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Emisora Precio Rendimiento Acumulado PIVL P/IU FV/EBITDA Mkt. Cap. FV DeudaNeta Deuda/ Liquidez Cobertura Margen Margen

25-mar. Dia 1 Mes Ao 12m  202le 12m  2021e (US$m)  (US$m) /EBITDA Capital Intereses EBITDA  Neto
S&P/BMV IPC 47,012.37 0.7% 5.4% 6.7% 2.2 36.7 156 8.6 8.0 289,819 2.6 121.3 1.2 23.4% 3.6%
Dow Jones 32,619.48 0.6% 5.5% 6.6% 5.0 29.1 211 183 151 9,725,873 5,943,122 25 252.7 13 17.1% 7.9%
S&P500 390952  05%  2.6% 4.1% 43 319 226 19.6 14.6 34,570,856 15 119.8 14 16.9% 7.2%
Nasdaq 1297768  0.1% -1.6% 0.7% 6.2 69.0 323 31.6 20.8 21,202,477 15,307 14 92.6 16 15.7% 3.8%
Bovespa 114,403.00 0.6%  4.0% -3.9% 21 275 10.7 8.6 5.9 658,281 146,120 24 170.7 15 22.5% 6.1%
Euro Stoxx 50 385475  06%  6.0% 8.5% 21 55.0 18.7 133 10.7 4,199,620 5,595 31 156.0 12 15.3% 3.4%
FTSE 100 6,718.22 0.7% 3.6% 4.0% 18 98.3 145 118 8.4 2,654,036 12,197 1.0 134.8 11 15.0% 2.0%
CAC 40 5,978.57 0.4% 4.8% 7.7% 18 54.2 17.9 12.8 93 2,287,046 2,019,710 12 1925 11 13.4% 2.5%
DAX 1473756  08%  6.9% 7.4% 19 48.6 16.4 10.6 8.7 1,568,526 22,796 20 131.0 12 14.6% 2.9%
IBEX 35 8,484.20 0.9% 3.2% 5.1% 14 18.7 16.5 10.1 653,264 855,943 132 308.4 12 13.4% -2.5%
Aerolineas
AEROMEX * 588 02% -47% -22.1% 45 196 3,366 1,097.9 0.1 (9.8) -75.0% -149.1%
VOLAR A 29.08 11% -7.7% 174% 129 N.A. 19.7 1,732 3,621 117 17709 0.7 10  202% -19.9%
Aeropuertos
ASUR B 34471 -36% -11.9% 4.7% 34 58.1 33.6 26.9 179 5,495 7,222 18 333 2.8 53 38.7%  15.6%
GAP B 209.07  -29% -1.2% -5.9% 5.4 544 304 22.1 16.3 5,646 6,396 17 106.6 32 40  49.0% 18.2%
OMAB 12690 -2.3% 4.6% -1.2% 45 435 213 23.0 136 2,280 2,402 0.8 43.5 11 51 40.2%  20.4%
Auto Partes y Equipo de Automéviles
NEMAK A 564 -12% -9.0% -2.8% 0.5 N.A. 55 6.0 2.9 915 2,426 38 118.9 11 49  129%  -1.0%
Alimentos
BACHOCO B 6732  02% -3.0% -10.1% 0.9 10.9 134 41 38 1,962 1,198 (2.7) 74 4.0 23.7 8.8% 5.3%
BIMBO A 4312 -0.3% 9.7% -0.3% 2.3 215 205 7.3 6.7 9,466 14,864 2.6 131.9 2.8%
GRUMA B 237.07 0.7% 4.0% 0.1% 34 17.6 15.3 7.8 73 4,592 5,730 16 107.0 18 10.5 16.5% 5.9%
HERDEZ * 4289 08%  1.0% -17.9% 2.0 185 225 8.0 7.7 814 1,636 16 60.6 24 43 17.5% 6.4%
Bebidas
AC* 10046 -12%  6.0% 5.0% 13 16.8 139 73 6.2 8,075 11,467 0.9 36.9 17 90  18.8% 6.0%
