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11 de noviembre de 2021

Emisora Precio Rendimiento Acumulado PIVL PIU FV/EBITDA Mkt. Cap. FV DeudaNeta Deuda/ Liquidez Cobertura Margen Margen
10-nov. Dia 1 Mes Afo 12m  202le 12m  202le (US$m) (US$m) /EBITDA Capital Intereses EBITDA  Neto
S&P/BMV IPC 51,70439 -08%  0.1% 17.3% 22 148 145 7.3 7.9 315,043 21 1134 12 27.0% 8.7%
Dow Jones 36,079.94 -0.7%  4.6% 17.9% 4.9 202 187 14.9 13.8 11,278,096 6,328,732 13 267.1 12 20.2%  11.9%
S&P500 464671 -08%  6.5% 23.7% 4.8 256 224 16.9 15.4 41,050,360 1.0 115.8 13 20.5%  12.0%
Nasdaq 1562271  -17%  7.8% 21.2% 55 814 340 31.2 27.1 26,507,044 20,098 15 83.8 16 14.0%  10.6%
Bovespa 106,164.40 02% -5.4% -10.8% 18 7.2 75 49 48 671,895 144,323 15 165.2 15 315% 15.7%
Euro Stoxx 50 434860 0.0%  6.8% 22.4% 22 199 169 11.3 10.8 4,694,655 6,083 34 1718 11 17.6% 8.6%
FTSE 100 736462 03%  3.0% 14.0% 19 178 126 9.5 7.9 2,835,128 12,514 0.3 130.7 11 19.2% 8.3%
CAC 40 704972 01%  7.3% 27.0% 20 220 16.6 11.6 10.1 2,669,963 2,197,881 5.2 239.1 11 15.1% 7.0%
DAX 16,082.05 0.1% 5.8% 17.2% 2.0 16.1 153 9.1 9.1 1,985,171 23,459 14 113.7 11 17.3% 7.9%
IBEX 35 9,093.70  -0.5% 2.2% 12.6% 14 154 148 10.0 94 698,771 878,982 7.2 307.1 11 22.7%  10.4%
Aerolineas
AEROMEX * 517 -19% -7.0% -31.5% 172 3,788 0.1 0.2) -0.8% -149.1%
VOLAR A 3811  0.3% -12.8% 53.9% 95 137 150 6.8 6.5 2,176 4,118 37 11186 0.7 47  36.7% 8.3%
Aeropuertos
ASUR B 42754  01%  6.6% 29.9% 36 284 239 16.6 14.2 6,243 7,903 0.4 32.0 22 94  51.3% 27.5%
GAPB 28429 -03% 10.7% 34.7% 8.0 33.0 233 17.0 154 7,106 8,266 1.6 132.8 31 59 582%  27.0%
OMAB 12853  0.0%  0.9% 0.1% 41 235 190 12.9 11.5 2,409 2,471 0.1 427 34 80 50.1% 27.2%
Auto Partes y Equipo de Automéviles
NEMAK A 6.02 38% 14.0% 3.8% 0.5 118 117 39 38 854 2,302 25 92.6 1.0 52 154% 1.9%
Alimentos
BACHOCO B 7153  -02% -2.0% -4.4% 0.9 7.9 8.6 27 34 2,090 1,252 (1.8) 74 4.0 451  12.2% 5.7%
BIMBO A 61.58 -2.0% 6.9% 42.4% 2.6 19.3 19.8 8.0 7.8 13,420 18,967 2.2 129.9 0.8 52 14.6% 2.8%
GRUMA B 24739 -05% 11.6% 4.4% 33 171 165 8.2 77 4,633 5,766 16 106.8 18 93  16.0% 5.9%
HERDEZ * 3845 -08% -3.5% -26.4% 2.0 15.8 17.9 8.6 7.6 732 1,616 2.0 59.3 2.4 4.2 15.4% 3.4%
Bebidas
AC* 126.64 0.3% -0.2% 32.4% 1.9 19.1 18.3 7.8 1.7 10,913 14,679 0.6 36.7 15 119 19.7% 6.6%
CUERVO * 4746  -17%  7.2% -5.0% 3.0 365 349 25.8 20.9 8,300 8,716 12 22.7 36 127 187% 14.7%
FEMSA UBD 166.32 0.4% -3.6% 10.6% 23 29.0 245 10.1 9.6 29,312 44,140 17 77.8 17 45 14.9% 3.8%
KOF UBL 11134 08% -1.9% 21.7% 2.0 176 178 71 73 11,284 13,659 1.0 70.7 16 63 20.1% 6.9%
LALAB 17.55 1.1% 1.1% 12.9% 2.6 197.5 22.6 8.8 74 2,116 3,442 3.4 191.2 1.0 31 9.9% 0.6%
Bienes Raices
