Acuerdo Complementario al PACIC - Acciones
enfocadas en alimentos

= Hoy, el presidente L6opez Obrador, en conjunto con otros miembros del
gabinete y representantes de varias empresas del sector privado,
presentaron medidas adicionales para combatir la inflacion

= Debemos recordar que estas se suman a las presentadas en el primer plan
del 4 de mayo, donde se abordaron 16 acciones especificas para atenuar
el alza en precios

= La mayoria de las acciones estan enfocadas en mitigar presiones en los
precios de los alimentos, destacando acciones en tres frentes:
(1) Comercio exterior, en particular en términos de tramites, regulacion
y cancelacion de algunas exportaciones clave;
(2) Medidas puntuales del gobierno federal; y
(3) Cooperacion de empresas del sector privado para reducir costos de
insumos y bienes finales

= Consideramos que las medidas son positivas. No obstante, su efecto
podria ser acotado tomando en cuenta la influencia de factores externos,
el avance ya acumulado en algunos precios y la dificultad inherente para
incidir de manera sustancial en la oferta agregada

Nuevas medidas para combatir la inflacién. Hoy, el Presidente Lopez Obrador,
acompafiado del Secretario de Hacienda, Rogelio Ramirez de la O, ademas de
representantes de empresas del sector privado, anunciaron acciones adicionales
para combatir la inflacion. Debemos recordar que estas se suman a las presentadas
en el primer plan el pasado 4 de mayo. Las nuevas medidas se concentran en
mitigar los incrementos en los precios de los alimentos, considerando que las
acciones ya realizadas por el gobierno federal en los energéticos continuaran.
Identificamos 10 acciones, destacando algunas relacionadas al comercio exterior,
asi como esfuerzos tanto de productores como comerciantes para mantener
precios e incluso reducirlos. La mayoria de las acciones tendran una vigencia
inicial hasta el 28 de febrero de 2023. Al momento, 15 empresas se adhirieron al
acuerdo, aunque el presidente no descartd que se puedan unir mas.

Acciones sobre el comercio exterior, enfocadas en la facilidad de tramites y
cancelacion de exportaciones clave. En este frente, reconocemos cuatro
medidas, incluyendo: (1) Una licencia Unica universal para que las empresas que
forman parte del acuerdo sean eximidas de trdmites y permisos relacionados a la
importacion para alimentos e insumos, incluyendo aquellos de la SENASICA y
COFEPRIS, asi como del impuesto general de importacion; (2) la autoridad
suspenderd, en el marco de la licencia, la revisién de toda regulacion que se
considere que impide o encarece la importacion de alimentos (e.g. aranceles,
barreras de entrada, etc.); (3) la supervision de la calidad de las importaciones
pasard a ser responsabilidad de cada empresa que cuente con la licencia; y (4) se
cancela la exportacion de maiz blanco, frijol, sardina, y chatarra de aluminio y
acero utilizado para envases de alimentos hasta el fin del periodo acordado.
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Medidas gubernamentales adicionales que extienden esfuerzos previos. En
este frente identificamos cuatro medidas, algunas de las cuales ya formaban parte
del primer plan, siendo estas: (1) Se extendera la politica de contencion a los
precios de los combustibles y electricidad; (2) se congelaran las tarifas de las
autopistas concesionadas al FONADIN y CAPUFE; (3) atencion a los casos de
productos alimenticios que requieran de soluciones particulares para
sobreponerse a situaciones de competencia desleal, ciclos de consumo,
restricciones al comercio o alguna otra medida que no sea posible de superar por
la propia empresa y que impacte la oferta de alimentos; (4) apoyar el programa
de fortalecimiento de la produccién de granos, en particular en aquellos que
presentan un déficit de produccién. De estos, identificamos como nueva medida
al punto 3, aunque no esta del todo claro qué acciones en especifico podria llevar
a cabo el gobierno en este frente.

Importantes esfuerzos del sector privado. Aqui vimos dos acciones especificas
de productores y comerciantes, enfocadas en: (1) Disminuir en un 8% el precio
de la canasta béasica de 24 bienes definida en el PACIC (ver tabla anexa); y (2)
acciones para contener el precio de la harina de maiz, lo cual deberia impactar
positivamente al precio de la tortilla.

Medidas del Acuerdo de Apertura Contra la Inflacién y Carestia
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. Actor ylo ) Nueva o
# Medida . Comentarios :
area ampliada
Licencia Unica universal para importacion y distribucion ~ Comercio  Exime del impuesto general de importacion y de cualquier trdmite o permiso
1 ) ) ; . h Nueva
de alimentos, insumos relacionados y envase exterior incluyendo los de SENASICA y COFEPRIS
La autoridad suspendera a todas las empresas
5 firmantes la revision de toda regulacion que se Comercio  Esta medida incluye aranceles, barreras al comercio exterior no arancelarias y Nueva
considera que impide o encarece la importacion de exterior  otros requisitos para ingreso y distribucion
alimentos y su movilidad en el pais
Las empresas se comprometen a llevar a cabo la . . . . . . . . .
. . ] Comercio  Dichas importaciones deben estar libres de contingencias sanitarias, asi como
3 verificacion necesaria que asegure que los alimentos e . p . 9 Nueva
) A ek ) exterior  de cualquier otra indole
insumos que se importen y distribuyen sean de calidad
Se mantiene la politica de contencién de precios de Gobierno .
4 . - Ampliada
combustibles y electricidad Federal
2 ; : g Gobierno . . .
5 Se congelaran las tarifas de autopistas concesionadas Federal Aplica para autopistas del FONADIN y CAPUFE Ampliada
Con el interés de fortalecer la produccion nacional de Por competencia o produccion se refieren a casos como competencia desleal,
6 productos alimenticios la autoridad atendera casos que Gobierno  ciclos de consumo o restricciones al comercio 0 alguna otra situacion que no Nueva
requieran de soluciones particulares en términos de Federal  sea factible de superar por la propia empresa o que afecta la oferta de
competencia o produccion alimentos
Programa de fortalecimiento de la produccién nacional Gobierno 7 L .
7 Enfoque especial en los granos en los que somos deficitarios Ampliada
de granos Federal
Se cancelan las exportaciones de maiz blanco, frijol, .
h = " Comercio . . " . .
8 sardinas y chatarra de aluminio y acero utilizado en el exterior Podria extenderse a otros productos si las circunstancias lo requieren Nueva
envase de alimentos
Disminuir el precio promedio de la canasta basica de 24 . .
9 P P Empresas  El precio actual promedio es de $1,129 Nueva

