Produccion industrial - Muy resiliente en febrero 9 de abril 2021
a pesar de choques temporales

www.banorte.com

= Produccién industrial (febrero): -4.5% a/a (cifras originales); Banorte: @analisis_fundam

-6.1%0; consenso: -5.2% (rango: -6.2% a -4.0%); anterior: -5.0%

(rang . ) L Juan Carlos Alderete, CFA

= El dato estuvo sesgado a la baja por el efecto del afio bisiesto en 2020. Director, Analisis Econémico

Ademas, hay sefiales de un impacto por las disrupciones generadas por Juan.alderete.macal@banorte.com

el mal clima que resultaron en apagones y falta de oferta de gas natural .

. . Francisco Flores
en varios estados del norte y centro del pais. No obstante, otros sectores Subdirector, Economia Nacional

mas escudados fueron mas positivos, finalmente apoyando el desempefio francisco.flores.serrano@banorte.com

=  En términos mensuales la industria avanzé 0.4%, sumando 9 meses con
incrementos secuenciales. Con esto la actividad se ubic6 3.1% debajo del
nivel antes de la pandemia, exactamente hace un afio (cifras
desestacionalizadas)

= El impacto directo de las disrupciones fue en servicios publicos, abajo
3.8% m/m. También afectd a las manufacturas, que cayeron 2.1%. En
contraste, la construccion crecié 2.5%, con la mineria también mas alta
en 2.3%, con estos dos Ultimos mucho mas resilientes

= Continuamos anticipando fortaleza en la industria en los préximos
meses a pesar de otros temas con las cadenas de suministro que podrian
tomar tiempo en resolverse

Industria logra resultado positivo a pesar de choques temporales en febrero.
El indicador se ubico en -4.5% a/a (ver Grafica 1), por arriba del consenso (-5.2%)
y nuestro estimado. Los datos estan sesgados a la baja debido al afio bisiesto del
afio pasado, resultando en un efecto de base més complicado. Sin embargo,
corrigiendo por esto con cifras ajustadas por estacionalidad, la caida fue de 3.1%.
Esto es mejor al mes previo (-3.7%) y mucho mas alto relativo al [OAE del INEGI
en -4.2%. Esto contrasta con nuestra vision de un impacto mas significativo de
las disrupciones generadas por el mal clima que resultaron en apagones y falta de
oferta de gas natural en varios estados del norte y centro del pais. En el primer
caso, las afectaciones iniciaron alrededor del 13 de febrero, con el servicio
restablecido por completo hacia el 18. En el gas tuvimos reportes de problemas
al menos hasta el 22 en algunas industrias, aunque probablemente con temas
adicionales después de esa fecha. No obstante, otros sectores que estuvieron mas
escudados del impacto presentaron un desempefio bastante positivo. De regreso a
cifras originales, los servicios publicos (donde se resintio el efecto directo de las
heladas) cayeron 9.9%, con las manufacturas también impactadas en -4.7%
(Grafica 2). En contraste, la construccion (-4.4%) y mineria (-2.5%) fueron mas
altas que en enero. Para mayores detalles, ver la Tabla 1.

Desempefio contrastante entre sectores, con la resiliencia prevaleciendo. La

industria avanz6 0.4% m/m (Grafica 3). El dato revisado de enero permanecié sin

cambios en 0.2%. Como resultado, la actividad hilé nueve meses al alza que

comenzaron con la reapertura econdémica en junio pasado. En nuestra opinion,

aunqu.e las disrupcione-s.fueron l%n fa(?,tor, parece que el principz.ﬂ catalizador fue Documento destinado al piblico
la mejoria en las condiciones epidemiologicas en la segunda mitad del mes, con en general