GICSAB 249  -04% -13.2% -46.6% 0.1 1.6 9.2 189 1,320 6.5 89.5 6.1 2.6 744%  53.2%
Cemento / Materiales
CEMEX CPO 1348 -11% -3.3% 31.3% 1.0 16.2 8.4 6.5 6.1 10,131 18,830 29 89.7 0.9 50 19.8% 4.3%
CMOCTEZ * 66.00 -1.5% -4.2% 13.8% 5.0 12.6 7.6 7.3 2,844 2,621 (0.6) 13 26 827.7  442%  30.0%
ELEMAT * 15.50 0.0% 0.0% 443
FORTALE * 1520 -19% -1.9% 8.6% 0.5 9.0 4.6 4.8 434 1,088 37 86.5 1.0 27 127%  -18%
GCC* 15265 -1.1%  0.2% 27.2% 1.9 170 156 74 6.8 2,518 2,482 0.1) 46.5 26 96 333% 147%
Centros Recreativos y de Esparcimiento
SPORT S 650 02% 1.6% -5.5% 32 N.A. N.A. (19.8) 96.1 30 183 (16.6) 1,669.3 0.2 (0.5) -36.0% -149.1%
Comerciales
ALSEA * 4378  21%  3.9% 69.1% 53 2206 553 79 7.9 1,795 4,564 4.6 719.4 0.2 34 235% 0.3%
CHDRAUIB 40.74  -27%  10.0% 41.7% 13 124 114 7.8 5.8 1,947 4,675 4.6 190.9 0.8 5.0 7.5% 2.0%
ELEKTRA * 155398 -03% -0.4% 17.8% 36 23.7 29.0 17,662 28,990 11.4 223.0 1.0 58 15.0%  -1.6%
GSANBOR B1 2350 -2.1% 2.2% 22.0% 16 67.1 35.3 151 8.8 2,579 2,652 01 15.7 19 51 7.3% 1.8%
GFAMSA A 039 10% -3.2% 21.9% 11 717 0.3 -302.1%
KIMBER A 3234 03% -0.8% -4.9% 19.7 18.7 18.9 10.6 9.7 5,046 5,833 14 583.0 19 5.0 242%  13.0%
LAB B 1896 -09% -2.1% 0.6% 19 141 119 8.0 7.8 990 1,215 15 59.8 18 74  208% 9.6%
LACOMER 3841 -11% 8.4% -15.4% 17 30.2 285 141 131 2,065 1,989 (0.5) 5.6 15 18.9 10.3% 5.0%
LIVEPOL C-1 92.09 05% 83% 31.8% 11 125 100 71 5.9 5,943 7,279 13 42.0 19 44  147% 6.8%
SORIANA B 2357  -23% -3.3% 17.3% 0.6 104 115 5.7 55 2,147 3,391 21 40.5 13 51 7.9% 2.7%
WALMEX * 7369 -11% @ 2.9% 31.6% 7.6 301 29.8 16.6 16.3 64,467 65,152 0.2 35.9 1.0 11.1% 6.1%
Construccién
ALEATIC * 1995 0.0%  0.3% -18.6% 0.8 12.0 1,683 3,888 72.0 25 (1.6) -13.8%
PINFRA * 156.50 -0.5% 9.9% -10.9% 14 16.1 17.2 8.0 8.4 3,265 3,218 (1.5) 30.4 5.9 24.0 64.6%  34.3%
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11 de noviembre de 2021
Emisora Precio Rendimiento Acumulado PIVL PIU FV/EBITDA Mkt. Cap. FV DeudaNeta Deuda/ Liquidez Cobertura Margen Margen
10-nov. Dia 1 Mes Aflo 12m  2021e 12m 2021e (US$m) (US$m) /EBITDA Capital Intereses EBITDA  Neto
Financieros
BBAJIO O 3739 -01% -5.7% 37.1% 111 105 2,167 150.0 23.7%
BSMX B 26.17 0.0% 11.3% 28.9% 11 103 10.0 8,649 381.9 19.8%
CREAL * 832 -3.0% -25.6% -33.0% 0.2 47 43 150 310.1 11.3%
GENTERA * 1211 -08% -5.7% 24.5% 0.9 9.4 10.4 939 119.3 -8.6%
GFINBUR O 2133 -0.4% 6.4% 6.3% 0.8 8.0 9.1 5.2 7.7 6,581 8,443 11 65.5 18 18.3%
GFNORTEO 129.61 -35% -4.8% 17.9% 1.6 116 10.8 8.7 151 18,199 37,506 4.4 182.3 19 15.1%
RA 10558  -0.7% -10.5% 14.6% 15 11.0 10.1 37 7.9 1,686 2,320 1.0 92.6 17 16.0%
Q* 96.98 -0.1%  1.4% -9.5% 2.0 8.7 10.3 1,917 1,810 - 17.7%
Grupos Industriales
ALFAA 16.17  -0.6% 7.9% 12.4% 11 177 8.6 5.7 4.7 4,114 10,897 2.9 138.1 15 19.7 12.6% 1.5%
