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e En la semana se espera la subasta de cinco bonos de largo plazo por un

monto de $8,000 millones por parte de Consorcio ARA, Fibra Uno y
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Emisiones: FUNO 21X / 21-2X. Se colocardn de manera conjunta por un gerardo.valle.trujilo@banorte.com
monto objetivo de $5,000 millones y maximo de $8,100 millones. La serie 21X
contara con un plazo de 5 afos y pagara una tasa fija, mientras que la serie 21-
2X tendra un plazo de aproximadamente 4 afios y estara referenciado a TIIE-28
mas una sobretasa a determinarse. Los bonos son quirografarios y se
amortizaran al vencimiento (Bullet). Las calificaciones asignadas son de
‘AAA(mex)’ por Fitch Ratings y ‘HR AAA’ por parte de HR Ratings. Los
recursos obtenidos seran utilizados para la amortizacion anticipada de la
emision FUNO 17-2, cuyos recursos en su momento fueron utilizados para el
financiamiento o refinanciamiento de Proyectos Sustentables Elegibles, por lo
que cuentan con la etiqueta de bonos sustentables.

Emisiones: CETELEM 21-3 (Reapertura). Sera la primera reapertura de la
tercera emision al amparo del programa ($20,000 millones) y se pretende
realizar por un monto de $1,500 millones para llegar a un monto de $1,484.2
millones en conjunto con la emision original. El bono tendrd un plazo de
aproximadamente 2.9 afios y pagara una tasa variable referenciada a TIIE-28
mas una sobretasa de 18pb. La amortizacion se llevara a cabo en un solo pago
en la fecha de vencimiento. Los bonos estin 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 de BNP Paribas S.A.

Documento destinado al pablico en general
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En el Horno - Deuda Corporativa de LP

Nota: La informacién mostrada a continuacién no representa ninguna
recomendacién 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
ARA 21X 1500 19-oct-21 nd-oct-24  TIIE-28  Bullet Vivienda IIAA-(mex)/HR AA+/ GBM - Actinver Consorcio ARA
ARA 21-2X 19-oct-21  nd-oct-28 Fija  Parcial Vivienda IIAA-(mex)/HR AA+/ GBM - Actinver Consorcio ARA
FUNO 21X 5,000 19-oct-21 nd-oct-28  Fija Bullet Infraestructura IIIHR AAA/ Actin - HSBC - Sant - Scotia Fibra Uno
FUNO 21-2X 19-oct-21 nd-oct-25 TIIE-28  Bullet Infraestructura IIHR AAA/ Actin - HSBC - Sant - Scotia Fibra Uno
CETELEM 21-3* 1500 22-oct-21 20-sep-24 TIIE-28  Bullet Serv. Fin. mxAAA//AAA(mex)/  Banorte - BBVA - Santander Cetelem
MONTPIO 21 500 26-oct-21 nd-oct-26 TIE-28  Bullet Serv. Fin. /IIHR AA+AA+M Actinver Montepio Luz Savifion
MOLYMET 21 4,000 10-nov-21 07-nov-25 TIIE-28  Bullet Metalurgia ~ //AAA(mex)/HR AAA/  Citibanamex - Scotiabank Molibdenos y Metales
MOLYMET 21-2 10-nov-21  05-nov-27 Fija Bullet Metalurgia  //AAA(mex)/HR AAA/  Citibanamex - Scotiabank Molibdenos y Metales
BBPEN 21 2,500 17-nov-21 nd-nd-26 TIIE-28  Bullet Bebidas /IAAA(Mex)/HR AAA/  Actinver - Banorte - Sant Bepensa Bebidas
BBPEN 21-2 17-nov-21  nd-nd-28 Fija Bullet Bebidas /IAAA(mex)/HR AAA/  Actinver - Banorte - Sant Bepensa Bebidas
FSHOP 21V 2,000 24-nov-21 07-un-24 TIIE-28  Bullet Infraestructura i BBVA - HSBC - Scotiabank Fibra Shop
FSHOP 21UV 24-nov-21  20-nov-26  Udis Bullet Infraestructura 1 BBVA - HSBC - Scotiabank Fibra Shop
Total $17,000

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

Emisiones Estructuradas

Monto por .

