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Definicién

La calificacién de largo plazo (LP) que
determina HR Ratings para PDN es
HR AA- con Perspectiva Estable. La
calificacion asignada, en escala local,
significa que el emisor o emisién con
esta calificacion se considera con alta
calidad crediticia y ofrece gran seguridad
para el pago oportuno de obligaciones de
deuda. Mantiene bajo riesgo crediticio
ante escenarios econémicos adversos. El
signo de “-” representa una posicion de
debilidad relativa dentro de la escala de
calificacion.

La calificacion de corto plazo (CP) que
determina HR Ratings para PDN es HR1.
La calificacién asignada, en escala local,
significa que el emisor o emisién con
esta calificacion ofrece alta capacidad
para el pago oportuno de obligaciones de
corto plazo y mantienen el mas bajo
riesgo crediticio.
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HR Ratings revisoé al alza la calificacion de LP de HR A+ a HR AA-y de CP
de HR2 a HR1 para PDN.

La revision al alza en las calificaciones para PDN! se basa en la fortaleza de sus indicadores de
solvencia, que se han mostrado sélidos durante los Ultimos periodos, con un indice de capitalizacion,
razén de apalancamiento y de cartera vigente a deuda neta en niveles de fortaleza. Asimismo, se
observa una adecuada calidad de la cartera, manteniendo la morosidad dentro de niveles bajos como
resultado de los soélidos procesos de originacion, seguimiento y cobranza. En cuanto a la concentracién
dentro de sus diez clientes principales, este se encuentra pulverizado con una baja concentracién en
relacion a su capital contable y a cartera total. Es importante mencionar que el principal accionista de
PDN cuenta con una calificacién de contraparte de LP de HR A- con Perspectiva Estable y de CP de
HR2, no obstante, se mantiene un acuerdo de sUper mayoria para la toma de decisiones dentro del
Consejo de Administracion. Los supuestos y resultados obtenidos en el escenario base y de estrés son:

Escenario Base Escenario Estrés
2019P 2017P* 2018P 2019P

Trimestral LUTTE]
1T16 1T17 2015 2016 2017P* 2018P

Supuestos y Resultados: PDN

Cartera Total 16764 19915 16485 19026 22490 26796 3NM7.2 22026 25206 28671
Gastos de Administracidn -28.8 2950 1341 12220 1290 -1354 14220 1438 737 2014
Resultado Neto 494 581 229 2028 2224 2336 2427 -39 1029 371
Indice de Morosidad 17% 13% 12% 19% 1.9% 1.9%  1.9% 17.8% 135% 84%
indice de Morosidad Ajustado 30%  41%  26%  42% 32% 3% 29% 204% 223% 143%
MIN Ajustado 23.3%  18.5% 241%  19.0% 17.9% 15.8% 138% 42% 23% T7.8%
indice de Eficiencia 28.9% 27.7% 292% 279% 27.0% 27.0%  27.2%; 466% 510% 53.6%
indice de Eficiencia Operativa T7% 62% 7.9% 64% 5.8% 52%  46% 66% T2% T72%
ROA Promedio 12.0%  106% 12.3% 105% 9.8% 8.9%  7.8% -101% 48% 14%
ROE Promedio 26.7%  215%; 28.1%  214%; 20.3% 19.2% 18.0% -227% -158%  59%
indice de Capitalizacidn 357%  34.0% M2% 384% 3IT5% 3I51%  333% 282% 206% 18.3%
Razdn de Apalancamiento 1.2 1.0 1.3 1.0 11 1.2 1.3 1.3 23 31
Razdn de Cartera Vigente a Deuda Meta 2.0 22 19 22 21 2.0 19 19 14 13
Spread de Tasas 20.0%  14.8%, 214% 154% 14.0% 121%  101%; 68% 80% 83%
FLE™ 41.8 276 1143 235.0f 2259 2613 2705 701 11585 -23.9

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcicnada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 2T17.
*FLE: Resultado Neto + Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios + Depreciacion y Amortizacion - Castigos + Otras Cuentas por Cobrar + Otras Cuentas por Pagar

Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacion son:

e Solidos indicadores de solvencia al cerrar con un indice de capitalizacion en 34.0%, una
raz6n de apalancamiento de 1.0x y de cartera vigente a deuda neta en 2.2x al 1T17 (vs. 37.4%,
1.0x y 2.4x proyectado por HR Ratings). Con base en esto, se puede observar que la constante
generacion de utilidades ha sido suficiente para sostener el crecimiento del portafolio.

e Principal accionista de PDN cuenta con una calificacion de riesgo de contraparte de largo
plazo de HR A- y de corto plazo de HR2. Sin embargo, existe un acuerdo de sUper mayoria para
la toma de decisiones dentro del Consejo de Administracién, lo que permite separar la calificacion.

e Elevada rentabilidad de la Empresa, a pesar de la disminucion presentada, lo que llevo a que
el ROA y ROE Promedio de PDN cerraran en 10.6% y 21.5% al 1T17 (vs. 13.6% y 27.3%
esperado por HR Ratings). La estrategia de colocacion a menor tasa llevd a que la utilidad se
mantuviera relativamente igual al aflo pasado contra un crecimiento en el portafolio de 18.8%.

e Adecuada calidad de la cartera al cerrar el indice de morosidad en 1.3% (vs. 1.7% al 1T16 y
1.2% proyectado). Estos indicadores se mantienen en niveles bajos reflejando los buenos
procesos de originacion, seguimiento y cobranza de su cartera.

