Credit
Rating
Agency

R

Ratings”®

Calificacién

Programa de CEBURS de CP  HR2

Contactos

Angel Garcia
Asociado
angel.garcia@hrratings.com

Fernando Sandoval
Director de Instituciones Financieras / ABS
Fernando.sandoval@hrratings.com

Pedro Latapi, CFA
Director General de Operaciones
pedro.latapi@hrratings.com

Evolucion de la Calificacion Crediticia

HR2 HRZ HRZ

mar-14 may-14 2015
Fuente: HR Ratings.

Definicién

La calificacién que determina HR
Ratings para el Programa de CEBURS
de CP de PDN es HR2. La calificacion
asignada, en escala local, ofrece una
capacidad aceptable para el pago
oportuno de obligaciones de deuda
de corto plazo y mantiene un mayor
riesgo crediticio comparado con
instrumentos de mayor calificacion
crediticia.
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HR Ratings ratificé la calificacién crediticia de corto plazo de HR2 para el
Programa de CEBURS de Corto Plazo de PDN.

La ratificacién en la calificacién del Programa de Certificados Bursatiles de CP (el
Programa de CEBURS de CP) se basa en la calificacion de contraparte de corto plazo
de Portafolio de Negocios, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (PDN y/o la Empresa y/o el
Emisor), la cual se ratifico en HR2 en la revision anual, el pasado 20 de mayo de 2014 y
puede ser consultada con mayor detalle en la pagina web www.hrratings.com (ver
“Calificacion del Emisor” en este documento). Por su parte la ratificacion en la
calificacion de la Empresa se basa en los sélidos niveles de solvencia que ha mantenido,
asi como la adecuada posicibn mostrada a través de sus brechas de liquidez para el
cumplimiento de sus obligaciones en el corto plazo. Por otra parte, PDN mantiene una
baja concentracion dentro de los diez clientes principales a cartera de crédito y a Capital
Contable, situacién que mitiga el riesgo sobre un posible deterioro en la calidad de la
cartera de crédito y funcionamiento de las operaciones de la misma. Sin embargo, la
Empresa mantiene dependencia en la colocacién de cartera a través de terceros,
representando un posible riesgo para el crecimiento de las actividades productivas de la
misma. Asimismo, el principal accionista de la Empresa, Factoring Corporativo, cuenta
con una calificacion de contraparte de largo plazo HR BBB+ con Perspectiva Estable y
de corto plazo de HR2.

El Programa de CEBURS de CP fue autorizado el 26 de abril de 2013 y tiene una
vigencia de dos afios a partir de la fecha de autorizacién. El Programa de CEBURS de
CP es por un monto total de P$200.0m, en donde a la fecha de este comunicado existen
dos emisiones vigentes por P$150.0m en su conjunto, por lo que quedan disponibles
P$50.0m.

Caracteristicas del Programa de Certificados Bursatiles a Corto Plazo

Tipo de Valor Certificados Bursatiles de Corto Plazo.

Monto Maximo P$200.0 millones (m) o su equivalente en Unidades de Inversidn (UDIs).

Plazo del Programa 2 afios contados a la partir de |a fecha de autorizacidn por parte de la CNBV.

Determinado en cada emisidn, se establecerd en los Titulos de Aviso de Oferta Plblica
respectivos.

Determinado en cada emisidn, se establecerd en los Titulos de Aviso de Oferta Publica
respectivos.

Monto por Emision

Plazo por Emision

Periodicidad de Pago de  Determinado en cada emision, se establecerd en los Titulos de Aviso de Oferta Publica
Intereses respectivos.
Amortizacion Los Certificados Bursétiles seran amortizados a su valor nominal en la fecha de vencimiento_
El Emisor tendra el derecho de pagar anticipadamente los Certificados Bursétiles, en cuyo caso,
pagara a los Tenedores una prima sobre el valor nominal de los Certificados Bursatiles, l1a cual
Amortizacion Anticipada serd equivalente a 0.00278% (cero punto cero cero dos siete ocho por ciento) anual por cada dia
a transcurrir entre la fecha que el prepago tendrd lugar y la fecha de vencimiento original del
presente titulo.

Garantia Quirografaria, por lo que no contara con una garantia real o personal especifica alguna.

Determinado en cada emisidn, se establecerd en los Titulos y Avisos de Oferta Plblica
respectivos

El Emisor utilizara los recursos que obtenga con motivo de la Emisidn para capital de trabajo.
sustitucion de pasivos y fines corporativos generales._

Tasa de las Emisiones

Destino de los Fondos

Representante Comun Monex. Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero.

Fuente: HR. Ratings con informacidn interna de la Empresa.

Emisiones al amparo del Programa de C.P.

