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Puntos por destacar

= Los resultados de la compaiiia fueron mas débiles de lo esperado, ante una
desaceleracion en la demanda y menores precios en algunos de los negocios. La mayor
afectacion se registré en Polymer Solutions, Dura-line y Koura

= Orbia bajo su guia 2023, anticipando una caida en ingresos de doble digito medio y un
EBITDA de USS$1,450 millones (-24% a/a) vs US$1,650 millones previo. Estaremos
revisando nuestros estimados y valuacion con implicaciones negativas

Un reporte que no debiera ser bien recibido por el mercado. El entorno se ha tornado mas
retador para la compaiiia, y los resultados del 3T23 lo reflejan, al mostrar una debilidad
mayor a la anticipada. Los ingresos disminuyeron 13.7% a/a al ubicarse en USS1,976
millones, mientras el EBITDA se contrajo en 15.8% a/a a US$321 millones. Lo anterior es
resultado de la debilidad en la demanda, y el entorno de precios adverso en algunos
negocios. Las mayores caidas se registraron en los segmentos de: (1) Polymer Solutions, ante
condiciones de mercado que contintdan débiles dado el entorno de desaceleracion en China,
aunado a menores precios de PVC y sosa caustica; (2) Dura-line, por menores volimenes y
precios resultado de 6rdenes diferidas ante cautela por el entorno de tasas altas prolongado;
y (3) Koura, ante cambios en la mezcla de productos, menores volimenes relacionada con
la demora en cargamentos y la reduccidn de inventarios en gases refrigerantes en EE. UU.
Todo lo anterior se vio parcialmente mitigado con los resultados en: (1) Netafim, observando
una importante recuperacion en rentabilidad a/a, pero con relevantes presiones t/t ante la
debilidad en condiciones econémicas en algunas regiones. Mientras que, (2) Wavin fue el
negocio que mostré mayor resiliencia, con mejoras tanto anuales como secuenciales en
margenes, gracias a las estrategias de optimizacién de operaciones -Ver tablas Pag 3.

La compaiiia se encuentra centrada en una estrategia para controlar la eficiencia de sus
operaciones ante retos a nivel que prevalecen y afectan las industrias en donde operan,
aunque potencializar el crecimiento tomara algo de tiempo. Tras los resultados, y dado el
entorno de debilidad en la demanda y menores precios que se espera continte hacia el
cierre de afio, Orbia decidié bajar su guia de crecimiento 2023 y ahora anticipa caidas de
doble digito tanto en ingresos como en EBITDA. Por lo anterior, estaremos incorporando las
nuevas perspectivas a nuestros estimados y modelo de valuacion, con implicaciones
negativas sobre nuestro precio objetivo actual. Con los resultados la valuacién permanece
atractiva, aunque el mdltiplo FV/EBITDA se encarecié a 5.8x vs 5.5x previo. La razén
DN/EBITDA se ubicé en 2.7x vs 2.6x previo.

Estados Financieros Muiltiplos y razones financieras

Millones de délares 2021 2022 2023E 2024E 2021 2022 2023E 2024E
Ingresos 8,783 9,648 9,645 10,951 FV/EBITDA 4.0x 4.5x 5.2x 4.3x
Utilidad Operativa 1,449 1,328 1,089 1,485 P/U 3.8x 4.0x 4.5x 3.6x
EBITDA 2,047 1,909 1,664 2,031 P/VL 1.3x 1.3x 1.3x 1.2x
Margen EBITDA 23.31% 19.79% 17.25% 18.55%
Utilidad Neta 772 665 885 1,103 ROE 22.7% 20.0% 20.8% 20.5%
Margen Neto 8.79% 6.89% 9.18% 10.07% ROA 7.3% 5.7% 7.1% 8.2%
EBITDA/ intereses 8.6x 8.2x 9.1x 10.2x
Activo Total 10,587 11,624 12,405 13,488 Deuda Neta/EBITDA 1.8x 1.8x 2.5x 2.0x
Disponible 782 1,546 1,396 1,488 Deuda/Capital 1.3x 1.5x 1.3x 1.0x
Pasivo Total 7,182 8,301 8,155 8,117
Deuda 4,397 5,065 5,482 5,530