e Elevada sensibilidad ante cambios econdmicos por parte de los sectores en donde se
desarrollan las actividades de PDN.

e Altos niveles de liquidez con una brecha de liquidez acumulada de P$1,366.9m, una brecha
de liguidez ponderada de activos a pasivos en 86.6% y a capital en 22.8% al 1T17. PDN
mantiene una buena administracion del vencimiento de sus pasivos y mezcla de fondeo de sus
operaciones, manteniendo brechas positivas durante todos los periodos de tiempo analizados.

e Elevada concentracion de la originaciéon de la cartera a través de los cinco brokers
principales, ya que estos representan el 59.7% de la cartera total al 1T17 (vs. 57.0% al 1T16).
Por tanto, existe una elevada dependencia lo que pudiera llegar a representar un riesgo para la
Empresa.

! Portafolio de Negocios, S.A. de C.V., SOFOM, E.R. (PDN y/o la Empresa).
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*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucién calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
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Twitter: @HRRATINGS
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Principales Factores Considerados

PDN se enfoca principalmente en el otorgamiento de esquemas financieros a PyMEs,
siendo este su core business. En el afio de 2008, Factoring Corporativo, S.A. de C.V.,
SOFOM, E.N.R, se convirti6 en accionista con el fin de fortalecer las operaciones a
través del fondeo y experiencia. La Empresa tiene como objetivo posicionarse como una
entidad financiera lider en el otorgamiento de productos financieros a empresas,
principalmente PyMESs, con capacidad de pago y que tengan una falta de liquidez, en
México, logrando apoyarles en la optimizacién de sus recursos y ofreciendo un valor
agregado a través del fortalecimiento financiero y la mejora continua del modelo de
negocio. La oficina central de PDN se encuentra ubicada en la Ciudad de México y
adicionalmente, cuenta con 13 brokers y presencia en 31 estados de la Republica
Mexicana, con la reciente apertura de una oficina en Guadalajara.

La revisién al alza de la calificacion para PDN se basa en la sélida posicion de los
indicadores de solvencia que la Empresa ha mostrado durante los Ultimos periodos
como resultado de la continua generacion de sus utilidades. Asimismo, la Empresa
mantiene una adecuada calidad de la cartera por los robustos procesos de originacion,
seguimiento y cobranza. Lo anterior llevé a que el indice de morosidad se mantenga en
niveles bajos. Sin embargo, el indice de morosidad ajustado mostré un ligero deterioro
como consecuencia de un mayor monto de castigos al 1T17. Por otro lado, se puede
observar que se mantiene una baja concentracién de la cartera dentro de los diez
clientes principales, lo que pulveriza el riesgo de crédito en caso del deterioro en la
capacidad de pago de alguno de estos. Por su parte, el principal accionista de PDN
mantiene una calificacion de contraparte de LP de HR A- con Perspectiva Estable y de
CP de HR2, sin embargo, se tiene un acuerdo de sUper mayoria para la toma de
decisiones dentro del Consejo de Administracion.

En cuanto a la cartera de crédito de PDN se puede observar un constante crecimiento
durante los ultimos afios, mostrando un crecimiento anual de 18.8% del 1T16 al 1T17,
cerrando con un saldo de P$1,991.5m (vs. P$1,676.4m al 1T16). El crecimiento de la
cartera ha sido resultado, principalmente, del aumento en la base de clientes de la
Empresa, asi como del monto financiado a estos, pasando de un saldo promedio de
P$1.5m al 1T16 a P$1.7m al 1T17. Adicionalmente, la Empresa muestra una adecuada
concentracién dentro de sus principales diez clientes, manteniendo bajos niveles de
concentracion a cartera y capital. Al cierre de marzo de 2017, los diez principales
clientes representan un monto de P$135.5m y concentran el 6.9% de la cartera total y
0.1x del capital contable (vs. P$124.3m, 7.4% y 0.1x al 1T16).

En cuanto a la calidad de la cartera, los buckets de morosidad muestran una adecuada
evolucién mostrando una disminucion en el porcentaje de cartera vencida. Es asi que la
Empresa mantiene un bajo indice de morosidad cerrando en 1.3% al 1T17 (vs. 1.7% al
1T16). No obstante, se puede observar un ligero deterioro en el indice de morosidad
ajustado; esto por el aumento en el monto de castigos al 1T17, mismos que fueron por
un monto de P$57.5m (vs. P$23.8m al 1T16). A pesar de esto, HR Ratings considera
gue la calidad de la cartera se mantiene dentro de niveles adecuados.

Con relacidn al indice de cobertura se puede observar que este cerré en niveles de 3.2x
al 1T17 por la politica de generacion de estimaciones preventivas conforme a los
lineamientos que la CNBV? para las entidades reguladas (vs. 3.4x al 1T16). Por su parte,

2 Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).

Hoja 2 de 13

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucion calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO estéa limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.



IR

Ratings®

A NRSRO Rating*

Credit
Rating
Agency

Portafolio de Negocios HR AA-
SOFOM, E.R. HR1

Instituciones Financieras
28 de junio de 2017

la razon de cartera vigente a deuda neta mostré una mejora pasando de 2.0x al 1T16 a
2.2x al 1T17, como consecuencia de la menor contrataciéon de pasivos con costo para el
financiamiento de sus operaciones. Con base en esto, HR Ratings considera que los
indicadores se mantienen en niveles adecuados y se puede observar que la Empresa
mantiene la capacidad de cumplir con sus obligaciones con costo a través de la
generacion de ingresos provenientes de la cartera, manteniendo la solvencia como una
de sus principales fortalezas.

