Produccién industrial - Un pequeiio bache en la 11 de junio 2021
recuperacion en abril

=  Produccion industrial (abril): 36.6% a/a (cifras originales); Banorte:
38.1%; consenso: 37.6% (rango: 34.0% a 44.5%); anterior: 1.7%
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= En términos secuenciales la industria cay6 0.2% m/m, rompiendo con

10 meses al hilo de expansiones. Esto se debié a retrocesos en las
manufacturas (-0.5%0) y la construccién (-0.3%). Con esto, la actividad
se ubica 2.7% debajo del nivel de febrero 2020, justo antes de que
comenzara la pandemia

= La industria se encuentra en un balance complicado entre diversos
temas de oferta que limitan al crecimiento y una demanda vigorosa que
compensa por el otro. Sin embargo, creemos que permanece
fundamentalmente robusta

= A pesar de la disminucion, la cifra de hoy representa ligeros riesgos al
alza a nuestra expectativa de 23.1% a/a del sector en el 2T21, en linea
con la visién de un buen dinamismo a pesar de los riesgos

La industria se dispara en abril ante distorsiones por efectos de base. El
indicador se ubicé en 36.6% a/a (ver Grafica 1), menor tanto al consenso (37.6%)
como a nuestro prondstico (38.1%). Esta cifra es un nuevo maximo historico, muy
sesgada al alza por una base de comparacion muy favorable, recordando que el
mismo periodo del afio pasado fue el primer mes de confinamientos estrictos. Este
efecto probablemente sea mayor en mayo, recordando que la construccion y
manufacturas (€.g. sector automotriz) no fueron catalogadas como ‘esenciales’
sino hasta junio. En este sentido, estas repuntaron 45.1% y 52.0%, en el mismo
orden (Gréafica 2). Por su parte, la mineria (5.5%) y servicios publicos (-3.1%)
fueron mas moderados, recordando que, en el primer caso, el sector petrolero
sigui6 operando a pesar de la pandemia. También hay que considerar la distorsion
por la Semana Santa, que este afio ocurrio en los primeros dias del mes. Ajustando
por esto ultimo con cifras ajustadas por estacionalidad, el avance fue de 35.7%
a/a, mejor relativo al 34.5% estimado por el IOAE del INEGI. Para mayores
detalles, ver la Tabla 1.

Pequefio retroceso secuencial tras un desempefio favorable el mes previo. La

industria present6 una ligera disminucion de 0.2% m/m (Grafica 3). Con esto, se

rompe con diez meses consecutivos de ganancias, con lo que la actividad se ubica

2.7% debajo del nivel de febrero de 2020, antes de la pandemia (Grafica 4). En

nuestra opinion, el desempeio podria haber estar impactado por la fuerte alza del

mes anterior (+0.7%), considerando que las condiciones en su mayoria fueron

positivas. Entre estas destaca una mejor dinamica del COVID-19 que ha servido

de impulso, tanto de manera directa —e.g. en la creacion de empleo, con ganancias Documento destinado al piblico
en todos los principales sectores—, asi como por su efecto positivo en la confianza en general

del consumidor y empresarial.


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210518_IOAE_Abr.pdf

Por sectores, destacamos la disminucion de 0.5% de las manufacturas, las cuales
ademas de resentir el alza previa, podrian estar impactadas en el margen por
algunos de los retos en las cadenas de suministro (e.g. escasez de algunos
insumos, retrasos en tiempos para llenar pedidos). En especifico, resaltamos el
retroceso del sector automotriz (-2.2%), los productos textiles ex. ropa (-13.2%)
y los muebles (-23.2%%), todos susceptibles ante la falta de insumos. Ademas, la
fabricacion de productos derivados del petréleo y cabron cayd con fuerza
(-23.2%), recordando el incendio en la refineria de Minatitlan a principios del
mes. Por el contrario, entre los sectores al alza estuvieron el equipo eléctrico
(3.8%), los quimicos (1.3%) y la industria alimentaria (0.4%), como se observa
en la Tabla 2.

La construccion también retrocedid en el margen (-0.3%), aunque con una
revision al alza al dato del mes previo. Las obras de ingenieria civil retrocedieron
(-4.1%), aunque solo tras el avance de 6.0% del mes anterior, sefializado en parte
por los datos de gasto en inversion fisica del gobierno federal. Sin embargo,
somos cautelosos de estas ultimas y su correlacion con la actividad debido a
diferentes métodos contables. En general creemos que el sector podria haber
mejorado de cara a las elecciones intermedias. Por su parte, la edificacion fue mas
modesta (-0.6%) reforzando algunos senales de cautela.