. Fecha Fecha Tasa Calif. S&P/Moody’s/ .
Emision grz?l\llc?r:::sr Subasta Venc. Ref. Amort.  Sector  Est. Fitch/HRNerum Coloc. Emisor
MERCFCB 21 450  20-oct-21 nd-oct-26  TIIE-28 Parcial Serv. Fin. ABS i Intercam Mercader Fin.
ENCAPCB 21 2,000 1l-nov-21  nd-may-27 TIIE-28 Parcial Serv.Fin. ABS  //AAA((mex)/HR AAA/  Banorte - Citi - Sant - Scotia ~ Engen Capital
ENCAPCB 21-2 11-nov-21  nd-may-27  Fija  Parcial Serv.Fin. ABS //AAA((mex)/HR AAA/  Banorte - Citi - Sant - Scotia ~ Engen Capital
Total $2,450

Fuente: Banorte / BMV / BIVA con informacion 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 informacion final o vigente. *Reaperturas.

Emisiones Bancarias

Emision héngnggrr Fecha Fecha Tasa Amort. Calificacié_n S&P/ Coloc. Emisor
A Subasta Venc. Ref. Moody’s / Fitch / HR

$millones
BACMEXT 21X 27-oct-21  25-oct-24  TIE-28  Bullet /Aaa.mx/AAA(mex)/  Banorte - Citibanamex - Scotiabank Bancomext
BACMEXT 21-2X 5,000 27-oct-21  23-oct-26  TIE-28  Bullet /Aaa.mx/AAA(mex)/  Banorte - Citibanamex - Scotiabank Bancomext
BACMEXT 21-3X 27-oct-21  17-oct-31 Fija Bullet /Aaa.mx/AAA(mex)/  Banorte - Citibanamex - Scotiabank Bancomext
SABADEL 21V 2,000 27-oct-21 nd-nd-24 TIE-28  Bullet mxAA/HR AA+ Banorte - Citibanamex Banco Sabadell
COMPART 21S 2000 17-nov-21  nd-nd-24  TIIE-28  Bullet mxAA//AA(mex)/ Actinver - Banorte - BBVA Banco Compartamos
COMPART 21-2S ' 17-nov-21  nd-nd-26 Fija Bullet mxAA/IAA(mex)/ Actinver - Banorte - BBVA Banco Compartamos
BLADEX 21 2,000 17-nov-21 nd-nd-24  TIE-28  Bullet mxAAA//AAA(mex)/ BBVA - Santander Bladex
Total $11,000

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



Emision M_onto Subasta Tasa  Est. Calif. Coloc. Emisor
$millones Plazo
ARA 21X 1500 19-oct-21 3 TIE-28 No AA-  GBM - Actinver Consorcio ARA
ARA 21-2X ' 19-oct-21 7 Fija No AA-  GBM - Actinver Consorcio ARA

Emisor: Consorcio ARA se dedica al disefio, promocidn, construccion y
comercializacion de desarrollos habitacionales de interés social, vivienda media
y residencial. ARA opera principalmente en el centro del pais. Ademas, se
dedica a la edificacion y arrendamiento de centros comerciales, cuya actividad
complementa y aumenta la plusvalia de los desarrollos habitacionales. ARA
busca desarrollar viviendas de calidad alta integradas en comunidades.

