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e En el mercado de deuda de largo plazo, esta semana se espera la
reapertura de dos bonos de Cetelem, CETELEM 21/ 21-2 por un monto

de hasta $2,000 millones Manuel Jiménez
Director Estrategia de Mercados
e Por parte del mercado bancario, se espera la participacion de Nacional manuel jimenez@banorte.com
Financiera con tres bonos por un monto objetivo de $5,000 millones y Hugo Gémez
maximo de $10,000 millones Subdirector Deuda Corporativa

hugoa.gomez@banorte.com

e Para conocer el detalle de las emisiones, como fechas de colocacion,

fundamentos de calificacion y Relative Value ver a partir de pagina 2 Gerardo Valle
Gerente Deuda Corporativa
Emisiones: NAFR 240628/ 260626, NAFF 310620. Las emisiones se llevaran gerardo.valle.trujillo@banorte.com

a cabo por un monto en conjunto de $5,000 millones y hasta $10,000 millones.
Las series NAFR 240628 / 260626 pagaran una tasa referenciada a TIIE 28 y
contaran con un plazo de 3 y 5 afos, respectivamente; mientras que la NAFF
310620 tendra un plazo de 10 afos y pagara una tasa fija. Las emisiones
amortizaran con un solo pago en la fecha de vencimiento y estan calificadas en
el maximo nivel en escala nacional.

Emisiones: CETELEM 21 / 21-2*. Seran las primeras reaperturas de la
primera y segunda emision al amparo del programa por hasta $20,000 millones
y se subastaran mediante vasos comunicantes por un monto de hasta $2,000
millones para llegar a un monto total de $4,000 millones y tendran un plazo de
2.3 y 2.4 afios, respectivamente. La serie 21 pagard una tasa variable de TIIE 28
mas una sobretasa de 28pb, mientras que la serie 21-2 pagara una tasa fija de
6.05%. La amortizacion se llevard a cabo en un solo pago en la fecha de
vencimiento. Los bonos estan calificados en ‘mxAAA / AAA(mex)’ por parte
de S&P Global Ratings y Fitch Ratings. Los CBs que se emitan al amparo del Documento destinado al piblico en general
programa contaran con una Garantia irrevocable e incondicional del garante
BNP Paribas S.A.
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Nota: La informacion mostrada a continuacién no representa ninguna
recomendacion de compra o venta. Los datos presentados son obtenidos con
informacién puablica de la BMV y BIVA, son completamente descriptivos y
sujetos a cambios sin previo aviso.

Con base en informacion publicada a través de la BMV y BIVA, el pipeline de
las proximas colocaciones de deuda corporativa y bancaria es el siguiente:

Emisiones Quirografarias
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Monto por

Emision Convocar Fecha Fecha Tasa Amort. Sector Cal?f. S&P/Moody's Coloc. Emisor
. Subasta Venc. Ref. [Fitch/HR/Verum

$millones
CETELEM 21* 2000 30-un-21  30-oct-23 TIE28  Bullet Serv. Fin. mxAAA//AAA(mex)//  Banorte - BBVA - Santander Cetelem
CETELEM 21-2* ' 30-un-21  13-nov-23  Fija Bullet Serv. Fin. mxAAA//AAA(mex)//  Banorte - BBVA - Santander Cetelem
FMTY 20D* 1,979  12-jul-21  26-oct-27 Fija Bullet Infraestructura  //AA(mex)/HR AA/ BBVA - Scotia - Actinver Fibra Mty
BWMX 21X 1,200 18-ago-21 nd-ago-25 TIIE28  Bullet Consumo i BBVA - GBM Betterware de México
BWMX 21-2X 18-ago-21 nd-ago-28  Fija Bullet Consumo i BBVA - GBM Betterware de México
SALUD 21 1500 nd-nd-21 nd-nd-26 TIE28  Bullet Hospitales IIAA-IM Actinver MAC Health
SALUD 21-2 ' nd-nd-21  nd-nd-28 Fija Bullet Hospitales IAA-IM Actinver MAC Health
ARA 21X 1500 nd-un-21  nd-nd24 TIE28  Bullet Vivienda i GBM - Actinver Consorcio ARA
ARA 21-2X ' nd-jun-21  nd-nd-28 Fija Bullet Vivienda 1 GBM - Actinver Consorcio ARA
Total $8,179