Finalmente, la mineria rebot6 1.0% tras la contraccion de 3.0% del mes inmediato
anterior. A pesar de que los datos de produccion de petrdleo y gas de Pemex
mostraron una modesta desaceleracion, el sector petrolero avanzo en el margen
(0.4%). Mientras tanto, el no petrolero fue mejor (1.8%), con una aceleracioén
relativamente limitada considerando la base previa. Por su parte, los servicios
relacionados fueron mas fuertes en 6.1%.

Se mantiene un panorama relativamente favorable a pesar de que prevalecen
riesgos. Consideramos que los datos de hoy no son tan negativos a pesar de la
contraccion secuencial. Inclusive al tomar en cuenta, con ello vemos ligeros
riesgos al alza para nuestro pronostico de un avance de 23.1% a/a para la industria
en el 2T21. En este sentido, el IMEF manufacturero avanzé a 52.3pts en mayo,
con un buen repunte en los indicadores de ‘nuevos pedidos’ y ‘produccion’. Sin
embargo, somos cautelosos ya que el PMI de Markit del sector para México
mostrd menores Ordenes y exportaciones, con: (1) Margenes afectados por un
fuerte aumento en costos de varios insumos, con poco espacio para trasladarlos a
los consumidores; y (2) un fuerte deterioro en los tiempos de entrega de los
proveedores. Esto contrasta con otros indicadores, como el ISM manufacturero
en EE.UU., mismo que alude a que la demanda externa sigue fuerte, con las
ordenes de exportacion e importacion ganando fuerza. Ante sefiales disponibles
un tanto mixtas, mantenemos nuestra expectativa sin cambios, aunque creemos
que el sector mas integrado a Norteamérica sigue soportado y mantendra un buen
desempefio

En este contexto, los reportes de problemas para el sector automotriz continuan.
Entre ellos, al menos Ford y Nissan se sumaron a otras armadoras con paros
técnicos en mayo (ademas de VW para junio) por la falta de semiconductores. Por
el contrario, General Motors dijo que reiniciara operaciones en sus plantas de
Coahuila y San Luis Potosi.
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Alberto Bustamante, director de Comercio Exterior de la Industria Nacional de
Autopartes (INA), asegurd que entre enero y mayo de este afio se dejaron de
producir 212,874 automdviles en nuestro pais por este problema, de los cuales
77,029 son del ultimo mes. Dijo también que la afectacion probablemente se
seguira viendo al menos hasta junio, esperando a que a partir de julio se vaya
registrando una mejoria gradual y que en diciembre se regularice el
abastecimiento en su totalidad.

Ante esta situacion, la administracion de EE.UU. dio a conocer un plan esta
semana para tratar de aliviar los problemas en las cadenas de suministro. Entre
otras medidas, se creara un equipo especial para encontrar soluciones al menos
en los temas de semiconductores, baterias de alta capacidad para vehiculos
eléctricos, productos farmacéuticos y ‘metales raros’, entre otros. Ademas, la
Asociacion Mexicana de Distribuidores de Vehiculos (AMDA) aumentd su
estimado de ventas de vehiculos a 1.07 millones de unidades para este afio
(+12.7% a/a vs. previo en 10.6%) ante un mayor dinamismo econémico. Si bien
estas noticias son positivas, lo cierto es que los problemas siguen siendo
complejos y en nuestra opinion podrian seguir limitando un avance mas fuerte del
sector automotriz.

Por otro lado, el mayor ritmo de vacunacion contra el COVID-19, asi como planes
para acelerar las inoculaciones en la frontera norte del pais, son favorables ya que
disminuyen el riesgo de nuevas restricciones de actividades debido a mayores
contagios. La sustitucion de importaciones desde China (con tensiones
comerciales aun elevadas con ese pais) y la mayor certidumbre con el T-MEC
también siguen ayudando, sobre todo a la industria maquiladora y de exportacion.
En lo que se refiere a ‘petréleo y carbon’, hemos tenido algunas noticias positivas
en el margen. Entre ellas, el gobierno de Veracruz informé a principios de mayo
que pronto estaria operando con normalidad la refineria de Minatitlan tras un
incendio a inicios de abril. Esto seria antes de lo esperado, con el Presidente
diciendo que se retomo la produccion de gasolinas a inicios del dicho mes.

