Paquete Contra la Inflacion y Carestia - Acciones
para mitigar alza en precios de bienes basicos

= Hoy, el Presidente Andres Manuel Lopez Obrador, en conjunto con la
SHCP y representantes del sector privado, dio a conocer una serie de
acciones para combatir el incremento en precios de bienes basicos

= Las medidas se centran en incentivar la produccién y reducir los costos
de los insumos, ambas correspondientes a la oferta de bienes. La
mayoria se concentra en los alimentos, recordando que el gobierno ya
esta aplicando otros esquemas de apoyo para energéticos —incluyendo
las gasolinas, gas LP y tarifas eléctricas—

=  Se plantean acciones sobre cuatro principales ejes, que son:
(1) Ajustes y estimulo a la produccion de ciertos bienes;
(2) Mejorias en los procesos de distribucion;
(3) Eliminacion de aranceles para bienes basicos; y
(4) Otras acciones diversas

=  Con ello, el gobierno anticipa que las medidas tendrian una incidencia
positiva en 24 bienes basicos contemplados en la canasta basica de la
PROFECO. De estos, 22 corresponden a alimentos

=  En términos del INPC, esta muestra representa el 13.03% del total del
indice. Considerando el enfoque del programa, se cubren 14 de 40 de los
productos de la canasta basica (de SEGALMEX) y 23 de 47 de los bienes
en la canasta alimentaria urbana del CONEVAL

=  Respecto a la eliminacion de aranceles, entre los productos con mayores
voliumenes importados y que cuentan con algun tipo de arancel se
encuentran la carne de cerdo, carne de res, trigo, leche y pollo

=  Consideramos que las medidas son positivas. No obstante, el efecto sobre
la inflacién probablemente sera limitado ante las dificultades de incidir
significativamente en la oferta agregada de corto plazo

=  Seguimos anticipando una normalizaciéon gradual de los precios, por lo
que mantenemos nuestro estimado al cierre del afio en 6.7%

Plan para el combate a la inflacién del gobierno federal. Hoy, el Presidente
Andres Manuel Lopez Obrador, en conjunto con la Secretaria de Hacienda y
representantes de organismos y empresas del sector privado —incluyendo Walmart
y Bimbo, entre otras—, anunciaron un plan para el combate al aumento en precios
de bienes basicos. El plan busca que se mantenga un precio ‘justo’ para estas
mercancias y contempla 16 acciones especificas, catalogadas en cuatro grandes
rubros: (1) Cuatro medidas de produccion; (2) seis acciones de distribucion; (3)
una de comercio exterior; y (4) cinco en otras medidas. Ademas, se establecio una
canasta de 24 productos basicos (22 alimentos y 2 bienes de primera necesidad)
en la cual se enfocarén las acciones del sector ptblico y privado (ver tabla abajo).
Respecto al primero, las medidas mas relevantes incluyen incentivar la
produccion, mantener los costos de transporte sin cambios, fortalecer el programa
de abasto de DICONSA y LICONSA y reducir aranceles y cupos a las
importaciones de la mayoria de estos bienes y otros insumos estratégicos.
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Articulos de la canasta basica de la PROFECO*

Otras canastas a las que pertenece:

#  Articulo Ponderacion INPC Yala % {?‘Ia Bésica Consumo
(%)* (mar-22) (Promedio 15-19) (SEGALMEX) Minimo CONEVAL
1 Aceite de canola 0 maiz 0.42 374 3.2 X X X
2 Arroz en grano 0.21 -35 5.7 X X X
3 Atlnen latat 0.17 117 6.2 X X X
4 Azlcar morena 0.36 -2.4 13.2 X X X
5  Bistec de res? 2.16 17.2 6.9 X X X
6  Cebolla 0.20 150.5 27.2 X
7 Chile jalapefio? 0.09 326 172 X
8  Chuleta de puerco? 0.62 12.7 31 X
9 Frijol en grano 0.45 -84 7.1 X X X
10  Huevo de gallina blanco 0.71 6.3 1.6 X X X
11  Jabon de tocador 0.15 15.2 3.9 X X X
12 Jitomate saladet 0.50 30.6 20.7 X
13 Leche 1.50 10.5 44 X X X
14 Limén 0.09 103.5 6.3 X
15 Manzana 0.27 19.9 12.2 X
16  Naranja 0.22 205 8.9 X
17 Pan de caja 0.25 13.2 5.7 X X X
18 Papa 0.48 -18.6 6.6 X
19  Papel higiénico 0.56 5.4 6.6 X X X
20 Pasta para sopa 0.17 113 45 X X X
21 Pollo entero? 1.52 10.2 2.9 X
22 Sardina en latat - - - X X X
23 Tortilla de maiz 1.87 171 35 X X X
24 Zanahoria 0.08 0.7 6.7
TOTAL 13.03

Notas: * Las ponderaciones se aproximan con la mejor categoria dentro del INPC; 1. En el INPC, también incluye sardinas; 2. Considerando las categorias "carne de res", "carne

de cerdo" y "pollo” en el INPC; 3. Corresponde a la categorfa de "otros chiles frescos" en el INPC

