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El gobierno anunci6é la primera fase de su 26 de noviembre 2019
plan de infraestructura

= Hoy por la mafiana, el gobierno federal y las principales cdmaras
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= Este acuerdo incluye 147 proyectos de infraestructura que realizara el www.banorte.com
sector privado, representando 859,022mdp (44.1mmd o 3.6% del PIB) @analisis_fundam

en recursos que serian invertidos durante el resto del periodo
presidencial de seis afios

= De dicho monto, 431,318mdp (50.2% del total) serian ejercidos tan
pronto como en 2020

= Cabe mencionar que este plan es solo una parte del Plan Nacional de
Infraestructura, mismo que sera anunciado en enero de 2020. En este
sentido, el fondeo de los proyectos presentados sera mayoritariamente
con inversion privada, sin generar nueva deuda publica

= En nuestra opinion, el plan constituye un buen esfuerzo del gobierno
federal para reactivar la actividad econémica y podria ayudar a reducir
los altos niveles de incertidumbre que han impactado al crecimiento del
PIB

El dia de hoy se presentd el Acuerdo Nacional de Inversion en
Infraestructura del Sector Privado. Hoy por la mafiana, varias de las
principales camaras empresariales de nuestro pais se reunieron en Palacio
Nacional durante la conferencia matutina del Presidente de la Republica para
presentar el Acuerdo Nacional de Inversion en Infraestructura del Sector
Privado. El plan consiste de 147 proyectos de infraestructura que realizara el
sector privado, representando 859,022mdp (44.1mmd o 3.6% del PIB) en
recursos que seran invertidos durante el resto del periodo presidencial de seis
afios. Cabe mencionar que estos proyectos son solo una parte de lo que sera el
Plan Nacional de Infraestructura, mismo que sera publicado en enero de 2020.
Adicionalmente, destaca que éstos seran fondeados mayoritariamente con
recursos del sector privado.

Los principales compromisos del gobierno federal respecto a este acuerdo
incluyen: (1) Concluir obras en proceso e iniciar nuevos proyectos de inversion
privada, nacional y extranjera, para reactivar la economia; (2) promover y
facilitar la participacion del sector privado en infraestructura; (3) definir el
mejor esquema para la ejecucion de cada uno de los proyectos; (4) identificar,
evaluar, estructura y autorizar el desarrollo de proyectos de infraestructura; y (5)
construir un entorno propicio para estimular la inversién privada con un sistema
basado en reglas que provea de certidumbre juridica y ayude a eliminar barreras
innecesarias, en un contexto donde se preservard la estabilidad macroeconémica
y el apego al Estado de Derecho. Adicionalmente, el gobierno tiene el objetivo
de fomentar el desarrollo regional en las zonas que han quedado mas rezagadas
en términos de crecimiento econémico, tomando en cuenta también el complejo

. . Documento destinado al publico en general
entorno internacional.
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Para 2020, se estiman inversiones por alrededor de 1.8% del PIB. Del total
estimado de 859,022mdp, alrededor de 50.2% (431,318mdp) serian recursos que
se invertirdn tan pronto como en 2020, con la mayoria de los proyectos listos
para empezar. Estos recursos estarian distribuidos en 72 proyectos (ver tabla,
abajo). Por sector, 35 se encuentran en Transporte, seguido de 9 en Turismo y 4
en Agua y Saneamiento. Dentro de la primera categoria y hasta donde tenemos
conocimiento, algunos de los principales proyectos incluyen el Tren
Interurbano Meéxico-Toluca (20,000mdp), el Puente Internacional Nuevo
Laredo 4/5 (8,000mdp), el Segundo Piso de la Caseta de Indios Verdes a la
Caseta de la México-Pachuca (7,560mdp) y el Viaducto Elevado Santa
Catarina (6,800mdp). El plan también incluye una serie de inversiones en
aeropuertos, ademas de la construccion de carreteras y puertos a lo largo del
pais. Para el periodo 2021-2022, el estimado de inversion es de 255,993mdp
(29.8% del total) y para 2023-2024 de 171,711mdp (20.0%).

