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Estimado Inversionista:

En estos momentos donde la volatilidad se ha incrementado en los mercados financieros locales e
internacionales es primordial no perder de vista los objetivos de mediano y largo plazo que nos hemos
planteado para alcanzar nuestras metas financieras y conservar nuestras inversiones.

El nUmero de contagios sigue incrementandose en algunas regiones del mundo y la visibilidad sobre cuando se
alcanzaran maximos es indeterminado.

Es imposible predecir cuando la volatilidad comenzard a disminuir, pero de lo que si hemos sido testigos en los
ultimos dias es la accion que han comenzado a tomar los gobiernos y bancos centrales en el mundo de manera
contundente para ayudar a mitigar la volatilidad en los mercados financieros.

La velocidad en la caida en los activos financieros es inédita. Hemos sido testigos de una venta acelerada no
comparable con episodios como 2008 o la crisis de 1929. La caida en los precios del petréleo tendrd
consecuencias en los resultados de algunas compafias y como resultado seguimos monitoreando la evolucion
del precio de esta materia prima.

A pesar del escenario anterior descrito, creemos que encontraremos oportunidades tanto en los mercados de
deuda local e internacional como en los mercados de capitales. Nuestra filosofia de inversidon sigue y seguira
siendo el tener en nuestros portafolios empresas y/o gobiernos con balances sélidos y resultados estables. No
obstante, no hemos sido ajenos a la volatilidad de los mercados y hemos reajustado algunas estrategias de
inversion para reducir el riesgo en nuestros fondos de inversion.

Nos reiteramos a sus érdenes.

David Jaime Valle
D.G. Scotia Fondos I D. Ejecutivo Gestion de Activos

Scotia Global Asset Management.
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Aviso Legal

Este documento fue elaborado por el equipo de inversién de Scotia Fondos y esta dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es publicado con la Gnica intencién de
proporcionar informacion y analisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas, y que sin embargo no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas
aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un drea de negocio en particular y no necesariamente
una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion
unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor alguno, o como una oferta, invitacion o sugerencia para contratar los servicios
de Scotiabank Inverlat.

Asimismo el presente analisis no puede ser entendido como una Asesoria de Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la
decision de inversion sobre alguna o algunas emisora(s) mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcion de su perfil de inversion, asi como del
conocimiento que tenga en materia financiera, por lo que en su caso, bajo su responsabilidad debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y
procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario.

La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank Inverlat, pero no por un
negocio o area de negocio en particular. La compensacién de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre otros factores, depende de la asertividad
de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las emisoras de los valores que se describen en este reporte.

Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracion de este
reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar bajo su riesgo, inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte.

Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacion de negocios con las emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente estructurador,
representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algin otro
medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccion de Scotia Global Asset Management. Los servicios de Scotia Inverlat Casa
de Bolsa, S.A. de C.V., no estan disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados
(Registered Broker Dealers).

Scotia Global Asset Management y Scotia Fondos son las marcas bajo las cuales Scotia Fondos S.A. de C.V. Sociedad Operadora de Fondos de Inversion, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat,
Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotiabank Inverlat, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat subsidiarias directas
oindirectas en propiedad absoluta de The Bank of Nova Scotia (Scotiabank), comercializan y distribuyen fondos mutuos, asi mismo reconocen el derecho innegable que tiene el cliente de
contratar a través de un tercero independiente los productos y/o servicios adicionales o ligados a los mencionados en esta publicacion o aquellos que pudieran ofrecer cualesquiera de las
Entidades de su Grupo Financiero.

™ Marca de The Bank of Nova Scotia, utilizada bajo licencia.

Scotia Global Asset Management.