Capital 3,405 3,323 4,250 5,371

Fuente: Banorte
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Orbia — Resultados 3723 Ventas y Margen EBITDA

Cifras en millones de délares Cifras en millones

Concepto 3122 37123 Var% 37123 VAT AVS

Estim.
Ventas 2,291 1,976 -13.7% 2,081 -5.0% mmmm Ventas Netas e == == Margen EBITDA
Utilidad de Operacion 234 178 -24.0% 245 -27.5%
Ebitda 381 321 -15.8% 395 -18.7% 2,400 - - 25.0%
Utilidad Neta 86 71 -17.9% 149 -52.5% 16.6% 20.6%  50.4%
Margenes 2,300 - e 16.2% 20.0%
Margen Operativo 10.2% 9.0% -1.2pp 11.8% -2.8pp 14.7% , \\ en
Margen Ebitda 16.6% 16.2% -0.4pp 19.0% -2.7pp 2,200 1 - " s L 15.0%
Margen Neto 3.8% 3.6% -0.2pp 7.2% -3.6pp 2,100 -
UPA $0.041 $0.034 -17.9% $0.071 -52.5% L 10.0%

2,000
- 0,

Estado de Resultados (Millones) 1,900 - 5.0%
Ano 2023 Variacion Variacion 1,300 0.0%

Trimestre 3 % a/a % t/t
3T22 4T22 1123 2723 3723

Ventas Netas 2,291 2,177 1,976 -13.7% -9.2%
Costo de Ventas 1,767 1,542 1,479 -16.3% -4.1%
Utilidad Bruta 524 635 497 -5.1% -21.7%
Gastos Generales 290 338 319 10.2% -5.6% Utilidad Neta y ROE
Utilidad de Operacién 234 297 178 -24.0% -40.1% Cifras en millones
Margen Operativo 10.2% 13.6% 9.0% (1.2pp) (4.6pp)
Depreciacion Operativa 147 147 143 -2.7% -2.7%
EBITDA 381 444 321 -15.8% -27.7% mmmmmm Utilidad Neta Mayoritaria == «» == ROE
Margen EBITDA 16.6% 20.4% 16.2% (0.4pp) (4.2pp) o
Ingresos (Gastos) Financieros Neto (100) (135) (80) -20.3% -40.7% 100 - 28.5% . 30.0%
Intereses Pagados 63 85 116 85.2% 36.5%
Intereses Ganados 6 18 28 3985%  55.6% 80 - S 21.3% L 25.0%
Otros Productos (Gastos) Financieros (12) (120) (7) -37.2% -30.0% 60 - \\ 14.8%
Utilidad (Pérdida) en Cambios (32) (58) 15 N.A. N.A. 40 - \\ - 20.0%
Part. Subsidiarias no Consolidadas (1) (1) N.A. N.A.
Utilidad antes de Impuestos 132 161 98 -25.9% -39.1% 20 1 4.4% - 15.0%
Provisién para Impuestos 25 129 4 -84.0% -96.9% 0 10.0%
Operaciones Discontinuadas 0 (20) \
Utilidad Neta Consolidada 107 32 94 -12.4% 193.8% (40) - ) PN - 5.0%
Participacion Minoritaria 21 24 23 10.4% -4.2%
Utilidad Neta Mayoritaria 86 8 71 -17.9% >500% (60) - - 0.0%
Margen Neto 3.8% 0.4% 3.6%  (0.2pp) 3.2pp 3T22 4122 1723 2723  3T23
UPA 0.041 0.004 0.034 -17.9% >500%
Activo Circulante 4,177 4,499 4,468 7.0% -0.7% Deuda Neta / Deuda Neta a EBITDA
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 897 1,283 1,486 65.6% 15.8% Cifras en millones
Activos No Circulantes 6,946 7,208 7,157 3.0% -0.7%
Inmuebles, Plantas y Equipo (Neto) 3,034 3,261 3,265 7.6% 0.1%
Activos Intangibles (Neto) 1,513 1,640 1,688 11.6% 2.9%
Activo Total 11,123 11,707 11,625 a5%  -0.7% W Deuda Neta == === Deuda Neta EBITDA
Pasivo Circulante 3,035 3,305 2,730 -10.1% -17.4% 4,300 - 2.6x 27X - 3.0x
Deuda de Corto Plazo 1,347 1,401 979 -27.3% -30.1%
Proveedores 1,458 1558 1,301  -108%  -16.5% 4,200 - 2.1x 23k === | 55
Pasivo a Largo Plazo 4,852 5,171 5,640 16.2% 9.1% ’ 2.0x I -
Deuda de Largo Plazo 3,700 4,100 4,638 25.3% 13.1% - - 2.0x
Pasivo Total 7,887 8,476 8,370 6.1% -1.3% 4,100
Capital Contable 3,236 3,231 3,255 0.6% 0.7% - 1.5x
Participacion Minoritaria 678 637 623 -8.0% -2.2% 4,000 - L 1.0x
Capital Contable Mayoritario 2,559 2,594 2,632 2.9% 1.5%
Pasivo y Capital 11,123 11,707 11,625 4.5% -0.7% 3,900 - - 0.5x
Deuda Neta 4,150 4,218 4,131 -0.5% -2.1%

