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CONTACTOS SECUNDARIOS
EL 31 de mayo de 2022, S&P Global Ratings asigné su calificacion de deuda de largo plazo en Ricardo Grisi
. . s L o o Ciudad de México
escala nacional —CaVal- de ‘mxA-’" a la emision de certificados bursatiles de largo plazo por un 52 (55) 5081-4494
monto de hasta $2,000 millones de pesos mexicanos (MXN) de Invex Controladora, S.A.B.de C.V.y ricardo.grisi
Subsidiarias (mxA-/Positiva/mxA-2). De acuerdo con la informacion que proporcioné el emisor, la @spglobal.com

clave de pizarra para esta emision sera INVEX 22, con un plazo de hasta 1,456 dias, equivalente a
aproximadamente cuatro anos, y estara al amparo del programa de certificados bursatiles por
hasta MXN5,500 millones, con vigencia de cinco anos a partir de la fecha del oficio de autorizacién
de la Comisiéon Nacional Bancariay de Valores (CNBV).

La calificacion de ‘mxA-’ asignada a la emisién de los certificados burséatiles es la misma que la
calificacion crediticia de emisor de largo plazo en escala nacional de Invex Controladora, ya que
estaran clasificadas en igualdad de condiciones respecto a toda la deuda no garantizada
existente y futura del emisor. El emisor usaré el total de los recursos para sustituir pasivos.

Fundamento

Las calificaciones crediticias de emisor de Grupo Invex reflejan nuestras expectativas de que el
grupo continGe mejorando su diversificacion de ingresos, principalmente, en el segmento de
infraestructuray comercializacion de energia. Consideramos que dicha diversificacion brindara
ciertaresilienciay estabilidad a los ingresos del grupo, lo que generaria un perfil de negocio méas
robusto en comparacién con otros grupos financieros que calificamos en México. Por otro lado,
consideramos que a pesar del entorno retador que adn persiste en el ambiente econémico, los
indicadores de calidad de activos del grupo continuaran manejables. Ademas, esperamos que la
buena generacion de ingresos, aunada a una politica conservadora de dividendos, ayude a
mantener una solida base de capital para el grupo. Finalmente, consideramos que el perfil de
fondeo continuaré principalmente sustentado por fuentes mayoristas con niveles de liquidez
saludables.
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La emision propuesta representara alrededor de 1.52% de la base de fondeo de Invex
Controladoray mantendra su mezcla de fondeo relativamente similar, ya que los recursos se
utilizaran para el prepago de pasivos. Al cierre de marzo de 2022, la deuda de mercado de la
compania alcanzé MXN3,499 millones. Consideramos que el perfil de fondeo del grupo continuara
sustentado por fuentes mayoristas, y las cuales representaran cerca del 80% de este y que sus
depdbsitos continten representando el 15% restante. Por otro lado, a pesar de que el indicador de
doble apalancamiento de Invex Controladora cerr6 2021 en 131.5%, la tendencia es a la baja. Al 31
marzo de 2022, el indicador se encontraba ya cerca de 125% y nuestra expectativa es que siga
disminuyendo a lo largo del ano hasta ubicarse en torno al 115%.

Las calificaciones de Invex Controladora reflejan su estatus como compania no operativa
tenedora de Grupo Invex. En este sentido, la compania depende de los flujos de sus subsidiarias,
por lo que sus calificaciones incorporan una subordinacion estructural con respecto a nuestra
evaluacion de perfil crediticio de grupo.

El diferencial entre las calificaciones de la compania tenedora y el perfil crediticio de grupo refleja
un menor ajuste al estandar debido a los siguientes factores:

— Los niveles de doble apalancamiento se han mantenido estables entre 120% vy 130%
considerando los prepagos de deuda vigente que esperamos en el transcurso de los proximos
meses. Sin embargo, histéricamente la compania ha reportado flujos suficientes para hacer
frente al servicio de su deuda.

— Eldesempenio financiero de Invex Controladora se mantiene estable, con un indice de capital
ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) que consideramos suficiente.

— Latenedora controla unidades de negocio suficientemente diversificadas e independientes de
modo que la suspension de flujo de alguna unidad no comprometeria la posicion financiera de
la controladora.

Por el contrario, un incremento en la deuda de corto plazo de la controladora que presione los
flujos de dividendos'y, por consiguiente, el capital de sus principales subsidiarias podria derivar
en un mayor diferencial entre sus calificaciones y las de otras subsidiarias.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

— Metodologiay supuestos para el Anélisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de diciembre de 2021.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

— Metodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021.

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.
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— MEXICO - Definiciones de calificaciéon en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Entidades de América Latina sortearan en gran medida las consecuencias de las sanciones a
Rusia, 5 de abril de 2022.

— Credit Conditions: Emerging Markets: Conflict Exacerbates Risks, 29 de marzo de 2022.

— Anélisis Econdmico: Panorama econdémico para América Latina en el segundo trimestre de
2022: Conflicto en el extranjero amplifica los riesgos internos, 28 de marzo de 2022.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliqg.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de marzo de 2022.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segln las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las compariias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacién citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accién de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacion regulatoria
para una determinada Calificaciéon Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accién de Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede
haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de Calificaciones en uso a
la fecha de la ultima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion del Modelo de
Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Accién de Calificacion
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) en las que se considera que el evento que se estad evaluando no es relevante para

S&P Global Ratings 31 de mayo de 2022


https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceId/100004259
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceId/100003912
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2022-04-05-entidades-de-america-latina-sortearan-en-gran-medida-las-consecuencias-de-las-sanciones-a-rusia
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2022-04-05-entidades-de-america-latina-sortearan-en-gran-medida-las-consecuencias-de-las-sanciones-a-rusia
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2022-03-28-panorama-economico-para-america-latina-en-el-segundo-trimestre-de-2022-conflicto-en-el-extranjero-amplifica-los-riesg
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2022-03-28-panorama-economico-para-america-latina-en-el-segundo-trimestre-de-2022-conflicto-en-el-extranjero-amplifica-los-riesg

Comunicado de prensa: S&P Global Ratings asign6 calificacion de ‘mxA-’ a la emision de certificados bursatiles de Invex Controladora

correr la versién actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalda el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias
revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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