La Semana en Cifras 8 de julio 2022
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FECHA HORA INDICADOR PERIODO UNIDAD BANORTE CONSENSO PREVIO
mar. 12-jul. ~ 6:00am Produccion Industrial Mayo % ala 3.0 3.2 2.7
desestacionalizada % m/m -0.1 0.2 0.6
Mineria % ala -1.7 - 0.0
Electricidad, agua y gas % ala 29 2.6
Construccion % ala 11 1.7
Manufacturas % ala 52 - 39
mar. 12-jul. ~ 9:00am Reservas internacionales 8-jul US$ miles de millones - - 198.8
mar. 12-jul. ANTAD: Ventas en mismas tiendas Junio % al/a en términos reales - - 34

Fuente: Banorte; Bloomberg


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220621_IOAE_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220621_IOAE_May.pdf

Procediendo en orden cronoldgico...

MARTES — Produccién industrial (mayo); Banorte: 3.0% a/a; anterior:
2.7%. La cifra anual para este periodo esta sesgada al alza por una diferencia en
los dias laborales, con uno mas relativo a 2021. Con cifras ajustadas por
estacionalidad anticipamos un avance mds pequefio de 2.8% a/a, lo cual seria
menor al estimado del INEGI en el IOAE de 3.3%. De manera mas importante y
en términos secuenciales, estimamos una caida de 0.1% m/m tras la expansion de
0.6% del mes previo.

Esperamos una contraccion de 0.3% m/m en las manufacturas (+5.2% a/a),
modesto considerando el +1.2% el mes previo. Las sefiales hasta ahora son
mixtas, sugiriendo que cierto dinamismo ha continuado a pesar de que prevalece
un entorno retador —principalmente ante choques externos y presiones en precios.
El PMI manufacturero del IMEF cay6 a 50.8pts, con tres de las cinco categorias
mas bajas, mientras que el mismo indicador para EE.UU. (de S&P Global) se
moderd a 57.0pts. Lo anterior fue corroborado por una caida secuencial ligera en
dicho pais. Sin embargo, los flujos en la balanza comercial aluden a mayor
produccion. En particular, las exportaciones manufactureras crecieron 1.4% m/m
—con ‘otras’ en +2.0%—. Ademas, la produccion automotriz alcanzé 275.4 mil
unidades, lo que se traduce en una expansion de 5.9% m/m. Mientras tanto, hay
reportes de una menor produccion en las refinerias del pais, lo cual podria
impactar a los productos relacionados al petréleo y carbon de nuevo. Finalmente,
el empleo afadi6 un segundo mes al alza (utilizando el reporte del INEGI), con
39.3 mil nuevas posiciones. Como tal, creemos que la desaceleracion no vendria
como resultado de debilidad en el sector, sino mas de las prevalecientes
disrupciones de oferta y un efecto de base retador.

La construccion seria estable en 0.0% m/m (1.1% a/a), bastante positivo
considerando el avance acumulado de 5.3% de los tltimos dos meses. En nuestra
opinion, los principales motores seguirian atados a los proyectos de
infraestructura del gobierno —con el enfoque hacia la refineria de Dos Bocas—y
el continuo interés en parques industriales. Sin embargo, la vivienda podria
mantenerse limitada por los precios, con el INPP para el sector aumentando a
16.7% a/a. Como tal, la divergencia entre la confianza empresarial y el indicador
de tendencia agregada continua, con el primero sumando un segundo mes a la
baja mientras que el segundo se mantiene fuerte. También consistente con nuestra
hipotesis, el gasto en inversion fisica del gobierno federal se mantuvo alto en
11.6% a/a en términos reales.

La mineria caeria 0.7% m/m (-1.7% a/a), borrando parte de la expansion del mes
previo. El sector ha sido bastante volatil, con los ‘servicios relacionados’ al sector
mostrando cambios importantes en los ultimos cuatro meses y esperando que
retrocedan en mayo. Mientras tanto, la produccion de crudo se recuperd
ligeramente, subiendo a 1,775 kbpd (previo: 1,767 kbpd), aunque compensado
por una menor extraccion de gas. Finalmente, en la mineria no petrolera, los flujos
de la balanza comercial fueron mas altos (+10.8%), a pesar de una moderacion en
precios, apuntando a un avance.
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220621_IOAE_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220627_Balanza_Comercial_May_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220628_Empleo_May_22.pdf

Si estamos en lo correcto, las sefiales de una moderacion a lo largo del 2T22
ganaria mas momentum, especialmente tras un fuerte inicio del periodo. Sin
embargo, todavia es consistente con nuestra vision de una tasa de crecimiento mas
baja, pero positiva, mayormente por una base mas retadora y choques externos.
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MARTES - Reservas internacionales (1 de julio); anterior: US$198,769
millones. La semana pasada las reservas aumentaron en US$262 millones,
principalmente por una mayor valuacion de los activos de la institucion. Con ello,
las reservas registraron un saldo de US$198,769 millones (ver tabla abajo). En lo
que va del afio, las reservas han retrocedido en US$3,631 millones.

Reservas internacionales

Millones de délares

2021 1-jul.-22 1-jul.-22 Acumulado en el afio
Saldos Flujos
Reserva Internacional (B)-(C) 202,399 198,769 262 -3,631
(B) Reserva Bruta 207,745 204,247 577 -3,498
Pemex - - 0 350
Gobiemo Federal -36 908
Operaciones de mercado 0 0
Otros - - 613 -4,756
(C) Pasivos a menos de 6 meses 5,346 5,478 315 132

Fuente: Banco de México
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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, Leslie Thalia Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis, Yazmin Selene Pérez Enriquez, Miguel Alejandro Calvo
Dominguez, Daniela Olea Suéarez, José De JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isaias Rodriguez
Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastidn 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 andlisis, 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 distribucion.

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 niamero 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 compafiias 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 circulacién
0 el 1% de la emision 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 accidon 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 algln 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 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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