Fuente: Banorte con informacién de la SHCP, PROFECO e INEGI
Estabilizacion de precios de energéticos y mayor produccion de granos para
aumentar la oferta alimentaria. Estas propuestas se encuentran dentro de las
‘medidas de produccion’. En primer lugar, destacaron las medidas que ya se
llevan a cabo en las gasolinas —subsidio al IEPS y estimulos extraordinarios—y el
gas LP —precios maximos—. De acuerdo con el gobierno federal, el costo fiscal
este afio sera de $330 mil millones. Ademas, se estima que, en caso de no ser
implementadas, la inflacion general estaria cerca del 10%, poco mas de 2.0%-pts
adicionales del 7.7% actual (a la 1* quincena de abril). La segunda accion es
incrementar la produccion de granos basicos, destacando al maiz, frijol y arroz.
Esto podria resultar en 2 toneladas mas de alimentos como parte de los programas
de ‘Produccion para el Bienestar’ y ‘Sembrando Vida’, ya considerados en el
presupuesto de este afio. Tercero, la distribucion de fertilizantes se extendera de
5 a 9 estados, ademas de un programa emergente de produccion de fertilizantes
organicos. Cuarto y ultimo, y también en el mismo sentido, se suspenderan por
un afio las cuotas compensatorias a las importaciones de sulfato de amonio. De
acuerdo con el Sistema de Informacion Arancelaria Via Internet (SIAVI) de la
Secretaria de Economia, este bien contaba con cuotas compensatorias a las
importaciones desde EE.UU. y China, aunque el primero fue eliminado en 2013.
Como referencia, el valor total de las importaciones de este bien en 2018 fue de
US$63.0 millones. La medida tiene como objetivo reducir el costo final para los
productores.



Mejorias en los procesos de distribucion y eliminacion de tarifas aduanales
a basicos. El segundo grupo consiste en seis ‘medidas de distribucion’. Aqui, las
principales acciones comprenden: (1) Mejoria en la seguridad de las carreteras
del pais, buscando reducir el robo de mercancias y disminuir el costo por primas
de seguros; (2) no incrementar los peajes en las carreteras manejadas por
CAPUFE, con este rubro dentro del INPC representando 0.07%, aunque pudiendo
significar mas en los indices al productor; (3) se exenta la Carta Porte hasta el 1°
de octubre de este afio —con la posibilidad de extenderse mas tiempo— para los
bienes basicos y sus insumos; (4) no se aumentaran por seis meses las tarifas
ferroviarias ni de contraprestacion por interconexion; (5) se reduciran los tiempos
y costos de despacho aduanal a través de un reconocimiento mas expedito y el
incremento en los volimenes de operacion; y (6) se realizara un despacho mas
agil en puertos maritimos con la agilizacion del dragado preventivo, aumento de
personal y funcionamiento las 24 horas del dia.

Aranceles cero en la importacion de productos basicos e insumos clave para
la produccion de alimentos. Esta accion estd destinada a reducir los costos
totales de adquisicion de los productos y de produccion de algunos alimentos
basicos. En especifico, se plantearon 21 bienes y 5 insumos que estaran sujetos a
un arancel cero. Casi todos forman parte de la canasta ya presentada o incluyen
insumos necesarios para su elaboracion. Un caso relevante es el de las tortillas de
maiz, que, aunque no se incluyen, si se contempla tanto el maiz blanco como la
harina de maiz. Utilizando datos del ITC con base en los flujos de 2018, el monto
total de las mercancias que podria beneficiarse ronda los US$6.8 mil millones,
representando casi 16% del total de las importaciones de bienes de consumo no
petrolero en dicho afio. Si bien los precios y montos totales han cambiado ante las
fuertes presiones inflacionarias a nivel global, pensamos que este ejercicio es
importante para evaluar la importancia relativa de cada uno de los bienes. En este
contexto, y como se observa en la tabla inferior, algunas de las mercancias mas
importantes incluyen a la carne de cerdo, res, trigo, leche y pollo, que también
tienen una ponderacion alta en el INPC.

Otras acciones también enfocadas en bienes basicos, con participacion del
sector privado. En esta seccion se agruparon cinco puntos mas, con algunos ya
llevandose a cabo actualmente. Estos son: (1) La creaciéon de una reserva
estratégica de maiz que se pueda utilizar en situaciones de emergencia, quedando
en manejo de la SEGALMEX; (2) la continuacion del programa de precios de
garantia para el maiz, frijol, arroz y leche para pequefios productores; (3)
fortalecimiento del programa de abasto para LICONSA y DICONSA,
permitiendo una mayor entrega de bienes a personas de bajos recursos; (4)
participacion del sector privado, con algunas acciones ya acordadas, tales como
el compromiso de los comerciantes minoristas de procurar la estabilidad de los
precios de los bienes antes mencionados (e.g. Bimbo sobre el ‘pan de caja blanco
grande’); y (5) El compromiso de Telcel y Telmex de no incrementar los precios
de sus servicios de telefonia e internet en lo que queda del afio. Sobre el punto
(4), muchas de las acciones estan contempladas con vigencia para los préximos
seis meses, aunque sin descartar que mas empresas se sumen y el tiempo de
aplicacion pueda ser mayor.
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Importaciones de productos basicos del resto del mundo
US$ millones, valores nominales en 2018