Fuente: Banorte / BMV / BIVA con informacion de Prospectos, solicitudes CNBV, Avisos de oferta publica y “Selling Memos”. nd: No disponible o dato preliminar. La informacion aqui expuesta puede
diferir substancialmente de la informacion final o vigente. *Reaperturas

Emisiones Bancarias

Monto por

. Fecha Fecha Calificacion .
Emision gr?qri]l\llc?r?:sr Subasta venc. TasaRef.  Amort. S&P | Moody’s / Fitch / HR Coloc. Emisor
NAFR 240628 304un-21  28un-24  TIE28 Bullet MXAAA/IHR AAA Banorte - BBVA - HSBC Nacional Financiera
NAFR 260626 5000 30-jun-21  26-jun-26 TIE 28 Bullet mXAAA/IHR AAA Banorte - BBVA - HSBC Nacional Financiera
NAFF 310620 304un-21  20-jun-31 Fija Bullet MXAAA/IHR AAA Banorte - BBVA - HSBC Nacional Financiera
BACTIN 21 2,000 13-ul-21  nd-jun-26 TIE 28 Bullet IIAA(mex)/IAAIM Actinver Banco Actinver
BACTIN 21-2 13-ul-21  nd-jun-26 Fija Bullet IIAA(mex)/IAAIM Actinver Banco Actinver
Total $7,000

Fuente: Banorte / BMV / BIVA con informacién de Prospectos, solicitudes CNBV, Avisos de oferta publica y “Selling Memos”. nd: No disponible o dato preliminar. La informacién aqui expuesta puede
diferir substancialmente de la informacién final o vigente. *Reaperturas.



Emision M_onto Subasta Plazo Tasa Est. Calif Coloc. Emisor
$millones

CETELEM 21* 2000 30-jun-21 3 TIE28 No AAA Banorte -BBVA-Sant Cetelem

CETELEM 21-2* ' 30jun-21 3.8 Fija No AAA Banorte-BBVA-Sant  Cetelem

Emisor: Cetelem. En 2004 Personal Finance lleg6 a México como Cetelem con
el enfoque de ofrecer crédito al consumo por medio de una SOFOL mediante
productos de crédito nomina, tarjetas de crédito y financiamiento Auto / Moto.
Sin embargo, actualmente la empresa opera como una SOFOM regulada cuya
actividad esta orientada al financiamiento Auto / Moto al 100%. En 2008,
Cetelem cambi6 su nombre e imagen a BNP Paribas Personal Finance pero en
2018, debido al crecimiento del grupo en México, retomaron la marca de
Cetelem continuando con sus operaciones sin ningin cambio. Su modelo de
negocio se basa en una Red Comercial de Socios y Alianzas con grandes marcas
de Seguros, Grupos y Concesionarios de automoviles. Cuentan con un modelo
de organizacion centralizado, sin sucursales, brindando crédito a sus clientes
mediante un equipo comercial especializado.

Emisiones: CETELEM 21 / 21-2*. Seran las primeras reaperturas de la
primera y segunda emision al amparo del programa por hasta $20,000 millones
y se subastaran mediante vasos comunicantes por un monto de hasta $2,000
millones para llegar a un monto total de $4,000 millones y tendran un plazo de
2.3 y 2.4 afios, respectivamente. La serie 21 pagard una tasa variable de TIIE 28
mas una sobretasa de 28pb, mientras que la serie 21-2 pagara una tasa fija de
6.05%. La amortizacion se llevard a cabo en un solo pago en la fecha de
vencimiento. Los bonos estan calificados en ‘mxAAA / AAA(mex)’ por parte
de S&P Global Ratings y Fitch Ratings. Los CBs que se emitan al amparo del
programa contaran con una Garantia irrevocable e incondicional del garante
BNP Paribas S.A.