Emision: ARA 21X / 21-2X. Las emisiones se pretenden realizar mediante
vasos comunicantes por un monto de hasta $1,500 millones. La serie 21X tendra
un plazo de 3 afos y pagara una tasa variable referenciada a TIIE-28 y la serie
21-2X tendra un plazo de 7 afios con una tasa fija. Las emisiones cuentan con
una Garantia de Pago Oportuno (GPO) por parte de Sociedad Hipotecaria
Federal (SHF) por $450 millones, equivalente al 30% de la emision. La serie
21X amortizara mediante un solo pago en la fecha de vencimiento, y la serie 21-
2X amortizara con pagos del 12.5% del principal en las fechas de pago 10 a 13
y un pago del 50% restante en la fecha de vencimiento. Los bonos cuentan con
la etiqueta de sustentables, recursos obtenidos serdn utilizados para las
inversiones o financiamiento de proyectos de construccion de vivienda que se
alinean a los Principios de Bonos Sostenibles. Las calificaciones asignadas
fueron de ‘AA-(mex)’ por Fitch Ratings y ‘HR AA+’ por HR Ratings.

Calificacion Crediticia por parte de Fitch Ratings: ‘AA-(mex)’. De acuerdo
con la agencia, la calificacion de los CB estad un escalén por arriba de la
calificacion en escala nacional de largo plazo de ARA de ‘A+(mex)’. Este
escalonamiento se debe al nivel bueno de mejora que provee el soporte de la
garantia otorgada por SHF. ARA cuenta con diversificacion de ingresos por
segmento con una mezcla de vivienda de interés social, media y residencial, y
presencia en 16 estados de la Republica Mexicana. Esto le otorga flexibilidad
ante cambios en la demanda; sin embargo, la mayoria de los ingresos estan
concentrados en Estado de México y Quintana Roo.

Calificacién Crediticia por parte de HR Ratings: ‘HR AA+’. De acuerdo
con la agencia, la calificacion de ARA se basa en la generacion de Flujo Libre
de Efectivo (FLE), la cual alcanzo6 niveles de $1,311 millones en los ultimos
doce meses (UDM) al 2T21 (+286.4% vs. $339 millones en un escenario base
y -7.6% vs. $1,519 millones en los UDM al 2T20). Esta generacion de FLE se
debio al enfoque de la empresa durante 2020 de mantener su liquidez mediante
la postergacion de nuevos desarrollos y el retraso de la reconstitucion de
inventarios por la pandemia COVID-19, no obstante, durante 2T21 retomaron
la construccion de nuevos desarrollos, incrementado ligeramente su
requerimiento de capital de trabajo.
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ARA 21X (TIIE-28) - Relative Value
AxV vs. Spread (%)
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y Valmer. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo otorgado por
las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificacion del instrumento. Vifietas Grises: ‘Quirografarios AA-';
Vifietas Negras: ARA

ARA 21-2X (Fija) — Relative Value
Duracion vs. YTM (%)
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y Valmer. 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

L Monto . .
Emision $millones Subasta  Plazo Tasa Est. Calif. Coloc. Emisor
FUNO 21X 5000 19-oct-21 7 Fija No AAA  Actin-HSBC - Sant - Scotia  Fibra Uno
FUNO 21-2X ' 19-oct-21 4  TIE-28 No AAA Actin-HSBC - Sant-Scotia  Fibra Uno

Emisor: Fibra Uno Administracion es el primer fideicomiso de inversion en
bienes raices en México, constituido el 10 de enero de 2011. Como FIBRA se
dedica principalmente a la adquisicion, posesion, desarrollo, construccion,
arrendamiento y operacion de propiedades industriales, comerciales y de
oficinas. Sus ingresos por Renta Fija Anualizada se encuentran distribuidos en
la cartera comercial (37%), industrial (31%), oficinas (23%) y otros (9%).