En cuanto al MIN Ajustado se observa que se vio presionado al cerrar en 18.5% al 1T17
debido al menor margen financiero de la Empresa, asi como al incremento en la
generacion de estimaciones preventivas dado un mayor monto en los castigos de cartera
realizados en el ultimo periodo (vs. 23.3% al 1T16 y 19.0% al 4T16). A pesar de que este
indicador se haya visto presionado, HR Ratings considera que se mantiene dentro de
niveles elevados.

Con relacién a la eficiencia de PDN, la Empresa ha reducido sus gastos administrativos
de forma importante, con una disminucién de 8.3% con un monto de P$125.7m al 1T17
(vs. P$137.1m al 1T16). Cabe sefialar que la disminucion en el gasto de administracion
de la Empresa se debié a que durante el 2015, ésta incurri6 en gastos extraordinarios
principalmente por la conversion a Entidad Regulada asi como por el robustecimiento de
su plataforma tecnolégica. De tal manera que al cierre de marzo de 2017, se observa
gue los gastos de administracion muestran una disminucién a raiz de la ausencia de los
gastos extraordinarios antes mencionados, asi como por la adecuada gestion de la
Empresa en el manejo de sus recursos para el control de sus operaciones. En linea con
lo anterior, el indice de eficiencia y eficiencia operativa presentaron una mejora al cerrar
en 27.7% y 6.2% al 1T17 (vs. 29.6% y 7.9% al 1T16). Cabe sefialar que durante el
Ultimo periodo analizado, los indicadores de eficiencia mostraron una mejora por la
disminucién observada en el gasto administrativo de la Empresa, ya que, los ingresos
totales de la operacién 12m de la Empresa disminuyeron de P$432.6m al 1T16 a
P$401.6m al 1T17. En cuanto los activos promedio administrados de la Empresa, éstos
mostraron un crecimiento en linea con la colocacién de su cartera.

Con relacion a la rentabilidad de PDN, se puede observar que ésta ha logrado presentar
una constante generacion de utilidades netas, no obstante durante el ultimo periodo el
ritmo de su crecimiento ha sido menor al histérico. Esta situacién se debe principalmente
a un menor margen financiero, ya que debido a su estrategia comercial, ésta se ha
enfocado en clientes con un menor perfil de riesgo crediticio situaciéon que ha impacto en
la tasa de colocacion de cartera. Adicionalmente, el incremento en su costo de fondeo
ha tenido un impacto negativo en el spread de tasas. En linea con lo anterior, al cierre de
marzo de 2017, el resultado neto 12m de la Empresa ascendi6 a P$211.5m en
comparacion con el generado al cierre de marzo de 2016 de P$211.4m. Con ello, el
ROA y ROE Promedio cerraron por debajo de lo esperado en las proyecciones de HR
Ratings y por debajo del afio pasado colocandose en niveles de 10.6% y 21.5% al 1T17
(vs. 12.0% y 26.7% al 1T16). A pesar de esto, se considera que los indicadores de
rentabilidad se encuentran en niveles elevados.

En cuanto a la posicion de solvencia, PDN continta presentando indicadores dentro de
niveles de fortaleza derivado del fortalecimiento del capital contable por la continua
generacion de ingresos, asi como al crecimiento de sus operaciones. En linea con lo
anterior, el indice de capitalizacion cerré en niveles de 34.0% al 1T17 (vs. 35.7% al
1T16). Derivado de lo anterior, se puede observar que dicho indicador se mantiene en
niveles de fortaleza para el manejo de las operaciones de la Empresa y se encuentra por
encima de los niveles minimos requeridos por regulacion de la CNBV.
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Por otro lado, la razén de apalancamiento mostré una disminuciéon pasando a 1.0x al
1T17 (vs. 1.2x al 1T16). Es importante mencionar que, a pesar de los pagos de
dividendos realizados por la Empresa en marzo de 2017, y del continuo crecimiento de
sus pasivos totales, principalmente bancarios y bursétiles para el financiamiento de la
cartera de crédito, el fortalecimiento del capital contable a través de la adecuada
generacion de resultados netos contrarrestd estos efectos provocando la disminucion de
la razén. HR Ratings considera que la razén de apalancamiento de la Empresa se
mantiene en niveles bajos.

Por otro lado, la razén de cartera vigente a deuda neta de PDN cerré al 1T17 en niveles
superiores al trimestre del afio anterior, con una razén de 2.2x (vs. 2.0x al 1T16y 2.2x al
4T16). Esta mejora se debe principalmente al financiamiento que la Empresa obtiene a
través de recursos propios con lo que requiere una menor contratacion de pasivos con
costo para financiar sus operaciones. Adicionalmente, los adecuados procesos de
originacion, asi como la recuperacion de cartera que se encontraba vencida en periodos
anteriores han impactado de forma positiva la razén. HR Ratings considera que PDN
mantiene una razon de cartera vigente a deuda neta en niveles buenos.