Monto™ Tasa
PDN_00215 100.0 TIE +1.7%
PDN_00115 50.0 TIE + 1.75%

Fecha de Colocacion Fecha de Vencimiento|
12 de febrero de 2015 14 de enero de 2016
15 de enero de 2015 17 de diciembre de 2015

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afio 2014) por Deloitte Touche
Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.
*Cifras en milenes de pesos.
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Calificacion del Emisor

PDN se constituy6 en diciembre de 2007 con el objetivo de dedicarse a la compraventa,
distribucién, consignacién o arrendamiento de equipos de computacion, reparacion y
mantenimiento de equipos de computacién y de oficina en general, asi como a la venta
de materiales y refacciones para tales equipos. Sin embargo, actualmente, PDN se
enfoca principalmente al otorgamiento de esquemas financieros a Pequefias y Medianas
Empresas (PyMEs), siendo este su negocio principal, en lugar de la venta y
arrendamiento de equipos. En el 2008, Factoring Corporativo, S.A. de C.V., SOFOM,
E.N.R, se une como accionista con el fin de ofrecer una gama de productos financieros a
las PyMEs que requieren capital para el crecimiento, desarrollo de proyectos o
innovacion tecnoldgica.

Tabla 1. Escenario Base Escenario Estrés
Supuestos y Resultados: PDN 2014 2015P 2016P 2015P 2016P

Cartera de Crédito Vigente 11365 13437 14947 18118 20161 16860 1,865.1
Cartera de Crédito Vencida 9.9 12.6 26.5 41.9 50.7 145.0 138.0
Gastos de Administracin -94.8 -99.7  -110.3; 1098 1148 1318 14586
Resultado Neto 149.4 178.9 193.3 2238 249 4 714 127.8
Indice de Morosidad 0.9% 0.9% 1.7% 2.3% 2.5% 7.9% 6.9%
indice de Morosidad Ajustada 27% 1.9% 4.2% 4.8% 5% 17.0% 15.7%
indice de Cobertura 1.8 7.0 33 29 25 29 25

MIN Ajustado 307%  2T8%  25.8% 229% 221% 121%  16.7%
indice de Eficiencia 26.8%  245%  26.0% 22.5% @ 21.7% 33.6%  31.3%
indice de Eficiencia Operativa 8.5% 7.3% 7.2% 5.9% 5.5% 7.2% T1%
ROA Promedio 124%  127%  126%; 120%  11.9% 4.8% 7.2%
ROE Promedio 331%  333%  30.8%! 287%  26.9%! 19.9%  292%
indice de Capitalizacidn 43.0%  395%  48.3%; 474%  B0.0%: 261%  27.7%
Razdn de Apalancamiento 1.7 16 14 14 13 32 31

Razdn de Cartera Vigente a Deuda Meta 1.7 1.7 1.8 18 19 16 15

Tasa Activa 39.8%  36.0%  326% 31.3%  298% 28.0% 29.0%
Tasa Pasiva 12.6% 9.5% 7.6% 8.5% 8.0%: 10.0% 9.5%
Spread de Tasas 27.2%  266%  250%: 227%  218% 18.0% 19.5%
Flujo Libre de Efectivo 127.7 174.3 167.9 208.0 233.0 67.7 124.8

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral intema y anual dictaminada (con excepcidn del afio 2014) por Deloitte Touche
Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revisidn anual con fecha del 20 de mayo de 2014,

**Flujo Libre de Efectivo: Resultado Generado del Resultado Meto - Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios - Depreciacion
vy Amortizacidn + Otras Cuentas por Cobrar + Otras Cuentas por Pagar + Inventarios.

Algunos de los aspectos méas importantes sobre los que se basa la calificacién son:

e Solidos niveles de solvencia al cerrar el indice de capitalizacion en 48.3%, la
razén de apalancamiento en 1.4x y la razén de cartera vigente a deuda neta en
1.8x al 4T14 (vs. 39.5%, 1.6x y 1.7x al 4T13): A pesar de los movimientos
realizados sobre el capital contable de la Empresa durante el 2013, los cuales
incluyeron pago de dividendos por un monto de P$290.0m e inyecciones de capital
por P$170.0m, al cierre de 2014 los indicadores de solvencia se contindan
manteniendo en rangos de fortaleza. Lo anterior debido a la adecuada capacidad
para generar resultados netos.

e Principal accionista de PDN con calificacion de contraparte de largo plazo de
HR BBB+ con Perspectiva Estable y de corto plazo de HR2. Sin embargo, existe
un acuerdo de sUper mayoria para la toma de decisiones por lo que la salida de
recursos es en cierta medida limitada.

e Adecuada calidad de la cartera de crédito al cerrar en 1.7% el indice de
morosidad y 4.2% el indice de morosidad ajustado al 4T14 (vs. 0.9% y 1.9%
respectivamente al 4T13). A pesar del incremento mostrado en el indice de
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morosidad, dichos indicadores se mantienen en rangos adecuados en relacién al
volumen de operaciones. Asimismo, es importante sefialar que el incremento
presentado en el indice de morosidad ajustado se debe al deterioro natural de los
activos, como resultado del crecimiento de las operaciones de PDN.

