i.a Semana en Cifras

La recuperacion econémica habria continuado en el 2T22

Producto Interno Bruto (2T22 P). Anticipamos el PIB en 1.6% a/a. Esto
implicaria una expansion secuencial de 0.7% t/t con cifras ajustadas por
estacionalidad, moderandose respecto al +1.0% del trimestre previo. El
resultado seria favorable e impulsado principalmente por la fortaleza en la
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demanda externa y los fundamentales al inicio del periodo. No obstante, en
nuestra opinion, el panorama se deterior6 con el paso del tiempo, resintiendo
mayores choques externos (e.g. guerra en Ucrania, confinamientos en China,
precios de materias primas mas altos) asi como una moderacion en el impulso
doméstico (e.g. mayor inflacion, efecto negativo de las distorsiones
introducidas por las transferencias gubernamentales, desaceleracion en el
empleo). En este contexto, seguimos viendo una recuperacion heterogénea,
anticipando un mayor dinamismo en los servicios, subiendo 0.7% t/t (0.8%
a/a), con la industria siguiéndole de cerca en 0.6% t/t (2.9% a/a). Finalmente,
las actividades primarias rebotarian 1.8% t/t (3.1% a/a), incluso a pesar de
condiciones mas retadoras
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= Balanza comercial (junio). Anticipamos un déficit en la balanza comercial
de junio de US$438.6 millones. Las exportaciones e importaciones crecerian
20.8% y 23.9% a/a, respectivamente. Si bien las cifras continuarian
distorsionadas por las presiones inflacionarias, creemos que puede estar en
juego un dinamismo adicional, ayudado por exportaciones ligeramente mas
altas y una normalizacion de las importaciones después de los cierres en China.
Si bien las sefiales oportunas de actividad son relativamente desfavorables, el
comercio podria seguir resistiendo
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Calendario de eventos econémicos

FECHA HORA INDICADOR PERIODO UNIDAD BANORTE CONSENSO PREVIO
lun. 25-jul.  6:00am IGAE Mayo % ala 2.0 17 13
desestacionalizado % m/m -0.2 -0.05 11
Actividades primarias % ala 12 - 49
Produccion Industrial % ala 3.3 - 2.7
Servicios % ala 16 - 0.6
mar. 26-jul. ~ 9:00am Reservas internacionales 22-jul. US$ miles de millones - - 198.5
mié. 27-jul.  6:00am Balanza comercial Junio US$ millones -438.6 -1,200.0 -2,215.3
Exportaciones % ala 20.8 - 224
Importaciones % ala 239 - 29.1
jue.28-jul.  6:00am Tasa de desempleo Junio % 3.27 3.30 3.27
desestacionalizada % 3.28 - 3.35
jue. 28-jul. Reporte de finanzas publicas (medido con RFSP) Junio $ miles millones - - -104.4
vie. 29-jul.  6:00am PIB 2722 (P) % ala 16 15 19
desestacionalizado % tit 0.7 0.9 1.0
Actividades primarias % ala 3.1 19
Produccion industrial % ala 29 3.1
Servicios % ala 0.8 0.9
vie.29-jul.  12:00pm  Crédito al sector privado Junio % ala real 2.6 2.2
Consumo % ala real 4.7 45
Vivienda % ala real 34 35
Empresa % ala real 14 1.1

Fuente: Banorte; Bloomberg


https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220429_PIB_Preliminar_1T22.pdf

Procediendo en orden cronoldgico...

LUNES - Indicador Global de la Actividad Econémica (mayo): Banorte:
2.0% a/a; anterior: 1.3%. Con cifras ajustadas por estacionalidad, esto se
traduciria en un avance de 1.3% a/a, con el diferencial explicado por un dia laboral
mas en la comparacion anual, entre otros factores. Esto seria mas débil que el
punto medio de la segunda estimacion del IOAE del INEGI, en 1.5%. Mas
importante, implicaria una contraccion de 0.2% m/m. Esto ultimo no seria tan
malo tomando en cuenta el avance acumulado de 3.4% desde noviembre del afio
pasado, y en particular, el repunte de 1.1% del mes previo.

