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¢ El timido apetito al riesgo de las primeras horas de operacién se diluyd gradualmente al
digerir los comentarios de los miembros del Fed. Lael Brainard insistié en mantener las
tasas elevadas por algun tiempo, a pesar de reconocer la necesidad de monitorear el
impacto en la estabilidad financiera. Thomas Barkin dijo que las presiones clave en
algunos precios muestran signos de alivio y Mary Daly comentdé que los proximos datos

determinaran la magnitud de la siguiente alza. Los Treasuries revirtieron las ganancias Juan Carlos Alderete Macal, CFA
iniciales para cerrar con presiones de 7pb en la parte corta, mientras que los nodos de . Director Ejecutivo Analisis Econémicoy
Iargo plazo ajustaron +5pb L Estrategia Financiera de Mercados

juan.alderete.macal@banorte.com

¢ Las bolsas tampoco lograron mantener el impulso inicial, adentrandose mas en territorio
de 'bear market'. A pesar de valuaciones mas bajas, las compras de oportunidad han
sido efimeras al mantenerse los riesgos de una recesién global y mayores tasas de
interés —que podrian impactar la generacién de utilidades— y alta volatilidad. Con el
cierre de hoy, el S&P500 acumula 3 trimestres consecutivos de pérdidas por primera vez
desde 2009, y el Nasdaq por primera vez en 20 afios
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4 Las tensiones geopoliticas se mantendrdn por la incorporacion al territorio ruso de las
cuatro regiones ocupadas en Ucrania. En la ceremonia de incorporacién, el presidente
Putin dijo que esta accion es irreversible y amenazé con defender dicho territorio con
todos los medios posibles. El RUB cayé hoy 4.2%, siendo la mds débil entre divisas
emergentes

¢ Hay mucha expectativa en los mercados por las elecciones presidenciales en Brasil

Principales activos financieros

indices accionarios Cierre \'lar.. var. Bonos soberanos Cierre \'Iar.. Var.
diaria _anual diaria  anual
Dow Jones 28,725.51  -1.7% -20.9% Treasury 2 afios 4.27 7pb 353pb
S&P 500 3,585.62 -1.5% -24.8% Treasury 10 afos 3.82 4pb 231pb
Nasdaq 10,575.62  -1.5% -32.4% Treasury 30 afios 3.78 Spb 187pb
IPC 44,626.80 -1.1% -16.2% Cetes 28 dias 9.33 Spb 385pb
Ibovespa 110,036.79 2.2% 5.0% TIIE 28 dias 9.54 52pb  382pb
Euro Stoxx 50 3,318.20 1.2% -22.8% Bono M 2 afios 10.35 -4pb 314pb
Nikkei 225 2593721 -18% 9.9%  BonoM 10afios 967  -5pb  210pb O oo ceomimieoeiares
Hang Seng 17,222.83  03% -264%  Bono M 30 afios 9.64 -5pb  156pb México en f?gjz,,.ll;ig“/°rgad° por
VIX 31.62 -0.7%  83.6% MOVE 141.89 -4.2%  84.0%
Divisas * Cierre d\il::i.a a\rl::;I Commodities Cierre d\il:rri.a a\rlia:lr:«;l Eé%?%%i%ﬁ%ﬁis
USD/MXN 20.13 -0.2% -1.9% WTI (USS/bbl) 79.68 -1.9% 5.9%
USD/ARS 147.32 0.1% 43.4% Brent (US$/bbl) 87.96 -0.6% 13.1%
USD/BRL 5.40 -0.1%  -3.1% Mezcla mexicana ** 77.79 -0.6% 9.1%
USD/CNY 7.12 0.1%  12.0% G. Natural (US$/MMBtu) 6.83 -0.6% 83.1% &% www.banorte.com
USD/JPY 144.80 0.2%  25.8% Oro (USS$/onza troy) 1,662.08 01%  -9.1% , @analisis_fundam
USD/CHF 0.99 1.2% 8.1% Cobre (USS/tm) 7,560.00 0.2% -22.2%
USD/GBP 0.90 -0.3% 21.3% Plata (US$/onza troy) 19.02 1.1% -18.4%
EUR/USD 0.98 -0.1% -13.8% Trigo (US¢/bu) 923.25 3.0% 19.8%
GBP/USD 1.11 0.3% -17.6% Maiz (US¢/bu) 678.00 1.3% 14.3% Destinado al publico inversionista en general
DXY 112.15 -0.1%  17.2% Avena (US¢/bu) 388.25 1.4% -43.2%
* (+) apreciacion, (-) depreciacion ** Precio con desfase de 1 dia (US$/bbl)

Fuente: Bloomberg

Disclaimer. La informacidon 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 realizacidén 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 ltizamna Espitia Herndndez, Carlos Herndndez Garcia, Leslie Thalia Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis, Yazmin Selene
Pérez Enriquez, Cintia Gisela Nava Roa, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Sudrez, José De Jesus Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isaias
Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastidn Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento
son reflejo fiel de nuestra opinidn personal sobre la(s) compaiiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus dfiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos
recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacién distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en acciones o valores emitidos por empresas que
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién 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 Andlistas se abstendran de invertir y de celebrar
operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a fravés de interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisién
del Reporte de que se frate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracién 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 remuneracién se
determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberdn advertir que los
Analistas no reciben pago directo o compensacion por fransaccion especifica alguna en banca de inversion o en las demas dreas de negocio. Actividades de las dreas de negocio durante los
Ultimos doce meses.