¢ Se mantiene la elevada dependencia en la originacién de cartera de crédito a
través de intermediarios. Al 4T14, PDN mantiene la dependencia en la colocacion
en sus 5 principales brokers, los cuales representan el 62.6% de la cartera total (vs.
64.9% al 4T14). Dicha situacion representa un riesgo en la operacion y capacidad en
la expansion de sus actividades productivas.

e Cartera de crédito pulverizada al representar los diez clientes principales 7.5%
de la cartera de crédito total y 0.2x el Capital Contable al 4T14 (vs. 7.2% y 0.2x
respectivamente al 4T13). PDN mantiene baja concentracion por acreditado
situacién que le permite mitigar el riesgo sobre la calidad de la cartera si alguno
cayera en incumplimiento de pagos.

e Elevada sensibilidad ante cambios econdémicos en el sector donde se
desarrollan las operaciones de PDN.

Situacion Financiera

Al analizar la cartera total, se puede observar al 4T14 que esta alcanzd a posicionarse
en P$1,521.2m, mostrando una tasa de crecimiento anual de 12.2% durante el periodo
(vs. P$1,356.3m y una tasa de crecimiento anual de 18.3% del 4T12 al 4T13). Cabe
mencionar que, el crecimiento mostrado por la Empresa se debe principalmente al
incremento en la flexibilidad de los productos crediticios ofrecidos por PDN, permitiendo
con ello, contar con una mayor colocacién de cartera en el periodo. Asimismo, el
fortalecimiento constante del area de promocién de la Empresa, le ha permitido contar
con una mayor penetracion en el mercado impactando positivamente en la generacion
de la cartera de crédito. En cuanto a la calidad de la cartera, el indice de morosidad
cerré en 1.7% al 4T14 (vs. 0.9% la 4T13) mostrando un incremento de un periodo a otro.
Esto llevé a que la cartera vencida pasara de P$12.6m al 4T13 a P$26.5m al 4T14. Por
otra parte, el indice de morosidad ajustado cerr6 4.2% al 4T14 (vs. 1.9% al 4T13),
mostrando mayores niveles al indice de morosidad derivado de los castigos de cartera
realizados por la Empresa por un monto total de P$39.5m del 1T14 al 4T14 (vs.
P$13.2m del 1T13 a 4T13). En linea con lo anterior, la tasa de castigo promedio
trimestral de los Ultimos doce meses registrada por la Empresa fue de 47.1% sobre la
cartera vencida del 1T14 al 4T14 (vs. 36.6% del 1T13 al 4T13). No obstante, a pesar del
incremento mostrado en el indice de morosidad, éste se mantiene en rangos adecuados
en relacién al tamafio de la cartera total con la que opera PDN.

Con respecto al indice de cobertura, este cerré en 3.3x al 4T14 (vs. 7.0x al 4T13),
mostrando un decremento derivado al incremento mostrado en la cartera vencida asi
como la normalizacién del comportamiento de la cartera comercial y generacién de
estimaciones preventivas derivado del cambio en la metodologia de calificacion de la
cartera comercial y generacion de reservas, llevando a una mayor generacion vy
determinacion en el mes de diciembre del 2013. Asimismo, es importante mencionar que
al cierre de 2014, PDN realiz6 estimaciones preventivas por un monto total de P$39.4m
y realiz6 castigo de cartera por P$39.5m (vs. P$33.4m y P$13.2m al cierre de 2013). De
tal manera que al cierre de 2014, las estimaciones preventivas registradas en el Balance
General alcanzaron a posicionarse en P$88.4m (vs. P$88.5m al cierre del 2013). A
pesar de la disminucidon en el indice de cobertura, este se mantiene en niveles de
fortaleza. Por otra parte el MIN Ajustado cerr6 en 25.8% al 4T14 (vs. 27.8% al 4T13). A
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pesar del incremento mostrado en la obtencién de ingresos por intereses, derivado del
incremento en la cartera, PDN presentd un decremento en el spread de tasas
impactando negativamente en el margen financiero la misma, asi como se mostré una
fuerte generacién de reservas dado el incremento en la cartera vencida. Lo anterior llevo
a que el MIN Ajustado mostrara una disminucién, sin embargo, se mantiene en niveles
sélidos.

En cuanto al indice de eficiencia, este cerrd en 26.0% al 4T14 (vs. 24.5% al 4T13). Dicho
indicador mostré una ligera presion derivado a un mayor incremento proporcional en los
gastos de administracién, que en los ingresos totales de la operacion. Es asi que la
Empresa mostr6 gastos anuales al 2014 por P$110.3m, en contraste con los P$99.7m al
2013. El crecimiento mostrado en los gastos anuales se mantiene en linea con el
crecimiento mostrado en las operaciones de la Empresa. Por otro lado, el indice de
eficiencia operativa mostr6 un comportamiento inverso al indicador anterior. Lo anterior
se debe a que se mostré un mayor crecimiento en los activos totales, que en los gastos
de administracion. De esta forma, el indice de eficiencia operativa cerré en 7.2% al 4T14
(vs. 7.3% al 4T13). HR Ratings considera que PDN muestra sélidos indicadores de
eficiencia, colocandose en niveles por debajo del promedio del sector. En cuanto a la
rentabilidad de la Empresa, esta obtuvo un resultado neto por P$193.3m al 2014 (vs.
P$178.9m al 2013). Al analizar los indicadores de ROA Promedio y ROE Promedio,
dichos indicadores cerraron en 12.6% y 30.8% al 4T14 (vs. 12.7% y 33.3% al 4T13). A
pesar de la disminucién reflejada, ambos indicadores se mantienen en niveles sélidos,
mostrando una fortaleza en la generacion de utilidades netas.