varias actividades logrando adaptarse a las medidas sanitarias.
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Los servicios publicos cayeron 3.8%, con electricidad bajando 4.7% y agua y gas
mas modestos, en -0.1%. En linea con nuestra expectativa, las manufacturas
estuvieron afectadas por esto, cayendo 2.1%. En especifico, resalta el sector
automotriz en -9.2%, consistente con una serie de noticias de paros técnicos
generalizados y menor produccion de vehiculos de acuerdo con la AMIA. En
total, 13 de los 21 subsectores también decrecieron. Viendo los detalles, esto
difiere un tanto de la modesta ganancia en otras exportaciones manufactureras en
la balanza comercial, apuntando a que la reduccidon de inventarios ayuda a
explicar estas diferencias. Otros sectores muy afectados fueron los quimicos
(-3.3%) y los metales basicos (-3.1%), como se muestra en la Tabla 2. En
contraste, la construccion se ubicd en +2.5%, con renovada fortaleza en
edificacion (+3.6%) después de una moderacion el mes previo. Mientras tanto, la
ingenieria civil tomé un ligero paso atras (-0.5%), aunque en nuestra opinién muy
positivo considerando la fuerte expansion del mes previo. Por tltimo, la mineria
también avanzo6 (2.3%), impulsada por el sector petrolero (3.0%). En este sentido,
cabe recalcar que la mayoria de la extraccion de petréleo de Pemex se realiza en
la zona sur del pais, que no fue tan afectada por los apagones. Con los datos de
hoy, la industria opera en niveles similares a los de finales de 2011 (Gréafica 4) y
esta 3.1% debajo del nivel de hace un afo, exactamente el Gltimo mes completo
que no mostrd un impacto significativo por la pandemia.

Estamos mas optimistas sobre el desempefio de la industria. Considerando
que esperabamos un retroceso secuencial en el mes, consideramos que la
actividad industrial esta lista para un rebote mas vigoroso en el afio. En este
sentido, las sefiales sobre el desempefio hacia adelante siguen siendo favorables,
apoyados por fundamentales fuertes. Entre ellas, el ISM manufacturero de marzo
en EE.UU. repunt6 a 64.7% desde 60.8% el mes anterior, un nuevo maximo
historico tras diez meses consecutivos de crecimiento, con un muy buen
desempefio de los subindices de ‘produccion’ y ‘nuevas ordenes’. El indice de
importaciones también mejord, aunque de manera mas moderada. El PMI de
Markit también avanzO, destacando un fuerte ritmo de avance en ‘nuevas
ordenes’. Esto alude a una persistente fortaleza de la demanda externa proveniente
de EE.UU., impulsada por: (1) Fuertes estimulos; (2) mejoria en las curvas de
contagio de COVID-19, impulsando el avance de la confianza; y (3) buena
posicion del consumidor, con mayores ahorros y menos deudas que en la crisis
financiera previa.

La coyuntura actual estd caracterizada por una demanda muy vigorosa que la
industria en EE.UU. esta enfrentando retos para satisfacer. En especifico, ambos
reportes (ISM y PMI) resaltan comentarios generalizados de retrasos en la
produccion por la falta de insumos, ademas de dificultades para encontrar
trabajadores. Esto se traduce en importantes restricciones de oferta. Se espera que
estas ultimas tarden en resolverse (e.g. falta de semiconductores, congestion en
puertos para desembarque, falta de contenedores, etc.), limitando el desempefio a
pesar de que los niveles de capacidad utilizada contintian debajo de los registrados
antes de la pandemia. El mayor riesgo es que esta situacion se ha empezado a
trasladar con mas fuerza en alzas de precios, exacerbado por el repunte en
energéticos.
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En México, el INEGI informé que la capacidad de fabrica utilizada al mes de
enero (ultimo dato disponible) fue de 78.4%, estable en el margen, pero también
ligeramente menor a los niveles antes de la pandemia. De acuerdo con Markit, la
incertidumbre continta elevada y el desempefio fue afectado por las restricciones
debido al COVID-19, llevando al cierre de algunas actividades. Ademas, la
debilidad del peso frente al dolar en el periodo fue un factor adicional en contra
en términos de los costos de insumos. Sin embargo y contrario a EE.UU., la
mayoria de las empresas han absorbido estos aumentos en un intento por mejorar
las ventas y no perder participacion de mercado. En este contexto, la produccion
automotriz de marzo alcanz6 un total de 303.5 mil unidades, lo cual sugiere que
algunos de los choques se corrigieron, mientras que la comparaciéon anual en
+12.5% comienza a estar distorsionada por el efecto de base de la pandemia. A
pesar de que el entorno doméstico parece mas complejo, creemos que el
crecimiento podria rebotar ante la mejoria de la dindmica local del COVID-19 y
el impulso externo.