Con relacién a las herramientas de fondeo de PDN, al cierre del 1T17 esta mantiene
lineas con siete instituciones financieras y un Programa de CEBURS de CP,
manteniéndose igual al afio pasado. EI monto total autorizado de las lineas muestra un
aumento de 17.7%, cerrando en P$1,660.0m al 1T17 con una disponibilidad de 27.0%
de los recursos totales disponibles para el financiamiento de sus operaciones,
equivalente a P$448.7m al 1T17 (vs. P$1,410.0m, 31.2% y P$440.2m al 1T16
respectivamente). Con base en esto, HR Ratings considera que PDN mantiene una
moderada flexibilidad en sus herramientas de fondeo en proporcion al volumen de su
portafolio. Sin embargo, la Empresa mantiene la estrategia de incrementar su
diversificacion y la disponibilidad de las mismas. En relacion al costo de fondeo de PDN
tuvo un aumento significativo, cerrando con 9.0% al 1T17 (vs. 5.8% al 1T16),
principalmente por el constante incremento en la Tasa Interbancaria de Equilibrio por
parte del Banco Central de México, con lo que el spread se vio presionado por ambos
lados: el de la tasa activa y el de la tasa pasiva, con lo que la Empresa tuvo que
reevaluar sus estrategias de colocacion.

En cuanto a la liquidez de la Empresa, se puede observar una buena administracion del
vencimiento de sus pasivos y mezcla de fondeo de operaciones con lo que en todos los
intervalos de tiempo analizados por HR Ratings, menor a un mes, menor a seis meses,
menor a 1 afilo y mayor a un afio, el vencimiento de los activos sea superior al de los
pasivos. En linea con lo anterior, la Empresa cuenta con una brecha de liquidez
acumulada de P$1,366.9m al 1T17 (vs. P$1,213.4m al 1T16). Asimismo, se cuenta con
una brecha ponderada de activos a pasivos de 86.6% y a capital de 22.8% al mismo
periodo (vs. 115.9% y 25.4% al 1T16). HR Ratings considera que la posicion de liquidez
de la Empresa se muestra en niveles de fortaleza debido a la adecuada administracion
de sus vencimientos de activos y pasivos, manteniendo brechas de liquidez positivas
durante todos los periodos de tiempo analizados.
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ANEXOS — Escenario Base

Balance: PDN (En millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
ACTIVO 1,613.6 1,818.9 2,041.4; 2,444.3 2,860.8 3,293.6. 1.,814.5 2179.7
Disponibilidades 6.3 1342 127 65.7 67.2 66.9 116.0 22.7
Inversiones en Valores 69.2 1.1 0.0 93.6 85.4 85.9 0.1 110.8
Total Cartera de Crédito Neto 1.432.8 1,555.1 18151 21474 2,560.8 2,981.3) 1,581.0 1,910
Cartera de Crédito Total 1.621.2 16485 1,902.6; 22490 267Vi6 31172 16764 19915
Cartera de Crédito Vigente 14947 16287 1.867.4; 22056 26288 3,0591; 16486 1.966.0
Créditos Simples 14924 16287 1.867.4; 22056 26288 30591 16486 1,966.0
Cartera de Crédito Vencida 26.5 19.8 352 434 507 581 278 256
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -88.4 -93.4 -87.68 1016 -1M87 1359 -95 4 -804
Otros Activos 1054 1285 11360 1376 1474 1574 1174 135.2
Otras Cuentas por Cobrar® 9.9 19.2 20.8 219 230 242 95 26.3
Bienes Adjudicados 14.6 31.2 6.3 18.4 19.2 200 a0 17.9
Inmuebles, Mabiliario v Equipa® 18.0 16.1 265 278 252 0.7 15.9 314
Impuestos Diferidos (a favor) 33.0 30.0 28.2 26.7 251 234 30.0 26.0
Otros Activos Misc® 298 32.0 T 427 50.9 59.2 32.0 33.5
PASIVO 887.7 9701  989.8: 1,260.4 1,547.8 1,847.6 916.4  1,160.0
Préstamos Bancarios y Pasivos de Otros Organ. 8501 9113 931.3 1,193.5 1,472.5 1,763.8 863.8 1,099.3
Préstamos Bancarios 6504 6809 680.3; 8934 11225 13638 7636 798.6
Préstamos de Corto Plazo 4334 5060 5231 6223 7513 9550 566.2 5692
Préstamos de Largo Plazo 167.0 1749 15728 2711 3713 4088 197 .4 2294
Pasivos Bursatiles 1002 2304  251.0¢ 3001 3500 4000 100.2 3007
Préstamos de Otros Organ. 99.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pagar 12.3 30.2 29.4 30.8 324 34.0 24.8 32.2
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 12.3 302 294 30.8 324 34.0 248 322
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 25.4 28.7 29.1 36.0 42.9 49.9 27.9 28.5
CAPITAL CONTABLE 7259 848.7 1,051.6; 1,183.9 1,313.1 14459 838.1 1,019.7
Capital Social 295.0  295.0 295.0¢ 295.0 295.0 295.0 295.0 295.0
Capital Ganado 430.9 5537 756.6; 888.9 1,018.1 1,150.9 603.1 124.7
Reservas de Capital 339 436 543 543 B5.4 771 436 543
Resultado de Ejercicios Anteriores 2036 2972 4995 G123 191 8312 5101 612.3
Resultado Meto del Ejercicio 193.3 2129 2028; 2224 2336 2427 494 55.1
Deuda Neta 786.9 806.2  848.0¢ 1,065.1 1,352.3 1,642.9 i72.4 998.1

Fuente: HR Ratings con infermacion trimestral interna v anual dictaminada por Deleitte Touche Tohmatsu Limited propercionada por la Empresa.
* Provecciones realizadas a partir del 2T17 bajo un escenario baze.

