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Las calificaciones crediticias y de
riesgo de mercado que HR Ratings

HR Ratings ratificé la calificacion de riesgo crediticio y mercado para
cuatro de los fondos. Asimismo, ratificé la calificacion de riesgo
crediticio de HR AAA y revis0 a la baja la calificacion de mercado de

determin6 para los cinco fondos de
inversion en instrumentos de deuda
de CIFondos son las siguientes:

Fondo de Inversién Clave de Pizarra

Calificacién

Cl Gubernamental, S A de CV_, F11D

+CIGUB HR AAA /3CP

CIGUBLP, SA de CV FI11D +CIGULP HR AAA / 3LP

CIGUBMP. S A deCV._ FIID +CIGUMP HR AAA f 4CP

Cl Rendimiento, S.A. de C.V., F.LLD +CIPLUS HR AAA f 3CP

ClInstitucional, 3.A. de C.V., F.IIL.D +CIUsSD HR AAA f 2CP

Fuente: HR Ratings con informacion interna  piblica de la Operadora
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1LP a 3LP para el fondo +CIGULP de la Operadora Cl Fondos

La acciéon de calificaciéon realizada para cada uno de los cinco FIID! operados por
CIFondos? es resultado de la evaluacion de una serie de factores cualitativos y
cuantitativos, entre los que destacan:

HR Ratings ratificé la calificacion de riesgo de crédito de HR AAA y de riesgo
de mercado de 3CP para +CIGUB. Al 31 de marzo de 2021, el Fondo se apega a
las politicas de inversién establecidas en su prospecto, con una cartera compuesta
por valores de deuda gubernamental en moneda nacional, respaldados por el
Gobierno Federal, Banco de México o por el IPAB3, mitigando el riesgo de crédito. El
factor de riesgo de crédito cerr6 en 1.0 y la duracion ajustada en 247.6 dias, en linea
con su estrategia de inversién de corto plazo (vs. 1.0 y 164.1 dias al cierre de marzo
de 2020).

HR Ratings ratificé la calificacién de riesgo de crédito de HR AAA, revisando a
la baja la calificacion de riesgo de mercado de 1LP a 3LP para +CIGULP.
Anteriormente, el Fondo habia transferido sus activos a otros fondos,
permaneciendo Unicamente como una estructura. No obstante, a peticion de los
clientes de la Operadora, a finales de 2020 se reactivé la operacion con su
estrategia de largo plazo, conformando su cartera por activos emitidos o
garantizados por el Gobierno Federal y el IPAB. Con ello, el factor de riesgo de
crédito cerré en 11.3 y la duraciéon ajustada mostré un aumento a 898.5 dias a
marzo de 2021 (vs. 0.5y 1.0 a marzo de 2020).

HR Ratings ratificé la calificacion de riesgo de crédito de HR AAA y de riesgo
de mercado de 4CP para +CIGUMP. La duracion contina manteniéndose dentro
de los limites de su estrategia de inversion a mediano plazo. El Fondo invierte en
valores gubernamentales, con una calificacion de HR AAA o su equivalente, en linea
con lo estipulado en su prospecto, minimizando el riesgo de crédito. Al cierre de
marzo de 2021, la duracion ajustada fue de 443.9 dias, disminuyendo respecto al
cierre de marzo de 2020, donde esta se coloco en 472.9 dias. El factor de riesgo de
crédito del Fondo cerré en 1.9 (vs. 1.3 a marzo de 2020).

HR Ratings ratificé la calificacion de riesgo de crédito de HR AAA y de riesgo
de mercado en 3CP para +CIPLUS. El Fondo de mediano plazo esta compuesto
por valores gubernamentales, asi como por instrumentos corporativos con una
calificacion minima de HR A, cumpliendo con lo establecido en su prospecto. El
factor de riesgo de crédito cerré en 6.1 y la duracién ajustada de +CIPLUS se situ6
en 288.8 dias al 31 de marzo de 2021 (vs. 6.3 y 169.7 dias a marzo de 2020).

HR Ratings ratificé la calificacion de riesgo de crédito de HR AAA y de riesgo
de mercado en 2CP para +CIUSD. El Fondo cuenta con inversiones en chequeras
en ddlares, ETF's y un Bono de Proteccion al Ahorro (BPA), en linea con su
prospecto. En linea con lo anterior, el factor de riesgo de crédito cerrd en 1.1 dias y
la duracién ajustada en 0.01 dias al 31 de marzo de 2021 (vs. 1.0 y 0.02 al cierre de
marzo de 2020).

Fondos de Inversion en Instrumentos de Deuda (FIID).
2 CIFondos, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversién (CIFondos y/o la Operadora).
3 Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario.
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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
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.
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HR Ratings Contactos Direccion

Presidente del Consejo de Administracién Vicepresidente del Consejo de Administracion

Alberto . Ramos +52 55 1500 3130 Anibal Habeica +52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com anibal.habeica@hrratings.com
Director General

Fernando Montes de Oca +52 55 1500 3130
fernando.montesdeoca@hrratings.com

Direccion General de Andlisis Direccién General de Analisis Econémico
Pedro Latapi +52 55 8647 3845 Felix Boni +52 55 1500 3133
pedro.latapi@hrratings.com felix.boni@hrratings.com
Finanzas Publicas Quirografarias / Soberanos Finanzas Publicas Estructuradas / Infraestructura
Ricardo Gallegos +52 55 1500 3139 Roberto Ballinez +52 55 1500 3143
ricardo.gallegos@hrratings.com roberto.ballinez@hrratings.com
Alvaro Rodriguez +52 55 1500 3147 Roberto Soto +52 55 1500 3148
alvaro.rodriguez@hrratings.com roberto.soto@hrratings.com
Instituciones Financieras / ABS Deuda Corporativa/ ABS
Angel Garcia +52 55 1253 6549 Luis Miranda +52 55 1500 3146
angel.garcia@hrratings.com luis.miranda@hrratings.com
Metodologias Heinz Cederborg +52 55 8647 3834

heinz.cederborg@hrratings.com
Alfonso Sales +52 55 1253 3140
alfonso.sales@hrratings.com

Direccion General de Riesgos Direccién General de Cumplimiento

Rogelio Arglielles +52 181 8187 9309 Alejandra Medina +52 55 1500 0761
rogelio.arguelles@hrratings.com alejandra.medina@hrratings.com

Direccion General de Desarrollo de Negocios

Francisco Valle +52 55 1500 3134
francisco.valle@hrratings.com
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. 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 propia institucion calificadora:

Metodologia de Calificacion para Sociedades de Inversion (México), Mayo 2019

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

Informaciéon 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.

+CIGUB: HR AAA / 3CP
+CIGULP: HR AAA / 1LP
Calificacion anterior +CIGUMP: HR AAA | 4CP
+CIPLUS: HR AAA / 3CP
+CIUSD: HR AAA / 2CP

Fecha de Ultima accion de calificacion 13 de mayo de 2020.

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

. e Informacion con corte al 31 de marzo de 2021.
otorgamiento de la presente calificacion.

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacion financiera interna de la Operadora.
terceras personas

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por
HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consideré 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)

N/A

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién 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 Seccion 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 calificacién antes sefalada 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 suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

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 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 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 informacion 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 calificacién crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinion 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, al 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 US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. 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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