15 23-Oct15
Long positions in Udibono Nov'28 P 31-Jan-20 12-Feb-20 Receive 9-month TIIE-IRS (9x 1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% P 3-Sep-15 18-Sep-15
Long positions in Udibono Jun'22 P 9-Jan-20 22-Jan-20 Spread TIIE 2/ 10 yrs (flattening) 230bps 200bps 250bps 200bps P 26-Jun-15 29-Jul-15
Long positions in Mbono Nov'47 L 25-0ct-19 20-Nov-19 Long Mbono Dec'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% P 13Mar-l5  19Mar-15
Long positions in Mbonos Nov'36 & Nov'42 P 16-Aug-19 24-Sep-19 Relative-value trade, long 10-year Mbono (Dec'24) / flattening of the curve P 22-Dec-14 6-Feb-15
Long positions in the short-end of Mbonos curve P 19-Jul-19 2-Aug-19 Pay 3-month TIIE-IRS (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% P 29-Jan-15 29-Jan-15
Long positions in Mbonos Nov'42 L 5-Jul-19 12-Jul-19 Pay 9-month TIIE-IRS (9 1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% P 29-Jan-15 29-Jan-15
Long positions in Mbonos Nov'36 & Nov'38 P 10-Jun-19 14-Jun-19 Pay 5year TIE-IRS (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% L 4-Nov-14 14-Nov-14
Long positions in Mbonos Jun22 & Dec'23 P 9-Jan-19 12-Feb-19 Long Udibono Dec'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% L 4-Jul-14 26-Sep-14
Long floating-rate Bondes D P 31-Oct-18 3Jan-19 Relative-value trade, long Mbonos 5-to-10-y ear P 5May-14 26-Sep-14
Long CPI-linkded Udibono Jun'22 L 7-Aug-18 31-Oct18 Receive 2-year TIE-IRS (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% L 11-Jul-14 10-Sep-14
Long floating-rate Bondes D P 30Ap-18  3Augl8 Receive 1-year TIE-IRS (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% P GFebl4 10-Apr-14
Long 20- to 30-year Mbonos P 25-Jun-18 9-Jul-18 Long Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% L 6-Jan-14 4-Feb-14
Short Mbonos P 11-Jun-18 25-Jun-18 Long Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% P 7-Jun-13 21-Nov-13
Long CP!-linkded Udibono Jun'19 P 7-May-18 14-May-18 Receive 6-month TIIE-IRS (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% P 10-Oct13 25-0ct13
Long 7- to 10-year Mbonos L 26-Mar-18 23-Apr-18 Receive 1-year TIIE-IRS (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 3.85% 10-Oct-13 25-0ct-13
Long CPI-linkded Udibono Jun'19 P 20-Mar-18 26-Mar-18 Long Udibono Dec'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% L 9-Aug-13 10-Sep-13
Long 5- to 10-year Mbonos P 5-Mar-18 20-Mar-18 Receive 9-month TIIE-IRS (9x 1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% P 21-Jun-13 12-Jul-13
Long floafing-rate Bondes D P 15-Jan-18 12-Mar-18 Spread TIIE-Libor (10-year) 390bps 365bps 410bps 412bps L 7-Jun-13 11-Jun-13
Long 10-year UMS Nov'28 (USD) L 15-Jan-18 2-Feb-18 Receive 1-year TIE-IRS (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% L 19Ap-13  31-May-13
P =Profit,L=Loss Long Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% P 15Mar13 3-May-13
Receive 1-year TIE-IRS (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% P 1-Feb-13 7-Mar-13
Long Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.8%% P 1-Feb-13 7-Mar-13
Long Udibono Dec'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% L 1-Feb-13 15-Apr-13
Receive 1-year TIE-IRS (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.6% P 11Jan13 24-Jan-13
Receive TIIE Pay Mbono (10-year) 46bps 35bps S4bps S4bps L 19-Oct-12 8Mar-13
Spread TIIE-Libor (10-year) 410bps 385bps 430bps 342bps P 21-Sep13 8Mar-13
Long Udibono Dec'12 +0.97% -1.50% +1.20% -6.50% P 1-May-12 27-Nov-12
Long Udibono Dec'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% P 1-May-12 14-Dec-12

1 Carry +roll-down gains of I7bps

2.Closed belowtarget and before the proposed horizon date due to changes in market conditions that have differed from our expectations.