1.- Cuentas por Cobrar: Impuestos a Favor, Venta de Bienes Adjudicados por Cobrar, Otros Deudores.

2.- Inmuebles, Mobiliario y Equipo: Active Fijo Neto v Equipo en Arrendamiento.

3.- Otros Activos: Gastos por Originacion de Créditos, Gastos Diferidos, Depositos en Garantia.

4 - Acreedores Diversos v Otras Ctas. por Pagar: Impuestos por Pagar, Proveedores vy Acreedores Diversos.
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Edo. De Resultados: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2014 2015 2016 2017P" 2018P 2019P
Ingresos por Intereses 496.7 5239 5079 5685 616.5 6736] 1228 1341
Gastos por Intereses v Otros Financieros 65.0 -7 1041 1294 -166.7 1974 -22.7 -30.0
Margen Financiero 431.8 436.2  404.2:  439.2 4598 476.3 100.0 104.2
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -39.4 -28.7 -41.7 -44.0 -49.3 -51.3 9.4 -10.3
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 392.4 407.5  362.5) 39541 41106  425.0 90.6 93.9
Comisiones y Tarifas Cobradas 246 271 289 319 36.5 41.0 72 74
Otros Ingresos (Egresos de |la Operacidn)! -1.4 29 52 71 57 48 1.1 26
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 385.2 4306 396.6) 4341 4527 470.9 98.9 103.9
Gastos de Administracidn -108.2 1341 12228 1290 1354 1422 -28 8 -29.5
Depreciacion y Amortizacidn -12.3 4.7 -2.8 -3.3 -3.1 -3.3 0.7 -0.8
Utilidad de Operacion 264.7 291.8 2.7 301.8 4.2 3254 69.4 3.6
Otros Productos® 05 79 73 a0 99 "y 08 15
Otros Gastos® -0.0 -0.0 -1.4 2.3 -0.9 -1.5 -1.4 -2.0
Resultado antes de ISR y PTU 265.2 299.7 2776 3075 3232 3356 68.8 [EN
ISR v PTU Causado -T2.8 -83.4 731 -83.6 -87.9 -91.3 -19.4 -12.8
ISR v PTU Diferidos 0.9 -3.4 1.7 -1.56 -1.6 1.7 0.0 -2.2
Resultado Neto 193.3 2129  202.8; 2224 2336 2427 49.4 58.1
Fuente: HR Ratings cen informacion trimestral interna v anual dictaminada por Deleitte Touche Tohmatsu Limited propercicnada por la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 bajo un egcenario base.
1.- Otros Ingresos (Egresos de la Operacion); Excedentes de Tesoreria.
2.- Otros Productes: Utiidad en Venta de Activo Fijo.
3.- Otros Gastos: Ajustes Contables de Caja.
Razones Financieras: PDN 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
Indice de Morosidad 1.7% 1.2% 1.9% 1.9% 1.9% 1.9% 1.7% 1.3%
indice de Morosidad Ajustado 4 2% 2 6% 4 2% 3.2% 3 1% 2 9% 3.0% 4 1%
indice de Cobertura 33 4.7 245 23 23 23 34 32
MIN Ajustado 25 8% 24 1%  19.0%: 17 9% 158% 138%: 233% 1845%
indice de Eficiencia 25 5% 29 2% 27 9% 27 0% 27 0% 272%: 289% 27 7%
Indice de Eficiencia Operativa 7.1% 7 9% 6A4%: 538% 52% 4B% T7% B62%
ROA Promedio 12 6% 12.3% 105% 9.8% 8. 9% f8%i 120% 106%
ROE Promedio 30 8% 28 1% 214%: 203% 192% 180%: 267% 215%
indice de Capitalizacion 48 3% 34 2% 384%: 375% 35 1% 333%: 357% 340%
Razon de Apalancamiento 14 13 1.0 1.1 12 13 1.2 1.0
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.8 19 22 21 210 19 20 22
Tasa Activa 32 6% 31 0% 267% 257% 23 7% 219%: 303% 263%
Tasa Pasiva 7 6% 6% 113%: 117% M 7% 118%: 103% 116%
Spread de Tasas 25 0% 214% 154% 14.0% 121% 101%: 200% 14 8%
Flujo Libre de Efectivo 161.1 114 3 2350: 2259 2613 2705 418 27 6
Fuente: HR Ratings cen informacion trimestral interna v anual dictaminada por Deleitte Touche Tohmatsu Limited propercienada por la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 2717 bajo un escenario base.
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Flujo de Efectivo: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
Utilidad (Pérdida) Neta 193.3 2129 2028 2224 2336 2427 494 58.1
Estimacion Preventiva para Riesgo Crediticio 394 287 LA 440 493 513 94 10.3
Otras Partidas Excluy. Estim. Preventiva para Riesgos Crediticios -0.1 56 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Depreciacidn y Amortizacidn 12.3 47 2.8 3.3 31 3.3 0.7 0.3
Impuestos a la Utilidad Diferidos -0.9 34 1.8 0.7 1.6 1.7 0.0 0.0
Flujo Derivados del Resultado Neto 2441 2553  249.0 269.1 2876 298.9 59.5 69.2
Flujos Generados o Utilidades en la Operacion 2231 206.0  -246.3 -510.4 4561 4739 435 258.2
Aumento (Disminucidn) en Bienes Adjudicados 5.4 137 19.1 -17.5 0.7 0.8 12 -169
Aumento (Disminucian) en Inversiones en Walores 12.0 6.1 1.1 -93.6 8.2 -0.5 0.9 -110.8
Aumento (Disminucidn) en Cartera de Crédito 2044 1522 -301.7 -376.3 4627 47188 -353 -106.2
Aumento (Disminucion) Activos Operativos 0.0 0.0 0.0 -9.2 -3.2 -6.3 0.0 0.0
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Cobrar 137 450 74 37 -11 -1.2 97 0.8
Aumento (Disminucion) en Cuentas por Pagar -38.1 -53.2 278 -17.5 8.4 g8.6: -201 -23.6
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 21.0 49.3 2.8 2414 -168.5  -175.0 16.0 -189.0
Flujos Netos de Efectivo de Act. de Inversion 5.0 -11.3 1.3 0.7 4.5 AT 0.6 0.5
Adquisicién de Mobiliario y Equipo 5.0 -11.3 -3 0.7 4.5 4.7 -0.6 0.5
Flujos Netos de Efectivo de Ect. de Financiamiento -15.2 89.9 -16.9 193.7 174.5 1814 336 99.5
Financiamientos 1485 2205 17610 1.3195 2166.0 26000 964 1895
Amortizaciones -163.6 406 -1931; -1,035.8 -1,887.0 -2.308.8; -130.0 0.0
Dividendos Pagados 00 900 0.0 -90.0 1045 -109.8 0.0 -80.0
Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo 0.8 1219 215 A47.0 1.5 170 18.2 90.0
Efectivo v Equivalente de Efectivo al Principio del Periodo 54 63 1342 1127 657 67.2: 1342 1127
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 6.3 1342 1127 65.7 67.2 68.9: 116.0 22.7
Flujo Libre de Efectivo™ 1811 1143 235.0 225.9 261.3 2705 41.8 27.6