CUERVO * 4494 -2.7% 4.1% -10.0% 3.0 312 335 222 19.6 7,975 8,210 0.6 22.7 3.6 14.0 217%  14.7%
FEMSA UBD 156.54  -0.8% 9.4% 4.1% 2.1 125.3 215 10.1 8.9 24,678 38,798 2.0 86.8 17 45 14.6% 0.8%
KOF UBL 96.21 -09%  9.6% 5.1% 16 20.7 14.6 6.5 6.2 9,038 11,684 13 83.9 15 46  19.7% 4.9%
LALAB 1388 -16% -3.3% -10.7% 20 73.1 155 78 6.3 1,669 3,033 35 193.8 1.0 31 9.9% 0.6%
Bienes Raices
GICSAB 313 -1.9% -7.4% -32.8% 0.2 21 9.6 246 1,362 6.5 89.5 6.1 26 T44%  53.2%
Cemento / Materiales
CEMEX CPO 13.57 1.0% -2.7% 32.1% 13 N.A. 332 7.8 8.0 9,817 20,089 3.6 1184 0.9 45 19.0% -11.3%
CMOCTEZ * 62.90 0.0% 84% 8.4% 5.6 13.0 8.1 2,703 2,559 (0.5) 13 26 7586  46.1%  30.0%
ELEMENT * 1298  47% 14.9% -7.3% 0.8 142 8.4 6.2 764 1,458 37 87.8 1.0 27 127%  -1.8%
GCC* 14076 -0.1%  7.6% 17.3% 19 15.9 15.9 7.0 8.8 2,122 2,213 0.3 55.9 28 86 329% 13.8%
Centros Recreativos y de Esparcimiento
SPORT S 6.08 1.3% -11% -11.6% 0.5 N.A. 4.6 23 173 4.0 352.2 0.2 22 39.1% -3.5%
Comerciales
ALSEA* 31.22 13% 22.7% 20.6% 32 N.A. 33.2 10.7 5.6 968 3,749 7.6 754.2 04 23 165%  -6.8%
CHDRAUI B 3111 -0.7%  -3.1% 8.2% 1.0 132 10.2 6.0 46 1,365 2,980 33 127.4 0.8 5.2 7.3% 1.5%
ELEKTRA* 137653  -0.1% -0.7% 4.3% 33 50.3 15,602 25,026 199 2474 1.0 2.7 7.9% -1.6%
GSANBOR B1 17.63 0.0% 0.7% -8.5% 12 55.1 274 12.0 7.2 1,938 2,041 0.4 15.7 1.9 49 8.9% 1.8%
GFAMSA A 057 -16% 51.2% 78.1% 16 945 14.3 247.7 0.5 14 19.2% -240.6%
KIMBER A 3453  06% 3.2% 16% 183 174 173 9.6 9.0 5,146 5,850 1.2 583.0 1.9 55  26.7%  13.0%
LABB 2083 14% -08% 10.6% 24 155 143 9.3 8.0 1,043 1,280 17 70.6 18 60 21.0% 10.3%
LACOMER 40.09 0.6% -5.9% -11.7% 19 311 27.8 17.0 139 2,185 2,113 (0.6) 5.8 15 17.2 10.0% 5.7%
LIVEPOL C-1 68.78  0.3%  8.6% -1.6% 0.8 234 15.6 95 6.8 3,997 5,789 29 54.0 2.0 31  10.6% 3.0%
SORIANA B 17.85 2.1% 0.2% -11.1% 05 9.7 76 5.2 38 1,509 3,079 2.7 539 1.0 36 7.8% 2.1%
WALMEX * 6548 19% 9.7% 17.0% 6.3 33.0 244 14.7 13.6 50,667 51,729 0.3 36.2 0.9 10.6% 4.6%
Construccion
ALEATIC * 2214 -05%  7.5% -9.6% 0.4 38 32 46 42 1,862 4,763 15 319 25 47  887%  42.0%
PINFRA * 159.26  -0.7% 3.5% -9.3% 15 253 18.0 11.0 128 3,221 3,249 (1.7) 31.0 8.0 7.3 60.0%  27.2%
Energia
IENOVA * 78.97 15%  8.5% 1.8% 0.9 8.6 10.9 74 9.1 4,082 7,683 35 85.2 0.8 73 T79.7%  36.6%
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26 de marzo de 2021

