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¢ Desempefio negativo ante la posibilidad de que China endurezca las medidas vs COVID-
19 por la ola de contagios a pesar de las crecientes protestas por estas politicas. Esto
impactaria al crecimiento y pone de nuevo en riesgo a la inflacion. Ademas, hubo
comentarios con tono hawkish por miembros del Fed. Mester (Cleveland) dijo que
pueden evaluar una moderacién en el ritmo al ya haber alcanzado terreno restrictivo,
pero que no estan cerca de una pausa. Williams (Nueva York) comenté que la inflacién
estd muy alta y falta mas por hacer para combatirla. Bullard (San Luis) menciond que el
mercado estd subestimando el riesgo de que el Fed sea mas agresivo el proximo afio.
Estos Ultimos comentarios provocaron un fortalecimiento del ddlar, presiones en las
tasas de corto plazo y una extensién adicional de las pérdidas en las bolsas.

¢ Los Treasuries perdieron 1pb en promedio, sobre todo en el belly. La curva de Bonos M
se apland ante presiones de 9pb en la parte corta y de 4pb en la parte larga. El
diferencial 2/10 bajo6 a -107pb desde -102pb el viernes, un nivel sin precedentes. El MXN
extendid las ganancias al cerrar en 19.30 (+0.2%), con las divisas de Latam entre las
Unicas de EM con fortaleza.

4 Futuros del crudo mixtos. La OPEP+ podria proponer un recorte a la produccién en su
préxima reunion ministerial (4/diciembre). Este dependeria del nivel de precios y las
condiciones de la demanda, asi como del impacto que tendrian las sanciones
econdmicas contra Rusia. Por otro lado, la UE discutiéd sobre fijar un techo a las
importaciones rusas de 62 USS/bbl. Sin embargo, no se ha logrado un acuerdo ya que
Polonia y los paises balticos todavia lo consideran muy alto.

Principales activos financieros

indices accionarios Cierre \'lar.. var. Bonos soberanos Cierre \'Iar'. Var.
diaria _anual diaria  anual
Dow Jones 33,849.46 -14% -6.8% Treasury 2 afios 4.44 -1pb 371pb
S&P 500 3,963.94 -1.5% -16.8% Treasury 10 afios 3.68 Opb 217pb
Nasdaq 11,049.50 -1.6% -29.4% Treasury 30 afios 3.72 -1pb 182pb
IPC 51,081.33 -1.1% -4.1% Cetes 28 dias 10.03 4pb 455pb
Ibovespa 109,000.40 0.0% 4.0% TIIE 28 dias 10.29 1pb 457pb
Euro Stoxx 50 3,935.51 -0.7%  -8.4% Bono M 2 afios 10.27 11pb 306pb
Nikkei 225 28,162.83 -04%  -2.2% Bono M 10 afios 9.19 6pb 162pb
Hang Seng 17,297.94 -1.6% -26.1% Bono M 30 afios 9.15 4pb 107pb
VIX 22.23 8.4% 29.1% MOVE 131.73 1.6% 70.9%
Divisas * Cierre \'lar.. Var. Commodities Cierre \.Iar.. var.
diaria _anual diaria  anual
USD/MXN 19.30 -0.2% -6.0% WTI (USS/bbl) 76.66 0.5% 1.9%
USD/ARS 166.60 0.6% 62.2% Brent (US$/bbl) 82.64 -1.2% 6.2%
USD/BRL 5.37 -0.6%  -3.7% Mezcla mexicana ** 71.69 0.0% 0.6%
USD/CNY 7.21 0.6% 13.4% G. Natural (USS/MMBtu) 6.71 -4.4%  79.9%
USD/JPY 138.91 -0.2%  20.7% Oro (US$/onza troy) 1,740.95 -0.8% -4.8%
USD/CHF 0.95 0.3% 4.0% Cobre (USS/tm) 7,959.00 -0.6% -18.1%
USD/GBP 0.84 1.1% 13.2% Plata (US$/onza troy) 20.93 -3.8% -10.2%
EUR/USD 1.03 -0.5% -9.1% Trigo (US¢/bu) 756.25 -2.5% -1.9%
GBP/USD 1.20 -1.1%  -11.7% Maiz (US¢/bu) 668.75 0.1% 12.7%
DXY 106.69 0.7% 11.5% Avena (US¢/bu) 386.00 -1.1% -43.5%

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

Fuente: Bloomberg
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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.

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 Itzamna 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 Loépez Salinas, Isaias
Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal, 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) 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 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 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 interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisién
del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracioén de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y de sus filiales. Dicha remuneracién se
determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los
Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccién especifica alguna en banca de inversiéon o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los
dltimos 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 inversiéon 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 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 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 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 inversién de los valores en circulaciéon 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
COMFRA Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea mayor al rendimiento estimado del IFC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea similar al rendimiento estimado del IFC.
VENTA Cuandao el rendimiento esperado de lg accidon sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversion, 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 posicién financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacion 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
regulaciéon 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 endégenos 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 precision o integridad. La
informacioén, 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 podréa 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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