Fuente: HR Ratings cen informacien trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcionada por la Empreza.

* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 bajo un escenario base.

**Flujo Libre de Efectivo: Resultado Meto + Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios + Depreciacidn y Amortizacion - Castigos + Otras Cuentas por Cobrar + Otras
Cuentas por Pagar

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2014 2015 2016 2017P 2018P 2019P

Resultado Meto 1933 2128 2028 222 4 2336 2427 494 581
+ Estimacian Preventiva para Riesgos Crediticios 394 287 M7 440 49.3 513 9.4 10.3
+ Depreciacidn y Amortizacidn 12.3 47 238 33 31 33 0.7 0.3
- Castigos -39 238 A7A -30.0 -32.1 -34.1 -3 173
+ Otras Cuentas por Cobrar 137 450 74 3T -1.1 -1.2 97 -0.8
+ Otras Cuentas por Pagar -38.1 -53.2 278 -17.5 8.4 8.6: -201 -23.6
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 1811 1143 235.0 225.9 261.3  270.5 41.8 27.6
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*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucion calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO estéa limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.



credit  Portafolio de Negocios HR AA-
Eggﬂgy SOFOM, E.R. HR1

Instituciones Financieras
28 de junio de 2017

A NRSRO Rating*

ANEXOS - Escenario Estrés

Balance: PDN (En millones de Pesos) Anual

Escenario Estrés 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
ACTIVO 1,613.6 1,818.9 2,041.4; 2,054.8 2,401.8 2,831.5. 18145 2179.0
Disponibilidades 6.3 1342 M27 29.3 29.4 3.5 116.0 22.7
Inversiones en Valores 69.2 1.1 0.0 41.8 42.0 48.2 0.1 110.8
Total Cartera de Crédito Neto 1,432.8 1,555.1 1,815.1; 1,811.2 2,145.0 2,554.9; 1,581.0 1,911.0
Cartera de Crédito Total 1.621.2 16485 1.9026; 22026 25206 28671 16764 1991.5
Cartera de Crédito Vigente 14947 1,628.7 18674 18112 21792 2627.0; 1.6486 1,966.0
Créditos Simples 14924 1,628.7 18674 18112 21792 2627.0! 1,6486 1,966.0
Cartera de Crédito Vencida 26.5 19.8 32 34 14 2402 278 256
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -88.4 -93.4 -87.5: 3914 3756 3122 -95 4 -80.5
Otros Activos 105.4 128.5 113.6; 1724 1854 196.8 1174 1352
Otras Cuentas por Cobrar' 99 19.2 208 305 371 450 945 263
Bienes Adjudicados 14.6 .2 6.3 272 331 vz 301 17.9
Inmuebles, Mobiliario v Equipo® 18.0 16.1 26.5 315 316 319 15.9 315
Impuestos Diferidos (a favor) 33.0 30.0 282 282 282 282 30.0 26.0
Otros Activos Misc ® 298 32.0 Ny 551 555 545 32.0 335
PASIVO 887.7 9701 989.8: 1,307.2 1,757.1 2,149.6 916.4 1,160.0
Préstamos Bancarios y Pasivos de Otros Organ. 850.1  911.3 931.31 1,240.8 1,683.8 2,068.8 863.8 1,099.3
Préstamos Bancarios 6504 6809 680.3; 9407 13838 1.718.8 7636 7986
Préstamos de Corto Plazo 4834 506.0 5231 6276 8913 9650 E66.2 5692
Préstamos de Largo Plazo 167.0 1749 1572) 3131 4925 7538 1974 2294
Pasivos Bursatiles 1002 2304 251.0; 3001 3000 3500 1002 3007
Préstamos de Otros Organ. 995 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pagar 123 30.2 294 A 33.0 35.0 24.8 322
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 12.3 302 294 3 33.0 350 248 322
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 25.4 28.7 29.1 35.2 40.3 45.9 27.9 28.5
CAPITAL CONTABLE 7259 848.7 1,051.6; 7T47.7 6448 631.8 898.1 1,019.7
Capital Social 295.0 295.0 295.0: 295.0 295.0 295.0 295.0  295.0
Capital Ganado 430.9 553.7 756.6; 4527 349.8 3868 603.1 7240
Reservas de Capital 339 436 543 543 436 354 436 543
Resultado de Ejercicios Anteriores 2036 2972 4995) B123 4091 3113 5101 6123
Resultado Meto del Ejercicio 1933 2129 2028 -2139 -102.9 LT 494 58.1
Deuda Neta 786.9 806.2 848.0: 1,200.8 1,645.3 2,024.0 724  998.1

