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Financiera Bepensa, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Instituciones Financieras
1 de septiembre de 2022

HR Ratings reviso al alza la calificacion de HR AA a HR AA+ con
Perspectiva Estable para la emision FINBE 20

La revision al alza de la calificacion de Certificados Bursatiles de Largo Plazo con clave
de pizarra FINBE 20! se basa en la calificacién de contraparte de largo plazo de Finbe?,
la cual se reviso al alza de HR AA a HR AA+ con Perspectiva Estable en la revision
anual el 1 de septiembre de 2022. Esta puede ser consultada con mayor detalle en
www.hrratings.com. El alza en la calificacion de Financiera Bepensa se basa en la mayor
relevancia financiera y estratégica de GF Bepensa® dentro de Bepensa? tras la
adquisicion de la totalidad de las acciones de ABC Leasing® durante el segundo trimestre
de 2022 (2T22), asi como por la integracion de la estructura organizacional como
resultado de esta. Asimismo, se considera el apoyo financiero implicito del Grupo hacia
GF Bepensa, principal accionista de Finbe, donde Bepensa cuenta con una calificacion
equivalente de HR AAA, y que se considera como calificacion influyente. Por su parte,
Finbe mantiene un indice de capitalizacion de 39.1% al 2T22 (vs. 40.2% al 2T21), donde
la generacion de utilidades netas y la disminucion de la cartera compensaron el pago de
dividendos por P$350.0m para la adquisicion de ABC Leasing durante el 2T22.
Asimismo, la calidad de la cartera mantiene niveles moderados, como resultado del
incumplimiento del tercer cliente principal durante el periodo. Lo anterior tuvo un impacto
en rentabilidad, donde el ROA Promedio presenté un nivel de 1.3% (vs. 1.7% en el
escenario base).

La Emisién se realiz6 por un monto de P$1,671.7m el dia 24 de septiembre de 2020, a
un plazo de aproximadamente tres afios. Asimismo, la Emision devenga intereses a una
tasa anual calculada sobre TIIE a 28 dias mas una sobretasa de 300 puntos base.
FINBE 20 se coloc6 al amparo del Programa Dual de CEBURS de Financiera Bepensa,
el cual cuenta con un monto total autorizado de P$6,000.0m y una vigencia de cinco
afios a partir de la fecha de autorizacién de la CNBV el 25 de mayo de 2017. A junio de
2021, unicamente se encuentra vigente la emisién de largo plazo FINBE 20.

Caracteristicas de los Certificados Bursatiles de Largo Plazo

Tipo de Valor Certificados Bursatiles Bancarios de Largo Plazo.

Clave de Pizarra FINBE 20

Monto de la Emisién P$1,671.7 millones (m) de pesos.

Fecha de Colocacién 24 de septiembre de 2020

Fecha de Vencimiento 21 de septiembre de 2023

Plazo de la Emision 1,092 dias, equivalente aproximadamente a 3.0 afios.

Plazo Remanente* 386 equivalente aproximadamente a 1.1 afios.

Periodicidad de Pago de Intereses  Cada 28 dias

Tasa de |la Emision TIIE hasta 28 dias + 3.0%

Los Certificados Bursatiles se amortizaran en un solo pago a su Valor Nominal o, en su caso, a su Valor
Nominal Ajustado, en la fecha de vencimiento.

El Emisor tendra el derecho, mas no la obligacién, de amortizar de manera anticipada la totalidad de los
Certificados Bursatiles, en cualquier fecha de pago de intereses que tenga lugar en o después de la Fecha de
Pago de Intereses al periodo 27.

Los Certificados Bursatiles seran quirografarios y, por lo tanto, no contaran con garantia especifica.

Destino de los Fondos Los recursos fueron destinados en un 100.0% para el palgo de pasivos de Finbe.

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

Fuente: HR Ratings con informacién proporcionada por la Empresa

*Cdlculo realizado al 31 de agosto de 2022.

Amortizacién

Amortizacion Anticipada

Garantia (s)

1 Emision de Certificados Bursatiles de Largo Plazo (La Emisién y/o FINBE 20).
2 Financiera Bepensa, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Finbe y/o la Empresa).