Calificacion Crediticia por parte de S&P Global Ratings: ‘mxAAA’. De
acuerdo con la agencia, las calificaciones se basan en la garantia incondicional
e irrevocable otorgada por su casa matriz, con base en Francia, BNP Paribas,
(BNPP; A+/Negativa/A-1). El 23 de abril de 2020, S&P Global Ratings reviso
la perspectiva del garante a negativa de estable como resultado de la revision a
negativa de estable de la tendencia del riesgo econdmico y del riesgo de la
industria del Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA) de
Francia. Sin embargo, es importante mencionar que si la perspectiva de la
calificacion de largo plazo del garante se llegara a materializar no tendria un
impacto en las calificaciones en escala nacional de Cetelem debido a que se
mantendria en la correlacion con las calificaciones mas altas en escala nacional
para México.

Calificaciéon Crediticia por parte de Fitch Ratings: ‘AAA(mex)’. De acuerdo
con la agencia, las calificaciones de las emisiones se fundamentan en la garantia
explicita, irrevocable e incondicional que le proporciona su casa matriz BNP
Paribas, S.A. (BNPP). La capacidad de soporte de BNPP se refleja en sus
calificaciones internacionales de riesgo emisor (IDR) de largo plazo de ‘A+’
con Perspectiva Negativa y para el corto plazo de ‘F1°.
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CETELEM 21* (TIIE 28) - Relative Value
AXxV vs. Sobretasa (%)
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Fuente: Banorte con informacion de laBMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo otorgado por las agencias
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Negras: Cetelem
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Fuente: Banorte con informacion de laBMV 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: Cetelem

. Monto . .
Emision $millones Subasta Plazo Tasa Est. Calif. Coloc. Emisor
NAFR 240628 30-jun-21 3 TIE28 No AAA  Banorte - BBVA-HSBC  NAFIN
NAFR 260626 5,000 30-jun-21 5 TIE28 No AAA  Banorte - BBVA-HSBC  NAFIN
NAFF 310620 304un-21 10 Fija No  AAA  Banorte - BBVA-HSBC  NAFIN

Emisor: Nacional Financiera, Sociedad Nacional de Crédito, Institucion de
Banca de Desarrollo (NAFIN) es una institucion de banca de desarrollo
mexicana que tiene como objeto principal el otorgamiento de créditos hacia
Micro, Pequefias y Medianas Empresas que operan en México, y que buscan
obtener financiamiento para capital de trabajo o para la inversion en activos
fijos. NAFIN se encuentra bajo la coordinacion de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP), bajo lo cual participa e interviene en diversos sectores
de la economia mexicana, buscando a través de ello cumplir los objetivos
establecidos por su Ley Organica.
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Emisiones: NAFR 240628 / 260626, NAFF 310620. Las emisiones se llevaran
a cabo por un monto en conjunto de $5,000 millones y hasta $10,000 millones.
Las series NAFR 240628 / 260626 pagaran una tasa referenciada a TIIE 28 y
contaran con un plazo de 3 y 5 afios, respectivamente; mientras que la NAFF
310620 tendra un plazo de 10 afos y pagard una tasa fija. Las emisiones
amortizaran con un solo pago en la fecha de vencimiento y estan calificadas en
el maximo nivel en escala nacional.

Calificacion Crediticia por parte de S&P Global Ratings: ‘mxAA’. De
acuerdo con la agencia, la calificacion asignada a estas emisiones es la misma
que la calificacién crediticia de emisor de largo plazo en escala nacional de
NAFIN, ya que estan clasificadas en igualdad de condiciones (pari passu)
respecto a toda la deuda existente y futura del banco. Asimismo, el estatus como
entidad relacionada con el gobierno (ERG) y la garantia explicita del mismo,
respaldan todas las obligaciones financieras del banco.
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Fuente: Banorte con informacion de laBMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo otorgado por las agencias
calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento. Vifietas Grises: Banca de Desarrollo AAA'; Vifietas
Negras: Nacional Financiera
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Negras: Nacional Financiera
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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 ltzamna Espitia Hernandez, 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 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 Bursétiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participaciéon 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 o compensacion por transaccién 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 interpésita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de analisis.

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 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 desemperfio 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 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
autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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