3,800 0.0x

3122 4122 1723 2123 3123

Flujos generados en la Operacion 1,090.0 719.0 1,158.0
Flujo Neto de Actividades de Inversion (519.1) (308.0) (478.0)
Flujo Neto de Actividades de Financiamiento (41.1)  (506.0)  (507.0)
Incremento (disminucion) efectivo 95.6 (281.0) (105.0)

Fuente: Banorte, BMV.
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Detalles del Reporte por Division

Cadena Polymer Solutions (Vestolit y Alphagary) - (Vinyl)

USS millones
3T22 Margen 2T23 Margen 3723 Margen %a/a % t/t
Ingresos 837  100.0% 645 100.0% 677 100.0% -19.1% 5.0%
EBITDA 117 14.0% 102 15.8% 86 12.7% -26.5% -15.7%

Fuente: Orbia

Cadena Wavin (Construccion e Infraestructura)
USS millones
3T22 Margen 2T23  Margen  3T23 Margen %a/a % t/t
Ingresos 700 100.0% 698 100.0% 694 100.0% -0.9% -0.6%
EBITDA 70  10.0% 74 10.6% 79 11.4%  12.9% 6.8%

Fuente: Orbia

Cadena Netafim (Agricultura de Precision)

USS$ millones
3722 Margen 27123 Margen 37123 Margen %a/a % t/t
Ingresos 224 100.0% 288 100.0% 250 100.0% 11.6% -13.2%
EBITDA 12 5.4% 41 14.2% 19 7.6% 54.0% -53.7%

Fuente: Orbia

Cadena Dura-Line (Transmision de Datos)

USS millones
3T22 Margen 2723 Margen 3T23 Margen %a/a % t/t
Ingresos 368 100.0% 338 100.0% 252 100.0% -31.5% -25.4%
EBITDA 104 28.3% 109 32.2% 69 27.4% -33.7% -36.7%

Fuente: Orbia

Cadena Koura (Fltor)

USS millones
3T22 Margen 2723 Margen 3T23 Margen %a/a % t/t
Ingresos 223 100.0% 263 100.0% 187 100.0% -16.1% -28.9%
EBITDA 78 35.0% 116 44.1% 67 358% -14.1% -42.2%

Fuente: Orbia
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Glosario de términos y anglicismos

= ABS: Acrénimo en inglés de Asset Backed Securities. Son instrumentos financieros, tipicamente de renta fija, que estan respaldados por
los flujos de efectivo generados por los ingresos futuros de una serie de activos, tipicamente otros créditos, préstamos, arrendamientos y
cuentas por cobrar, entre otros.

= Backtest: Se refiere a los métodos estadisticos que tienen el objetivo de evaluar la precisién de un modelo de prediccidn con base en cifras
histdricas.

= Backwardation: Situacién en la cual el precio actual de un activo financiero estd por encima de los precios a los que se cotiza el mismo
subyacente en los mercados de futuros.

= Bbl: Abreviacién de “barril”, medida estandar de cotizacién del petréleo en los mercados financieros.

= Belly: En los mercados de renta fija, se refiere a los instrumentos que se encuentran en la “seccién media” de la curva de rendimientos,
tipicamente aquellos con vencimientos mayores a 2 afos y por debajo de 10 afios.