Emisora Precio Rendimiento Acumulado PNVL P/U FV/EBITDA Mkt. Cap. Fv DeudaNeta Deuda/ Liquidez Cobertura Margen Margen

25-mar. Dia 1 Mes Afio 12m  202le 12m 2021e (US$m) (US$m) /EBITDA Capital Intereses EBITDA  Neto
Financieros
BBAJIO O 2599  09% 82% -4.7% 0.9 9.0 85 1,502 150.0 23.7%
BSMX B 1931 02% -2.5% -4.9% 0.9 6.9 72 6,365 381.9 19.8%
CREAL * 975 -09% -13.9% -21.5% 0.3 5.1 33 186 307.6 11.1%
GENTERA * 956 -22% -10.2% -1.7% 0.8 114 749 119.5 -8.6%
GFINBUR O 1842  08% -2.3% -8.2% 8.2 49 5,924 8,087 65.5 18.3%
GFNORTE O 117.63 46% 12.0% 7.0% 15 111 10.2 7.6 152 16,472 32,781 3.7 198.3 19 15.3%
RA 9409 -25% -0.7% 2.2% 14 10.5 10.0 26 1,498 1,844 0.5 84.5 19 17.0%
Q* 113.41 04% -0.3% 5.9% 25 6.9 109 2,275 2,193 17.7%
Grupos Industriales
ALFA A 11.97 2.1% 5.1% -16.8% 0.8 124 51 51 6.5 2,809 9,030 29 138.1 15 19.7 12.6% 1.5%
AGUA* 27.04 24% -33% -1.1% 2.2 23.7 10.8 674 732 0.8 69.7 32 5.0%
GCARSO A1 54.78 1.4% 5.7% -17.5% 11 215 18.9 124 10.2 6,066 7,436 16 314 18 5.4 13.1% 6.1%
GISSAA 2832 -0.1% 9.0% 4.1% 0.8 134 6.5 48 455 662 18 419 14 5.2 13.1% -0.8%
KUO B 44.50 11% -4.3% -6.7% 14 111 1,054 1,732 48 1348 13 2.6 9.3% -1.8%
VITROA 2320 -0.9% -11.1% -27.1% 04 8.2 6.0 545 50 2.8 50.1 23 51 9.7% -2.6%
Mineria
GMEXICO B 10058  0.6%  1.3% 19.6% 32 17.9 16.4 8.2 8.6 38,771 49,870 0.8 58.6 33 97  491%  19.3%
MFRISCO A-1 418 -14% -15.6% 3.2% 1.0 19.2 34 852 1,582 5.6 197.6 0.3 24 282% -51.7%
PE&OLES * 271.09 02% -5.6% -19.5% 14 15.1 6.3 45 5,233 393 14 74.8 38 122 271.0%  -0.7%
Quimicas
ALPEK A A 1966 -0.7%  3.6% 12.9% 1.0 1.7 73 5.0 6.5 1,895 3,515 19 87.3 19 294  13.1% 4.6%
CYDSASA A 1455 -31% -15.3% -30.0% 0.9 17.3 6.8 58 424 942 36 118.1 24 48  27.4% 4.8%
ORBIA * 5460 2.0% 11.9% 16.8% 2.2 39.8 14.6 76 7.6 4,764 9,609 3.0 164.5 14 63  19.5% 2.0%
Servicios
HOTEL * 492  -16% 5.4% 18.0% 0.6 N.A. 136.3 137 284 50.0 479 15 0.4 44% -35.8%
Siderurgia
AUTLAN B 1314  -04% 13.3% 24.0% 0.6 5.4 214 18 22 60.1 0.9 5.2 19.6% -4.4%
ICHB 116.86 0.0% 1.6% 23.6% 14 14.0 16.0 6.8 6.7 2,478 2,434 (1.2) 0.0 43 18.6% 9.1%
SIMEC B 87.00 -09% -54% 8.3% 13 10.4 123 5.4 5.9 2,103 1,751 (1.1) 0.0 31 125.2 187%  11.6%
Telecomunicacién / Medios
AMX L 1413 0.5% 5.5% -2.5% 5.2 29.2 9.9 52 46 42,973 92,630 23 358.9 0.7 8.4 32.0% 3.0%
AXTEL CPO 5.79 16% 10.9% -1.1% 3.9 25.1 79 43 52 691 1,346 21 459.6 12 4.7 51.0% 4.5%
AZTECA CPO 049 -0.2% 2.1% 12.8% 0.5 27.0 5.0 69 634 44 506.3 0.4 20 20.1% 0.4%
MEGA CPO 7352  -0.1% 1.8% 1.2% 2.0 14.3 151 6.3 5.6 2,974 3,341 0.5 224 19 18.2 485%  19.5%
TLEVISA CPO 39.56 16% 27.1% 20.8% 12 N.A. 242 5.8 48 4,178 10,508 31 188.1 14 35 38.2% -2.1%
Transporte
GMXT * 3146  34% 132% 5.8% 1.9 185 15.1 73 6.8 5,423 7,697 15 53.6 14 326  437% 12.9%
TRAXION A 25.95 0.0% 2.3% 49.2% 12 211 159 6.4 51 685 945 18 64.6 14 47 21.1% 4.6%