La industria avanz6 0.1% m/m (3.3% a/a). El desempefio estuvo apoyado por las
manufacturas (+0.2%), con un buen dinamismo en transporte (e.g. automotriz) y
electronicos, pero débil en derivados del petroleo y carbon. Por el contrario,
mineria (-0.7%) y construccion (-0.6%) estuvieron afectados en cierta medida por
altas bases de comparacion, —aunque destacando en el segundo el sector de
ingenieria civil-. A pesar de esta situacién y un entorno crecientemente retador
sobre el crecimiento global, creemos que la industria seguira resiliente en la
segunda mitad del afio y sera un motor clave para el PIB en ese periodo.

En los servicios, la informacion publicada hasta ahora ha sido mixta. Anticipamos
una contraccion de 0.2% m/m (+1.6% a/a). Una parte de esto se debe a un dificil
efecto de base, creciendo 1.3% en abril. Creemos que los sectores asociados con
la venta de bienes (e.g., ventas minoristas y mayoristas) podrian haber tenido un
buen desempefio, impulsados por: (1) Mayores ventas debido al Dia de las Madres
y la campafia de descuentos del Hot Sale; (2) asociado al ultimo punto, la inflaciéon
del periodo mostréo menores precios en algunos electrodomésticos, tarifas aéreas
y servicios turisticos en paquete, entre otros, lo que podria haber sido aprovechado
por los consumidores. En este sentido, las ventas al menudeo avanzaron 0.5%
m/m, superando nuestra expectativa y al consenso. Como mencionamos en ese
documento, los fundamentales permanecen solidos. Sin embargo, las cifras de
turismo aluden a un menor dinamismo en el margen, inclusive tras descontar por
efectos estacionales por la Semana Santa en abril. Esto incluye la ocupacion
hotelera y pasajeros aéreos. Ademas, el empleo se debilitd, con una pérdida total
de 518.1 mil plazas. En especifico, los servicios cayeron en 221.0 mil. Si bien
parte de esto probablemente también se debe a un efecto estacional por las
vacaciones (con 141.5 mil puestos menos en restaurantes y alojamiento), se
observd también una importante baja de 315.6 mil plazas en gobierno y
organismos internacionales. En nuestra opinion, los consumidores podrian haber
recortado algo de su gasto en servicios a favor de bienes —a pesar de que la
dindmica del COVID-19 sigui6 muy favorable, con la aceleraciéon en nuevos
casos clara hasta junio—. Creemos que habrian aprovechado los descuentos en un
entorno mas complicado de inflacion, sobre todo por alimentos y energéticos.
Esto también impactaria a servicios recreativos, ademas con una base de
comparacion complicada. Seguimos pensando que veremos una alta volatilidad
en servicios profesionales y de apoyo a los negocios, con cierta debilidad a pesar
de las caidas secuenciales de los dos tltimos meses.
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Por tltimo, estimamos los agropecuarios en +0.8% m/m (+1.2% a/a). Esto seria
moderado tras la caida de 1.3% del mes anterior. En este sentido, creemos que el
sector sigui6 en una situacion muy complicada, especialmente en la produccion
pecuaria. Esto se debe en buena medida a las afectaciones por el brote de gripe
aviar en EE.UU. y el norte de México, lo que se reflejo en mayores precios de
algunos productos, en especial del pollo. Ademas, el monitor de sequia mostrd un
empeoramiento gradual durante abril y mayo, lo que continuara representando un
viento en contra relevante durante los proximos meses.
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MARTES - Reservas internacionales (22 de julio); anterior: US$198,473
millones. La semana pasada las reservas aumentaron en US$61 millones,
explicado principalmente por una mayor valuacion de los activos de la institucion.
Con ello, las reservas registraron un saldo de US$198,473 millones (ver tabla
abajo). En lo que va del afio, las reservas han retrocedido en US$3,926 millones.

