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Calendario de eventos econémicos

FECHA HORA INDICADOR PERIODO UNIDAD BANORTE CONSENSO  PREVIO
lun. 11-abr. 6:00am  Produccion Industrial Febrero % ala 38 - 43
desestacionalizada % m/m 0.1 - 1.0

Mineria % ala 13 - 10.6
Electricidad, aguay gas % ala 59 1.1
Construccion % ala -11 0.7
Manufacturas % ala 6.4 38

mar. 12-abr. ~ 9:00am  Reservas internacionales 1-abr. US$ miles de millones -- - 200.7

mar. 12-abr. ANTAD: Ventas en mismas tiendas Marzo % ala - - 117

jue. 14-abr. Mercados cerrados por la celebracion de la Semana

vie. 15-abr. Santa

Fuente: Banorte; Bloomberg
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Procediendo en orden cronoldgico...

LUNES - Produccion industrial (febrero); Banorte: 3.8% a/a; anterior:
4.3%. Parte de la disminucion corresponde a un efecto de base mas retador,
aunque también impactadas por un efecto de calendario negativo, considerando
que enero tuvo un dia laboral adicional en la comparacion anual. A pesar de esto,
con cifras ajustadas por estacionalidad anticipamos un alza de 3.7% a/a, lo cual
resultaria mejor al estimado dentro del IOAE del INEGI en 3.5%. De manera méas
importante, esto implica un avance de 0.1% m/m, lo cual creemos positivo
considerando el alza acumulada de 3.3% de los ultimos cuatro meses.

Las manufacturas subirian 0.3% m/m (+6.4% a/a), con sefiales bastante positivas
—incluyendo en el frente epidemiologico—. De manera general, el indicador
manufacturero del IMEF subio6 a 51.1pts, con avances en todos los componentes.
Mas especifico, el sector automotriz parece dar mayores sefiales de recuperacion,
evidenciado tanto por las exportaciones (+34.7% m/m) como por la produccion
reportada por la AMIA (240.5 mil unidades; +8.0% m/m). Mientras tanto, el resto
de las senales del exterior son favorables, con los envios no automotrices en
+9.3%, impulsados por una aceleracion secuencial de este sector en EE.UU.,
revirtiendo también el impacto del virus. Mas mixto, se reporto un retroceso de
2.5 mil plazas en el empleo total de manufacturas, a pesar del repunte de 66.9 mil
en las plazas del sector afiliadas al IMSS.

La construccion avanzaria, aunque so6lo 0.2% m/m (-1.1% a/a) y tras una caida en
el mes anterior. Aunque las sefiales de indicadores de opinion son positivas (€.9.
confianza del consumidor y tendencia agregada), pensamos que el escenario de
precios en el sector —con alzas constantes que se reflejan en el INPP— continuara
impactando a la edificacion. No obstante, las obras de ingenieria civil podrian
seguir relativamente fuertes, apoyadas por los avances en proyectos insignia
—principalmente el Aeropuerto Internacional Felipe Angeles—. Esto se refleja en
parte en el gasto de inversion fisica del gobierno federal, arriba 16.2% a/a en
términos reales. Finalmente, las sefiales del empleo son mejores, con alzas tanto
en el IMSS (+26.3 mil) como en el reportado por el INEGI (+202.0 mil).

Por su parte, esperamos un retroceso sustancial en la mineria, abajo 3.6% m/m
(1.3% a/a). La disminucion estaria impulsada por una normalizacion en el sector
de ‘servicios relacionados’, considerando que creci6 21.8% m/m el mes previo,
lo que no parece del todo sostenible. Por su parte, las sefiales de produccion en el
sector petrolero fueron ligeramente negativas, con la extraccion de crudo de
acuerdo con la CNH disminuyendo a 1,634kbpd (previo: 1,652kbpd) y el gas con
una tendencia similar. Del lado contrario, los precios de metales y otros
commodities siguieron al alza, apoyando al sector no petrolero.
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MARTES — Reservas internacionales (8 de abril); anterior: US$200,726
millones. La semana pasada las reservas aumentaron en US$195 millones,
explicado por: (1) La venta de US$200 millones de Pemex al banco central; y (2)
una valuacion de los activos de la institucion por US$5 millones. Con ello, las
reservas registraron un saldo de US$200,726 millones (ver tabla abajo). Enlo que
va del afio, las reservas han retrocedido en US$1,674 millones.

Reservas internacionales
Millones de délares

2021 01-mar.-22 01-mar.-22  Acumulado en el afio
Saldos Flujos
Reserva Internacional (B)-(C) 202,399 200,726 195 -1,674
(B) Reserva Bruta 207,745 208,255 228 510
Pemex - 200 350
Gobierno Federal - -108 3,329
Operaciones de mercado - 0 0
Otros - 136 -3,169
(C) Pasivos a menos de 6 meses 5,346 7,529 33 2,184

Fuente: Banco de México
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Certificacién de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zadivar, Marissa Garza Ostos,
Katia CelinaGoya Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis Garcia Casales, Victor Hugo Cortes Castro, José Itzamna 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 L6pez Salinas, Isaias Rod riguez Sobrino,
Paola Soto Leal y Daniel Sebastian Sosa Aguilar certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra
opinion 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 compensacién distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la
prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme alas leyes vigentes y los manuaes internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortasen
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,losAnalistas Bursatilestienen queobservar ciertasreglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entreotras
cosas, la utilizaciéon de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de i nvertir y de celebrar
operaciones con valores o instrumentosderivados directa o através de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, desde 30
dias naturales anteriores alafecha de emision del Reporte de que se trate,y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracion delosAnalistas.

La remuneracién de los Analistas sebasa en actividadesy servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banote y
de sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsay del Grupo Financiero y en el desempefio individual
de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directoo compensacién por transaccion especifica alguna
en bancade inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Actividades de las &reas de negocio durante los Gltimosdoce meses.

Grupo FinancieroBanorte S.AB.de C.V.,através 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 futuo
brinden algun servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion por parte de dichas comporaciones 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
andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo FinancieroBanorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que prestabanca de inversion
o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compariias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente
reporte.

Tenenciade valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del ultimo trimestre, directa oindirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representenel 1% o mas de su carterade 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 algin cargo en las emisoras que puedenser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantieneninversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentas
derivados objeto del reporte de analisis.

Guiaparalas recomendaciones deinversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperadode la acciéon sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando elrendimiento esperadode la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperadode la accién sea menor al rendimiento estimadodel IPC.

Aunque 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 analisis de multiplos, flujos descontados, sumade 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 andistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de unagran cantidad de
diversos factores enddgenacs y exdgenacs 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 parcia 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 sinprevio aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete acomunicar 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, utiizado, 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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