= Benchmark(s): Punto de referencia respecto al cual se compara y evalia una medida. En teoria de portafolios, se refiere al estandar
establecido bajo el cual una estrategia de inversidn es comparada para evaluar su desempefio.

= Black Friday: Dia enfocado a ventas especiales y descuentos en Estados Unidos de América, que ocurre el viernes posterior al jueves de
Accién de Gracias.

= BoE: Acronimo en inglés de Bank of England (Banco de Inglaterra), la autoridad monetaria del Reino Unido.

= Breakeven(s): Nivel de inflacién esperada en un plazo determinado que seria necesario para obtener el mismo rendimiento al invertir en
un instrumento de renta fija denominado en tasa nominal o real.

= Carry: Estrategia basada en pedir recursos prestados a una tasa de interés baja para invertir lo obtenido en un activo financiero con un
mayor rendimiento esperado. Puede también referirse al rendimiento o pérdida obtenida bajo el supuesto de que los precios de los activos
se mantienen constantes al nivel actual durante el horizonte de inversién.

= Commoadities: También conocidos como materias primas. Son bienes que son intercambiados en los mercados financieros. Tipicamente,
se dividen en tres grandes categorias: agricolas y pecuarios, energéticos y metales.

= Contango: Situacion en la cual el precio actual de un activo financiero esta por debajo de los precios a los que se cotiza el mismo subyacente
en los mercados de futuros.

= CPI - Consumer Price Index: se refiere al indice de inflacidn al consumidor.
= CPI Core — Consumer Price Index Subyacente: se refiere al indice de inflacién al consumidor excluyendo alimentos y energia.

= Death cross: En el analisis técnico, la dinamica en la cual el promedio mévil de 50 dias del precio de un activo perfora a la baja al promedio
movil de 200 dias.

= Default: Impago de la deuda.
= Dot plot: Grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de referencia.

= Dovish: El sesgo de un banquero central hacia el relajamiento de la politica monetaria, cominmente expresando una preferencia por
reducir las tasas de interés y/o incrementar la liquidez en el sistema financiero.

= Dummy: En el analisis de regresidn, variable que puede tomar un valor de cero o uno y que se utiliza para representar factores que son de
una naturaleza binaria, e.g. que son observados o no.

= EBITDA: Acrénimo en inglés de Earnings Before Interest and Taxes, Depreciation and Amortization. En contabilidad, ganancias de operacion
antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion.

= ECB: Acréonimo en inglés del European Central Bank (Banco Central Europeo), la autoridad monetaria de la Eurozona.

= EIA: Acronimo en inglés del Energy Information Administration (Administracion de Informacidon Energética), dependencia de EE.UU.
encargada de recolectar, analizar y diseminar informacion independiente e imparcial sobre los mercados energéticos.
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Fed funds: Tasa de interés de fondos federales, que es aquella bajo la cual las instituciones depositarias privadas en EE.UU. prestan dinero
depositado en el banco de |la Reserva Federal a otras instituciones depositarias, tipicamente por un plazo de un dia. Esta tasa es el principal
instrumento de politica monetaria del Fed.

FF: Acronimo en inglés de Future Flow. Son instrumentos financieros donde los pagos provienen Unicamente de los flujos o aportaciones
de alguna fuente de ingresos de operacion —como lo pueden ser peajes de autopistas, partidas federales, impuestos u otros—, por lo que
el riesgo estd en funcion del desempefio de dichos flujos. Los activos que generan estos ingresos futuros no forman parte del respaldo
para el pago de las emisiones.

FOMC: Acrénimo en inglés del Federal Open Market Committee, que es el Comité de Mercado Abierto del Banco de la Reserva Federal. Es
el comité que toma la decision de politica monetaria en Estados Unidos.

Friendshoring: Proceso de relocalizacion de la produccién de un bien o servicio por parte de una empresa hacia paises que se consideran
mas afines en términos culturales, politicos y/o econdmicos al pais de origen.

FV: Acrénimo en inglés que significa Firm Value. El valor de la compaiiia se calcula mediante el producto del total de las acciones en
circulacién por el precio de la accién mas la deuda con costo menos el efectivo disponible.

Fwd: Abreviacion de ‘forward’. En el mercado accionario se refiere a la proyeccion de una variable, comunmente la utilidad neta, que se
espera que una compaiia produzca en los proximos cuatro trimestres.