Emisiones: FUNO 21X / 21-2X. Se colocaran de manera conjunta por un
monto objetivo de $5,100 millones y maximo de $8,100 millones. La serie 21X
contard con un plazo de 5 afios y pagara una tasa fija, mientras que la serie 21-
2X tendra un plazo de aproximadamente 4 afos y estara referenciado a TIIE-28
mas una sobretasa a determinarse. Los bonos son quirografarios y se
amortizaran al vencimiento (Bullet). Las calificaciones asignadas son de
‘AAA(mex)’ por Fitch Ratings y ‘HR AAA’ por parte de HR Ratings. Los
recursos obtenidos seran utilizados para la amortizacion anticipada de la
emision FUNO 17-2, cuyos recursos en su momento fueron utilizados para el
financiamiento o refinanciamiento de Proyectos Sustentables Elegibles, por lo
que cuentan con la etiqueta de bonos sustentables.
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Calificacion Crediticia por parte de HR Ratings: ‘HR AAA’. De acuerdo
con la agencia, la calificacion se fundamenta en la generacion de Flujo Libre de
Efectivo (FLE) que fue de $14,277 millones en el 2T21 (+12.2%, vs. $12,716
millones al 2T20 y -13.6% vs. $16,531 millones en el escenario base) derivado
de menores requerimientos de capital de trabajo, principalmente por la
recuperacion de impuestos y el crecimiento de los pasivos acumulados. Esto se
logré a pesar de los apoyos que FUNO otorgé a sus inquilinos como resultado
de la emergencia sanitaria por COVID-19.
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y Valmer. 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: FUNO
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Fuente: Banorte con informacién de la BMV, BIVA y Valmer. 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: FUNO

Monto
$millones

CETELEM 21-3* 1500 22-oct21 29 TIE-28 No AAA Banorte -BBVA-Sant Cetelem

Subasta Tasa  Est. Calif. Coloc. Emisor

Emision
SIo Plazo

Emisor: Cetelem La empresa opera como una SOFOM regulada cuya actividad
estad orientada al financiamiento Auto / Moto al 100%. 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.
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Emisiones: CETELEM 21-3 (Reapertura). Sera la primera reapertura de la
tercera emision al amparo del programa ($20,000 millones) y se pretende
realizar por un monto de $1,500 millones para llegar a un monto de $1,484.2
millones en conjunto con la emision original. El bono tendra un plazo de
aproximadamente 2.9 afios y pagard una tasa variable referenciada a TIIE-28
mas una sobretasa de 18pb. La amortizacion se llevara 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 de BNP Paribas S.A.

Calificacion Crediticia por parte de S&P Global Ratings: ‘mxAAA’. De
acuerdo con la agencia, las calificaciones de las emisiones de Cetelem se basan
en la garantia incondicional e irrevocable otorgada por su casa matriz, con base
en Francia, BNP Paribas, (BNPP; A+/Estable/A-1). El 24 de junio de 2021,
confirmo las calificaciones crediticias de emisor de BNPP, y, al mismo tiempo,
reviso la perspectiva a Estable de Negativa de la calificacion de largo plazo.
Esto refleja su opinion de una reduccion del riesgo de que el dificil entorno
econdmico y operativo relacionado con COVID-19 podria llevarlos a bajar las
calificaciones del grupo.

Calificacién Crediticia por parte de Fitch Ratings: ‘AAA(mex)’. De acuerdo
con la agencia, la calificacion se fundamenta en la garantia explicita, irrevocable
e incondicional que le proporciona su casa matriz BNPP. La capacidad de
soporte de BNPP se refleja en sus calificaciones internacionales de riesgo
emisor (IDR; issuer default rating) de largo plazo de ‘A+’ con Perspectiva
Estable.

CETELEM 21-3 (Reapertura) (TIIE-28) - Relative Value
AxV vs. Spread (%)
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Fuente: Banorte con informacion de la BMV, BIVA y Valmer. 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
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, 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, Alik Daniel Garcia Alvarez, Victor Hugo Cortes
Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle
Trujillo y Juan Barbier Arizmendi, 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 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 emisién 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 compensacién por transaccion especifica alguna en banca
de inversion o en las demas 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., através 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 comparfiias 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 analisis 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 comparfiias 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 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 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 algln 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 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 inversién, 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 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
autorizacioén escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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