AGUA* 2589 -21%  8.8% -4.1% 2.1 42.6 10.4 7.0 613 728 1.6 69.1 34 21 13.6% 4.8%
GCARSO Al 7045 -15% -6.0% 6.1% 16 19.6 16.9 173 10.7 7,739 9,114 18 29.7 18 4.8 9.5% 6.3%
GISSAA 29.89 00% -0.3% 9.9% 0.8 20.3 9.8 51 4.6 468 688 13 413 14 7.0 14.1% -0.8%
KUOB 45.49 0.0% -11% -4.6% 13 6.7 5.7 5.4 1,074 1,700 21 132.7 13 5.6 15.7% -1.8%
VITROA 2395  0.7% -6.0% -24.7% 0.4 6.3 38 564 58 33 70.7 1.6 58 9.7%  -2.6%
Mineria
GMEXICO B 86.51 -1.9% -11% 2.8% 25 8.9 9.5 5.0 5.0 34,074 42,959 0.4 55.9 4.0 143 58.0%  27.8%
MFRISCO A-1 3.60 -08% -2.4% -11.1% 18 18.4 4.6 1,060 2,249 19.9 204.8 12 0.9 123% -51.7%
PE&OLES * 269.55 -01%  0.7% -20.0% 13 7.9 8.4 41 38 5217 383 0.8 66.4 38 183  315%  -0.7%
Quimicas
ALPEKA A 22.50 21% -10.1% 29.2% 12 9.2 8.3 55 3.9 2,320 4,033 19 87.3 19 294 13.1% 4.6%
CYDSASA A 13.80 21% -0.7% -33.7% 0.9 26.9 6.5 403 922 35 147.3 31 3.0 26.4% 4.8%
ORBIA * 5315 -18% -0.6% 13.7% 25 45.0 10.1 8.1 4.6 5,521 10,679 30 164.5 14 6.3 19.5% 2.0%
Servicios
HOTEL * 485 -1.0% 3.4% 16.3% 0.6 74.8 N.A. 279 225 149 312 10.8 53.2 14 2.2 16.1% 2.7%
Siderurgia
AUTLAN B 1279 -06% -0.9% 20.7% 0.6 53 48 209 17 22 60.1 0.9 51 19.0% -4.4%
ICHB 17434 -0.8% -0.2% 84.4% 18 105 79 48 48 3,706 3,446 1.0) 0.0 36 25.2% 6.6%
SIMEC B 16510 -11% -1.1% 105.5% 2.0 111 8.0 5.3 5.2 4,001 3,390 1.0) 0.0 29 2447 24.9% 7.8%
Telecomunicacion / Medios
AMX L 18.65 0.1% 3.0% 28.7% 4.7 124 13.0 5.6 5.3 59,508 104,267 18 216.3 0.7 9.5 33.4% 9.7%
AXTEL CPO 425  -05% -9.8% -31.8% 36 N.A N.A 6.1 5.6 592 1,203 31 403.8 13 38  345%  -3.9%
AZTECA CPO 1.25 0.0% 49.5% 190.0% 14 68.9 5.8 182 762 44 506.3 0.4 2.0 20.1% 0.4%
MEGA CPO 59.01 -05% -0.5% -18.8% 1.6 126 121 49 4.7 2,543 2,863 0.4 20.3 0.8 135 49.3%  17.2%
SITES B1 18.67 0.4% 2.8% -132%  2.6% 982  109.8 122 119 3,000 4,825 3.2 96.2 33 3.0 93.8% 7.4%
TLEVISA CPO 4319  14% -8.7% 31.9% 15 20.0 204 6.1 43 5,919 12,703 28 146.2 13 45 39.9% 5.9%
Transporte
GMXT * 3168 -1.0% 1.6% 6.5% 2.9 195 174 7.7 7.4 6,353 8,954 13 66.8 25 8.8 445%  13.8%
TRAXION A 3576  -11% 1.6% 105.6% 17 214 20.3 7.6 6.3 946 1,218 17 63.8 15 5.2 20.4% 4.6%
Fuente: Banorte, Bloomberg
Maltiplos e Indicadores Financieros (FIBRAS)
11 de noviembre de 2021
FIBRAS Precio  Rendimiento acumulado FVIEBITDA PIFFO* Mitcap Venas  EBITDA o roimpA Rendimiento . pate Indicador de
u1i2m ul2m PNVL  Distribucién Implicito™  Apalancamiento™
10-nov. Dia 1mes  Afo Ul2m  2021e  2022e  Ul2m 202le 2022 (US$m) (US$m) (US$m) ul2m ul2m
FUNO11 2071 -1.0%  -1.0%  -6.7%  13.5x 13.7x 13.0x 9.9x  125x  7.9x 3,983 1,034 77 75.2% 0.5x 6.0% 8.2% 42.4%
FIBRAPL 4859  -0.9% 4.5% 8.8% 15.9x 15.9x 14.6x 143x  8.8x 7.8x 2,008 236 181 76.4% 0.9x 4.5% 7.2% 27.9%
