En el Horno
Reporte Semanal

Esta semana se espera la subasta de tres emisiones respaldadas por
créditos con descuento via nomina de Consubanco, CSBCB 22 / 22-2 /
22U por hasta $3,000 millones

Asimismo, en el mercado bancario se colocara un bono social por parte
del banco multilateral IDB Invest, BIDINV 1-22S, por hasta $2,500
millones

Para conocer el detalle de las emisiones, como fechas de colocacion,
fundamentos de calificacion y Relative Value ver a partir de pagina 2

Emision: CSBCB 22 / 22-2 / 22U. Las emisiones se pretenden llevar a cabo
mediante vasos comunicantes por un monto conjunto de hasta $3,000 millones
y estaran respaldadas por una cartera de créditos con descuento via ndmina a
empleados y jubilados del sector publico. La serie 22 tendra un plazo de 60
meses (5 afios) pagando una tasa variable referenciada a TIIE-28, la serie 22-2
pagara una tasa fija y tendra un plazo de 84 meses (7 afios) y la serie 22U tendra
un plazo de 108 meses (9 afios) y pagara una tasa fija real (Udis). La
amortizacion se llevarda a cabo a través de pagos objetivo de principal
equivalentes a 1/24 a partir del mes 25 para la serie 22; 1/36 a partir del mes 37
para la serie 22-2; y 1/48 a partir del mes 49 para la serie 22U. La emision tendra
un Aforo Inicial y para distribuciones de 1.125x y Minimo de 1.09x. Las
calificaciones asignadas fueron de ‘AAA(mex)’ por Fitch Ratings y de ‘HR
AAA’ por HR Ratings.

Emision: BIDINV 1-228. La emision sera quirografaria, con un monto de hasta
$2,500 millones, a un plazo de 1,092 dias (aproximadamente 3 afios). El
principal de los CBs sera amortizado en un solo pago a vencimiento y los
intereses se calcularan referenciados a TIIE-28 mas una sobretasa. Cuenta con
calificaciones en escala nacional de ‘AAA.mx / AAA(mex)’ por parte de
Moody’s Local MX y Fitch Ratings, respectivamente. El bono cuenta con la
etiqueta de Bono Social y tendra un enfoque en PYMEs.

CSBCB 22 (TIIE-28) — Relative Value
AXV vs. Sobretasa (%)

BIDINV 1-22S (TIIE-28) — Relative Value
AXxV vs. Sobretasa (%)
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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: ‘Estructurados ABS AAA,; Vifietas Negras: CSBCB
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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

&b BANORTE

L Monto por Fecha Fecha Tasa Calif. S&P/Moody’s .
Emision Cor_1v0car Subasta venc. Ref. Amort. Sector IEitch/HR Nerur¥1 Coloc. Emisor
$millones
TPLAY 22 2500 06-sep-22  nd-sep-25 TIIE-28 Bullet Telecom IIIHR AJAIM Actinver - Punto Total Play
TPLAY 22-2 ' 06-sep-22 nd-sep-27  Fia Bullet ~ Telecom IIHR AJAIM Actinver - Punto Total Play
CIRCLEK 22 1500 21-sep-22 nd-nd25 TIE-28 Bullt  Consumo i Actinver - Banorte Circulo CCK
CIRCLEK 22-2 ' 21-sep-22  nd-nd-27 Fija Bullet ~ Consumo i Actinver - Banorte Circulo CCK
CETELEM 22-3 3,000 21-sep-22 nd-nd-24 TIE-28 Parcial  Serv. Fin. i Banorte - BBVA - Sant Cetelem
CETELEM 22-4 ' 21-sep-22  nd-nd-26 Fijla ~ Parcial  Serv. Fin. i Banorte - BBVA - Sant Cetelem
GAP 22L 4000 22-sep-22  nd-nd-26  TIIE-28 Bullet Aeropuertos  MxAAA/AAA.mx/// BBVA - Sant - Scotia GAP
GAP 22-2L ' 22-sep-22  nd-nd-33 Fija Bullet  Aeropuertos ~ mxAAA/AAA.mx/I/ BBVA - Sant - Scotia GAP
MFRISCO 22 5000 27-sep-22 nd-nd-24 TIE-28 Bullet Mineria IIA-(mex)!f Inbursa Minera Frisco
EDOMEX 22X 3,000 27-sep-22  nd-nd-37 Fijia ~ Parcial ~ Estados  //AAA(mex)/HR AAA/  Banorte - BBVA - Scotia Estado de México
DHIC 22B 2500 27-sep-22  nd-nd-26  TIE-28 Bullet Infraest [IAA+(mex)/HR AA+/ GBM Des. Hidr. de Canclin
DHIC 22-2B ' 27-sep-22  nd-nd-29 Fija Bullet Infraest [IAA+(mex)/HR AA+/ GBM Des. Hidr. de Canclin
GPH 22 2,000 13-oct-22 nd-nd-27 TIEE-28 Bullet  Consumo IIAAA(mex)/! BBVA - Sant - Scotia  Grupo Palacio de Hierro
BRX 22 800 nd-nd-22  nd-nd-26 Fija Bullet  Serv. Fin. [IA+(mex)/HR AA-/ BBVA Servicios Broxel
BRX 22-2 nd-nd-22  nd-nd-25 TIIE-28  Bullet  Serv. Fin. [IA+(mex)/HR AA-/ BBVA Servicios Broxel
Total $24,300

