IED - Entrada de US$31.6 mil millones en
2021 aumentando 8.7% a/a

La Secretaria de Economia dio a conocer el estimado preliminar de la
Inversion Extranjera Directa para el 2021

= En el afio, nuestro pais recibié US$31.6 mil millones en entradas netas,
representando un aumento de 8.7% nominal respecto a las mismas cifras
de 2020

= Por tipo de inversién, la mayoria de los recursos fueron para nuevas
inversiones (43.7%), seguido de la reinversion de utilidades (38.6%o)

=  Por sectores, las manufacturas recibieron el monto mas alto, con el
39.7% del flujo total. El segundo més beneficiado fue mineria (15.2%)

= Por paises, el 47.5% de la inversion provino de EE.UU., continuando con
la tendencia de ser el pais que més aporta al total

= Consideramos que el resultado es relativamente favorable considerando
un entorno persistentemente desafiante tanto en México como en el
mundo, recuperandose de un fuerte golpe en 2020

= Para 2022, creemos que la IED podria permanecer al alza, beneficiada
por la extensiéon de la recuperacion econdémica. No obstante, con el
estimulo en el exterior disminuyendo y mayores presiones inflacionarias,
algunos riesgos prevalecen

IED suma US$31.6 mil millones en 2021. De acuerdo con las cifras preliminares
de la Secretaria de Economia, el total recibido durante el afio pasado resulté 8.7%
por arriba de 2020, cuando fue de US$29.1 mil millones. En especifico, las
entradas netas fueron de US$31.6 mil millones (ver gréfica abajo). Es importante
decir que las cifras de ambos afios solamente incluyen las inversiones realizadas
que fueron formalmente notificadas a la Secretaria, por lo que estan sujetas a
futuras revisiones. Por tipo, el 43.7% del total se destind a inversiones nuevas,
38.6% fue por reinversion de utilidades y 17.7% en cuentas entre compafiias.
Cabe mencionar que esta es la primera vez desde 2017 que las nuevas inversiones
lideran las ganancias, lo que creemos es especialmente favorable considerando un
entorno retador, con el mundo aun batallando con la pandemia COVID-19 y los
posteriores esfuerzos de recuperacion.
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* Nota: Datos preliminares para 2021, por lo que no son comprensivos del total de IED recibida en ese afio
Fuente: Secretarfa de Economia
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La manufactura se mantiene como el sector preferido para los extranjeros.
En este sentido, este rubro recibidé 39.7% del total de los flujos, apoyando su
posicién como uno de los sectores clave para la actividad econémica de nuestro
pais. Otros rubros con participaciones importantes incluyen mineria (15.2%) y
servicios financieros con 15.0% (ver gréfica inferior izquierda).

EE.UU. contintia como el inversionista mas grande. Como ha sido desde que
se publica la IED bajo esta presentacién (desde 1999), EE.UU. fue el pais con el
mayor monto en 2021, representando 47.5% del total. Ademas, destacamos otros
paises con inversiones importantes, incluyendo Espafia (13.7%), Canada (6.5%),
Reino Unido (5.7%) y Alemania (5.2%), entre otros.
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Resultado favorable en medio de la recuperacién de la economia global. Tras
una fuerte caida en 2020 (-18.8% a/a) por la pandemia, la IED pareceria haber
retomado una tendencia positiva. Sin embargo, todavia hay espacio para crecer,
con una brecha de US$2.5 mil millones aun por cerrarse. En nuestra opinion, los
desafios persistieron a través del afio, principalmente aquellos asociados al virus,
con el mundo batallando con nuevas variantes y olas de contagios que provocaron
episodios de incertidumbre. Aunque el incremento de 8.7% a/a parece moderado
frente al promedio mundial de 77% a/a estimado por las Naciones Unidas en su
publicacién Tendencias de Inversion Globales, este reporte muestra que la
recuperacion ha sido dispareja. Por ejemplo, la IED en paises desarrollados se
dispar6 199% a/a, mientras que el promedio para emergentes fue de s6lo 30%.
Creemos que esto sugiere que algunas medidas adicionales contra el virus aiin son
necesarias para cerrar las diferencias. En el lado doméstico, no descartamos un
impacto por una mayor volatilidad antes de las elecciones intermedias, con
eventos politicos importantes tipicamente disminuyendo los flujos.

Tendencias positivas continuaran en 2022, con algunos riesgos hacia delante.
Consideramos que la extension de la recuperacion global deberia seguir apoyando
a los flujos, especialmente por algunas ventajas clave en manufacturas. México
sigue bien posicionado como destino para empresas que estan reconfigurando sus
cadenas de suministro para minimizar los riesgos que se hicieron evidentes con
la pandemia. Sin embargo, existen algunos riesgos, incluyendo (1) Incertidumbre
por nuevas olas de contagio (e.g. Omicron al inicio del afio); (2) menores
estimulos fiscales y monetarios en medio de persistentes presiones inflacionarias;
y (3) la posibilidad de disrupciones por mayores riesgos geopoliticos. En
conclusion, esperamos que la IED crezca en 2022 a una tasa de un solo digito.
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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,
Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, José Luis Garcia Casales, Yazmin Selene Pérez Enriquez, José Itzamna Espitia Hernandez,
Carlos Hernandez Garcia, Paola Soto Leal, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Daniela Olea Suarez, Miguel Alejandro Calvo
Dominguez, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez y Gerardo Daniel Valle Trujillo, 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 compensacién distinta a
la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién 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 utilizacion de informacion 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.

Remuneracién 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 inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos 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 compafias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracién 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 dltimo 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 inversién 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 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 analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

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 accion 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 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 regulacion 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 exdgenos 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 informacion 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 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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