DANHOS13 2399 -15% -5.7% 2.6% 14.4x 13.3x 11.0x 13.6x  129x  9.9x 1,756 226 146 64.5% 0.6x 8.0% 9.1% 8.3%
FCFE18 26.98 2.6% 0.3% 21%  8.8x 9.0x 8.8x 8.8x 8.9x 8.7x 1,493 174 169 97.1% 1.2x 10.7% 11.3% 0.0%
VESTA* 37.76 1.4% 6.5%  -2.7% 14.3x 13.6x 12.1x 28.8x  14.1x 1,283 157 130 82.4% 0.9x 4.5% 8.1% 34.7%
TERRA13 2788  -23% -65% -9.1% 12.4x 11.4x 11.3x 8.9x 8.6x 8.2x 1,072 191 162 84.6% 0.8x 7.4% 9.1% 36.4%
FIBRAMQ 2493 -0.8% 28% -114%  11.4x 10.4x 10.0x 8.3x 7.9x 7.8x 923 180 157 87.4% 0.7x 7.5% 10.1% 35.3%
FMTY14 11.96  0.5% 0.2% 75%  15.1x 14.1x 12.9x  12.5x 564 66 49 73.9% 1.0x 7.9% 7.8% 21.9%
FPLUS16 9.06 -04% -323% -149% 98.1x 224 6 3 48.2% 0.5x 0.0% 1.8% 19.9%
FIHO12 570  -27% -07% 32.3% 20.3x 14.4x 8.9x 588x 154x  6.1x 219 129 22 16.9% 0.4x 0.0% 6.6% 29.8%
FSHOP13 599 -02% -57% -16.0% 12.5x 12.8x 12.3x 145 69 50 73.1% 0.3x 9.5% 9.0% 44.4%
FINN13 326 -12% -104% -195%  82.0x 80 39 3 8.0% 0.3x 0.0% 2.1% 40.8%
FIBRHD15 335  00% -82% -27.9% 12.9x 71 26 14 54.3% 0.5x 7.3% 10.0% 46.2%
Promedio 19.5x 12.8x 115x  18.2x 115x  8.Ix 1,133 211 155 66.1% 0.7x 6.1% 8.3% 30.7%

Fuente: Banorte, Bloomberg.

*FFO: Flujo de la operacién. **Cap Rate Implicito: NOI/Valor de la empresa. ***Indicador de Apalancamiento: Deuda/Activos Totales.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, 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 L6opez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez y Gerardo Daniel Valle Trujillo, 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 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 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 a través de interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis, desde 30 dias naturales
anteriores a lafecha de emision 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 compensacion 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 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
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 Gltimos 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 inversién 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 proximos 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 inversién 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 dltimo 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 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 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 accion 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.

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 multiplos, 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 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 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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