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 Estructuradas

Monto por . )
Emision gr?qri}\llgr:g:sr Sii)cahs?a f/eecnhca. TRa;é Amort.  Sector  Est. cag:{jﬁ‘_rgmg‘:j% s/ Coloc. Emisor
CSBCB 22 31-ago-22 nd-sep-27 TIIE-28 Parcial Serv. Fin. ABS //AAA(mex)/HR AAA/  Santa - BBVA - Scotia Consubanco
CSBCB 22-2 3,000 31-ago-22 nd-sep-29  Fija  Parcial Serv.Fin. ABS //AAA(mex)/HR AAA/  Santa - BBVA - Scotia Consubanco
CSBCB 22U 31-ago-22 nd-sep-31  Udis  Parcial Serv.Fin. ABS //AAA(mex)/HR AAA/  Santa - BBVA - Scotia Consubanco
FUTILCB 22 1,000 06-sep-22 nd-mar-26 TIIE-28 Parcial Serv.Fin. ABS  mxAAA//HR AAA/ Banorte Fin Util
LC&EFCB 22 1,000 20-sep-22 nd-sep-27 TIIE-28 Parcial Serv. Fin. ABS IIIHR AAA/ Punto Lig.Corp. & EFIM
CTIGOCB 22S 600 05-oct-22 21-mar-25 TIIE-28 Parcial Serv. Fin. ABS m Tactiv CEGE Capital
CASCB 11U 5300 nd-nd-22  nd-nd-52 Udis  Parcial Infraest. FF i Santander Autop. del Sureste
Total $10,900

Fuente: Banorte / BMV / BIVA con informacion de Prospectos, solicitudes CNBV, Avisos de oferta plblica 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

Emision '\(/‘!gp]tlzgg: Fecha Fecha Tasa Amort. Calificacié_n Coloc. Emisor
. Subasta Venc. Ref. S&P / Moody’s / Fitch / HR

$millones
BIDINV 1-22S 2,500 01-sep-22  02-sep-25 TIIE-28  Bullet IAAA.mx/AAA(mex)/ Santander - Scotiabank BID Invest
SHF 22 3000 07-sep-22  nd-nd-25 TIIE-28  Bullet IIAAA(mex)/ BBVA - Invex - Santander SHF
SHF 22-2 ' 07-sep-22  nd-nd-27  TIE-28  Bullet IAAA(mex)/ BBVA - Invex - Santander SHF
BACTIN 22-2 1,000 13-sep-22  nd-nd-25  TIE-28  Bullet HAA(mex)// Actinver Banco Actinver
CSBANCO 22-2 1,000 nd-nd-22 nd-nd-25  TIIE-28  Bullet IIA-(mex)HR A Bursamétrica Consubanco
Total $7,500

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 agui expuesta puede
diferir substancialmente de la informacion final o vigente. *Reaperturas.



Emision Monto Subasta  Plazo Tasa Est. Calif. Coloc. Emisor
$millones
CSBCB 22 5 TIIE-28 5 der - BBVA
CSBCB 22-2 3000 3l-ago22 7 Fija  ABS AAA Santander- Consubanco
== _ < - Scotiabank
CSBCB 22U 9 Udis

Emisor: Consubanco se especializa en el negocio de créditos pagaderos a
través de descuentos de ndmina otorgados principalmente a empleados y
pensionados del sector publico en México. Asimismo, la emisora ofrece tarjetas
de crédito, otorga créditos a PyMES, y ofrece servicios de ahorro.

Emision: CSBCB 22 / 22-2 / 22U. Las emisiones se pretenden llevar a cabo
mediante vasos comunicantes por un monto conjunto de hasta $3,000 millones
y estaran respaldadas por una cartera de créditos con descuento via némina a
empleados y jubilados del sector publico. La serie 22 tendra un plazo de 60
meses (5 afios) pagando una tasa variable referenciada a TIIE-28, la serie 22-2
pagara una tasa fija y tendra un plazo de 84 meses (7 afios) y la serie 22U tendra
un plazo de 108 meses (9 afios) y pagara una tasa fija real (Udis). La
amortizacion se llevard a cabo a través de pagos objetivo de principal
equivalentes a 1/24 a partir del mes 25 para la serie 22; 1/36 a partir del mes 37
para la serie 22-2; y 1/48 a partir del mes 49 para la serie 22U. La emision tendra
un Aforo Inicial y para distribuciones de 1.125x y Minimo de 1.09x. Las
calificaciones asignadas fueron de ‘AAA(mex)’ por Fitch Ratings y de ‘HR
AAA’ por HR Ratings.