Reservas internacionales
Millones de ddlares

2021 15-jul.-22 15-jul.-22  Acumulado en el afio
Saldos Flujos
Reserva Internacional (B)-(C) 202,399 198,473 61 -3,926
(B) Reserva Bruta 207,745 202,728 -718 -5,017
Pemex - - 0 350
Gobiemo Federal - - -154 417
Operaciones de mercado - - 0 0
Otros - - -563 -5,783
(C) Pasivos a menos de 6 meses 5,346 4,255 -778 -1,001

Fuente: Banco de México

MIERCOLES - Balanza comercial (junio). Banorte: -US$438.6 millones;
anterior: -US$2,215.3 millones. Ligero déficit comercial en junio, con salidas
aceleradas a medida que las importaciones se normalizan. Las exportaciones e
importaciones crecerian 20.8% y 23.9% a/a, respectivamente. Si bien las cifras
continuarian distorsionadas por las presiones inflacionarias, creemos que puede
estar en juego un dinamismo adicional, ayudado por exportaciones ligeramente
mas altas y una normalizacion de las importaciones después de los cierres en
China. Si bien las sefiales oportunas de actividad son relativamente desfavorables,
el comercio podria seguir resistiendo.
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En el sector petrolero esperamos un déficit de US$2,752.1 millones, moderandose
en el margen. Anticipamos mayores exportaciones en valores absolutos ante
mayores precios, pero una reduccion en volimenes. En particular, los envios al
exterior crecerian +51.6% a/a, con el precio de la mezcla mexicana de petrdleo
en 109.84 US$/bbl (+62.5% a/a) desde 106.14 US$/bbl (+69.7%). Por el
contrario, las importaciones estadounidenses sugieren una caida en los volimenes
enviados al exterior. Las entradas aumentarian 50.2%, impulsadas también por
los precios —principalmente de la gasolina, ya que el gas natural ha estado mas
contenido—. A pesar de una movilidad resiliente, los volimenes han perdido
ritmo, posiblemente por el final del ciclo escolar de algunos estudiantes.

También esperamos resultados mixtos en el sector no petrolero, con un superavit
de US$2,313.5 millones. Las exportaciones avanzarian 18.8%, con las
importaciones mas fuertes, en 20.8%. En las primeras, la agricultura subiria
17.8%, con precios mds altos y sequias mas severas tanto en México como en
EE.UU. La mineria no petrolera (-7.3%) seguiria moderandose por la baja de los
precios, asi como por una base mas retadora. En manufacturas, los automoviles
(16.5%) se acelerarian, aunque principalmente por un efecto base. En este sentido,
los datos de la AMIA y de la produccion estadounidense del sector son de lentitud,
lo que sugiere una desaceleracion adicional. En ‘otros’ (20.3%) esperamos un
desempefio mixto, con sefiales positivas en el componente de importaciones
dentro del ISM de EE.UU., asi como en sectores clave de la produccion industrial
de ese pais. Sin embargo, la tendencia general también es mas débil. Ademas,
seguimos esperando una volatilidad inusual en estas categorias debido a
problemas de gestion de la oferta. En las importaciones, las salidas desde China
cobraron cierto impulso en mayo a medida que la reapertura se aceleré en dicho
pais, lo que se extendio a junio. Por lo tanto, creemos que las cifras podrian verse
impulsadas por esto. En este contexto, esperamos los bienes intermedios en
+20.0%. Los bienes de consumo subirian +27.6%, aun impulsados por la
inflacion. Por tltimo, los bienes de capital se moderarian levemente ante una
mayor incertidumbre, pero atn fuertes en +20.4%.
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JUEVES — Tasa de desempleo (junio). Banorte: 3.27%; anterior: 3.27%
(cifras originales). Esperamos cierta estabilidad en las cifras, aunque con una
ligera mejoria del mercado laboral. El efecto estacional tiende a ser ligeramente
negativo en el periodo VS. mayo ya que en este mes inicia el periodo vacacional
del verano.



