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Mensajes clave:

-
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En 2021 veremos crecimiento sectorial, La parcial recuperacidon estatal sera

pero no recuperacion. heterogénea y dependera de la composicion
sectorial y el relativo grado de reapertura de
las entidades.

o =

Industria Automotriz ya revierte tendencia Flujos de inversion nacional y extranjera
negativa. dirigidos a sectores con mayor rentabilidad
potenciarian desarrollo del Sureste.
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Coyuntura Sectorial:

En 2021 veremos crecimiento
sectorial, pero no recuperacion



Sectorial México 1521 n

Situacion Regional —

1a

pero con poco efecto en la economi

Solo 3 sectores crecieron en 2020

PIB ACUMULADO SECTORIAL 2020

(PUNTOS PORCENTUALES)

PIB ACUMULADO SECTORIAL

(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.
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mientras que Servicios de Salud por la mayor demanda de servicios de laboratorios y hospitalizacion.
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Las tasas de interés bajaron en todos los sectores econdmicos

TASA DE INTERES PROMEDIO BANCARIA POR SECTOR TASA DE INTERES PROMEDIO BANCARIA POR SECTOR
(TASA NOMINAL ANUAL) (TASA NOMINAL ANUAL)
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e Automotriz

= |\ ateriales de Construccion
= Comercio

Quimica y Farmacéutica
Textil y de Calzado

= Petroleo, Mineria, Gas y Energia
Transporte Resto Industria

=== Telecomunicaciones
Hoteles y Restaurantes Salud

= Serv. Profesionales y Técnicos

Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV. Fuente: BBVA Research con datos de la CNBV.

Gracias a la politica monetaria del banco central, las tasas de interés de los créditos que la banca comercial otorg6 a las

empresas en 2020 bajaron, pese al aumento del riesgo.
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Ante menor actividad el saldo de crédito a empresas cae 7.4%

SALDO DE CREDITO SECTORIAL 4T20 SALDO DE CREDITO SECTORIAL 4T20
(VARIACION % ANUAL) (MILES DE MILLONES DE PESOS Y PORCENTAJE)
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Fuente: BBVA Research con datos de Banco de México. Fuente: BBVA Research con datos de Banco de México.

Apoyo a Negocios, Alojamiento y Esparcimiento aumentaron sus saldos de crédito en 66%, 9.3% y 5.4% a valor presente.

La morosidad se mantiene contenida en 2%, y el sector con el nivel mas alto no alcanza el 5%.
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Recuperacion llegara por mercado exterior via industrial

EXPORTACION MANUFACTURERA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
16 Equipo de t Mo  ———
Otros =15 e quipo de rans;?o. e : 0o 5.4
Metélicos, maquinaria y equipo _233 Computac. y medicidn :: gg
Minerometalurgia I1112 Plastico y hule :—- 0.7
Siderurgia § 8 Maquinaria y equipo ™= 0.5 0.5
) =
Otros productos minerales |4142 Metalicas basicas = gj
i ) 4
Productos plasticos B “11 Otras manufacturas == 3
Quimica .1010 . 0.1
. 2 Derivados petréleo & 0.1
Papel e imprentas |2 .. ®01
|1 Impresion & .

Industria de la madera

0.1
Muebles ! 0
Textiles §7° uebles 1 0.0

0.0

Alimentos y bebidas & %2 Madera :
m2019 m 2020 m2019 m2020
Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi. Fuente: BBVA Research con datos de Banco de México.

En 2020 la exportacion e inversidon extranjera directa manufacturera cayeron; no obstante estimamos que esta sera la via de

recuperacion por una mayor demanda del mercado norteamericano.
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Al final del afio, la mayoria de la manufactura recupera ingresos

VALOR DE LAS VENTAS DE MANUFACTURA VALOR DE LAS VENTAS DE MANUFACTURA
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de la EMIM, Inegi. Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia

Con excepcion de la industria quimica y derivados de petréleo, el resto de las manufactura aumenta sus ingresos al final del

afo, la mayoria por arriba del 5%.




En 2021, observaremos crecimiento sectorial, pero no recuperacion

PRONOSTICO PIB SECTORIAL

(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.
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-2.6 W
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Medios masivos

Corporativos

La mayoria de los sectores creceran en 2021;
pero no significa que se alcancen los niveles
de PIB previos al 2020.