Los avances en el frente del virus probablemente también estaran induciendo
mayor dinamismo en otros sectores, tales como la construccion. En este sentido,
los indicadores de opinion empresarial y tendencia agregada del sector han
seguido mejorando. Por su parte, Francisco Solares, presidente de la CMIC, firmé
un convenio con Cemex para otorgar apoyar a las MiPyMEs a través de
condiciones preferenciales para la compra de suministros y materiales, entre otras
medidas. Otro factor que podria ser positivo para el resto del afio es que se pueda
observar mayor dinamismo tras las elecciones intermedias. Al respecto, el
Presidente Lopez Obrador asegurd que “apurard” la construccion de las obras
prioritarias de su gobierno (refineria de Dos Bocas, Aeropuerto Internacional
Felipe Angeles, Tren Maya, etc.). Seguiremos muy de cerca el desempefio de este
sector ante su posible efecto indirecto en otras ramas de la economia doméstica.

En la mineria, el sector petrolero permanece bastante limitado. Ademas de que
prevalece cierta incertidumbre, estaremos muy pendientes a la proxima
temporada de huracanes ante condiciones climatoldgicas que han sido bastante
complicadas este afio.
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En este sentido, Pemex ha empezado a poner en marcha los procedimientos para
atender potenciales problemas por este factor. En el no petrolero, el alza de los
precios de los commodities ha continuado, lo que podria seguir dandole soporte
al sector.

En general, mantenemos una vision positiva a pesar de algunos riesgos. Creemos
que estos ultimos podrian limitar el ritmo de avance, aunque no resultaran en una
nueva contraccion, sobre todo ante una demanda que sigue fuerte —especialmente
desde EE.UU.— y una mejoria en la confianza ante los avances frente al COVID-
19.
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Tabla 1: Produccion industrial
% a/a cifras originales

abr-21 abr-20 ene-abr'21 ene-abr'20
Produccion industrial 36.6 -29.5 4.8 9.0
Mineria 55 3.7 -0.9 3.0
Extraccion de petroleo y gas -14 3.0 24 45
;’\)Ael?r%rlg) c;egrglsnerales metdlicos y no metélicos excepto 437 316 105 79
Servicios relacionados con la mineria -1.0 138 9.2 12.8
Servicios pUblicos 3.1 2.9 5.3 0.6
Generacion, transmision y generacion de energia eléctrica 5.4 2.4 -7.0 0.1
S:rr]zﬁrﬁitcrjgrdfeirnz;?ua y suministro de gas por ductos al 56 48 06 23
Construccion 45.1 -39.8 21 -15.7
Edificacion 59.0 -46.2 12 -16.2
Construccion de obras de ingenieria civil 0.1 -18.4 -2.6 -16.6
Trabajos especializados para la construccion 498 -32.4 11.2 -12.0
Manufacturas 52.0 -35.0 8.8 -10.3
Industria alimentaria 29 0.4 0.2 1.2
Industria de las bebidas y del tabaco 574 -38.3 123 -11.7
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles 298.3 -76.1 19.1 -28.4
Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir 124.0 -61.1 14.6 -16.0
Fabricacién de prendas de vestir 229.2 -76.6 -13 -24.2
Industria de la madera 518 -38.0 6.5 -13.0
Industria del papel 20.1 7.6 2.0 -3.0
Impresion e industrias conexas 46.1 -47.2 33 -11.0
Fabricacion de productos derivados del petréleo y carbon 36 5.0 219 5.3
Industria quimica 2.0 6.3 -4.3 -13
Industria del plastico y del hule 63.4 -35.3 16.1 -11.1
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos 70.4 -39.1 13.2 -8.6
Industrias metalicas basicas 29.7 -22.2 7.3 1.7
Fabricacion de productos metlicos 69.5 -39.3 15.8 -10.2
Fabricacion de maquinaria y equipo 66.4 -41.8 14.6 -18.4
Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion,
medicion y de otros equipos, componentes y accesorios 40.6 -26.6 14.2 9.1
electronicos
Fabricacion de equipo de transporte 584.6 -86.4 20.0 -25.0
Fabricacion de muebles, colchones y persianas 1185 -64.7 179 -19.6
Otras industrias manufactureras 341 -315 41 -11.3
Fuente: INEGI
Gréfica 1: Produccion industrial Gréfica 2: Produccion industrial
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Tabla 2: Produccion industrial
% m/m cifras ajustadas por estacionalidad; % 3m/3m cifras ajustadas por estacionalidad

