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Mercados bursatiles en una banda de consolidacidon cercana a sus maximos
historicos en varios paises del mundo. La narrativa contintia enfocada en que el
crecimiento seguira positivo, con un consumo y empleo estables; asi como la
inflacion controlada. El mercado sigue calibrando la magnitud en el ciclo de baja
de la tasa de interés, con base en las expectativas del crecimiento por region.

Resultados de algunos indices de los mercados accionarios: El IPC (indice de la Bolsa Mexicana) acumula pérdidas en
el afio por 11.7%, el DJI (indice industrial de EUA) en el afio acumula ganancias por 10.8%, el S&P (indice de las 500
emisoras mas capitalizadas de EUA) de 19.6%.

El peso mexicano operd en rangos durante el afio entre 16.26 y 20.20; en octubre oscilé de 19.22 a 20.20 pesos,
cerrando en 20.00. El mercado continuara atento a planes del nuevo gobierno y la continuacién o ajuste en los cambios
constitucionales del plan C (que consta de 20 iniciativas 5 ya aprobadas por las cdmaras y en proceso de implementa-
cion). El tipo de cambio continuara sensible a la evolucidn politica del pais, a las tasas de interés, del crecimiento, asi

como a las elecciones norteamericanas y eventos geopoliticos.

Los temas mas relevantes que seguimos evaluando:
EN EL AMBITO INTERNACIONAL

1. La Reserva Federal de EUA (FED). La tasa de 1dia se ubicaen elrangode 4.75% a 5.00% y la de 10 afios ha oscilado en
el afo en su parte alta desde los 4.70% y se ubica en 4.30% al cierre de octubre 2024.

2. Elecciones en EUA. Serdn el proximo martes 5 de noviembre con un empate técnico entre Kamala Harris y Donald
Trump, en caso de ganar este ultimo, veremos mayor volatilidad en nuestro mercado.

3. Inflacién contenida con trayectoria descendente. Cerca de los objetivos entre 2% y 3%, que persiguen los bancos
centrales.

4. Mercados accionarios. En maximos histdricos, multiplos elevados (valuaciones altas) y ganancias corporativas
acotadas.

5. Seguimiento de indicadores. Los mas relevantes seran el empleo y crecimiento, que pueden incidir en la velocidad de
ajuste de las tasas.

6. China. Reacciond este mes con incrementos, por un paquete de estimulos realizados, ante valuaciones atractivas.

7. Rusia/Ucrania Israel/Palestina Medio Oriente /EUA y China/Taiwan. Mas conflictos contintan entorpeciendo la
visibilidad del panorama geopolitico.

*BDR INVESTMENT CAPITAL ASESORES EN INVERSIONES INDEPENDIENTES, S.A.P.I. DE C.V., Folio numero 30171-001-(15874)- 26 /05/2022 1/5



EN EL AMBITO LOCAL

1. Banco de México. Se espera que continle con bajas de la misma magnitud de 0.25% en cada sesidn hasta el cierre del
afo, pudiendo ubicar la tasa en 10%.

2. Cambios constitucionales del plan C. Ya se aprobaron 5 cambios, los ajustes manifiestan menor transparencia, riesgos
de implementar modelos autoritarios, mayores costos y volatilidad. (Alta participacion de la milicia en actividades

estratégicas, un débil estado de derecho, alta delincuencia, alta informalidad, finanzas publicas con mayor
endeudamiento).

3. Iniciativa Privada e Inversiones. La Bolsa de Valores en México con valuaciones justas resintiendo los cambios de
expectativas por reformas implementadas y por implementar, asi como incertidumbre de flujos por “Nearshoring”.

En las siguientes graficas se observa la evolucion de la inflacidn y las tasas de interés en México en periodos de largo plazo.
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El comité de inversion, con la vision de gestionar el riesgo, continua privilegiando

instrumentos de tasas de interés de mediano y largo plazo sobre los de bolsas de

NUE,STRA valores. Manteniendo baja exposicién en las carteras dindmicas y sin participar en las

VISION carteras tradicionales, asumiendo la tesis de estar invertidos con un menor riesgo y similar
retorno en el futuro de mediano plazo.

Comentario por tipo activo:

» Mercado de Dinero: Tasas elevadas, por lo que los portafolios mantienen exposicion en instrumentos
gubernamentales de tasa fija de medianoy largo plazo, planeando el participar en ETFs colectivos para mejorar
la diversificacion y el rebalanceo de posiciones.