Calificacion Crediticia por parte de Fitch Ratings: ‘AAA(mex)’. De acuerdo
con la agencia, las calificaciones reflejan el riesgo de incumplimiento
ponderado por criterios de elegibilidad, una asignacién adecuada de recursos
entre las distintas series, la proteccion de la estructura financiera, y el riesgo de
contraparte mitigado.

Calificacion Crediticia por parte de HR Ratings: ‘HR AAA’. De acuerdo
con la agencia, la asignacion de calificacion se basa en una Mora Méxima
soportada en un escenario de estrés de 56.9% para la serie 22, 42.6% para la
serie 22-2 y 35.0% para la serie 22U, asi como en una Tasa de Incumplimiento
Histérica (TIH) de 7.2%, lo que resulta en una razéon de Veces Tasa de
Incumplimiento (VTI) de 7.9x, 5.9x y 4.8x respectivamente. Es importante
mencionar que HR Ratings llevé a cabo un escenario de flujos de efectivo
diferenciado para cada una de las Emisiones, considerando que cada una de ellas
cuenta con plazos, calendarios de amortizacion y esquemas de tasas
diferenciados.
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CSBCB 22 (TIIE-28) — Relative Value
AXxV vs. Sobretasa (%)
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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: ‘Estructurados ABS
AAA; Vifietas Negras: CSBCB

CSBCB 22-2 (Fija) - Relative Value
Duracién vs. YTM (%)
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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: ‘Estructurados ABS
AAA,; Vifietas Negras: CSBCB

Monto g hasta Tasa  Est. Calif. Coloc. Emisor
$millones Plazo

BIDINV 1-22S 2,500 01-sep-22 3 TIE-28 No AAA Santander - Scotiabank  BID Invest

Emision

Emisor: BID Invest (Corporacion Interamericana de Inversiones). La
institucion del sector privado del Grupo BID, es un banco multilateral de
desarrollo comprometido con fortalecer las empresas de América Latina y el
Caribe. Su objetivo principal es lograr solidos resultados financieros con sus
clientes, y al mismo tiempo crear valor social y ambiental. La institucion opera
en todos los sectores para prestar servicios de financiamiento y asesoramiento
que respondan a las cambiantes demandas del sector privado en la region. Al
cierre de junio de 2020 cuenta con US$ 14,500 millones en activos
administrados, 47 accionistas (paises regionales miembros y otros paises
miembros) y 29 oficinas en América Latina, Asia, El Caribe y Europa.
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Emision: BIDINV 1-228. La emision sera quirografaria, con un monto de hasta
$2,000 millones, a un plazo de 1,092 dias (aproximadamente 3 afios). El
principal de los CBs sera amortizado en un solo pago a vencimiento y los
intereses se calcularan referenciados a TIIE-28 mas una sobretasa. Cuenta con
calificaciones en escala nacional de ‘AAA.mx / AAA(mex)’ por parte de
Moody’s Local MX y Fitch Ratings, respectivamente. El bono cuenta con la
etiqueta de Bono Social y tendra un enfoque en PYME:s.

Calificacion Crediticia por parte de Fitch Ratings: ‘AAA(mex)’. De acuerdo
con la agencia, la calificacion internacional de riesgo emisor (IDR) de largo
plazo de IDB Invest estd significativamente por encima de la calificacién
soberana de México [BBB-, perspectiva Estable]. Por eso, Fitch asigné la
calificacion en escala nacional de largo plazo a la emision quirografaria del
banco multilateral de desarrollo de '"AAA(mex)'. La IDR de largo plazo 'AAA'
esta impulsada por la calidad crediticia intrinseca de IDB Invest. Tanto la
solvencia como la liquidez se evaltan en 'aaa’, sin un notching (escalonamiento)
adicional para el entorno operativo.

Calificacién Crediticia por parte de Moody’s Local MX: ‘AAA.mx’. De
acuerdo con la agencia, las calificaciones reflejan una alta liquidez, un fuerte
desempefio de sus activos de desarrollo y un bajo apalancamiento. Asimismo,
se considera que la calidad crediticia de los activos de desarrollo es moderada y
aunque no hay una obligacion contractual de proveer apoyo por parte de los
accionistas, existe una alta disposicion de ellos de proveer apoyo.

BIDINV 1-22S (TIIE-28) - Relative Value
AXV vs. Sobretasa (%)
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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: ‘Bancos Multilaterales
AAA,; Vifietas Negras: BIDINV
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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 ltzamna 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, Daniela Olea Suéarez, José De JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo Lépez Salinas, Isaias Rodriguez
Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastian Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia 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 compensacion 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 participacién 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 remuneracién 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 compensacién por transaccion especifica alguna en banca
de inversién o en las demés areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos 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 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 algun 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 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 emisiéon 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 interpésita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

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 céalculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacion 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 regulaciéon 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 exdégenos 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 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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