Muchos sectores comenzaron a caer desde
2019, por lo que la recuperacién serd mas
larga.

Con excepcion de Mineria, la industria vera
una mejoria en 2021.

Transporte, Comercio y Servicios
Inmobiliarios también creceran, servicios con
mayor peso en la economia.

Mercado exterior sera la via de recuperacion
a través de una mayor demanda de
manufactura.
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Coyuntura Regional:

Heterogeneidad estatal
en la recuperacion parcial
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AUn mayor concentracion y recuperacion en tasas en 2021

PIB ESTATAL 2020 (ESTIMACI()N)
(BILLONES DE PESOS Y %)
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Fuente: BBVA Research, estimaciones con base en datos del Inegi.
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Fuerte caida del empleo en 2020 en entidades turisticas

TRABAJADORES ASEGURADOS IMSS 2019y 2020
(VARIACION % ANUAL PROMEDIO)
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Fuente: BBVA Research, con datos de la STPS.
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Alta concentracion y caida de la IED en 2020

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 2020 INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 2020

(MILES DE MILLONES DE DOLARES Y %) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research, con datos de la SE. Fuente: BBVA Research, con datos de Federalismo en COVID, CIDE.
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Cartera sana, aunque con una contraccion anual real de 8.3%

SALDO DE CREDITO COMERCIAL AL 4T20
(MMDP E INDICE DE MOROSIDAD)
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Fuente: BBVA Research, con datos de Banxico.
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Crédito comercial presenta altos indices de
concentracion con CDMX, NL, Jalisco vy
México concentrando el 69.1% de la
cartera.

A diciembre de 2020, Oaxaca presento una
morosidad de 8.0%, la mas alta entre las
entidades.

Tabasco (5.3%), Puebla (3.7%), Guerrero
(3.6%) y Morelos (3.1%) presentaron
morosidades mayores a 3.0%.

Crédito de la banca multiple ha facilitado
hacer frente a la menor actividad debido a
crisis sanitaria por COVID-19.
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Inercias en la distribucion del crecimiento por dinamica sectorial

= Las entidades en la frontera Norte, a
CREC”\/”ENTO DE LOS ESTADOS 2021 excepcién de Tamau”pas’ presentan
(VARIACION % ANUAL) o .
crecimientos mayores al promedio.

= El Bajio también presenta crecimientos

B masde 10 _ _ _
B de75210 mayores al promedio nacional, impulsado
M de5a75 por las manufacturas.
de25a5s
M de0a25 = La CDMX cerraria 2021 con crecimiento

M menosde0

menor al promedio nacional. El Estado de
México con uno mayor al promedio.

’ i 4
Jd = Tabasco y Campeche, estados mas

dependientes del petrdleo volverian a
terreno negativo por el desempeiio de la
mineria petrolera durante 2021.

Fuente: BBVA Research, prondsticos con base en datos del Inegi.
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Automotriz:

Industria revierte
tendencia negativa
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Sector automotriz cayo6 a niveles del 2014 con esta crisis

PIB EQUIPO DE TRANSPORTE
(MILES DE MILLONES DE PESOS)
700
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500

400 -
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20
100 I I

20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

o

o

B Autos y camiones  mCarrocerias Autopartes
Aeroespacial B Ferroviario Embarcaciones
m Otros

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.

PIB ACUMULADO EQUIPO DE TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL)
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-50
4718 1T19 2T19 3T19 4T19 1720 2T20 3T20 4T20
. Total = Autos y camiones
Carrocerias Autopartes

= = = Aeroespacial

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.

Después de caer 36% al 2T del 2020, el subsector de Equipo de Transporte cierra el afio con una contraccion del 20.9%.

Equipo Ferroviario y Embarcaciones cayeron 42.2% y 53.8%, pero la fabricacién de automoviles explica el resultado.
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La reapertura de esta actividad permitio revertir la tendencia negativa

CAPACIDAD UTILIZADA EQUIPO DE TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL)

87 88
78

86
81

dic-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20

==Autos y camiones  ==t==Autopartes

Fuente: BBVA Research con datos de la EMIM, Inegi.

VALOR DE VENTAS EQUIPO DE TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL)

dic-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20

=@=Autos y camiones ====Autopartes

Fuente: BBVA Research con datos de la EMIM, Inegi.