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

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a fravés de sus dreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de inversion y banca corporativa, a un gran
numero 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 companias o 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 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 dreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente reporte.

Actividades de las dreas 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 inversidn o de cualquier ofra de sus dreas de
negocio, por parte de companias 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 Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean
valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mds de su cartera de inversién de los valores en circulacién o el 1% de la emisidn 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 algin 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
andilisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

REFERENCIA
COMFRA Cuando el rendimiento esperado de lg accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea similar al rendimiento estimado del IFC.
WVENTA Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea menor al rendimiento estimado del IFC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversidon, 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.

Determinacidn de precios objetivo

Para el cdlculo 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, mds no limitativa, el andlisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier ofro 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.AB. de C.V, ya
que esto depende de una gran cantidad de diversos factores enddgenos y exdgenos que afectan el desempeno de la empresa emisora, el entorno en el que se desempena e influyen en las
tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mds, 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 precisién o integridad. La
informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emisién, pero estdn 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 podrd 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




Andlisis Econdmico y Estrategia Financiera

de Mercados

Directorio
DGA Analisis Econdmico y Financiero

1 Raquel Vazquez Godinez
Asistente DGA AEyF

raquelvazquez@banorte.com
(55) 1670 — 2967

~ _*Maria Fernanda Vargas Santoyo
Analista

mariavargas.santoyo @banortecom
(55) 1103 - 4000 x 2586

‘\
Analisis Econdmico

Juan Carlos Alderete Macal, CFA
Director Ejecutivo de Analisis Econémico y
Estrategia Financiera de M ercados

(55) 1103 - 4046

Yazmin Selene Pérez Enriquez
¢ Subdirector Economia Nacional

(55) 5268 - 1694

Estrategia de Mercados

Manuel Jiménez Zaldivar
Director Estrategia de M ercados

manueljimenez@banorte.com
(55) 5268 - 1671

‘_' Leslie Thalia Orozco Vélez
Subdirector Estrategia de Renta Fija,
Tipo de Cambio y Commodities
leslie.orozco velez@banorte.com
(55) 5268 - 1698
"Paola Soto Leal
4l Analista Sectorial Analisis Bursatil

| paolasoto leal@banortecom.
(55) 1103 - 4000 x 1746

¥ Director Ejecutivo de Andlisis Cuantitativo
alejandro .cervantes@banorte.com
(55) 1670 - 2972

> Miguel Alejandro Calvo Dominguez
Subdirector Andlisis Cuantitativo

g

(55) 1670 - 2220

Salvador Austria Valencia
Analista Andlisis Cuantitativo

;i ia@
(55) 1103 - 4000

Alejandro Padilla Santana

Director General Adjunto de

Andlisis Econéd mico y Financiero
X ila@

(55) 1103 - 4043

Itzel Martinez Rojas

Gerente

(55) 1670 - 2251

- _

= Francisco José Flores Serrano

Director Economia Nacional
francisco flores.serrano @banorte.com
(55) 1670 - 2957

I&¥ cintia Gisela Nava Roa
./ Subdirector Economia Nacional

(55) 1103 - 4000

M arissa Garza Ostos
Director Analisis Bursatil
marissa.garza@banorte.com
(55) 670 - 719

Carlos Hernandez Garcia

| carlos hernandezgarcia@banorte.com
(55) 1670 - 2250

Isaias Rodriguez Sobrino
Gerente de Renta Fija,

Tipo de Cambio y Commodities
o . ino@

(55) 1670 - 2144

= Oscar Rodolfo Olivos Ortiz
Analista Sectorial Analisis Bursétil

(55) 1103 - 4000 x 2577

<José Luis Garcia Casales
, Director Andlisis Cuantitativo

. .
(55) 8510 - 4608

José De JesUs Ramirez Martinez
Subdirector Andlisis Cuantitativo

(55) 1103 - 4000

Andlisis Financiero / Grupo Financiero Banorte

GRUPO FINANCIERDO

BANORTE

- Lourdes Calvo Fernandez
Analista (Edicién)

lourdes calvo @banorte.com
(55) 1103 - 4000 x 2611

Katia Celina Goya Ostos
Director Economia Internacional
katia.goya@banorte.com

(55) 1670 - 1821

Luis Leopoldo L6pez Salinas
¢ Gerente Economia Internacional

(55) 1103 - 4000 x 2707

Victor Hugo Cortes Castro
Subdirector Analisis Técnico
victorh.cortes@banortecom
(55) 1670 - 1800

Hugo Armando Gémez Solis
Subdirector Deuda Corporativa

(55) 1670 - 2247

Gerardo Daniel Valle Trujillo
Gerente Deuda Corporativa

gerardo valletrujillo @banorte.com
(55) 1670 - 2248

= Daniela Olea Suarez
Subdirector Andlisis Cuantitativo
daniela.oleasuarez@banortecom
(55) 1103 - 4000 x 1822

Daniel Sebastian Sosa Aguilar
Gerente Andlisis Cuantitativo
danielsosa@panorte.com .

(55) 1103 - 4000 x 2124