En la construccion, los indicadores agregados de tendencia y la confianza
empresarial del sector en marzo contintian mejorando de manera gradual. Sin
embargo, persisten algunos problemas . Por ejemplo, el presidente de la CMIC,
Francisco Javier Solares, reiter6 su peticion de que el sector privado tenga mas
participacion en obras publicas, tras ser desplazado por la mayor participacion de
la SEDENA en proyectos prioritarios. Este comentario provino después de que el
secretario de Comunicaciones y Transportes, Jorge Arganis, dijo que el desarrollo
de infraestructura debe estar en manos de ingenieros civiles. En este contexto,
seguimos a la espera de posibles anuncios de planes adicionales de inversion
publico-privada, aunque no descartamos que estos puedan retrasarse aun mas ante
la cercania de las elecciones intermedias. Del lado mas positivo, los ultimos datos
sugieren que podria haber un mayor impulso del gasto antes de las elecciones
—incluso a pesar de algunas restricciones presupuestales—, situacion que
estaremos monitoreando en los proximos meses.

Por ultimo, en la mineria los problemas estructurales del sector petrolero siguen
siendo elevados. En este sentido, Pemex presentd esta semana su Plan de
Negocios 2021-2025, afirmando que la atencion en el alto endeudamiento de la
empresa no debe retrasarse. La prioridad de la compania sera liberar recursos
gradualmente para pagar deuda, limitando su capacidad para invertir en nuevos
campos para impulsar la produccion. En linea con estos comentarios, el gobierno
federal anuncié recientemente que asumiria los pagos de intereses de la deuda de
la compania en 2021 (por alrededor de US$6,000 millones), ademas de otras
medidas de soporte financiero, como una capitalizacién directa cercana a
US$3,500 millones.
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Tabla 1: Produccion industrial
% a/a cifras originales
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feb-21 feb-20 ene-feb’21 ene-feb’20
Produccion industrial -4.5 1.7 -4.8 -1.6
Mineria -25 7.1 -3.0 6.9
Extraccion de petroleo y gas 2.7 54 2.9 6.0
;’\)Ael?r%rlg) c;egrglsnerales metdlicos y no metélicos excepto 07 74 24 46
Servicios relacionados con la mineria -6.5 17.7 -10.5 15.1
Servicios pUblicos -9.9 1.6 74 0.8
Generacion, transmision y generacion de energia eléctrica -12.2 23 -9.0 1.2
S::}T;Trirsﬂtcrjgrdfeirnz;?ua y suministro de gas por ductos al 19 06 19 08
Construccion 4.4 -8.8 -7.3 -8.4
Edificacion 5.1 7.3 -8.7 7.1
Construccion de obras de ingenieria civil 7.1 -18.9 -8.0 -18.9
Trabajos especializados para la construccion 24 5.2 1.0 -39
Manufacturas A7 -11 -4.0 -12
Industria alimentaria -15 1.8 -14 13
Industria de las bebidas y del tabaco -1.2 2.3 -0.1 -0.9
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles -6.7 -12.1 -6.0 -14.1
Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir 19 2.9 -0.7 4.1
Fabricacién de prendas de vestir -25.9 3.1 213 -34
Industria de la madera -0.6 1.7 -7.9 -1.4
Industria del papel -5.0 -13 -4.8 2.2
Impresion e industrias conexas 19 0.2 -7.0 14
Fabricacion de productos derivados del petréleo y carbon 356 -19.5 24.4 -6.5
Industria quimica -84 0.1 -6.3 0.9
Industria del plastico y del hule 31 2.6 31 34
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos 0.7 2.6 0.0 1.9
Industrias metalicas basicas 0.1 -39 -0.6 0.4
Fabricacion de productos metlicos 2.1 0.2 0.4 04
Fabricacion de maquinaria y equipo -4.2 6.3 -2.8 9.0
Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion,
medicion y de otros equipos, componentes y accesorios 6.8 2.8 7.1 2.2
electronicos
Fabricacion de equipo de transporte -18.7 0.5 -155 -15
Fabricacion de muebles, colchones y persianas 74 5.3 0.4 0.6
Otras industrias manufactureras 2.1 -3.6 -4.6 A7