Golden cross: En el analisis técnico, la dindmica en la cual el promedio mévil de 50 dias del precio de un activo rompe al alza al promedio
movil de 200 dias.

Hawkish: El sesgo de un banquero central hacia el apretamiento de la politica monetaria, cominmente expresando una preferencia por
aumentar las tasas de interés y/o reducir la liquidez en el sistema financiero.

ML: Acronimo en inglés de Machine Learning (Aprendizaje Automatico), la subrama dentro del drea de la Inteligencia Artificial que tiene
el objetivo de construir algoritmos que generen aprendizaje a partir de los datos.

NLP: Acréonimo en inglés de Natural Language Processing (Procesamiento de Lenguaje Natural), la subrama de la ciencia computacional
que tiene el objetivo de que las computadoras procesen y “entiendan” el lenguaje humano en texto.

Nearshoring: Proceso de relocalizacion de la produccién de un bien o servicio por parte de una empresa hacia paises o regiones mas
cercanas a los centros de consumo final.

Nowecasting: Modelos estadisticos que buscan predecir el estado de la economia ya sea en tiempo real y/o sobre el futuro o pasado muy
cercano de un indicador econémico determinado.

PADD3: Acrénimo en inglés del Petroleum Administration for Defense Districts (PADD), que son agregaciones geograficas en EE.UU. en 5
distritos que permiten el anadlisis regional de la oferta y movimientos de productos de petrdleo en dicho pais. El distrito nimero 3
corresponde al Golfo y abarca los estados de Alabama, Arkansas, Luisiana, Mississippi, Nuevo México y Texas.

Proxy: Variable que aproxima el comportamiento de otra variable o indicador econédmico.
Rally: En finanzas se refiere al momento en que se observan ganancias en activos.
Reshoring: Proceso de relocalizacién de la produccion de un bien o servicio por parte de una empresa de regreso hacia su pais de origen.

Score: Generacién de un valor numérico a través de un modelo estadistico para poder jerarquizar una variable de acuerdo con la
estimacion de la ponderacion de las variables explicativas.

Spring Break: Periodo vacacional de primavera para estudiantes —principalmente universitarios— en EE.UU.

Swap: Acuerdo financiero en la cual dos partes se comprometen a intercambiar flujos de efectivo con una frecuencia determinada vy fija
por un periodo determinado.

Treasuries: Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América.
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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 Itzamna 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, José De Jests Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez
Salinas, Isaias Rodriguez Sobrino, Juan Carlos Mercado Gardufio, Paula Lozoya Valadez, Daniel Sebastian Sosa Aguilar, Jazmin Daniela Cuautencos Mora y Andrea Mufioz Sanchez
certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinion personal sobre la(s) compaiiia(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 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 utilizaciéon 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 analisis, desde
30 dias naturales anteriores a la fecha de emision 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
remuneracidn 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 compensacidn por transaccion especifica alguna en banca de inversion o en las demds areas de negocio. Actividades de las
dreas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los tltimos 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 numero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden algun servicio como los mencionados a las
compaiiias 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 dreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los proximos 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
dreas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis 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 tltimo 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 inversidn 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 algtn cargo
en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita 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.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversidn, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores Financieros, con el fin de
considerar si alguin 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 enddgenos 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 mds, 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 declaracién alguna respecto de su precision o
integridad. La informacidn, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, pero estdn 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 podrd 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.

Historial de PO y Recomendacion

(ESG por sus siglas en inglés).

Emisora Fecha Recomendacién PO MSCI ESG Rating scale

Orbia 28 julio 2021 Compra $65.00 ccc [ B [ BB [ BBB [ A [AA | AAA

Orbia 26 febrero 2020 Compra $56.00 Rezagado Promedio Lider

Orbia 13 enero 2020 En Revision En Revision *El MSCI ESG Rating es un indicador que evalia a las
Orbia 24 julio 2019 Compra $50.00 compafiias en métricas de Ambiente, Sociedad y Gobernanza
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Directorio

DGA Analisis Econémico y Financiero

Raquel Vazquez Godinez
Asistente DGA AEyF
raquel.vazquez@banorte.com
(55) 1670 - 2967