3 GF Bepensa, S.A. de C.V. (GF Bepensa y/o la Division Financiera).

4 Bepensa, S.A. de C.V. (Bepensa y/o el Grupo).

5 AB&C Leasing de México, S.A.P.1. de C.V. (ABC Leasing).

Hoja 1 de 13

*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,

Twitter: @HRRATINGS


http://www.hrratings.com/

m Credit  FINBE 20 HR AA+

Rating
Agency CEBURS de Largo Plazo

Ratings® : )
8S Financiera Bepensa, S.A.de C.V., SOFOM, E.R. Instituciones Financieras
A NRSRO Rating* 1 de septiembre de 2022

Principales Factores Considerados

Financiera Bepensa es una entidad financiera enfocada al otorgamiento de créditos para
capital de trabajo, adquisicion de equipo de transporte y maquinaria, créditos
automotrices para personas fisicas y arrendamiento de bienes muebles. La Empresa
comenzd a operar como el brazo financiero de Bepensa en 2004, la cual financiaba de
manera directa a las empresas del Grupo o de manera indirecta a los clientes de las
agencias de autos y maquinaria de las filiales del Grupo. A partir de 2007, la Empresa
comienza a operar como Sociedad Financiera de Objeto Mdltiple (SOFOM), y desde
2012 Finbe ofrece sus productos y servicios a compafiias fuera del Grupo Empresarial,
lo que se tradujo en la independencia de su operacion.

Finbe es subsidiaria directa del GF Bepensa y consolida los estados financieros de
Bepensa Leasing, empresa especializada en arrendamientos. Durante 2017, la Empresa
llevd a cabo la transicién de ser una Entidad No Regulada a una Entidad Regulada. Por
otro lado, durante 2020, GF Bepensa realiz6 la adquisicion del 85.0% de ABC Leasing,
gue luego increment6 a 99.9% en 2021. Con lo anterior, la Divisiéon Financiera de Grupo
Bepensa expandio el volumen de su operacion tras duplicar aproximadamente el saldo
del portafolio total entre ambas subsidiarias.

Figura 1. Supuestos y Resultados: FINBE Resultados Observados

Cifras en Millones de Pesos 2T21 2T22

Portafolio Total 4,808.0 4,057.8 5,041.7 4,479.9
Cartera de Crédito Vigente 4,231.6 3,655.3 4,141.2 2,830.8
Cartera de Crédito Vencida 398.9 2979 332.3 1,095.1
Equipo en Arrendamiento y Valores Residuales 177.5 104.7 568.1 554.0
Estimaciones Preventivas 12m 58.0 66.7 98.6 951.2
Gastos de Administracion 12m 270.2 325.8 298.9 3236
Resultado Neto 12m 62.1 64.6 85.4 -926.5
indice de Morosidad 8.6% 7.5% 6.6% 24.4%
indice de Morosidad Ajustado 9.5% 10.6% 8.4% 31.0%
MIN Ajustado 6.4% 8.2% 7.5% -13.2%
indice de Cobertura 0.6 0.6 0.8 0.7
indice de Eficiencia 69.4% 71.6% 61.0% 94.4%
ROA Promedio 1.2% 1.3% 1.7% -20.6%
indice de Capitalizacién 40.2% 39.1% 40.8% 25.2%
Razén de Apalancamiento Ajustada 2.0 1.6 1.6 23
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.6 1.6 1.6 1.1
Tasa Activa 12.7% 15.2% 15.8% 14.9%
Tasa Pasiva 8.2% 9.3% 8.7% 9.9%
Spread de Tasas 4.5% 5.9% 71% 5.0%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera tnmestral y anual dictaminada por Emst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.

"Proyecciones realizadas a partir del 3T21 incluidas en el reporte de revision anual con fecha del 24 de agosto de 2021.

Hoja 2 de 13
*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 calificacion. 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.