Ultimas recomendaciones en el mercado cambiario

Ideas de inversion tacticas de corto plazo

Registro histérico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendacion P/G* Entrada  Salida  Apertura Cierre Recomendacion Entrada  Objetivo Stop-loss  Cierre  P/G* Fechaapertura Fecha Cierre
Largo USD/MXN G 19.30 19.50 11-0ct19  20-nov-19 Direccional: Largo USD/IMXN 18.57 19.50 18.20 18.20 P 19-ene-18 02-abr-18
Largo USDIMXN G 18.89 19.35 20-mar-19  27-mar-19 Direccional: Largo USD/MXN 14.98 15.50 14.60 15.43 G 20-mar-15 20-abr-15
Largo USDIMXN G 18.99 19.28 15-ene-19  11-feb-19 Direccional: Corto EUR/MXN 17.70 na. na 16.90 G 5-ene.-15 15-ene.-15
Largo USD/MXN G 18.70 19.63 16-oct:18  03-ene-19 Direccional: Corto USD/IMXN 1321 na na 13.64 P 10-sep.-14 26-sep.-14
Corto USD/IMXN G 20.00 18.85 02-ul-18 24-jul-18 USD/MXN call spread** 12.99 13.30 na 13.02 P 6-may.-14 13-jun.-14
Largo USD/IMXN G 19.55 1995  28may-18  04-un-18 Corto direccional USD/MXN 13.00 12.70 13.25 13.28 P 31-0ct-13 8-nov.-13
Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr-18  14-may-18 Corto limite USD/IMXN 13.25 12.90 13.46 - 11-oct-13 17-0ct-13
Largo USDIMXN G 18.56 19.20 27nov-17  13-dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr.-13 9-may.-13
Largo USD/IMXN 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 USDIMXN G 18.58 19.00 09-0ct17  23-oct17 Largo USD/IMXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene.-13 27-feb.-13
Corto USD/MXN P 17.80 18.24 04-sep-17  25-sep-17 Téctico corto limite en USDIMXN 12.90 12.75 13.05 10-dic.-12 17-dic.-12
Largo 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

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

v Informe Trimestral Banxico — Alza en estimados sugiere menor espacio para bajar tasas, 3 de marzo de
2021, <pdf>

= PIB 2020 — Revision a -8.2% ante un mejor cierre del ario, 25 de febrero de 2021, <pdf>

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

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

» Los 10 temas mas importantes de 2021, 21 de diciembre de 2020, <pdf>

»  FEl salario minimo aumentard 15% en 2021, 17 de diciembre de 2020, <pdf>

»  Galia Borja es nominada como la siguiente Subgobernadora de Banxico, 7 de diciembre de 2020, <pdf>

»  S&P seune a Fitch en la ratificacion de la calificacion crediticia de México, 3 de diciembre de 2020, <pdf>

v El gobierno presenta nuevo plan de inversion con el sector privado por $228,632 millones, 30 de noviembre

de 2020, <pdf>

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

»  Presupuesto de Egresos — Mayor gasto en salud y programas sociales, 13 de noviembre de 2020, <pdf>
Economia de Estados Unidos

»  Se aprueba un nuevo paquete de estimulo fiscal equivalente a 8.4% del PIB, 10 de marzo de 2021, <pdf>
» Fuerte creacion de empleos en febrero, 5 de marzo de 2021, <pdf>

= PIB 4T20 Revisado — La economia crecio 4.1% en el ultimo trimestre del 2020, 25 de febrero de 2021,
<pdf>

»  Minutas del FOMC — Las presiones inflacionarias son transitorias, 17 de febrero de 2021, <pdf>
»  Decision del FOMC — El tapering aun esta lejos, 27 de enero de 2021, <pdf>
= Se logro el Blue Wave tras la segunda vuelta en Georgia, 6 de enero de 2021, <pdf>

»  Elecciones 2020 — Aun no se conoce quién sera el proximo presidente de EE.UU., 4 de noviembre de 2020,
<pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210311_PIB_Mexico_53.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210303_Trimestral_Banxico_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210225_PIB_Final_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210208_Medidas_Remesas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210115_Inflacion_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201221_Temas_Relevantes_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Salario_Minimo_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201207_Nominacion_Galia_Borja.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201203_S&P_Sin_Cambios.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201130_Plan_Infraestructura_Segundo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201120_FMI_LCF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201113_PEF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210305_Empleo_feb.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210225_PIB4T20_R.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210217_Fed_ene-Minutas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210127_Fed_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210106_EleccionesGeorgia.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201104_ContestedElection.pdf
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Economia Global

= ECB — Se anuncié un aumento significativo en las compras de activos el proximo trimestre, 11 de marzo
de 2021, <pdf>

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

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

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

de 2021, <pdf>

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

= Union Europea — Paquete de estimulo fiscal sin precedentes, 21 de julio de 2020, <pdf>
Economia Regional
v Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Financiera, 12 de marzo de 2021, <pdf>

» Trdfico de pasajeros en terreno negativo en enero ante restricciones de viaje y repunte de contagios, 11 de
marzo de 2021, <pdf>

» Ligera desaceleracion de la ocupacion hotelera en las regiones del pais en el primer mes del afio, 11 de
marzo de 2021, <pdf>