Fuente:

INEGI

Gréfica 1: Produccién industrial
% a/a cifras originales
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Grafica 2: Produccion industrial
% a/a cifras originales
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Tabla 2: Produccion industrial
% m/m cifras ajustadas por estacionalidad; % 3m/3m cifras ajustadas por estacionalidad

ap BANORTE

% m/m % 3m/3m
feb-21 ene-21 dic-20 dic’20-feb’21 nov’20-ene’21
Produccion industrial 04 0.2 0.1 15 24
Mineria 2.3 12 0.1 17 11
Extraccion de petroleo y gas 3.0 0.3 0.3 1.6 0.7
;’;Ael?rgrllei) cilegrglsnerales metdlicos y no metélicos excepto 14 03 12 24 25
Servicios relacionados con la mineria 5.9 7.2 -6.3 0.1 -34
Servicios pUblicos -3.8 -1.9 15 2.3 22
Generacion, transmision y generacion de energia eléctrica 4.7 2.1 15 -3.0 3.1
S:rr]zﬁ;t(rjgr(if(ienz(_lqua y suministro de gas por ductos al 01 04 04 02 06
Construccion 25 17 -1.9 32 32
Edificacion 36 0.5 4.4 2.7 38
Construccion de obras de ingenieria civil -0.5 12.3 231 5.2 2.8
Trabajos especializados para la construccion 04 0.4 34 2.8 3.8
Manufacturas 2.1 -12 14 0.5 2.3
Industria alimentaria 0.0 0.4 0.5 0.2 0.6
Industria de las bebidas y del tabaco -1.9 6.9 7.1 2.2 -1.0
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles -3.0 2.2 7.7 6.2 8.6
Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir 31 2.1 2.7 54 3.6
Fabricacion de prendas de vestir 0.1 -1.0 -4.5 0.3 5.8
Industria de la madera 9.8 -7.6 231 -1.3 25
Industria del papel -0.2 -2.0 0.4 -15 0.0
Impresién e industrias conexas 8.8 -34 5.2 8.8 6.2
Fabricacion de productos derivados del petréleo y carbon -1.9 5.2 18.0 8.0 24
Industria quimica -33 -0.6 -0.5 2.0 0.3
Industria del plastico y del hule 24 -3.2 8.5 41 33
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos -1.0 0.4 13 15 25
Industrias metélicas basicas 231 21 0.2 0.7 5.1
Fabricacion de productos metlicos 0.8 -1.2 1.8 14 1.9
Fabricacion de maquinaria y equipo -1.2 -0.6 14 2.8 5.2
Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion,
medicion y de otros equipos, componentes y accesorios -0.3 -1.9 6.8 4.0 31
electronicos
Fabricacion de equipo de transporte 9.2 -5.9 3.1 4.1 13
Fabricacion de muebles, colchones y persianas 35 3.0 0.8 3.2 11
Otras industrias manufactureras 3.0 2.0 -0.9 0.0 1.0
Fuente: INEGI
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar,
Marissa Garza Ostos, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna Espitia Hernandez, Valentin Ill
Mendoza Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo L6pez Salinas,
Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, 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 compensacién 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 participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras
cosas, la utilizacion de informacion 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 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.

Remuneracién de los Analistas.

La remuneracion 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 compensacion 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 Gltimos 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 nimero 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 compafias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracién 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
anélisis 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 dltimo 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 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 algun 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 inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue 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 posicion
financiera.