Twitter: @HRRATINGS



|82 | credit  FINBE 20 HR AA+

piti CEBURS de L Pl
Ratings° Agency : \ e Largo Plazo o | |
Financiera Bepensa, S.A.de C.V., SOFOM, E.R. Instituciones Financieras

A NRSRO Rating* 1 de septiembre de 2022

Desempefio Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

e Sdlida posicion de solvencia, con un indice de capitalizacion de 39.1% al 2722
(vs. 40.8% esperado en el escenario base). La ligera disminucion del indicador se
debe a un pago de dividendos por P$350.0m, aunque la generacion de utilidades
netas y la disminucion de la cartera de crédito permitieron mantener el indice de
capitalizacion relativamente estable.

e Moderada calidad del portafolio, con un indice de morosidad ajustado de 10.6%
al 2T22 (vs. 9.5% al 2T21 y 8.4% en escenario base). El aumento del indicador se
debe al incumplimiento de un cliente relevante por P$87.4m, equivalente al 29.3% de
la cartera vencida al 2T22, asi como a la aplicacién de castigos 12 meses (m) por
P$137.6m en junio de 2022 (vs. P$98.1m en el escenario base).

e ROA Promedio se mantiene en 1.3% al 2T22 (vs. 1.2% al 2T21 y 1.7% en el
escenario base). La utilidad neta se ubicé por debajo de lo esperado en P$64.6m en
junio de 2022 (vs. P$85.4m en el escenario base), debido al incremento en
morosidad y en los gastos administrativos, por una nivelacion de sueldos y por
proyectos tecnoldgicos, situacidon que contrarresté el fortalecimiento del margen
financiero en los dltimos 12m por una mayor participacion de productos con mayor
rentabilidad como los arrendamientos.

Expectativas para Periodos Futuros

e Indice de capitalizacion en niveles adecuados de 39.4% al 4722 (vs. 40.0% al
4T21). Se espera que la estrategia de Finbe de incrementar su participacion de
mercado disminuya ligeramente el indice de -capitalizacion, aunque este se
mantendria en niveles adecuados de 34.5% al 4T24; en este sentido, no se considera
pago de dividendos en el periodo proyectado en linea con la estrategia de
crecimiento de la Empresa.

e indice de morosidad ajustado en niveles moderados de 9.4% al 4T22 (vs. 7.9%
al 4T21). El incremento en la morosidad contempla los recientes incumplimientos y
un bajo crecimiento econémico en el periodo de proyeccion, asi como una moderada
presion en los buckets de morosidad con un plazo de retraso mayor a 60 dias.

¢ Niveles limitados de rentabilidad, con una ROA Promedio de 0.9% al 4T22 (vs.
1.7% al 4T21). Aunque se espera que el ambiente macroeconémico de mayores
tasas de interés tenga impacto limitado en la generacién de utilidades de Finbe por
una estrategia de ajustes en los precios de sus productos en el mediano plazo, se
espera que una mayor erogacion de gastos administrativos limite una mayor
rentabilidad.

Factores Adicionales Considerados

e Relevancia financiera y estratégica de la Division Financiera dentro de
Bepensa, que mantiene una calificacion equivalente a HR AAA. El Grupo ha
mostrado un apoyo financiero a Finbe a través de varias aportaciones de capital, asi
como una compra de cartera vencida al cierre de 2018. Por otro lado, se observa un
fortalecimiento de la relevancia de GF Bepensa, tras la adquisicion de la totalidad de
las acciones de ABC Leasing durante el 2T22.

e Factores de gobierno corporativo en un rango superior, y etiguetas promedio
en factores sociales y ambientales. La Empresa presenta fortaleza en rubros de
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gobierno corporativo como son la normatividad interna, transparencia y herramientas
de fondeo; asimismo, presenta iniciativas internas relacionada a factores ambientales
y sociales, pero las cuales no han sido formalizadas.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

e Disminucion en la calificacion de riesgo de Bepensa. Una menor calificacién de
las empresas tenedoras de Finbe implicaria un menor soporte financiero para Finbe,
por lo que podria disminuir la calificacion.

e Disminucion en la relevancia financiera y estratégica de la Division Financiera.
Una falta de soporte financiero del Grupo hacia Finbe en escenarios de estrés, asi
como una disminucién en la participacion de los resultados de la Divisién Financiera
en el Grupo podria disminuir la calificacion.
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Anexo - Escenario Base
Balance: Finbe (Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

