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HR Ratings reviso6 a la baja la calificacion de la emision GHOCB 14 a
‘HR D (E)’ de ‘HR C- (E)’ y modifico la Observacion Negativa a
Revision en Proceso. Impacto: Negativo

HR Ratings reviso al alza la calificacién de la emision OPI 15U a ‘HR

AA+ (E)’ desde ‘HR AA- (E)’ y modificé la perspectiva a Estable desde
Negativa. Impacto: Positivo

Fitch Ratings ratifico la calificacion de Grupo Bimbo y sus emisiones
BIMBO 16 / 17 en ‘AAA(mex)’; la perspectiva es Estable. Impacto:
Neutral

Para el dia de hoy se espera la subasta de dos bonos de Grupo
Aeroportuario del Pacifico, GAP 21 / 21-2, por un monto de $3,000
millones, que podra ser incrementado a $4,500 millones, con plazos de
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4y 7 afios, pagando una tasa variable y fija, respectivamente

Emisiones: GAP 21/ 21-2. Se colocaran de manera conjunta bajo el programa
de $42,200 millones por un monto conjunto de $3,000 millones (hasta $4,500
millones). La serie 21 contara con un plazo de 4 afios y referenciado a TIIE 28
mas una sobretasa, mientras que la serie 21-2 sera a 7 afios y tasa fija. Los bonos
son quirografarios y se amortizaran al vencimiento (Bullef). Las calificaciones
son ‘mxAAA / Aaa.mx’ por parte de S&P Global y Moody’s, respectivamente.

El destino de los recursos es refinanciamiento de deuda e inversiones para el

Plan Maestro de Desarrollo.
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Fuente: Banorte con informacién de la BMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento.
Vifietas Grises: ‘Quirografarios AAA'; Vifietas Negras: GAP
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento.
Vifietas Grises: ‘Quirografarios AAA'; Vifietas Negras: GAP
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Noticias de Calificadoras

GHOCB 14 (ABS de Grupo Herradura Occidente). HR Ratings reviso a la
baja la calificacion de la emision GHOCB 14 a ‘HR D (E)’ de ‘HR C- (E)’.
Asimismo, modificd la Observacion Negativa a Revisiéon en Proceso. De
acuerdo con la agencia, la revision a la baja se basa en el anuncio que, como
parte de las resoluciones tomadas en la asamblea de tenedores celebrada el 27
de abril de 2021, el pago de intereses correspondiente al cupon No. 27 el 30 de
abril de 2021 fue Ginicamente de $2.8 millones de los $67.8 millones pactados.
Ademas, se menciond que el monto restante ($65 millones) sera capitalizado.

COMENTARIO: La emision GHOCB 14 esta respaldada por los ingresos
derivados de la explotacion comercial de una flota de autobuses operada y
administrada por Grupo Herradura Occidente (GHO). Actualmente, el bono
cuenta con un monto en circulacion de $2,869 millones, vencimiento legal en
Jjulio de 2029. Es importante recordar que el pasado 4 de febrero, HR Ratings
reviso a la baja la calificacion de la emision GHOCB 14 a ‘HR C- (E)’ desde
‘HR BB- (E)’ manteniendo la Observacion Negativa. Adicional a la calificacion
de HR Ratings, la emision esta calificada en ‘mxCCC’ por S&P Global Ratings.

Vin: https://www.bmv.com.mx/docs-pub/eventoca/eventoca 1097261 2.pdf

OPI 15U (FF de Organizacion de Proyectos de Infraestructura). HR Ratings
reviso al alza la calificacion de la emision OPI 15U a ‘HR AA+ (E)’ desde ‘HR
AA- (E)’ y modifico la perspectiva a Estable de Negativa. De acuerdo con la
agencia, la revision de la calificacion se basa en el nivel de estrés que la fuente
de pago es capaz de soportar, equivalente a una Tasa de Estrés Anualizada
(TEA) de 1.30%, superior a la reportada en la revision anterior de 0.41%. El
incremento se fundamenta en los ajustes tarifarios autorizados en la Séptima
Modificacion al Titulo de Concesion llevada a cabo el 31 de julio de 2020,
mismos que se aplicarian en el periodo de 2021 a 2023.

COMENTARIOQ: La fuente de pago de la emision son los flujos del Circuito
Exterior Mexiquense, aunque cuenta con una Garantia parcial del 50% por
parte de Banobras. El monto en circulacion asciende a $4,984 millones y su
vencimiento esta programado para 2035. Adicional a la calificacion de HR
Ratings, la emision OPI 15U esta calificada por S&P Global en ‘mxA’ con
perspectiva Negativa.

Vin: https://www.bmv.com.mx/docs-pub/eventoca/eventoca 1096858 2.pdf

Bimbo: https://www.bmv.com.mx/docs-
pub/eventoca/eventoca 1097138 2.pdf
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa
Garza Ostos, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna Espitia Hernandez, Valentin Ill Mendoza
Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Leslie Thalia
Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, 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 Burséatiles 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 através de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, 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.

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 remuneracién 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 o0 compensacién por transaccion especifica alguna en banca
de inversién o en las demaés areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos 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 algun servicio
como los mencionados a las compariias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracion 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 compariias 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 Ultimo 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 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.

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 algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion financiera.

Determinacioén de precios objetivo

Para el céalculo 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 andlisis de mdltiplos, 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 desemperia 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 que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emisién, 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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