En la segunda mitad del afio las plantas disminuyeron su capacidad ociosa y al final del afio ya emplearon méas del 80%.

El valor de las ventas también mejord con crecimiento del 15.1% y 8.4% en autos y autopartes.
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También en niumero de unidades se revierte la tendencia negativa

PRODUCCION AUTOMOTRIZ
(MILES DE UNIDADES)

400
350

300
250
200
150
100
50
o # B B B g B B BB B E B

dic-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20

B Automéviles mCamiones ligeros

Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi.

PRODUCCION AUTOMOTRIZ
(VARIACION % ANUAL)

8.8 18.4

-4.0
-10.8

-93.6

dic-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20

e=@=Total ====Camiones ligeros Automaoviles

Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi.

La produccién automotriz cierra el afio con una produccion por arriba de las 250 mil unidades; un crecimiento del 18.4% al

comparar diciembre del 2020 respecto a diciembre del 2019.
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Empero, no podemos hablar de una recuperacion aun

PRODUCCION AUTOMOTRIZ PRODUCCION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS) (PUNTOS PORCENTUALES)
4 | l 5
0.4
-20.2% 0
3
0.3
e . :
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mAudi = BMW Chrysler TSI FTIS S ELSF
Fiat m Ford Motor General Motors ¥ 9 s s F & 05‘59 &
=Honda JAC KIA S § 9°
Mazda = Nissan = Toyota « X
Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi. Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi.

Al considerar la produccién total del afio 2020 contra la del 2019, el resultado es una contraccién del 20.2%.




En gran parte explicado por la caida de la demanda global

EXPORTACION AUTOMOTRIZ
(VARIACION % ANUAL)

2020 Participacion

Estados Unidos 1,834,869 1,269,920 80.3
Canada 160,902 96,809 6.1
Alemania 93,385 86,330 55
Colombia 29,724 20,660 1.3
Italia 22,917 9,969 0.6
5';}:;2;05 Arabes 3,089 7,884 0.5
Brasil 38,752 7,818 0.5
Puerto Rico 16,107 7,723 0.5
Chile 16,034 6,526 0.4
China 9,379 4,493 0.3
Resto 104,590 62,854 4.0

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi.

-30.8
-39.8

-7.6
-30.5
-56.5

97.6

-79.8
-52.1
-59.3
-52.1
-39.9

Estados Unidos que compra el 80% de las
ventas externas mexicanas, bajé su
demanda en 30.8%.

Con excepcion de Emiratos Arabes, todos
los compradores internacionales bajaron su
demanda.

El resultado total es una caida del 32.2%
en las exportaciones automotrices.

Sin  embargo, estimamos que la
dinamizacién de la economia de Estados
Unidos impulse este sector.



Mercado domeéstico sigue a la baja

VENTAS DOMESTICAS AUTOMOTRIZ SALDO CREDITO AUTOMOTRIZ BANCARIO
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS) (MILES DE MILLONES DE PESOS Y VARIACION % ANUAL)
14 0 140 10
12 14 5 135 8
10 125 4
0.8 5
-15 120
06 0
o 20 1o 2
: 110 4
02 -25 105 6
0.0 -30 100 -8
dic-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20 dic.-19 feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20
==\ olumen (izq.) Variacion % anual Comercial mmmm Desarrollo Variacién % anual (der.)
Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi. Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México.

En términos de unidades, las ventas en el mercado doméstico cayeron 28% en 2020. Como resultado de esta menor

demanda, el saldo de crédito automotriz se contrae aunque a menor ritmo.
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La venta de autos eléctricos e hibridos cae 4.7%, pero hay excepciones

VENTAS AUTOS ELECTRICOS E HIBRIDOS VENTAS AUTOS ELECTRICOS E HIBRIDOS 2020
(VARIACION % ANUAL) (MILES DE UNIDADES)
60 8
50 7 I
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$ 8§55 3553868383 8 5= TES000FO0>SREAEEGILROOREARNO 52
T % ¢ g © = = = § § o g © O ~
= El|éctricas ====Hibridas Plugin Hibridas Total Hibridas mHibridas Plugin ® Eléctricas

Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi. Fuente: BBVA Research con registros administrativos del Inegi.