Fuente: HR Ratings con infermacion trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche Tehmatsu Limited proporcionada por la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 bajo un escenario de estrés.

1.- Cuentas por Cobrar: Impuestos a Favor, Venta de Bienes Adjudicados por Cobrar, Otros Deudores.

2.- Inmuebles, Mobiliaric v Equipo: Activo Fijo Meto v Equipe en Arrendamiento.

3.- Otros Activos: Gastos por Originacion de Créditos, Gastos Diferidos, Depositos en Garantia.

4 - Acreedores Diversos v Otras Ctas. por Pagar: Impuestos por Pagar, Proveedores v Acreedores Diversos.

Hoja 8 de 13
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Edo. De Resultados: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
Ingresos por Intereses 496.7 5239 507.9; 4355 5175 61720 1228 1341
Gastos por Intereses y Otros Financieros -65.0 -B7.7 1041 1492 -193.8  -263.1 -22.7 -30.0
Margen Financiero 431.8 436.2  404.2: 286.3 323.7 3541 100.0  104.2
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -394 -28.7 4178 -376.2 2681 -1355 9.4 -10.3
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 392.4 4075 3625 89.9 556 218.6 90.6 93.9
Comisiones y Tarifas Cobradas 246 271 289 14.9 11.3 17.0 72 74
Otros Ingresos (Egresos de la Operacidn)! -1.4 29 52 71 57 4.8 1.1 26
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 385.2 430.6 396.6 67.9 26 2405 9869 1039
Gastos de Administracidn -105.2 1341 12220 1438 737 2014 -28.8 -29.5
Depreciacion y Amortizacidn -12.3 4.7 -2.8 -2.9 -2.8 -2.9 0.7 0.8
Utilidad de Operacion 264.7 291.8 217 21147 -104.0 36.2 69.4 3.6
Otros Productos® 0.4 79 73 38 3.0 35 0.8 15
Otros Gastos® -0.0 -0.0 -1.4 -3.0 -19 27 -1.4 -2.0
Resultado antes de ISRy PTU 265.2 299.7 2776 -213.9 -102.9 3rAa 68.8 731
ISR y PTU Causado -f2.8 -83 .4 -73.1 0.0 0.0 0.0 -19.4 -12.8
ISR v PTU Diferidos 0.9 -3.4 -1.7 0.0 0.0 0.0 0.0 -2.2
Resultado Neto 193.3 212.9  202.8; -213.9 -102.9 371 49.4 58.1
Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 baje un escenario de esirés.
1.- Otros Ingresos (Egresos de |a Operacion): Excedentes de Tesoreria.
2.- Otros Productos: Utiidad en Venta de Activo Fijo.
3.- Otros Gastos: Ajustes Contables de Caja.
Razones Financieras: PDN 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
Indice de Morosidad 1.7% 1.2% 1.9%: 17.8% 13.5% a.4% 1.7% 1.3%
Indice de Morosidad Ajustado 4.2% 26% 4.2%: 204% 22 3% 14.3% 30%  41%
Indice de Cobertura 3.3 4.7 25 1.0 1.1 1.3 3.4 3.2
MIN Ajustado 25 8% 24 1% 19.0%: -42% 23% T78% 233% 185%
Indice de Eficiencia 25 5% 292% 27 9%: 466% 510% 636%i 289% 27 7%
Indice de Eficiencia Operativa 7.1% 7.9% 6.4% 6.6% 7.2% 7.2% 7. 7% 6.2%
ROA Promedio 12 6% 12.3%  10.5%: -10.1% -4 8% 14%; 120% 106%
ROE Promedio 30.5% 28 1%  21.4%i -22 7% -158%  59% 267% 215%
Indice de Capitalizacion 45 3% 342% 384%: 282% 206% 183%: 357% 340%
Razon de Apalancamiento 14 1.3 1.0 1.3 23 31 1.2 1.0
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.8 1.9 2.2 1.9 1.4 1.3 2.0 22
Tasa Activa 32 6% 31.0% 267%: 201% 216% 221% 303% 263%
Tasa Pasiva 7 6% 96% 11.3%: 13.3% 13.6% 138% 103% 116%
Spread de Tasas 25 0% 214% 154%: 6.8% 80% 83% 200% 148%
Flujo Libre de Efectivo 1611 114 3 2350 701 -115.5 -23.9 41.8 27 6
Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcionada por la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 baje un escenario de esirés.
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Flujo de Efective: PDN (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2014 2015 2016 2017P* 2018P 2019P
Utilidad (Perdida) Neta 193.3 2129 20280 2139 1029 KT 494 58.1
Estimacidn Preventiva para Riesgo Crediticio 394 287 M7 376.2 2681 1355 94 10.3
Otras Partidas Excluy. Estim. Preventiva para Riesgos Crediticios -01 56 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Depreciacion y Amortizacidn 12.3 47 28 29 28 29 0.7 0.8
Impuestos a la Utilidad Diferidos -0.9 34 1.8 2.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Derivados del Resultado Neto 2441 2553 249.0 163.1 168.0 1754 59.5 69.2
Flujos Generados o Utilidades en la Operacion 2231 206.0 2463 -A84.8 608.0 555.2¢ 435 -258.2
Aumento (Disminucion) en Bienes Adjudicados -6.4 -13.7 19.1 -26.3 59 4.2 12 -169
Aumento (Disminucidn) en Inversiones en Valores 12.0 65.1 1.1 -41.8 0.2 5.2 0.9 -110.8
Aumento (Disminucion) en Cartera de Crédito 2044 1522 -301.7 -372.4 -601.9 -5454; -353 -106.2
Aumento (Disminucidn) Activos Operativos 0.0 0.0 0.0 -21.6 0.4 1.0 0.0 0.0
Aumento (Disminucion) en Cuentas por Cobrar 13.7 450 74 -4.9 5.6 -5.0 9.7 -0.8
Aumento (Disminucidn) en Cuentas por Pagar -38.1 -63.2 278 -17.9 7.0 75 -201  -236
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 21.0 49.3 2.8 S321.0 4399 3790 16.0 -189.0
Flujos Netos de Efectivo de Act. de Inversion 5.0 -11.3 1.3 2.6 3.0 3.2 0.6 0.5
Adguisicion de Mobiliario v Equipo -5.0 -11.3 1.3 2.6 -3.0 -3.2 0.6 -0.5
Flujos Netos de Efectivo de Ect. de Financiamiento 15.2 89.9 -16.9 241.0 443.0  385.0. 336 99.5
Financiamientos 14856 2205 1761 11,3805 21690 27350 964 1895
Amortizaciones -163.6 406 -193.1: 10496 -1.726.0 -2.350.00 -130.0 0.0
Dividendos Pagados 0.0 -90.0 0.0 -890.0 0.0 0.0 0.0 -50.0
Aumento (Disminucion) Neto de Efective 0.8 1278 215 534 0.1 21 182 800
Efectivo v Equivalente de Efectivo al Principio del Periodo 54 6.3 1342 112.7 29.3 294 1342 127
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 6.3 132 127 29.3 29.4 3150 116.0 22.7
Flujo Libre de Efective™ 1811 1143 235.0 70.1 1155 -23.9 41.8 27.6