En cuanto a los indicadores de solvencia de PDN, es importante mencionar que durante
el 2013, la Empresa realiz6 el pago de dividendos por la cantidad de P$290.0m y
adicionalmente se aprobé la capitalizaciéon de la misma por P$170.0m, por lo que, el
efecto neto de estas operaciones resulto en la salida de recursos por P$120.0m. En
linea con lo anterior, se aprecia que, el indice de capitalizacion cerré en 48.3% al 4T14
(vs. 39.5% al 4T13), mostrando un fortalecimiento derivado de la adecuada generacion
de resultados netos de la Empresa en los Ultimos periodos, a pesar de la salida de
recursos de la misma durante el 2013. Por otra parte, a la razén de apalancamiento se
aprecia que esta mostré una ligera disminuciéon al cerrar en 1.4x al 4714 (vs. 1.6x al
4T13). A pesar del crecimiento registrado en la cartera de crédito de la Empresa, la
razon de apalancamiento mostré una disminucion derivado de una menor necesidad de
financiamiento externo de sus operaciones, disminuyendo asi los pasivos totales de la
misma. En linea con lo anterior el crecimiento de los pasivos de PDN mostraron un
crecimiento menor en relacién al crecimiento mostrado por el capital al cierre del 2014.
Con respecto a la razén de cartera vigente a deuda neta, dicha razén cerré en 1.8x al
4T14 (vs. 1.7x al 4T13). Dicha razén mostré una mejoria derivado del incremento en el
financiamiento de la cartera de crédito a través de recursos propios y a la adecuada
calidad mostrada por la cartera en el Ultimo periodo. De tal manera que, la razén de
cartera vigente a deuda neta presentada por PDN se mantiene en rangos solidos
reflejando la capacidad con la que cuenta PDN para el cumplimiento de sus obligaciones
con costo a través de su cartera vigente.
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ANEXOS - Escenario Base

Balance: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2012 2013 2014 2015P° 2016P
ACTIVO 1,.291.6 1,450.8 1,613.8; 1,985.7 2,222.0
Disponibilidades 5.3 5.4 6.3 6.4 6.6
Inversicnes en Valores 69.0 81.1 63.2: 1149 129.2
Total Cartera de Crédito Neto 1,128.6 1,267.6 1,432.8: 1,732.4 1,9421
Cartera de Crédito Total 11464 1,356.3 15212 18536 20669
Cartera de Crédito Vigente 1,136.56 13437 14847 18118 20161
Créditos Simples 1,129.3 1,336.3 14924: 18055 20102
Arrendamiento Puro 1.1 0.6 01 0.9 1.2
Venta de Equipo Financiado 6.1 6.8 23 54 4.8
Cartera de Crédito Vencida 99 12 6 265 419 0T
Estimacian Preventiva para Riesgos Crediticios -17.8 -88.5 -68.4F -121.2 1248
Otros Activos 88.6 96.4 1056 131.9 1439
Otras Cuentas por Cobrar 29 472 101 6.3 70
Bienes Adjudicados 19.5 8.3 14.6 14.5 14.5
Inmuebles, Mabiliario v Equipo’ 361 254 18.0 15.8 12.9
Inversiones Permanentes en Aciones 1.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Inventarios 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos Diferidos (a favor) 46 321 33.0 b5 2 68.7
Oitros Activas Misc ? 23.2 26.5 29.8 401 40.9
PASIVO 776.6 918.3 888.0: 1,108.3 1,184.7
Préstamos Bancarios y Pasivos de Otros Organ. 733.5 8652 850.1i 1,054.3 1,133.0
Préstamos Bancarios 4781  566.0 650.4; 859.5 970
Préstamos de Corto Plazo 2937 4216 48347 5123  hBBA
Préstamos de Largo Plazo 1844 1444 167.0; 3472 4152
Pasivos Bursatiles 00 1002 1002 1000 1000
Préstamos de Otros Organ. 2554 199.0 99.5 948 61.3
De Corto Plazo 56.4 99.5 99.5 375 23.0
De Largo Plazo 199.0 99.5 0.0 573 383
Otras Cuentas por Pagar FAN 29.5 12.5 30.6 28.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 23 94 0.0 94 94
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 19.4 202 12.5 M2 18.8
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 21.4 23.5 254 234 23.6
CAPITAL CONTABLE 549 5325 7259 8774 10373
Capital Social 125.0  295.0 295.0; 295.0 295.0
Capital Ganado 3899 2375 4309 5824 7423
Reservas de Capital 16.0 250 339 351 463
Resultado de Ejercicios Anteriores 224 5 336 2036 3235 4466
Resultado MNeto del Ejercicio 1494 1789 19337 2238 2494
Deuda Neta 678.6 798.8 787.2: 954.3 1,0159

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afio 2014} por Deloitte
Touche Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mayo de 2014,
1.- Inmuebles, Mobiliario ¥ Equipo: Activo Fijo Neto y Equipo en Arrendamiento.