» Peso délar: El peso mexicano operando en rangos mas acotados vs meses pasados, mantenemos exposicion a
estos instrumentos por el contexto del posicionamiento del pais.

» Renta Variable: Esperamos una consolidacion del mercado a los niveles actuales, con baja exposicién
Unicamente en carteras dinamicas.

« Inversion preponderante en valores gubernamentales de mediano y largo plazo.
- Diversificacion en instrumentos en ddlares con rendimiento de tasa de interés.
« Renta Variable, mantenemos muy baja exposicidn, siendo la siguiente:

0% en Renta variable para la cartera CRECIMIENTO

0% en Renta variable para la cartera PATRIMONIAL MIXTA

¢Cudles son 0% en Renta variable para Ia'm cartera MODERADA [~1IXTA
nuestras estrategias 15% al 30% en Cartera DINAMICAS y ULTRADINAMICAS
en inversiones

vigentes y futuras?

Nuestro objetivo es potenciar la rentabilidad, a través de un adecuado balance
de riesgo-rendimiento, privilegiando la paz mental del inversionista.
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Puntos mas relevantes para continuar con vision de largo plazo:

La siguiente grafica compara el rendimiento de los indicadores mas relevantes desde el periodo 2018,
hasta octubre 2024 (Rendimientos en directo y en ddlares para mayor comparabilidad).

Rendimientos en délares de algunos indicadores del mercado financiero
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. Rendimientos efectivos 2024 . Rendimientos acumulados 2018 a octubre 2024

El siguiente cuadro muestra nuestra opinion de como los inversionistas perciben los mercados:

INDICADORES INTERNACIONALES S e oo S o oo
Situacién de la economia A | POSITVO | A| POSITIVO - NEUTRO | =— NEUTRO - NEUTRO | — NEUTRO
Fundamentales y valuacion —_— NEUTRO -_ NEUTRO -_ NEUTRO -_ NEUTRO — NEUTRO — NEUTRO
Indicadores técnicos A | POSITVO | A | POSITIVO - NEUTRO | — NEUTRO - NEUTRO | — NEUTRO
Sentimiento del mercado A POSITIVO A POSITIVO A POSITIVO _ NEUTRO A POSITIVO | A POSITIVO

Este cuadro NO es ningun tipo de recomendacion; solo es para fines ejemplificativos del sentimiento en los mercados.
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Compartimos datos de México desde el 2019 de los indicadores mas relevantes de la economia,

asi como las expectativas para el cierre 2024 y 2025 realizados por los especialistas.
En todos los casos, es la mediana (el punto medio de los resultados).

Encuesta entre Analistas del Mercado Mexicano de indicadores econémicos (mediana). Octubre 2024.

CIERRE CIERRE DATO DATO
2022 2023 ESTIMADO 2024 ESTIMADO 2025

CIERRE
2021

5.50% 10.00% 8.00%

CIERRE

CIERRE
CONCEPTO 2019

2020

Tasa de fondeo interbancario* 7.75% 4.25%

Inflacién anual 2.83% 3.15% 7.36% 7.82% 4.66% 4.45% 3.80%

Crecimiento del PIB -0.01% -8.20% 5.40% 3.10% 3.10% 1.40% 1.17%
Tipo de cambio Peso-Délar 18.93 19.90 20.50 19.50 16.92 19.80 20.00

*En las inversiones de deuda se debe descontar el impuesto a la tasa pactada (Tasa Bruta) y asi obtener el rendimiento al inversionista.
(Tasa Neta) En 2022 es de 0.08%, en 2023 es de de 0.15% y en 2024 es de 0.50%

La tesis de inversion se gestiona con horizontes de 1a 3 afios, recordando que es necesario tener paciencia,
para que las carteras generen el valor esperado por cada tipo de perfil de inversién. Entendiendo, que la
esperanza de los retornos en el corto plazo se vislumbra compleja, ante bolsas en proceso de ajustes en sus
valorizaciones.

Nuestro compromiso con nuestros clientes:
a) Continuar con la preservacién del capital de los clientes.

b) Proveer informacidén de valor y comunicacién constante.

c) Minimizar la volatilidad (riesgo).

d) Mantener objetivos alineados.

e) Rendimientos competitivos.
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