Codigo comercial Producto Valor Arancel Cédigo comercial Producto Valor Arancel
Bienes Insumos
015152999 Aceite de maiz 8.5 20% 010059004 Maiz blanco 237.1 20%
010061001 Arroz 2538 9% 11022001 Harina de maiz 16.1 10%
016041404 Atln 66.8 Exento 1101001 Harina de trigo 82.8 10%
016041301 Sardinas 12.7 15% 100790 Sorgo 153.7 Exento ¢
0203 Came de cerdo 2 1,379.8 20% 2 100199, 100119 Trigo 1,165.4 15%
0201, 0202 Carne de res 844.8 20%
020711 al 020714 Pollo 7478 75%
07031010 Cebollas 39.1 10%
090421 al 090422 Chiles jalapefios 102.2 10%
0713 Frijol 3 154.8 10%®
040711, 040719, 040721  Huevo 173.4 Exento
34011101 Jabén de tocador 61.8 15%
070200 Jitomate 12 10%
0401, 0402 Leche 754.4 10% ¢
080530 Limén 43 20%
08081001 Manzana 290.2 20%
08051001 Naranja 122 20%
19054001, 1905099 Pan de caja 1733 10%
07019099 Papa 59.9 75%
1902 Pasta para sopa * 26.3 20% d
07061001 Zanahoria 5 5.9 10%

Notas: 1. De acuerdo con el Sistema Harmonizado, que es un método numérico de clasificacién de productos comerciables administrado por la Organizacién Mundial de Aduanas. Los
montos de importaciones son Indicativos y se basan en la metodologia del Trade Map, que pueden diferir con el nivel de desagregacion y revisiones realizadas por el INEGI.
2. Incluye productos frescos y congelados dentro del cédigo comercial. 3. Todas las categorias de "frijol" excepto lentejas, garbanzos, chicharos, etc. 4. Excluye el cuscds. 5. Incluye nabos.
2En el caso de higados: 10%. ® Para frijol blanco y frijol negro: 45%. ¢ Aquellos productos concentrados o con adicion de azdcar u otro edulcorante: 45%. ¢ Aquellas que no contengan
huevo: 10%. ¢ Siendo del 15% cuando la operacion se realice dentro del periodo comprendido entre el 16 de mayo y el 15 de diciembre.
Fuente: Banorte con informacion de Trade Map ITC, Tarifas de la Ley de Impuestos Generales de Importacion y de Exportacién

Consideramos que las medidas son positivas, aunque probablemente con un

efecto limitado en el corto plazo. En nuestra opinion, el enfoque de las medidas

presentadas es muy adecuado considerando la naturaleza de los choques que estan

dominando la dinamica inflacionaria actual. En especifico, creemos que, en el

caso de nuestro pais, el efecto mas importante ha sido el aumento en los precios

de los insumos y una mayor escasez relativa de bienes finales, afectando a la

oferta. Adicionalmente, las condiciones parecen haberse deteriorado mas en el

margen ante el inicio del conflicto en Ucrania y los problemas por la pandemia

en China. Estas medidas, enfocadas en influenciar a la oferta agregada (tanto en

cantidades y como en precios), estaran complementando las acciones del banco

central, que buscan incidir sobre la demanda. Sin embargo, reconocemos que

suele ser mas dificil incidir sobre la primera, sobre todo en el corto plazo. Esto se

debe a las limitaciones derivadas de la falta de insumos, la necesidad de aumentar

capacidad instalada y la oferta laboral. No obstante, creemos que las medidas de

aranceles cero podrian tener un efecto mas rapido en los precios. En conclusion,

creemos que su efecto en la inflacion de 2022 sera limitado, por lo que

mantenemos nuestro estimado al cierre de afio de 6.7%. Lo anterior, debido a: (1)

La duracion de seis meses del programa y el tiempo necesario para reconfigurar

las cadenas productivas con el fin de incidir de manera sostenible en los precios;

(2) la persistencia de los choques en los precios globales de commodities

(incluyendo alimentos y energéticos), sin poder descartar alzas adicionales; y (3)

los problemas de logistica globales que generan cuellos de botella dificiles de

resolver sin una coordinacion internacional mas estrecha.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos,
Katia Celina Goya Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis Garcia Casales, Victor Hugo Cortes Castro, José ltzamna Espitia Hernandez,
Carlos Hernandez Garcia, David Alejandro Arenas Sanchez, Leslie Thalia Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis, Yazmin Selene Pérez Enriquez,
Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Suéarez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isaias Rodriguez Sobrino,
Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastian Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia 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 compensacion distinta a
la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacion 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 utilizacién de informacién 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 interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de anélisis, desde 30
dias naturales anteriores a la fecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucién.

Remuneracion 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 inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos 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 namero 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 compariias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion 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 Gltimo 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 interpésita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de andlisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion 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 accién 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 algn 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 combinaciéon 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 regulacién 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 exégenos 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna
respecto de su precision o integridad. La informacién, 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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