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Cierre de Mercados

¢ Presiones en tasas gubernamentales globales y volatilidad en bolsas ante
comentarios hawkish de Christine Lagarde (ECB) y Jerome Powell (Fed). El ECB
aumentd 75pb sus tasas de referencia, en linea con lo esperado. En
conferencia de prensa, Lagarde dijo que inclusive podrian subir las tasas arriba
del nivel terminal. A pesar del fuerte repunte en tasas soberanas europeas y un
aplanamiento de la curva, el EUR se debilité. El apetito sigue contenido por la
crisis energética, que podria deteriorarse ain mas

¢ Powell, en su dltima intervencidon antes del inicio del periodo de silencio,
mantuvo un tono hawkish. Resalté que deben actuar con firmeza contra el alza
en precios y asegurar que las expectativas estén bien ancladas. El mercado
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asimilé sus comentarios e incorpor6 alzas implicitas de 72pb para la decision del
21 de septiembre (vs 69pb ayer), ya muy cerca de nuestra expectativa de
+75pb. Las bolsas reaccionaron inicialmente con pérdidas, aunque las

revirtieron el resto de la sesién Alejandro Cervantes Llamas

Director Ejecutivo

¢ En México, la inflacibn de agosto resulté en 0.7% m/m, con las presiones

extendiéndose en la subyacente y practicamente en linea con el consenso. A

pesar del dificil contexto internacional, las tasas de interés en Bonos M y

Udibonos bajaron. En este contexto, el mercado ya descuenta totalmente

+75pb para Banxico el 29 de septiembre. El MXN se aprecié y las volatilidades
implicitas de corto plazo se moderaron
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Principales activos financieros

indices ) Var. Var. ) Var. Var.
accionarios Cierre diaria  anual Bonos soberanos Cierre diaria anual
Dow Jones 31,774.52 0.6%  -12.6% Treasury 2 afios 3.50 7pb  277pb
S&P 500 4,006.18 0.7%  -15.9% Treasury 10 afios 3.32 spb  181pb
Nasdagq 11,862.13 0.6%  -24.2% Treasury 30 afios 3.47 6pb  157pb
IPC 46,283.34 05%  -13.1% Cetes 28 dias 8.71 9pb  323pb
Ibovespa 109,771.21 0.0% 4.7% TIE 28 dias 8.84 1pb  313pb
Euro Stoxx 50 3,512.38 0.3% -18.3% Bono M 2 afios 9.67 -2pb 246pb
Ganadores del premio a los
Nikkei 225 28,065.28 2.3% -2.5% Bono M 10 afios 9.01 -4pb  144pb mejores pronosticadores
Hang Seng 18,854.62 1.0%  -19.4% Bono M 30 afios 8.92 opb  84pb 2?0‘32‘1?2'3;?: d%ephg?;zié:fci)n!iati?/
VIX 23.62 -4.1% 37.2% MOVE 124.14 -6.7% 61.0%
Divisas * Ciere 5 commodities Cere o
USD/MXN 19.96 -0.1% -2.8% WTI (US$/bbl) 82.72 1.0% 10.0%
USD/ARS 141.12 0.2% 37.4% Brent (US$/bbl) 88.45 0.5% 13.7%
USD/BRL 5.21 -0.8% -6.5% Mezcla mexicana ** 78.48 -5.6% 10.1%
USD/CNY 6.96 -0.1% 9.5% G. Natural (US$/MMBtu) 7.96 1.5%  113.4% www.banorte.com
USD/JPY 144.00 0.2% 25.1% Oro (US$/onza troy) 1,708.08 -0.6% -6.6% @analisis_fundam
USD/CHF 0.97 -0.6% 6.3% Cobre (US$/tm) 7,622.50 0.0%  -21.6%
USD/GBP 0.87 0.2% 17.6% Plata (US$/onza troy) 18.52 0.3%  -20.5%
EUR/USD 1.00 01%  -12.1% Trigo (US¢/bu) 810.50 -1.9% 5.2%
GBP/USD 115 -02%  -15.0% Maiz (US¢/bu) 674.50 -0.3% 13.7% Destinado al publico inversionista en general
DXY 109.64 -0.2% 14.6% Avena (US¢/buy) 390.75 01%  -42.8%

* (+) apreciacion, (-) depreciacion ** Precio con desfase de 1 dia (US$/bbl)
Fuente: Bloomberg

Disclaimer. La informacion contenida en este reporte es de caracter informativo, por lo que NO debe considerarse como una asesoria legal, financiera y tampoco puede ser entendida como una recomendacion para realizar operaciones o para toma de decisiones financieras.
Banorte no sera responsable por cualquier costo o pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso del reporte o de su contenido para la realizacion de operaciones o toma de decisiones.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos, Katia Celina Goya Ostos, Francisco José
Flores Serrano, José Luis Garcia Casales, Victor Hugo Cortes Castro, José ltzamna Espitia Hernandez, Carlos Hernandez Garcia, Leslie Thalia Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis,
Yazmin Selene Pérez Enriquez, Cintia Gisela Nava Roa, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Suarez, José De JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis
Leopoldo Lépez Salinas, Isaias Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastian Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia certificamos que los puntos de
vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compaiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que
ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacién distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacion de
nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

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

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracién 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 compensacién por transaccion especifica alguna en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de
las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

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

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

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

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

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de 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 analisis en el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del dltimo 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 circulaciéon o el 1% de la emision o subyacente de los valores
emitidos.

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

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

(Giiia nara lac racnmendacinnec da invarcidn

REFERENCIA
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea mayaor al rendimients estimada del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea sin nto esfimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién 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 algan valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion financiera.

Determinacién de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los analistas financieros,
incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mdltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método que pudiese ser aplicable en cada caso
especifico conforme a la regulacién 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 enddégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno
en el que se desempefia e influyen en las tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede
fluctuar en contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna respecto de su precisiéon o
integridad. La informacién, 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V
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