Fuente: Banorte, Bloomberg

Multiplos e Indicadores Financieros (FIBRAS)

26 de marzo de 2021

FIBRAS Precio  Rendimiento acumulado  FV/EBITDA PIFFO* Mitcap VeNBS  EBITOA o eqimpa Rendimiento ..\ pate Indicador de
- ~ uLzm uizm PIVL  Distribucion Implicito**  Apalancamiento**
25-mar.  Dia 1mes Afio Ul2m 2021e 2022e  Ul2m 202le 2022 (US$m) (US$m) (US$m) U12m U12m
FUNO11 2355  -0.5% -0.5% 47% 151x 14.0x 13.1x 14.9x 8.4x 10.5x 4,517 932 686 73.6% 0.5x 6.3% 7.1% 41.2%
FIBRAPL 4400 -0.3% 2.9% -14% 142x  143x  13.8x 129x  12.2x  114x 1,815 228 172 75.3% 0.9x 4.8% 7.5% 29.3%
DANHOS13 2526  -0.2% -0.7% 47% 145x  13.0x 112 14.1x  127x  10.9x 1,810 225 145 64.4% 0.6x 4.2% 8.7% 8.4%
FCFE18 2843  -0.1% 0.3% 3.6% 9.2x 9.4x 9.2x 9.2x 8.8x 7.8x 1,571 166 163 98.0% 1.3x 11.7% 10.9% 0.0%
VESTA* 43.62 -3.3% 105% 125% 16.4x  15.0x  14.4x 211x  141x  14.6x 1,285 150 123 81.6% 1.0x 6.2% 7.0% 37.3%
TERRA13 3012 -1.4% 21%  -18% 11.6x 11.9x 11.8x 9.3x 9.3x 8.9x 1,156 212 175 82.9% 0.8x 8.2% 9.6% 40.5%
FIBRAMQ 24.67 -1.9% -23% -124% 10.6x  10.0x 9.7x 7.8x 8.8x 7.5x 912 190 167 87.7% 0.7x 7.7% 11.0% 37.6%
FMTY14 1171 0.6% 0.7% 28% 19.8x 13.3x  12.8x 10.8x  152x  15.2x 550 65 33 50.6% 0.9x 9.2% 9.4% 25.7%
FIHO12 590 -1.2% 21% 36.9% -519.5x 14.0x 9.5x -9.5x  16.7x 7.6x 225 94 -1 -0.9% 0.4x 0.0% 2.1% 29.2%
FSHOP13 7.27 -0.8% -0.1% -27% 12.7x  13.0x  12.1x 7.8x 7.1x 176 67 49 72.9% 0.3x 8.6% 9.8% 41.0%
FINN13 4.05 0.2% -3.8% 0.0% -71.6x 97 36 -4 -10.7% 0.3x 0.0% -0.8% 39.6%
FIBRHD15 428  -2.7% -6.2% -11.7%  11.8x 91 25 16 62.6% 0.6x 4.5% 9.8% 39.9%
Promedio -37.9x  128x  11.8x 10.1x  11.7x  10.4x 1,184 199 144 61.5% 0.7x 5.9% 7.7% 30.8%

Fuente: Banorte, Bloomberg.
*FFO: Flujo de la operacién. **Cap Rate Implicito: NOl/Valor de la empresa. ***Indicador de Apalancamiento: Deuda/Activos Totales.
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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, 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 opinién personal sobre la(s) compaifiia(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
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 a través 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 distribucién.

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 compensacion 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 &reas de negocio durante los Gltimos 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
algan servicio como los mencionados a las compafiias 0 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 dltimos 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 compafiias 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 circulacién 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 alglin 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 andlisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion 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 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.

Determinacién de precios objetivo

Para el calculo 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 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
enddgenos y exdgenos 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 declaracion 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 autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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