Fuente: HR Ratings con infermacion trimestral interna v anual dictaminada por Deleitte Touche Toehmatsu Limited proporcionada por la Empresa.

* Proyecciones realizadas a partir del 2T17 bajo un escenario de estrés.

**Flujo Libre de Efectivo: Resultado Generado del Resultado Neto + Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios + Depreciacion y Amortizacion - Castigos + Otras
Cuentas por Cobrar + Otras Cuentas por Pagar

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2014 2015 2016 2017P" 2018P 2019P

Resultado MNeto 1933 21289 2028 -213.9 -102.9 KT 494 581
+ Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 394 287 M7 376.2 2681 1355 94 10.3
+ Depreciacidn y Amortizacion 123 4.7 2.8 2.9 2.8 29 07 0.8
- Castigos 395 -2338 -47.5 -712.4 -283.9 1989 1.3 7.3
+ Otras Cuentas por Cobrar 13.7 -45.0 74 4.9 5.6 -5.0 9.7 -0.8
+ Dtras Cuentas por Pagar -38.1 -653.2 278 -17.9 7.0 75 -201 -23.6
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 1811 114.3  235.0 70.1 -115.5 -23.9 41.8 27.6
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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).

Activos Productivos Totales. Inversiones en Valores + Cartera de Crédito Total.

Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Mercado + Activos Sujetos a Riesgo
de Crédito + Activos Sujetos a Riesgo Operacional

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticio / 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 Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion 12m.
ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / Activos Totales Prom. 12m.

ROE Promedio. Utilidad Neta 12m / Capital Contable Prom. 12m.

indice de Capitalizacién. Capital Contable / Activos sujetos a Riesgo Totales.

Raz6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.

Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / (Pasivos con Costo —
Inversiones en Valores — Disponibilidades).

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Préstamos Bursatiles + Obligaciones
Subordinadas no Convertibles.

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.

Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada
periodo / Capital contable al cierre del periodo evaluado.

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios —

Castigos y/o Liberaciones + Depreciacion y Amortizacion + Otras Cuentas por Cobrar + Otras
Cuentas por Pagar.
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México: Avenida Prolongacién Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

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 Calificacion 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

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccién V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a
las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR A+ / HR2 / Perspectiva Estable

Fecha de Ultima accion de calificacion 3 de junio de 2016

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

. IR 1T12 - 1T17
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacién financiera trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touch
terceras personas Tohmatsu proporcionada por la Empresa
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y N/A
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo descrito en la clausula (v) de la Seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y
certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. 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 suspension del mantenimiento de una calificacién, y (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Andlisis.

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, emisién y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algun 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 1l y/o I, segin 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 informacion 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 informacién.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacién crediticia basada en el monto y tipo de emision. 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 calificacién, 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 Codigo 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 US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisiéon. 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 US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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