ACTIVO 4,848.9 5,381.6 5,132.3 4,591.8 5,075.5 5,542.7 4,968.3 4,574.1
Disponibilidades 71 720.7 121.0 93.4 103.9 107.8 99.0 314.2
Derivados 0.4 20 28.5 59.5 48.4 39.5 17.0 65.9
Cartera de Crédito Neta 3,867.1 3,707.1 4,148.7 4,036.5 4,508.6 4,956.0 4,381.7 3,775.3
Cartera de Crédito Total 4,083.1 3,952.2 4,337.6 4,234.0 46747 5,108.7 4,630.5 3,953.2
Cartera de Crédito Vigente 3,813.2 3,584.7 4,099.8 3,883.0 4,351.6 4,795.4 4,231.6 3,655.3
Créditos Comerciales 3,478.5 3,362.7 3,987.1 3,827.2 4,319.2 4,773.1 40714 3,5774
Créditos de Consumo 334.7 221.9 112.8 55.8 323 22.3 160.2 77.9
Cartera de Crédito Vencida 269.8 367.6 237.8 351.0 3231 311.3 398.9 297.9
Créditos Comerciales 235.8 347.7 227.7 341.9 3151 304.7 379.4 288.7
Créditos de Consumo 34.0 19.8 10.1 9.1 8.0 6.6 19.5 9.2
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -215.9 -2451 -188.9 -197.5 -166.1 -150.7 -248.8 -177.9
Partidas por diferir 0.0 0.0 0.0 4.3 4.3 45 -24.0 5.1
Otras Cuentas por Cobrar’ 104.4 88.8 33.0 36.2 401 44.0 75.6 357
Bienes Adjudicados 75.6 101.9 63.9 74.4 791 84.1 87.5 7.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo 660.4 623.2 582.5 118.0 117.6 1171 201.2 128.2
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 28.5 74.3 24.0 222 217 213 23.7 236
Propiedades, Moabiliario y Equipo en Arrendamiento 631.8 548.9 558.5 95.8 95.8 95.8 177.5 104.7
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 115.6 109.1 128.7 129.0 1291 141.5 107.4 131.3
Otros Activos 18.3 28.9 25.9 40.5 44.4 48.2 23.0 40.9
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 14.2 24.7 20.9 333 36.9 40.4 18.7 338
Otros Activos a corto y largo plazo 4.1 4.3 5.0 7.2 75 7.8 4.3 71
PASIVO 3,098.5 3,571.8 3,200.7 2,931.2 3,375.3 3,782.6 3,094.5 2,932.5
Pasivos Bursatiles 2,407.7 2,178.3 2,379.7 2,311.7 2,713.0 3,047.7 2,170.9 2,292.7
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 4771 1,196.0 648.2 444.5 478.8 537.8 725.8 A77.7
De Corto Plazo 357.6 1,104.4 543.3 207.5 159.6 179.3 645.8 277.8
De Largo Plazo 119.5 916 104.9 237.0 319.2 358.6 80.0 199.9
Derivados 124 9.9 0.0 0.0 0.0 0.0 3.5 0.0
Otras Cuentas por Pagar 138.3 143.9 157.2 173.3 181.8 195.2 187.5 160.4
Impuestos a la Utilidad por Pagar 0.0 0.0 16.6 11.3 79 10.2 0.0 55
Pasivo Neto por Beneficios Definidos 227 253 27.0 371 401 43.4 323 356
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 115.6 118.6 113.6 124.9 133.7 141.5 155.2 119.3
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 63.0 43.7 15.6 1.7 1.8 1.9 6.8 1.7
CAPITAL CONTABLE 1,750.5 1,809.9 1,931.6 1,660.6 1,700.3 1,760.1 1,873.9 1,641.5
Capital Contribuido 901.4 901.4 901.4 901.4 901.4 901.4 901.4 901.4
Capital Ganado 849.1 908.5 1,030.2 759.2 798.9 858.7 972.5 7401
Reservas de Capital 50.5 55.7 58.4 62.9 62.9 62.9 58.4 62.9
Resultado de Ejercicios Anteriores 713.4 812.2 863.7 613.0 658.2 704.9 863.7 613.0
Resultade por Valuacion de Instrumentos de Cobertura de Flujos -5.9 -4.6 0.0 0.0 0.0 0.0 -4.8 0.0
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -12.8 -9.1 17.8 38.1 31.0 253 6.6 416
Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 45.3 46.7 65.6 48.3 22.6
Deuda Neta 2,889.6 2,661.5 2,878.4 2,603.3 3,039.4 3,438.3 2,784.2 2,390.4
Portafolio Total® 4,714.9 4,501.1 4,896.1 4,329.8 4,770.5 5,202.5 4,808.0 4,057.8

Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Ernst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base

1. Impuestos a favor + deudores por venta de acfivos + rentas devengadas por cobrar + otras cuentas por cobrar

2. IVA por pagar + depésitos por aplicar + acreedores por colaterales recibidos + pasivos por arrentamiento + proveedores + ofras cuentas por pagar.
3. Cartera total + equipos en arrendamiento y valores residuales.

CUENTAS DE ORDEN 3,317.2 2,703.5

Compromisos Crediticios 228.5 326.8 536.8 | 394.9 436.0 476.2 368.7 368.7
Intereses Devengados no Cobrados Derivados de la Cartera Vencida 24.9 26.1 135! 31.3 28.8 277 26.5 26.5
Rentas Devengadas no Cobradas Derivadas de Operaciones de Arrendamiento 9.3 1.2 132! 15.6 14.4 13.9 13.3 133
Otras Cuentas de Registro 3,054.5 2,3395 2,021.7 2,280.1 2,372.7 2,469.0 2,235.2 2,235.2

Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Emst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
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Estado de Resultados: Finbe (Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

Ingresos por Intereses y Rentas 893.1 820.0 756.7 792.2 854.7 921.2 369.5 397.5
Ingresos por Intereses 677.3 701.7 684.5 735.2 805.2 873.3 333.4 367.0
Ingresos por Arrendamiento Operativo 215.8 118.3 72.2 57.0 49.4 47.9 36.1 30.6

Gastos por Intereses y Depreciacion 478.3 397.8 311.4 350.2 398.8 436.6 157.3 166.0
Gastos por Intereses 325.9 306.2 253.5 305.3 361.0 398.3 128.6 143.2
Depreciacion de Bienes en Arrendamiento Operativo 152.4 91.6 57.8 44.9 37.8 38.3 28.7 22.8

Margen Financiero 414.8 422.2 445.3 442.0 455.9 484.6 212.2 231.5
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 60.1 79.3 59.0 59.5 73.0 69.4 23.4 311

Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 354.7 342.9 386.3 382.6 382.9 415.2 188.8 2004
Resultado por Intermediacién -2.4 6.0 3.4 2.9 4.9 5.0 -0.1 0.5
Otros Ingresos (Egresos) de la Oper'acién1 56.6 -12.9 -4.9 -6.5 1.5 12.1 7.9 -0.9

Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 408.9 336.1 384.7 379.0 399.2 432.3 196.6 200.0
Gastos de Administracion y Promocion 297.0 272.4 299.0 327.3 333.9 349.8 143.0 169.8

Resultado de la Operacién 111.8 63.6 85.7 51.7 65.3 82.5 53.6 30.3
Impuestos a la Utilidad Causados 16.1 5.0 28.6 6.0 271 225 10.4 20.4
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -8.2 4.3 -33.2 0.4 -8.5 -5.6 -5.0 -12.8

Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 45.3 46.7 65.6 48.3 22.6

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Emst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
1. Utilidad en venta de activo fijo y bienes adjudicados + seguros y ofras comisiones - estimaciones de bienes adjudicados y ofras cuentas por cobrar.

Métricas Financieras 2020 2021 2022P*

indice de Morosidad 6.6% 9.3% 5.5% 8.3% 6.9% 6.1% 8.6% 7.5%
indice de Morosidad Ajustado 6.8% 10.4% 7.9% 9.4% 8.9% 7.6% 9.5% 10.6%
MIN Ajustado 7.7% 6.5% 7.6% 8.2% 8.1% 8.1% 6.4% 8.2%
indice de Eficiencia 63.3% 65.6% 67.4% 74.3% 70.1% 69.2% 69.4% 71.6%
ROA Promedio 2.2% 1.0% 1.7% 1.0% 1.0% 1.2% 1.2% 1.3%
indice de Capitalizacién 38.8% 36.4% 40.0% 39.3% 36.1% 34.1% 40.2% 39.1%
Razén de Apalancamiento Ajustada 1.8 2.0 1.8 1.7 19 21 2.0 1.6
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.5 1.6 1.6 1.5 1.5 1.4 1.6 1.6
Spread de Tasas 4.7% 4.8% 5.6% 5.3% 5.3% 5.5% 4.5% 5.9%
Tasa Activa 16.1% 13.9% 13.8% 16.1% 17.4% 17.2% 12.7% 15.2%
Tasa Pasiva 11.4% 9.1% 8.1% 10.8% 12.1% 11.7% 8.2% 9.3%