»  Desemperio heterogéneo de la actividad industrial a nivel regional en noviembre 2020, 10 de marzo de
2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (lo - 7 mar), 8 de marzo de 2021, <pdf>
»  Monitor semanal del COVID-19 (22 - 28 feb), 1 de marzo de 2021, <pdf>
»  Estudios Economicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de febrero de 2021, <pdf>

» Las ventas de los comercios minoristas se desaceleraron en casi todas las regiones al cierre de diciembre
2020, 24 de febrero de 2021, <pdf>

»  Monitor semanal del COVID-19 (15 - 21 feb), 22 de febrero de 2021, <pdf>

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

» Ligera disminucion en el numero de reportes delictivos en todas las regiones en enero 2021, 19 de febrero

de 2021, <pdf>
=  Economia Regional 3T20, 11 de febrero de 2021, <pdf>
»  FEstudios Economicos: Monitor de Estabilidad Fiscal, 8 de febrero de 2021, <pdf>
»  Remesas familiares en 4720, 2 de febrero de 2021, <pdf>

»  Recuperacion de la actividad economica regional en 3T20, aunque el comparativo anual sigue siendo poco
favorable, 28 de enero de 2021, <pdf>
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210311_DecisionECBmar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210202_FEM_Davos2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210126_IMFWEO_ene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210120Brasil_Copomene.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201019_FMI_BM_ReunionAnual2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200721_FondoRecuperacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210312_MonitorEstabFinanciera_f.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_ene21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_ene21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210310_Actividad_Industrial_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210307_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210301_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210226_MonitorExterno1_esp.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210224_Ventas_Menudeo_dic_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210222_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210222_EvolucionFinanciamiento.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210219_Incidencia_delictiva_ene21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210208_finanzasPublicas_esp.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210202_RemesasRegional_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210128_ITAEE_3T20.pdf
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»  Estudios Economicos: Resultados seleccionados del Censo de Poblacion y Vivienda 2020, 27 de enero de
2021, <pdf>

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

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

= Revisamos nuestros estimados de PIB para 2020 por estado e introducimos 2021, 3 de noviembre 2020,
<pdf>

Renta fija, tipo de cambio y commodities

» OPEP+: se extiende la estructura de produccién actual hasta abril 2021, 4 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>

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

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

» Calendario de emisiones 1T21: incremento en Bonos M y Udibonos, 18 de diciembre de 2020, <pdf>
»  USD/MXN: estimamos cierre de 2020 en 20.50 y 2021 en 19.80, 25 de noviembre de 2020, <pdf>
Mercado accionario

»  Flash NEMAK: Aprueba fondo de recompra de hasta $2,500 millones, 11 de marzo de 202, <pdf>

»  Flash ALFA: Aprueba dividendo, yield 3.3%, 11 de marzo de 2021, <pdf>

» Flash AC: Propondra dividendo con yield del 2.9%, 10 de marzo de 2021, <pdf>

»  Flash ALPEK: Aprueba dividendo muy atractivo, 6.5% yield, 9 de marzo de 2021, <pdf>

v Flash VOLAR: Mayores restricciones impactan la demanda de pasajeros de febrero, 9 de marzo de 2021,
<pdf>

» AEROPUERTOS (Febrero): Caida mas pronunciada en trdfico internacional, 8 de marzo de 2021, <pdf>
»  FEntorno Bursatil: GENTERA y NMK salen del IPC, regresa R, 5 de marzo de 2021, <pdf>

» Flash AXTEL: Aumenta fondo de recompra; ahora el potencial asciende hasta 2.6% del marketcap, 5 de
marzo 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>

» Flash KOF: Propondra atractivo dividendo con yield del 5.4%, 4 de marzo de 2021, <pdf>
»  Flash LAB: Presenta estrategia de sustentabilidad 2025, 3 de marzo de 2021, <pdf>
»  Flash FEMSA: Propondra dividendo con yield del 1.6%, 3 de marzo de 2021, <pdf>

v Flash GAP: Regresan las distribuciones a accionistas, 1 de marzo de 2021, <pdf>
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Flash ALFA: Guia 2021 alineada a lo esperado, 12 de febrero de 2021, <pdf>
Flash AXTEL, Guia de resultados 2021 en linea con nuestros estimados, 12 de febrero de 2021, <pdf>
Flash ALPEK, Anuncia Guia 2021, alineada a expectativas, 12 de febrero de 2021, <pdf>

Flash NEMAK: Guia de resultados 2021 que confirma vigorosa recuperacion, 11 de febrero de 2021,
<pdf>

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

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

Deuda Corporativa

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

Lo Ultimo en Deuda Corporativa: FEBRERO 2021, 3 de marzo de 2021, <pdf>

Evolucion TFOVIS / FOVISCB: 4T20, 24 de febrero 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>

Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 3720, 20 de noviembre 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 remuneracion se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de los
Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacion por transaccién especifica alguna en banca
de 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.
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