Ventas de autos eléctricos e hibridos pulgin crecen 47.2% y 35.7% respectivamente; pero su participacion es muy pequefa

para marcar tendencia.
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Sureste:

Mayor inversion productiva
Impulsaria a la region
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Sureste esta en la crisis mas larga de las ultimas décadas

PIB REGION SURESTE Y PIB NACIONAL
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi.
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Campeche y Tabasco representan mas de 50% de la actividad...

PIB ESTATAL REGION SURESTE
(BILLONES DE PESOS)

18 026  1.78

1.6 0.26 l
1.4
0.29

1.2
1.0 0.45

0.8
06 0.52
0.4
0.2

0.0
Camp Tab QR Yuc Chis Sureste

NOTA: PIB en series originales, 2019.
Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi.

PIB ESTATAL REGION SURESTE
(VARIACION % ANUAL)

-10

-12
2015 2016 2017 2018 2019
w— Camp s Chis QR
—Tab —Yuc ssssss Sures‘te

NOTA: PIB en series originales, 2019.
Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi.
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... con la mineria como el sector que mas aporta al PIB Sureste

PIB SECTORIAL REGION SURESTE PIB SECTORIAL REGION SURESTE
(BILLONES DE PESOS) (VARIACION % ANUAL)
8
0.38
1.8 6 \
14 0.09 %07 2 e =X
0.10 0
1.2 010 w - 2 ,/g..m -1.6
1.0 0.15 wam - : ’
0.17 -6
0.8
0.63 -8
0.6 - -10
0.4 -12
-14
0.2 2015 2016 2017 2018 2019
0.0
2 8 28 & & 88£ 2g 8 £ 2 = Mineria == Construccién === Manufacturas
2 5558 2 358s § & ¢
= 3 gE E & g T -E § @L ) == Comercio Comercio Transportes
g OE 2 2 OE S8 & o mayorista minorista
£ 8 g g o F = e [nmobiliarios Alojamiento y sseees Sureste
restaurantes
NOTA: PIB en series originales, 2019. NOTA: PIB en series originales, 2019.

Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi.

Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi.
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Sureste aun requiere de mayor inversion nacional y extranjera...

EBCE E IED REGION SURESTE = El Sureste representd el 11.1% del las
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) cifras totales anuales de formacion bruta de
capital fijo (FBCF).

45 0.24 4.30
1.30 . . .,
4.0 = Respecto a los flujos de inversidon
35 extranjera directa (IED), la region
3.0 constituyo el 4.1% de los flujos totales.
’ 0.40
2.5 0.74 = Campeche (37.5%) y Tabasco (30.3%)
2.0 000 representaron conjuntamente mas de dos
15 g i — terceras partes de la FBCF.
0.58 .

0 = Quintana Roo (41.8%) y Tabasco (31.1%)
0.5 042 0.07 son las entidades mas representativas en
0.0 [ términos de IED.

Camp Chis QR Tab Yuc Sureste

NOTA: Datos de 2018; FBCF: TRANSPARENTE, IED: SOLIDO). TDC promedio: 19.24.
Fuente: BBVA Research con base en datos del Inegi (CE2019) y la SE.
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... dirigida a actividades que presenten una mayor rentabilidad

MARGEN BRUTO REGION SURESTE FBCF REGION SURESTE
(BILLONES DE PESOS) (VARIACION % ANUAL)

Camp Chis Yuc  Sureste Nacional Camp Chis

Yuc Sureste  Nacional

Total 43.0 23.6 Total 14,238.0 82,708.0 746,451.8
Agropecuario 27.0 27.6 b 29.7 27.7 31.8 Agropecuario
Mineria 24.7 Mineria
Electricidad Electricidad
Construccion 285 27.8 5 Construccion
Manufacturas Manufacturas

Comercio mayorista Comercio mayorista

Comercio minorista Comercio minorista 28,107.0

Transportes 29.0 : - Transportes 694.6  23,825.7
Medios masivos 331 336 Medios masivos 312.8

Financieros . 28.9 293 Financieros 22,081.9
Inmobiliarios Inmobiliarios 6,283.0
Profesionales Profesionales 4,893.6
Corporativos 24.8 Corporativos 6,529.5
Apoyo a negocios 30.5 Apoyo a negocios 35.8 380.0 5,656.7

Educativos ~ 243 323 256 289  27.0 281 310 Educativos 871 3071  6,197.3

Salud y asistencia 22.3 224 303 31.4 29.7 26.8 Salud y asistencia 90.5 549.2 4,762.5
Esparcimiento 32.1 26.8 35.2 30.2 Esparcimiento 375 r