En este sentido, con cifras ajustadas por estacionalidad esperamos una baja de
7pb a 3.28%. Esto seria explicado principalmente por una correccion tras el fuerte
aumento del mes previo, con la movilidad relativamente estable —a pesar de un
deterioro en las condiciones de la pandemia hacia finales del periodo—. Sin
embargo, las sefiales de la actividad econdomica son relativamente negativas,
limitando el movimiento y sugiriendo una desaceleracion. En otros datos dentro
del reporte (y de vuelta con cifras originales), pensamos que puede haber una
creacion modesta de empleos. Mientras tanto, la participacion y la subocupacion
podrian ser mas estables.

La mayoria de los datos disponibles son favorables. El IMSS report6 una creacion
de 60.2 mil plazas. Sin embargo, con cifras ajustadas el resultado fue mejor,
acelerandose a 116.5 mil posiciones (previo: +111.3 mil). En los indicadores de
tendencia agregada, tres de los cuatro rubros fueron mejores o al menos estables
(construccion, manufacturas y servicios). Por el contrario, en el comercio vimos
una disminucidén importante. A pesar de retrocesos en los indicadores del IMEF,
los componentes de empleo en ambos (manufacturero y no manufacturero) fueron
bastante resilientes, avanzando 0.3pts cada uno. Finalmente, en el PMI
manufacturero de S&P Global, los empleos del sector continuaron mejorando por
tercer mes consecutivo.

Hacia delante, creemos que las condiciones para el mercado laboral se han vuelto
mas adversas, impactadas por la quinta ola de contagios y un menor dinamismo
econdmico. En especifico, el IMSS reactivo desde el 6 de julio el programa para
tramitar incapacidades en linea por COVID-19. La COPARMEX estima que el
ausentismo laboral, al menos en la CDMX, ha alcanzado entre el 15% y el 20%
por esta razon.

Tasa de desempleo
%, cifras originales

6.6 -
5.8 1
5.0
4.2 -

34

2.6 T
jun.-07 jun.-10 jun.-13 jun.-16 jun.-19 jun.-22
Fuente: INEGI, Banorte

JUEVES - Reporte de finanzas publicas (junio); anterior: -$104.4 mil
millones La atencion se centrara en el balance publico y los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (RFSP). En especifico, estaremos pendientes al
cumplimiento respecto a las actualizaciones que se presentaran en este reporte
—al ser una publicacion trimestral, se incluyen los ajustes a las variables mas
relevantes.
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Ademas, recordemos que el reporte es acompafnado por una llamada de la SHCP,
en la cual las preguntas probablemente se centraran en el costo de los estimulos
complementarios a las gasolinas. En los ingresos, los petroleros probablemente
seran mas altos por los altos precios, aguardando los datos de ISR e IVA. Estos
ultimos estaran impactados por los estimulos ya mencionados, los cuales la SHCP
contabiliza en este rubro. En los egresos, el desglose del costo financiero y el
gasto programable —en particular en los ramos auténomos y administrativos—
también sera importante. Finalmente analizaremos la deuda publica, que sumaba
$13.1 billones en mayo (medido por el Saldo Historico de los RFSP).

VIERNES - Producto Interno Bruto (2T22 P): Banorte: 1.6% a/a; anterior:
1.8%. Esto implicaria una expansion secuencial de 0.7% t/t con cifras ajustadas
por estacionalidad, moderandose respecto al +1.0% del trimestre previo. El
resultado seria favorable e impulsado principalmente por la fortaleza en la
demanda externa y los fundamentales al inicio del periodo. No obstante, en
nuestra opinion, el panorama se deterioré con el paso del tiempo, resintiendo
mayores choques externos (e.g. guerra en Ucrania, confinamientos en China,
precios de materias primas mas altos) asi como una moderacion en el impulso
doméstico (e.g. mayor inflacion, efecto negativo de las distorsiones introducidas
por las transferencias gubernamentales, desaceleracion en el empleo). En este
contexto, seguimos viendo una recuperacion heterogénea, anticipando un mayor
dinamismo en los servicios, subiendo 0.7% t/t (0.8% a/a), con la industria
siguiéndole de cerca en 0.6% t/t (2.9% a/a). Finalmente, las actividades primarias
rebotarian 1.8% t/t (3.1% a/a), incluso a pesar de condiciones mas retadoras.