2 .- Otrog Activos: Gastos por Originacion de Créditos, Gastos diferidos, Depdsitos en Garantia.

3 .- Acreedores Diverzos vy Otras Ctas. X Pagar: Impuestos x Pagar, Proveedores v Acreedores Diversos.
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Edo. De Resultados: PDN (En millones de Pesos) Anual

Escenario Base

2012

2013

2014 2015P* 2016P

Ingresos por Intereses 4458 4887 496.7¢ AT96 6228
Gastos por Intereses y Otros Financieros -87.3 -77.9 -65.0 -68.4 -90.6
Resultado por Posicion Cambiaria MNeto 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Margen Financiero 3591 M08 4318 4.4 5322
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -16.4 -33.4 -39.4 -66.9 -59.4
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios MIT 374 39240 4245 4628
Comisiones y Tarifas Cobradas 19.0 221 246 04 34.0
Comisiones y Tarifas Pagadas’ -25 8 -29.7 -30.4 -36.9 -41.4
Otros Ingresos (Egresos de la Operacion)® 1.8 2.8 -1.4 3.2 3.3
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 3387 3727 3852: AMA 458.8
Gastos de Administracidn -94.8 997 11038 -109.8  -114.8
Depreciacion v Amortizacidn -36.4 -23.1 -10.2 -10.1 -5.2
Utilidad de Operacion 2005 2499 264.7: 3.2 3357
Otros Productos® 0.7 1.3 0.4 1.6 1.7
Oiros Gagtng“ 0.2 0.3 -0.0 -0.3 -0.4
Resultado antes de ISR y PTU 2081 2509  265.2: 3024 33741
ISR v PTU Causado 673 -81.8 -71.9 907 1011
ISR v PTU Diferidos 8.6 9.8 0.0 12.1 13.56
Resultado Neto 149.4  178.9 193.3: 223.8 2494

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afio 2014) por Deloitte Touche

Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mavo de 2014,

1.- Comisiones Pagadas: Incremento por cambio en la poltica contable al diferir las comisiones por la vida del crédito.

2 - Otros Ingresos (Egresos de la Operacion): Excedentes de tesoreria.
3.- Otros Producto: Utilidad en venta de active fijo.

4.- Otros Gastos: Ajustes contables de caja.

Razones Financieras: PDN

2014 2015P* 2016P

Indice de Morosidad 0.9% 09% 1.7%: 23% 25%
Indice de Morosidad Ajustado 2.7% 19% 42%! 48% 55%
Indice de Cobertura 1.8 7.0 3.3 2.9 2.5
MIN Ajustado 30.7% 2TB8% 258%: 229% 221%
Indice de Eficiencia 26.8% 245% 260%:! 228% 217%
Indice de Eficiencia Operativa 8.5% 7.3% 7.2% 5.9% 5 5%
ROA Promedio 124% 12 7% 126%: 120% 11.9%
ROE Promedio 331% 333% 308%: 287% 269%
Indice de Capitalizacidn 43 0% 395% 483%: 474% 50.0%
Hazdn de Apalancamiento 1.7 1.6 14 1.4 1.3
Hazdn de Cartera Vigente a Deuda Meta 1.7 1.7 1.8 1.8 1.9
Tasa Activa 398% 360% 326%: 313% 298%
Tasa Pasiva 1268% 95% T6%: BA5% 8.0%
Spread de Tasas 27 2% 26B% 25 0% 227% 218%
Flujo Libre de Efectivo 1277 1743 167.9: 2080 2330
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Flujo de Efectivo: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2012 2013 2014 2015P* 2016P
Utilidad (Pérdida) Neta 1494 11789 193.3: 2238 2494
Partidas sin Impacto en el Efectivo 15.4 327 39.3 66.9 69.4
Estimacidn Preventiva para Riesgo Crediticio 15.4 334 394 669 69.4
Otras Partidas Excluy. Estim. Preventiva para Riesgos Crediticios -0.0 -0.8 -0.1 0.0 0.0
Depreciacion y Amortizacidn 385 247 12.3 101 8.2
Impuestos a la Utilidad Diferidos -5.6 -9.8 0.0 121 -13.5
Flujo Derivados del Resultado Neto 194.6 2265 24490 2887 3135
Flujos Generados o Utilidades en la Operacion 823 2266 22400 3071 2974
Aumento (Disminucidn) en Bienes Adjudicados 58 11.2 6.4 0.0 0.0
Aumento (Disminucidn) en Inversiones en Valores -14.3 121 12.0 -16.7 -14.4
Aumento (Disminucidn) en Inventarios 4.8 0.6 0.1 0.0 0.0
Aumento (Disminucidn) en Cartera de Crédito 1608 -2316  -204.4: 2790 -279.0
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Cobrar -3.5 213 13.7 -11 0.7
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Pagar -14.3 -15.9 -39.0 -2.6 -2.2
Flujos netos de Efectivo de Actividades de Operacion 12.3 041 20.9 18.4 16.4
Flujos netos de Efectivo de Act. de Inversion -14.1 -11.6 5.0 6.5 5.3
Adquisicion de Mobiliario v Equipo -14.1 -13.6 5.0 6.5 53
Adqguisicion de Otras Inversiones Permanentes 0.0 2.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo Excedente (requerido) para Aplicar en Act. de Financ. -1.8 1.6 15.9 -24.9 1.1
Flujos Netos de Efective de Ect. de Financiamiento 5.2 1.7 -15.0 25.2 -10.9
Financiamientos 2796 3232  148.5! 1,326.3 1.406.0
Amartizaciones 2144 1914 1635012203 1,327 4
Dividendos Pagados -50.0  -290.0 0.0 -80.7 -89.5
Aportacion de Capital 0.0  A70.0 0.0 0.0 0.0
Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo 3.4 0.1 0.9 0.4 0.2
Efectivo v Equivalente de Efectivo al Principio del Periodo 1.9 513 54 6.0 6.4
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 5.3 5.4 6.3 6.4 6.6
Flujo Libre de Efectivo™ 127.7 1743 1679 208.0 233.0