Proyectos de inversion del sector privado*
Millones de pesos (niimero de proyectos entre paréntesis)

Sector 2020 2021 - 2022 2023 - 2024 Total
Transporte 114,703 (50) 83,279 (27) 85,871 (24) 283,853 (101)
Carreteras 38,255 (15) 24,957 (9) 36,917 (18) 100,129 (42)
Ferrocarriles, Trenes Suburbanos 22,650 (3) 18,840 (2) 26,054 (3) 67,544 (8)
Puertos 24,594 (15) 26,227 (4) 22,900 (3) 73,721 (22)
Aeropuertos 29,204 (17) 13,255 (12) 0(0) 42,459 (29)
Telecomunicaciones 86,561 (2) 31,492 (2) 0(0) 118,053 (4)
Agua y Saneamiento 15,998 (4) 30,502 (8) 0(0) 46,500 (12)
Turismo 130,964 (9) 102,720 (3) 19,080 (3) 252,764 (15)
Salud 1,312 (1) 0(0) 0(0) 1,312 (1)
Otros 0(0) 8,000 (1) 0(0) 8,000 (1)
Por definir 81,780 0 66,760 148,540
Total 431,318 (72) 255,993 (41) 171,711 (34) 859,022 (147)
% del PIB* 1.8 11 0.7 3.6

* No se incluyen proyectos del sector de energia y salud
** Con base en el PIB nominal de acuerdo a los Ultimos disponibles (cuatro trimestres al 3T19)
Fuente: Presidencia de la Republica, Consejo Coordinador Empresarial

Enfoque en el desarrollo de la region Sur Sureste. Uno de los objetivos del
acuerdo es invertir mas recursos en proyectos de infraestructura ubicados en
estados que se han rezagado en términos de desarrollo econémico, con buena
parte de ellos en la regién sur sureste del pais. En particular, el programa
considera 42 proyectos con un estimado de inversion total de 137,702mdp en
carreteras, puertos, aeropuertos, energia y turismo (ver mapa, abajo).
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Proyectos seleccionados en la region Sur Sureste

SLP

B p liﬂéfidu : pi Cancin
e J
Qro VL -
=
2N \ 7
: '_ > Campeche .
] e ¢
“Comx Ih. & 7.
e, Q_Vewcmz
/.
g o S Dos Bocas .y \
6. «4—;{ A 3 L ~Chetumal
: ) % Vg U 0K, * N X \ "
e ' SR ST o 2 3 3 viliah .
AL N g ) SO 4 Coatzacoalcos "’ - "ﬂ:mo“
3 X i AT P AR
=¥ Y 2 A Simbologia
x Y s ] o A \ Oivleiden Eetatal
Acapulco 3 5 % ' [ Tuxtla Gutiérrez B careteras
T S r et 3 | —Careetaras
u " Salina Cruz ™ "0 B roetes
Huatulco B o B Acropuscton
o o agig Wl Elerivided
. B Hidocarhuros
T turkma
0 %0 100 150
L
Kidmatros

Fuente: Presidencia de la Republica, CCE

En nuestra opinion, el plan constituye un buen esfuerzo del gobierno
federal para reactivar la actividad econémica. Adicionalmente, creemos que
podria el acuerdo también podria ayudar a reducir los altos niveles de
incertidumbre que han impactado al crecimiento del PIB, en particular en
términos del gasto en inversion. También pensamos que el hecho de que el
acuerdo cuente con la posibilidad de afiadir nuevos proyectos, ademas de
mecanismos para el seguimiento y avance de éstos, también ayudard en
términos de: (1) Aumentar la coordinacién entre los sectores puablico y privado;
y (2) acelerar el gasto. Reiteramos nuestro pronéstico de crecimiento para 2020
en 1.4% anual, en el cual estimamos que la inversion dentro de la demanda
agregada regresara a terreno positivo (+0.3% anual desde -4.2% estimado para
este afo). Para detalles acerca de nuestros estimados, ver: “PIB 3T19 — Ligera
mejoria secuencial, a pesar de choques temporales en el horizonte”, <pdf>, 25
de noviembre de 2019. Por Gltimo y no menos importante, estaremos atentos a
la publicacion del Plan Nacional de Infraestructura, que de acuerdo con fuentes
oficiales, serd anunciado en enero de 2020.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Marissa Garza Ostos, Victor Hugo Cortes Castro, José ltzamna Espitia Hernandez, Hugo
Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Valentin 1l Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer, Francisco José Flores Serrano,
Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo L6pez Salinas, Jorge Antonio Izquierdo Lobato, Eridani Ruibal Ortega y Leslie Thalia Orozco Vélez,
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 compensacion 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 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 emisiéon 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 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 inversién 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 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 inversion 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 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 inversion de los valores
en circulacion o 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 interposita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de anélisis.

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 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 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 informacién, estimaciones y recomendaciones gque 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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