productos en un 8% a $1,039
Productores de harina de maiz se comprometen a

10  mantener precios sin cambios de varios productos, con ~ Empresas  El descuento se haria para la harina basica extra premium sin conservadores Nueva

una reduccion en uno de los hienes de 3%

Fuente: Banorte con datos de la SHCP

Compromiso de quince productores, aunque con posibilidades de que se
unan mas. Durante la conferencia de prensa, destacaron a las 15 empresas que
comenzaran con el programa, como se muestra en la tabla abajo. Considerando
los rubros a los que pertenecen, creemos que el esfuerzo es importante ya que
representan un peso relevante dentro del INPC. Adicionalmente, mencionaron
que no descartan que otras empresas puedan unirse para ampliar el impacto del
programa.
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Empresas adheridas al Acuerdo de Apertura Contra la Inflacién y Carestia

Empresa Sector/Alimentos Empresa Sector/Alimentos
Tuny Atlin Sukame Carne de res
Grupo Pinsa-Dolores Aln Grupo Gusi Came de res
Grupo Gruma-Maseca  Tortilla Opormex Came de cerdo
Grupo Minsa Tortilla Sigma Alimentos Came de cerdo
Bachoco Pollo y huevo Walmart Distribuidores

San Juan Huevo Chedraui Distribuidores
Calvario Huevo Soriana Distribuidores
Valle Verde Granos y legumbres

Fuente: SHCP

Creemos que las medidas son positivas, refrendando el compromiso del
gobierno con intentar contener la inflacion. En nuestra opinién, y similar a lo
gue dijimos en la presentacién del PACIC, creemos que las medidas son
adecuadas, intentando impactar a la oferta agregada. Ademas, el enfoque de las
acciones, centradas en productos alimenticios, nos parece sumamente relevante
considerando que: (1) Representan una parte muy importante del gasto de los
hogares; y (2) han presentado alzas relevantes en los Gltimos meses. No obstante,
creemos que el impacto podria ser un tanto acotado, considerando que ciertas
limitantes para la adquisicion de insumos permanecen, particularmente por
factores globales (e.g. guerra en Ucrania, problemas en cadenas de suministro).
Ademas, no sabemos cudl sera la dificultad para las empresas para lidiar con los
cambios administrativos, lo cual podria representar un reto adicional. En este
contexto, y considerando que el panorama sigue siendo muy dificil, mantenemos
nuestro estimado sobre la inflacién al cierre del afio en 9.0%. Sin embargo, si
estas medidas se consolidan, creemos que podrian ser un factor mas favorable
hacia 2023.

Anexo: Articulos de la canasta basica de la PROFECO*

Otras canastas a las que pertenece:

#  Articulo Ponderacii)n INPC % aia % aia % z?\/a Bésica Consumo
(%) (20-abr-22)  (1g-sep-22) (Promedio 15-19) (SEGALMEX) Minimo CONEVAL
1 Aceite de canola o maiz 0.42 375 26.7 3.2 X X X
2 Arroz en grano 0.21 -14 43 5.7 X X X
3 Atunen latal 0.17 10.8 10.1 6.2 X X X
4 Azlcar morena 0.36 -0.19 3.0 132 X X X
5  Bistec de res? 2.16 17.1 134 6.9 X X X
6  Cebolla 0.20 92.3 87.3 272 X
7  Chile jalapefio? 0.09 223 14.1 17.2 X
8  Chuleta de puerco? 0.62 9.4 9.6 3.1 X
9  Frijol en grano 0.45 7.3 2.3 7.1 X X X
10  Huevo de gallina blanco 0.71 5.3 35.7 1.6 X X X
11 Jabon de tocador 0.15 16.8 174 3.9 X X X
12 Jitomate saladet 0.50 217 -14.52 20.7 X
13 Leche 1.50 6.3 10.1 4.4 X X X
14 Limén 0.09 26.1 14.2 6.3 X
15 Manzana 0.27 13.8 25 12.2 X
16 Naranja 0.22 20.7 475 8.9 X
17 Pande caja 0.25 145 219 5.7 X X X
18 Papa 0.48 3.2 80.9 6.6 X
19  Papel higiénico 0.56 54 12.4 6.6 X X X
20 Pasta para sopa 0.17 138 194 45 X X X
21  Pollo entero? 1.52 119 117 2.9 X
22  Sardina en latat - - - - X X X
23 Tortilla de maiz 1.87 175 15.1 35 X X X
24 Zanahoria 0.08 19 4.6 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 categoria de "otros chiles frescos" en el INPC
Fuente: Banorte con informacién de la SHCP, PROFECO e INEGI
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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, Cintia Gisela Nava Roa, Miguel
Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Suarez, José De JesUs Ramirez Martinez, 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) 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 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 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 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 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 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 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 inversion, 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 declaracién 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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