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afio 2014) por Deloitte Touche Tohmatsu
Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mayo de 2014.
**Flyjo Libre de Efectivo: Resultado Generado del Resuttado Meto - Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios - Depreciacion y
Amortizacion + Otras Cuentas por Cobrar + Otras Cuentas por Pagar + Inventarios.

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2012 2013 2014 2015P" 2016P
Resultado Generado del Resultado Meto 1946 2266 2449 2887 3135
-Estimacian Preventiva para Riesgos Crediticios 15.4 334 394 669 69.4
-Depreciacion y Amortizacidon 384 247 12.3 101 8.2
+0Otras Cuentas por Cobrar -3.5 213 13.7 -1.1 0.7
+0Otras Cuentas por Pagar -14.3 -15.9 -39.0 -2.6 2.2
+Inventarios 4.8 0.6 0.1 0.0 0.0
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 12717 1743 167.9¢ 208.0 233.0
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ANEXOS — Escenario Estrés

Balance: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2012 2013 2014 2015P* 2016P
ACTIVO 1.291.6 1,450.8 1,613.8; 1,640.1 1,905.7
Disponibilidades 5.3 5.4 6.3 5.3 5.4
Inversiones en Valores 69.0 811 69.2; 1149 1293
Total Cartera de Crédito Neto 1,128.6 1,267.8 1,432.8! 1,411.2 1,663.7
Cartera de Crédito Total 11464 1,356.3 1,521.2{ 1,830.9 2,003
Cartera de Crédito Vigente 11365 13437 1.494.7: 1,686.0 1.865.1
Creditos Simples 11293 1.336.3 1.4924: 16808 1.860.6
Arrendamiento Puro 1.1 0.6 01 0.8 1.1
Venta de Equipo Financiado 6.1 6.8 2.3 44 34
Cartera de Crédito Vencida 99 12.6 265 1450 138.0
Estimacian Preventiva para Riesgos Crediticios -17.8 -88.5 -84 -419.8 -3394
Otros Activos 88.6 96.4 1056 108.8 107.3
Otras Cuentas por Cobrar 29 42 101 6.3 7.a
Bienes Adjudicados 19.5 8.3 14.6 14.5 14.5
Inmuebles, Mobiliario v Equipo’ 361 254 18.0 15.8 12.9
Inversiones Permanentes en Aciones 1.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Inventarios 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos Diferidos (a favor) 46 321 33.0 321 321
Otros Activos Misc ® 232 265 298 401 40.9
PASIVO 776.6  918.3  888.0: 1,241.4 1,407.7
Préstamos Bancarios y Pasivos de Otros Organ. 733.5 865.2 8501 1,187.4 1,356.0
Préstamos Bancarios 478.1 266.0  650.4: 973.0 1,181.3
Prestamos de Corto Plazo 2937 4216 48340 5765 6428
Préstamos de Largo Plazo 1844 1444  167.00 3965 5386
Pasivos Bursatiles 0.0 1002 1002 1000 1000
Préstamos de Otros organ. 2554 199.0 995 1143 746
De Corto Plazo 56.4 99.5 99.5 50.0 250
De Largo Plazo 199.0 995 0.0 643 496
Otras Cuentas por Pagar 21.7 29.5 12.5 30.6 28.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 23 94 0.0 94 94
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 19.4 202 12.5 212 18.8
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 214 23.5 25.4 234 23.6
CAPITAL CONTABLE 4.9 5325 7259 398.8  498.0
Capital Social 125.0 295.0  295.0¢ 295.0 295.0
Capital Ganado 3899 2375 4309 1038  203.0
Reservas de Capital 16.0 250 339 14.7 18.3
Resultado de Ejercicios Anteriores 224 5 336 2036 17.7 56.9
Resultado Meto del Ejercicio 1454 1789 193.3 4 1278
Deuda Neta 6r8.6 798.8 787.2: 1,088.4 1,240.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada (con excepcion del afio 2014) por Deloitte
Touche Tehmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mayo de 2014.
1.- Inmuebles, Mobiliario v Equipo: Active Fijo Neto v Equipo en Arrendamiento.