Considerando que ya tenemos los datos de actividad de abril, y utilizando nuestro
estimado para el IGAE de mayo en -0.2% m/m, nos concentramos en junio.
Nuestro estimado del PIB implica una contraccion de 0.5% m/m (1.1% a/a) para
este ultimo mes. De manera general, creemos que el entorno se deteriord en varios
frentes, incluyendo el epidemioldgico y de precios (ademas de otros factores
adversos). En este contexto, nuestro estimado es menor al presentado en la tltima
publicacion del IOAE del INEGI.

Para dicho mes y por sectores, esperamos una contraccion de la industria,
arrastrada principalmente por las manufacturas. Los datos adelantados del PMI
manufacturero del IMEF —regresando a terreno de contraccion en 49.2pts— y la
produccion automotriz —retrocediendo 3.8% m/m— apuntan a un escenario mas
complejo, incluso tras la mejoria en el empleo del IMSS. En la construccion, los
indicadores de sentimiento fueron mixtos nuevamente, aunque destacando una
ligera moderacion en los precios a comparacion anual. En el margen, creemos que
podriamos ver un ligero repunte, impulsado tanto por una base mas favorable,
como por lo que pueda provenir tanto de las obras del gobierno federal, como del
interés en los parques industriales. Finalmente, en la mineria, la caida en los
precios de los commodities pudo tener un efecto adverso en el sector no petrolero,
mientras que la parte petrolera podria ser un poco mas estable en el margen. No
obstante, creemos que existira un rebote en los ‘servicios relacionados’ ante un
mayor nimero de pozos aprobados en el mes por la CNH.
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En los servicios también anticipamos una moderacion, con diversos vientos en
contra. Entre ellos destacamos otro mes sin transferencias sociales debido a la
veda electoral (con el ultimo pago en marzo y reanudandose hasta principios de
julio), mayores presiones inflacionarias y un incremento en los contagios en la
segunda mitad del mes. En este contexto, el PMI no manufacturero del IMEF
mostré una moderacidon adicional, aunque todavia positivo en 51.8pts. En el
comercio, tanto las ventas en mismas tiendas de la ANTAD (-0.1% a/a en
términos reales) como las ventas de autos (-2.6% m/m) fueron mas débiles. En
indicadores de turismo, la informacion oportuna de la ocupacion hotelera muestra
cierta estabilidad, aun mejorando relativo al afio pasado, mientras que los
pasajeros aéreos (en aeropuertos concesionados a privados) sugieren una
desaceleracion, consistente con los datos de precios.

A pesar de esta moderacion, el resultado seria mejor a lo que habiamos estimado
en nuestra ultima revision (+0.5% t/t), lo cual apunta a una mayor resiliencia de
la economia mexicana. No obstante, esto podria compensar por mayores riesgos
en el 2S22, considerando un panorama global mas adverso.
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VIERNES - Crédito bancario al sector privado (junio). Banorte: 2.6% a/a
en términos reales; anterior: 2.2%. Con ello, hilaria tres meses en terreno
positivo. Pensamos que la recuperacion continuo, incluso a pesar de un panorama
aparentemente mas retador, incluyendo el alza en contagios y una politica
monetaria mas restrictiva. Ademas, el efecto de las presiones inflacionarias sigue
siendo negativo, restandole al dato 33pb, recordando que la métrica anual se ubico
en 7.99%. No obstante, creemos que el rezago en los préstamos relativo al nivel
de actividad contintia jugando un papel importante en la demanda de crédito. Esto
se suma a otros factores relevantes —incluyendo algunos fundamentales para el
consumo— que deben de apoyar al sector. En el detalle, anticipamos el crédito al
consumo en +4.7% (previo: +4.5%), el empresarial en 1.4% (previo: 1.1%) y la
vivienda en 3.4% (previo: 3.5%).
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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 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.

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 compensacién por transaccién 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 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 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 altimo 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
o0 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 interpdsita 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 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 accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversién, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicién
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 declaracion 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 podréa 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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