Maria Fernanda Vargas Santoyo
Analista

maria.vargas.santoyo@banorte.com
(55) 1103 - 4000 x 2586

Analisis Econémico

Juan Carlos Alderete Macal, CFA

Director Ejecutivo de Anélisis Econdmico y
Estrategia de Mercados
juan.alderete.macal@banorte.com

(55) 1103 - 4046

Yazmin Selene Pérez Enriquez
Subdirector Economia Nacional
yazmin.perez.enriquez@banorte.com
(55) 5268 - 1694

Estrategia de Mercados

Manuel Jiménez Zaldivar
Director Estrategia de Mercados
manuel.jimenez@banorte.com

(55) 5268 - 1671

José Itzamna Espitia Hernandez
Subdirector Andlisis Bursatil
jose.espitia@banorte.com

(55) 1670 - 2249

Leslie Thalia Orozco Vélez

Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de
Cambio leslie.orozco.velez@banorte.com

(55) 5268 - 1698

Juan Carlos Mercado Garduiio
Gerente Analisis Bursatil

juan.mercado.garduno@banorte.com
(55) 1103 - 4000 x 1746

Anilisis Cuantitativo

Alejandro Cervantes Llamas Director
Ejecutivo de Analisis Cuantitativo

alejandro.cervantes@banorte.com
(55) 1670 - 2972

José De Jesus Ramirez Martinez
Subdirector Andlisis Cuantitativo
jose.ramirez.martinez@banorte.com

(55) 1103 - 4000

Andrea Muiioz Sanchez
Analista Andlisis Cuantitativo

andrea.mufioz.sanchez@banorte.com
(55) 1103 - 4000

Alejandro Padilla Santana
Director General Adjunto de
Andlisis Econdmico y Financiero
alejandro.padilla@banorte.com

(55) 1103 - 4043

Itzel Martinez Rojas

Gerente
itzel.martinez.rojas@banorte.com
(55) 1670 - 2251

Francisco José Flores Serrano
Director Economia Nacional
francisco.flores.serrano@banorte.com
(55) 1670 - 2957

Cintia Gisela Nava Roa
Subdirector Economia Nacional
cintia.nava.roa@banorte.com

(55) 1103 - 4000

Marissa Garza Ostos
Director Analisis Bursatil
marissa.garza@banorte.com
(55) 1670 - 1719

Carlos Hernandez Garcia
Subdirector Analisis Bursatil

carlos.hernandez.garcia@banorte.com (55) 1670 -
2250

Isaias Rodriguez Sobrino

Gerente de Renta Fija, Tipo de Cambio y
Commodities
isaias.rodriguez.sobrino@banorte.com

(55) 1670 - 2144

Paula Lozoya Valadez

Analista Analisis Bursatil
paula.lozoya.valadez@banorte.com
(55) 1103 - 4000

José Luis Garcia Casales
Director Analisis Cuantitativo
jose.garcia.casales@banorte.com
(55) 8510 - 4608

Daniel Sebastian Sosa Aguilar
Subdirector Analisis Cuantitativo
daniel.sosa@banorte.com

(55) 1103 - 4000 x 2124

Lourdes Calvo Fernéndez
Analista (Edicién)
lourdes.calvo@banorte.com
(55) 1103 - 4000 x 2611

Katia Celina Goya Ostos
Director Economia Internacional
katia.goya@banorte.com

(55) 1670 - 1821

Luis Leopoldo Lépez Salinas
Gerente Economia Internacional
luis.lopez.salinas@banorte.com

(55) 1103 - 4000 x 2707

Victor Hugo Cortes Castro
Subdirector Analisis Técnico
victorh.cortes@banorte.com
(55) 1670 - 1800

Hugo Armando Gémez Solis
Subdirector Deuda Corporativa
hugoa.gomez@banorte.com

(55) 1670 - 2247

Gerardo Daniel Valle Trujillo
Gerente Deuda Corporativa
gerardo.valle.trujillo@banorte.com
(55) 1670 - 2248

Miguel Alejandro Calvo Dominguez
Subdirector Analisis Cuantitativo
miguel.calvo@banorte.com

(55) 1670 - 2220

Jazmin Daniela Cuautencos Mora
Gerente Andlisis Cuantitativo
jazmin.cuautencos.mora@banorte.com
(55) 1103 - 4000
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