2.- Otros Activos: Gastos por Originacion de Créditos, Gastos diferidos, Depdsitos en Garantia.

3.- Acreedores Diversos y Otras Ctas. X Pagar: Impuestos x Pagar, Proveedores v Acreedores Diversos.
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Edo. De Resultados: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2012 2013 2014 2015P* 2016P
Ingresos por Intereses 4458 4887 496.7¢ AH084 5963
Gastos por Intereses y Otros Financieros -87.3 -77.9 -65.0: -108.3 -1234
Resultado por Posicion Cambiaria MNeto 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Margen Financiero 3591 M08 4318 4001 4729
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -16.4 -33.4 -394 17389 1297
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios MIT T4 39240 2203 3432
Comisiones y Tarifas Cobradas 19.0 221 246 219 222
Comisiones y Tarifas Pagadas’ -25 8 -29.7 -30.4 -32.9 -33.3
Otros Ingresos (Egresos de la Operacion)® 1.8 2.8 -1.4 3.0 3.1
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 3387 3727 3852: 2123 3352
Gastos de Administracion -94 8 997 11038 1318 1456
Depreciacion v Amortizacidn -36.4 -23.1 -10.2 -10.1 -5.2
Utilidad de Operacion 2005 2499 2640 M4 1814
Otros Productos® 0.7 1.3 0.4 12 14
Oiros Gagtng“ 0.2 0.3 -0.0 -0.3 -0.3
Resultado antes de ISR y PTU 2081 2509 2652 7.4 1825
ISR v PTU Causado 673 -81.8 -71.9 0.0 54 8
ISR v PTU Diferidos 8.6 9.8 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 143.4  178.9 193.3 7.4 127.8

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afio 2014) por Deloitte Touche
Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mavo de 2014,
1.- Comisiones Pagadas: Incremento por cambio en la poltica contable al diferir las comisiones por la vida del crédito.

2 - Otros Ingresos (Egresos de la Operacion): Excedentes de tesoreria.

3.- Otros Producto: Utilidad en venta de active fijo.

4.- Otros Gastos: Ajustes contables de caja.

Razones Financieras: PDN 2014 2015P"

Indice de Morosidad 0.9% 09% 1.7%: 79% 69%
Indice de Morosidad Ajustado 2.7% 19% 42%: 17.0% 157%
Indice de Cobertura 1.8 7.0 3.3 2.9 2.5
MIN Ajustado 30.7% 2T8% 258%: 121% 167%
Indice de Eficiencia 26.8% 245% 260%:! 336% 313%
Indice de Eficiencia Operativa 8.5% 7.3% 7.2% 7.2% 7.1%
ROA Promedio 124% 127% 126%: 48% T72%
ROE Promedio 331% 333% 308%: 199% 292%
Indice de Capitalizacion 43 0% 395% 483%: 261% 27.7%
Razon de Apalancamiento 1.7 1.6 14 3.2 3.1
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.7 1.7 1.8 1.6 1.5
Tasa Activa 398% 360% 326%: 280% 290%
Tasa Pasiva 1268% 95% T76%: 100%  95%
Spread de Tasas 27 2% 266% 25 0% 180% 195%
Flujo Libre de Efectivo 1277 1743 167.9 7.7 12438
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Flujo de Efectivo: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2012 2013 2014 2015P* 2016P
Utilidad (Pérdida) Neta 149.4 1789 1933 M4 1278
Partidas sin Impacto en el Efectivo 15.4 327 39.38 1799 1299
Estimacidn Preventiva para Riesgo Crediticio 15.4 334 394 1799 1297
Otras Partidas Excluy. Estim. Preventiva para Riesgos Crediticios -0.0 0.8 0.1 0.0 0.0
Depreciacidn y Amaortizacidn 385 247 12.3 10.1 8.2
Impuestos a la Utilidad Diferidos -8.6 -9.8 0.0 0.0 0.0
Flujo Derivados del Resultado Neto 194.6 2265 244.9: 2614 2657
Flujos Generados o Utilidades en la Operacion 1823 2266 22400 4405 4003
Aumento (Disminucidn) en Bienes Adjudicados 5.8 11.2 5.4 0.0 0.0
Aumento (Disminucidn) en Inversiones en Valores -14.3 -12.1 12.0 -16.7 -14.4
Aumento (Disminucidn) en Inventarios 4.8 0.6 01 0.0 0.0
Aumento (Disminucidn) en Cartera de Crédito -160.8 2316 2044 4124 -3822
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Cobrar -3.58 213 13.7 -1.1 0.7
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Pagar -14.3 -15.9 -39.0 2.6 2.2
Flujos netos de Efectivo de Actividades de Operacion 12.3 0.1 20.9; 1791 1340
Flujos netos de Efectivo de Act. de Inversion -14.1 -11.6 5.0 6.5 5.3
Adguisicion de Mobiliario y Equipo -14.1 -13.6 5.0 6.5 5.3
Adqguisicion de Otras Inversiones Permanentes 0.0 2.0 0.0 0.0 0.0
Efective Excedente (requerido) para Aplicar en Act. de Financ. 1.8 -11.6 15.9: 1856 -140.0
Flujos Netos de Efectivo de Ect. de Financiamiento 5.2 1.7 A15.08 1857 140.0
Financiamientos 2796 3232 1485 1487.0 1,643.0
Amortizaciones 2144 1914 163.5:-1.301.3 14744
Dividendos Pagados -50.0  -290.0 0.0 0.0 -28.6
Aportacidn de Capital 0.0 170.0 0.0 0.0 0.0
Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo 34 0.1 0.9 0.1 0.1
Efectivo v Equivalente de Efectivo al Principio del Periodo 1.8 513 54 5.2 5.3
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 5.3 5.4 6.3 5.3 5.4
Flujo Libre de Efectivo™ 127.7 1743 167.9 67.7 124.8

