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Comentario trimestral

Segundo trimestre 2022

Tras un primer trimestre de resultados favorables, en el segundo
semestre del afio la renta variable mexicana se vio afectada por la
pronunciada correccion en los mercados de capitales globales. El
principal indice de referencia (IPC?) revirtié las plusvalias del primer
trimestre llegando a terreno negativo para lo que va de 2022 (-
9.3%).

Los ajustes bajistas que se experimentaron en las bolsas durante el
trimestre obedecieron a la continuacién de los factores que han
impactado las expectativas de los inversionistas durante el afio: (1)
presiones inflacionarias mas persistentes a nivel global; (2) politica
monetaria restrictiva siendo aplicada por practicamente todos los
bancos centrales; y (3) desaceleracion econdémica en Europa y
EE.UU. por los puntos anteriores, mas el impacto del conflicto
bélico en Ucrania.

Aunque en lo que va del afio el rendimiento de la renta variable
mexicana destaca positivamente en comparacion con los
mercados de economias desarrolladas, el ajuste del segundo
trimestre conllevé un impacto importante en la valuacion
promedio de las empresas mexicanas, llegando esta a dos
desviaciones estandar por debajo del promedio de la Ultima
década (~7.0x Valor Empresa a UAFIDA® vs. el promedio histérico
de 8.8x).

En este contexto, en el fondo SCOT-RV' priorizamos el
posicionamiento en empresas que ofrecen diversificacién, ya sea
sectorial o geografica. Los sectores mas relevantes en el portafolio
son consumo basico, materiales, financieras e industriales, a la vez
que favorecemos comparfiias mexicanas con exposicion a EE.UU.%,
Sudamérica y Europa. Asimismo, nos posicionamos en empresas
con rentabilidad defensiva por su capacidad de proteger margenes
ante un entorno inflacionario, prefiriendo aquellas cuya valuacion
presenta mejor perspectiva de recuperacion.
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Consideramos que con el portafolio actual podemos sortear los impactos mas relevantes del ciclo econdmico,
moderando la volatilidad del portafolio mientras aprovechamos las oportunidades que presenta el mercado
para generar valor de mediano y largo plazo.
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21PC: indice de precios y cotizaciones.

SUAFIDA: Utilidad antes de ingresos netos financieros, impuestos, depreciacion y amortizacion.

4EE.UU.: United States, cuya abreviatura en inglés es US y en espafiol es EE. UU., oficialmente Estados Unidos de América

Aviso Legal

Los datos incluidos provienen de fuentes consideradas fidedignas y que, sin embargo, no garantizan su veracidad. 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., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero
Scotiabank Inverlat, no se hacen responsables de su veracidad ni de la interpretacion que de los mismos se haga. Las opiniones y expectativas aqui incluidas no implican garantia de los criterios
utilizados ni sugerencias para comprar o vender valores. Los rendimientos historicos no garantizan rendimientos similares en el futuro, le recomendamos leer el Prospecto de Informacion al Publico
Inversionista del fondo aqui descrito antes de realizar cualquier inversion. Los Fondos de inversion no se encuentran garantizadas por el IPAB. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado
por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algtin otro medio 0 método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de Scotiabank
Inverlat, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat. El presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de
valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacion de inversiones, ni pueden servir de base para ninglin contrato, compromiso o decision de ningun tipo. Scotiabank Inverlat, S.A.,
Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat no asume ningun tipo de responsabilidad por el contenido y alcance de este documento. La presente informacién no es para
algtin perfil de inversion en especifico por lo que el cliente que tenga acceso a ella, bajo su responsabilidad, debera adoptar sus decisiones de inversion procurandose el asesoramiento especifico y
especializado que pueda ser necesario. Producto ofrecido por Scotiabank Inverlat, S.A., Institucion de Banca Multiple y/o Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., ambas integrantes del Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat. Consulta comisiones, condiciones, guia de servicios de inversién y requisitos de contratacion en www.scotiabank.com.mx. 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., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat subsidiarias directas o indirectas en propiedad absoluta de The
Bank of Nova Scotia (Scotiabank), comercializan y distribuyen fondos de inversion, 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.
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