Alojamientoyrest 294 311 332 322 291 324 310 Alojamiento y rest 78.5 747 1202 2718 14,826.9

Otros no gobierno |\ 444| 339 307 295 295 329 339 Otros no gobiemo | 280 1314  156.8 918 1543 5623 62455

Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi, CE 2019.
. Fuente: BBVA Research, con base en datos del Inegi, CE 2019.
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Se espera que la actividad en el Sureste vuelva a caer en 2021

PIB REGION SURESTE
(PUNTOS PORCENTUALES Y VARIACION % ANUAL)

-6.7 %

2017 2018 2019 2020 2021
mmm Campeche i Chiapas Quintana Roo
i Tabasco I Yucatan = Sureste

Fuente: BBVA Research, prondsticos con base en datos del Inegi.

Se espera que en 2021, la actividad en la
region Sureste se contraiga 0.4%, tras haber
cerrado 2020 con una contraccion de 6.7%.

La crisis por COVID 19 afectd a Quintana
Roo, por menor demanda turistica, y se
espera gue se recupere ante la reactivacion
de la demanda de turistas internacionales.

Chiapas, Quintana Roo y Yucatan crecerian
en 2021, aunque no en magnitud suficiente
para compensar las contracciones en
Campeche y Tabasco.

La contraccion total acumulada de la
actividad regional seria de 17.24% en el
periodo de 2015 a 2021.
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Aviso Legal

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante “BBVA ), con la finalidad de proporcionar a sus
clientes informacion general a la fecha de emision del informe y estan sujetas a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacion de inversiones, ni pueden servir de base para ningin contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o
su perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideracion para la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento
especifico y especializado que pueda ser necesario. El contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman disponibles para el publico, obtenidas de fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de
verificacion independiente por BBVA por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del
uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o
instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion inicial,
siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su
funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes alos mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos.

BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en
cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia 0 ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas
relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con caracter previo o
posterior a la publicacién del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opiniones
contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente
documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningiin modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra reproducirse,
llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podré constituir infraccion de la legislacion de la
jurisdiccién relevante.

Este documento se proporciona en el Reino Unido tnicamente a aquellas personas a quienes puede dirigirse de acuerdo con la Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2001 y no es para su entrega o distribucion, directa o
indirecta, a ninguna otra clase de personas o entidades. En particular el presente documento Unicamente se dirige y puede ser entregado a las siguientes personas o entidades (i) aquellas que estan fuera del Reino Unido (ii) aquellas que tienen una
experiencia profesional en materia de inversiones citadas en el articulo 19(5) de la Order 2001, (iii) a aquellas con alto patrimonio neto (High net worth entities) y a aquellas otras a quienes su contenido puede ser legalmente comunicado, incluidas en el articulo
49(1) de la Order 2001.

Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El incumplimiento de estas restricciones podré constituir infraccion de la legislacion de los Estados
Unidos de América.

El sistema retributivo del/los analista/s autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales figuran los ingresos obtenidos en el ejercicio econémico por BBVA e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA,
incluyendo los generados por la actividad de banca de inversiones, aunque éstos no reciben compensacién basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

BBVA Bancomer y el resto de entidades del Grupo BBVA que no son miembros de FINRA (Financial Industry Regulatory Authority), no estan sujetas a las normas de revelacion previstas para dichos miembros.

“BBVA Bancomer, BBVA, y sus sociedades afiliadas, entre las que se encuentra BBVA Global Markets Research estan sujetas a la Politica Corporativa del Grupo BBVA en el ambito de los Mercados de Valores. En cada Jurisdiccion
en la que BBVA desarrolla actividades en los mercados de valores, la Politica se complementa con un Reglamento Interno de Conducta el cual complementa a la Politica y en conjunto con otros lineamientos se establecen medidas
para prevenir y evitar conflictos de intereses con respecto a las recomendaciones emitidas por los analistas entre las que se encuentran la separacién de areas. La Politica Corporativa se puede consultar en el sitio: www.bbva.com /
Gobierno Corporativo / Conducta en los Mercados de Valores”.


http://www.bbva.com/

Situacion
Regional — Sectorial
Mexico

1521

Abril 2021

Creando Oportunidades



