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¢ El sesgo negativo de los mercados continud hoy, con los comentarios hawkish de Alejandro Padilla Santana

miembros del Fed de nuevo influyendo en el animo de los inversionistas. Kashkari dijo
gue todavia estan bastante lejos de detener el ciclo alcista y que espera ver cierto
deterioro en la economia global mientras transitan a un entorno de mayores tasas.
Mester comento que el entorno de inflacion es inaceptablemente alto. Cook dijo que un
periodo de politica monetaria restrictiva es necesario para llevar la inflacién al objetivo
de 2%.

¢ Los Treasuries cerraron con un aplanamiento, resultado de pérdidas de 9pb en la parte
corta y presiones de 3pb en los nodos de largo plazo. Las presiones se aceleraron por los
comentarios del Fed ya mencionados. Ademas, la venta de un bloque de gran tamafio en
futuros del nodo de 10 afios influyé en la dindmica, a lo que se sumaron las pérdidas en
GILTS en el Reino Unido. De acuerdo con Bloomberg, un indicador de liquidez en
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intervenir en el mercado para mantener la estabilidad financiera. Esto podria ser
preocupante ya que, en caso de requerirse la intervencion del Fed, entraria en conflicto
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menor liquidez en las bolsas debido a que las empresas no podran efectuar recompras

de acciones, por estar préoximas a publicar sus cifras trimestrales. El porcentaje de

empresas en esta situacion aumentara al 90% la préxima semana, en comparacion con

50% al cierre de septiembre.

Principales activos financieros

indices accionarios Cierre \'lar.. var. Bonos soberanos Cierre \.lar'. Var.
diaria  anual diaria  anual
Dow Jones 29,926.94 -1.1% -17.6% Treasury 2 afios 4.25 10pb  352pb
S&P 500 3,744.50 -1.0%  -21.4% Treasury 10 afios 3.82 7pb 231pb
Nasdaq 11,073.31  -0.7% -29.2% Treasury 30 afios 3.78 3pb 188pb
IPC 46,326.68 1.0% -13.0% Cetes 28 dias 9.23 1pb 375pb
Ibovespa 117,581.11 0.3% 12.2% TIIE 28 dias 9.55 -1pb 383pb
Euro Stoxx 50 3,433.45 -0.4% -20.1% Bono M 2 afios 10.27 2pb 306pb Ganadores del premio a los mejores
Nikkei 225 27,311.30 0.7% -5.1% Bono M 10 afios 9.66 6pb 209pb pronosticadores econdmicos de
Hang Seng 18,012.15 -04% -23.0%  Bono M 30 afios 9.70 5pb 162pb e e B0 POr
VIX 30.46 6.7%  76.9% MOVE 153.29 0.8%  98.8%
Divisas * Cierre \'lar.. Var. Commodities Cierre \.lar'. var.
diaria  anual diaria  anual
USD/MXN 20.13 0.3% -1.9% WTI (USS/bbl) 88.86 1.3% 18.1%
USD/ARS 149.18 0.2%  45.2% Brent (US$/bbl) 94.93 1.7% 22.0%
USD/BRL 5.22 0.4% -6.3% Mezcla mexicana ** 81.33 1.9% 14.1%
USD/CNY 7.12 00%  12.0% G. Natural (US$/MMBtu) 6.94 0.1% 85.9% www.banorte.com
USD/JPY 145.11 03% 26.1% Oro (US$/onza troy) 1,71355  -02%  -6.3% @analisis_fundam
USD/CHF 0.99 0.7% 8.5% Cobre (US$/tm) 7,607.50 -09% -21.7%
USD/GBP 0.90 1.4% 21.1% Plata (US$/onza troy) 20.66 0.1% -11.4%
EUR/USD 0.98 -0.9% -13.8% Trigo (US¢/bu) 883.75 -2.0% 14.7%
GBP/USD 1.12 -1.4%  -17.5% Maiz (US¢/bu) 675.75 -1.2%  13.9% Destinado al puiblico inversionista en general
DXY 112.18 0.9% 17.3% Avena (US¢/bu) 396.00 -1.6%  -42.0%

* (+) apreciacion, (-) depreciacion ** Precio con desfase de 1 dia (USS/bbl)

Fuente: Bloomberg
Disclaimer. La informacidn 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 serd responsable por cualquier cost o o pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso del
reporte o de su contenido para la realizacién de operaciones o toma de decisiones.

Analisis Financiero / Grupo Financiero Banorte



Analisis Econdmico y Estrategia Financiera
de Mercados

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 Suéarez, 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) compafia(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 participaciéon 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 interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, 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 remuneraciéon 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 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 algin servicio como los mencionados a las compariias o0 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 areas 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 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 compaiiias 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 Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean
valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores en circulacion o el 1% de la 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 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
analisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

REFERENCIA
COMFPRA Cuando &l rendimiento esperado de la accidn sea mayor al rendimienta estimado del IFC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accidn s=a sil iento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la gccién sea menor al rendimiento estimado del IPC. pios Consultores o Asesores Financieros, con el fin de considerar si
alguri vaiur ue 10s Imencionaaos er gl pieserite riepulle se ajustd d sus imetas ue imversior, peri ae nesyo y posiClon nnancierda.

Determinacion de precios objetivo

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

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