% m/m % 3m/3m
abr-21 mar-21 feb-21 feb-abr'21 ene-mar’21
Produccion industrial 0.2 0.7 0.3 1.0 12
Mineria 1.0 -3.0 30 1.7 16
Extraccion de petroleo y gas 04 2.0 3.0 2.0 17
;’;Ael?rgrllei) cilegrglsnerales metdlicos y no metélicos excepto 18 79 21 19 05
Servicios relacionados con la mineria 6.1 4.4 6.0 7.6 5.7
Servicios pUblicos -1.0 5.0 -4.2 2.0 25
Generacion, transmision y generacion de energia eléctrica -1.9 6.3 5.4 2.8 -3.3
S:rr]zﬁ;t(rjgr(if(ienz(_lqua y suministro de gas por ductos al 17 06 01 08 01
Construccion 0.3 0.0 2.6 34 35
Edificacion -0.6 -1.6 37 14 1.6
Construccion de obras de ingenieria civil -4.1 6.0 13 7.7 55
Trabajos especializados para la construccion 2.8 0.6 -0.7 3.0 39
Manufacturas -0.5 3.0 2.2 05 0.3
Industria alimentaria 0.4 0.5 0.1 0.5 0.2
Industria de las bebidas y del tabaco 0.2 -0.9 2.1 0.7 0.4
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles 12 5.3 2.7 2.8 4.0
Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir -132 3.2 2.7 13 45
Fabricacion de prendas de vestir -1.3 8.9 0.4 4.0 23
Industria de la madera 2.1 -1.8 10.2 0.6 -4.4
Industria del papel 9.1 0.6 0.2 23 -1.6
Impresién e industrias conexas -17.8 1.0 6.7 0.6 6.4
Fabricacion de productos derivados del petréleo y carbon -23.2 14.7 2.2 7.7 15.2
Industria quimica 13 0.2 2.7 2.7 2.8
Industria del plastico y del hule -0.2 4.1 -2.6 1.0 15
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos -1.2 3.7 -15 0.7 1.0
Industrias metélicas basicas 05 3.0 231 0.5 14
Fabricacion de productos metlicos -3.7 4.6 1.0 2.7 1.9
Fabricacion de maquinaria y equipo -6.3 8.9 -1.0 3.2 3.8
Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion,
medicion y de otros equipos, componentes y accesorios 0.1 0.3 0.1 15 31
electronicos
Fabricacion de equipo de transporte 2.2 10.8 95 5.6 55
Fabricacion de muebles, colchones y persianas -11.7 -11 31 05 43
Otras industrias manufactureras 0.4 -1.6 29 0.1 0.7
Fuente: INEGI
Grafica 3: Produccion industrial Grafica 4: Produccion industrial
% m/m, cifras ajustadas por estacionalidad Indice, cifras ajustadas por estacionalidad
20 - 185 110 -
15 1 105 -
10 6.9 100 -
5 1 32 05 17 09 01 04 03 07 95 -
L r r 90 -
-0.2 85 -
80 -
75 A
70 -
65 -
-30 -25.4 60 T T T T T T
abr.-20 jul.-20 oct.-20 ene.-21 abr.-21 abr-93  dic-97 ago-02 abr-07 dic-11  ago-16  abr.-21

Fuente: INEGI Fuente: INEGI



ap BANORTE

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 Iltzamna Espitia Hernandez, 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) compaifiia(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 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 algun servicio como los mencionados a las compafiias 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 inversién
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 inversion 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 andlisis de mdltiplos, 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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itzel.martinez.rojas@banorte.com

(55) 1103
(55) 1670

- 4043
-2251

Juan Carlos Alderete Macal, CFA
Francisco José Flores Serrano
Katia Celina Goya Ostos

Luis Leopoldo Lépez Salinas

Director Andlisis Econdmico
Subdirector Economia Nacional
Subdirector Economia Internacional
Analista Economia Internacional

juan.alderete.macal@banorte.com
francisco.flores.serrano@banorte.com
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
Victor Hugo Cortes Castro
Eridani Ruibal Ortega

Juan Barbier Arizmendi, CFA

Andlisis Deuda Corporativa

Director Andlisis Bursatil
Subdirector Analisis Bursatil
Subdirector Analisis Técnico
Analista

Analista

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

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

Hugo Armando Gémez Solis
Gerardo Daniel Valle Trujillo

Subdirector Deuda Corporativa
Gerente Deuda Corporativa

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

(55) 1670
(55) 1670

- 2247
-2248

Estudios Econdémicos
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
Raul 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