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna v anual dictaminada (con excepcion del afie 2014} por Deloitte Touche Tohmatsu
Limited proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 2T14, publicadas en el reporte de revision anual con fecha del 20 de mayo de 2014.

**Flujo Libre de Efective: Resultado Generado del Resultado Neto - Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios - Depreciacion v
Amortizacidn + Otras Cuentas por Cobrar + Otras Cuentas por Pagar + Inventarios.

Flujo Libre de Efective (FLE) 2012 2013 2014 2015P" 2016P
Resultado Generado del Resultado MNeto 1946 22656 24490 2614 2657
-Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 15.4 334 3948 1799 1297
-Depreciacidn y Amaortizacion 38.5 247 12.3 101 8.2
+0Otras Cuentas por Cobrar -3.48 M3 13.7 =11 0.7
+0Otras Cuentas por Pagar -14.3 -16.9 -39.0 -2.6 2.2
+nventarios 4.8 0.6 01 0.0 0.0
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 12717  174.3  167.9 67.7 1248
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Glosario de IFNB’s

Cartera total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida
indice de morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

indice de morosidad ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total +
Castigos 12m).

indice de cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera
Vencida.

MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos
Productivos Prom. 12m).

indice de eficiencia operativa. Gastos de Administracion 12m / Activos Totales Prom.
12m.

indice de eficiencia. Gastos de Administracién 12m / Ingresos Totales de la Operacion
12m + Estimaciones Preventivas 12m.

ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.

ROE Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Capital Contable Prom. 12m.
indice de capitalizacion. Capital Mayoritario / Activos sujetos a Riesgo Totales.
Razdn de apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.

Razén de apalancamiento Ajustada. (Pasivo Total Prom. 12m - Emisiones
Estructuradas Prom. 12m) / Capital Contable Prom. 12m.

Cartera vigente a deuda neta. Cartera Vigente / (Pasivos con Costo — Inversiones en
Valores — Disponibilidades).

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m
Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m
Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva

Brecha Ponderada A/P. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para
cada periodo / Suma ponderada del monto de pasivos para cada periodo.

Brecha Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos
para cada periodo / Capital contable al cierre del periodo evaluado.
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Avenida Prolongacion Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, CP 01210, México, D.F. Tel 52 (55) 1500 3130

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por
la propiainstitucion calificadora:

Metodologia de Calificaciéon para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Mayo 2009

Para mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/es/metodologia.aspx

Informacién complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a las

instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR2

Fecha de Ultima accion de calificacion 20 de mayo de 2014

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para el otorgamiento

I 1T10 al 4T14
de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por terceras Informacién trimestral interna y anual dictaminada (con excepcion del afio 2014)
personas por Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por HR N/A

Ratings (en su caso).

HR Ratings consideré al otorgar la calificaciéon o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y los N/A
posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancariay de Valores

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a
nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspensién del
mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructuray proceso de votacién de nuestro Comité de Anélisis.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracion de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacién, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora.

Las calificaciones y/u opiniones otorgadas o emitidas no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de
negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings, en términos
de lo dispuesto en el articulo 7, fraccion Il y/o Ill, segun corresponda, de las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del
mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, a la alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base.

Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian desde USD1,000 a USD1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisioén. En
algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre USD5,000 y
USD2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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