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 regulacion 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracion alguna
respecto de su precision o integridad. La informacion, 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 autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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katia.goya@banorte.com
luis.lopez.salinas@banorte.com

(55
(55
(55
(55

1103
1670
1670
1103

= 2 2=

- 4046
- 2957
-1821
-4000 x 2707

Estrategia de Mercados
Manuel Jiménez Zaldivar

Director Estrategia de Mercados

manuel.jimenez@banorte.com

(55) 5268

-1671

Estrategia de Renta Fijay Tipo de Cambio

Santiago Leal Singer
Leslie Thalia Orozco Vélez

Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

Gerente Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio

santiago.leal@banorte.com
leslie.orozco.velez@banorte.com

(55) 1670
(55) 5268

-2144
- 1698

Anélisis Bursatil

Marissa Garza Ostos

José Itzamna Espitia Hernandez
Valentin Il Mendoza Balderas
Victor Hugo Cortes Castro
Eridani Ruibal Ortega

Juan Barbier Arizmendi, CFA

Director Andlisis Bursatil
Subdirector Analisis Bursatil
Subdirector Anlisis Bursatil
Subdirector Analisis Técnico
Analista

Analista

marissa.garza@banorte.com
jose.espitia@banorte.com
valentin.mendoza@banorte.com
victorh.cortes@banorte.com
eridani.ruibal.ortega@banorte.com
juan.barbier@banorte.com

-1719
- 2249
-2250
- 1800
-4000 x 2755
- 1746

Anélisis Deuda Corporativa
Hugo Armando Gémez Solis
Gerardo Daniel Valle Trujillo

Estudios Econdémicos

Subdirector Deuda Corporativa
Gerente Deuda Corporativa

hugoa.gomez@banorte.com
gerardo.valle.trujillo@banorte.com

(55) 1670
(55) 1670

- 2247
-2248

Delia Maria Paredes Mier

Miguel Alejandro Calvo Dominguez

Director Ejecutivo Estudios Econdmicos

Subdirector Estudios Econémicos

delia.paredes@banorte.com

miguel.calvo@banorte.com

(55) 5268
(55) 1670

- 1694
-2220

Banca Mayorista
Armando Rodal Espinosa

Alejandro Aguilar Ceballos
Alejandro Eric Faesi Puente
Alejandro Frigolet Vazquez Vela
Arturo Monroy Ballesteros
Carlos Alberto Arciniega Navarro
Gerardo Zamora Nanez

Jorge de la Vega Grajales

Luis Pietrini Sheridan

Lizza Velarde Torres

Osvaldo Brondo Menchaca
Radl Alejandro Arauzo Romero

René Gerardo Pimentel Ibarrola

Ricardo Velazquez Rodriguez
Victor Antonio Roldan Ferrer

Director General Banca Mayorista

Director General Adjunto de Administracion de Activos

Director General Adjunto de Mercados y Ventas
Institucionales

Director General Adjunto Sélida

Director General Adjunto Banca Inversion

Director General Adjunto Tesoreria

Director General Adjunto Banca Transaccional y
Arrendadora y Factor

Director General Adjunto Gobierno Federal

Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada
Director Ejecutivo Gestion Banca Mayorista

Director General Adjunto Bancas Especializadas

Director General Adjunto Banca Transaccional

Director General Adjunto Banca Corporativa e
Instituciones Financieras

Director General Adjunto Banca Internacional
Director General Adjunto Banca Empresarial

armando.rodal@banorte.com
alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com
alejandro.faesi@banorte.com
alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.com
arturo.monroy.ballesteros@banorte.com
carlos.arciniega@banorte.com
gerardo.zamora@banorte.com

jorge.delavega@banorte.com
luis.pietrini@banorte.com
lizza.velarde@banorte.com
osvaldo.brondo@banorte.com
alejandro.arauzo@banorte.com

pimentelr@banorte.com

rvelazquez@banorte.com
victor.roldan.ferrer@banorte.com

(55) 1670
(55) 5004

(55) 5268 -
(55) 5268 -
(55) 5004 -
(81) 1103 -
(81)8173 -

-1889
-1282
1640
1656
5140
4091
9127

-5121

-6423
- 4676
-1423
-4910

-1051

-5279
- 1899


mailto:katia.goya@banorte.com
mailto:jespitia@ixe.com.mx
mailto:hgomez01@ixe.com.mx