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Emnst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
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A NRSRO Rating*
Estado de Flujo de Efectivo: Finbe (Millones de Pesos)

Escenario Base 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 453 46.7 65.6 48.3 226
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 236.2 194.3 127.6 250.0 106.7 106.4 169.5 184.1
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 160.4 98.7 62.9 48.3 40.6 41.0 319 24.8
Amortizaciones de Activos Intangibles 3.9 15 1.6 15 16 16 0.9 0.8
Provisiones 60.1 79.3 59.0 59.5 73.0 69.4 234 311
Impuestos a la Utilidad Causados y Diferidos 7.9 9.4 -4.5 209 -8.5 56 53 7.6
Ajustes por Actividades de Financiamiento 3.8 5.5 8.7 119.8 0.0 0.0 108.0 119.8
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) -1.1 3.8 12.0 -0.5 4.0 3.2 7.5 -3.4
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -297.7 80.8 -450.9 4925 -545.2 -516.8 -252.8 7821
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 255 17.3 61.7 -3.2 -39 -3.8 131 2.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 418 -26.3 38.0 -1.9 -4.7 -5.0 144 -5.0
Cambio Pasivos Bursatiles 0.1 -229.4 2014 -163.3 401.3 3348 -721 -182.2
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 16.7 718.9 -547.8 -224.5 343 59.1 -503.1 -191.3
Cambio en Derivados (Pasivo) 9.1 -2.5 9.9 0.0 0.0 0.0 -6.5 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar -59.7 -22.3 -45.4 -15.4 85 13.4 255 -28.3
Cambio en Otros Pasivos Operativos 0.0 0.0 0.0 -16.4 0.1 0.1 -10.4 -16.4
Pagos de Impuestos a la Utilidad -0.0 -9.5 -3.1 -0.0 0.0 0.0 -2.4 -0.0
Otros 0.0 0.0 0.0 39 0.0 0.0 23 39
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -265.5 530.8 -744.1 60.7 -102.7 -127.5 -784.5 356.7
Actividades de Inversion
Cobros por Disposicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo 56.3 98.6 108.3 71.3 0.0 0.0 47.2 713
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -132.5 -160.1 -180.2 -103.5 -40.1 -40.6 -102.3 -90.3
Pagos por Adquisicion de Activos Intangibles -0.4 -4.3 -1.5 2.7 0.0 0.0 0.0 =27
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -76.6 -65.8 -73.4 -34.8 -40.1 -40.6 -55.0 -21.6
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo 0.0 0.0 0.0 -350.0 0.0 0.0 0.0 -350.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 0.0 0.0 -350.0 0.0 0.0 0.0 -350.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -2.1 713.5 -599.6 -28.8 10.5 3.9 -621.7 191.9
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 1.2 0.0 0.0 0.0 1.2
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 9.2 741 720.7 121.0 93.4 103.9 720.7 121.0
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 7.1 720.7 121.0 93.4 103.9 107.8 99.0 314.2

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Ernst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.

Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 453 46.7 65.6 483 226
+ Estimaciones Preventivas 60.1 79.3 59.0 59.5 73.0 69.4 234 31.1
+ Depreciacion y Amortizacién 160.4 98.7 62.9 48.3 40.6 41.0 31.9 24.8
- Castigos de Cartera 9.2 50.1 115.2 50.9 104.5 848 19.8 422
+Cambios en Cuentas por Cobrar 255 17.3 61.7 -3.2 -3.9 -3.8 13.1 =27
+Cambios en Cuentas por Pagar -59.7 -22.3 -45.4 -15.4 8.5 13.4 25.5 -28.3
FLE 299.5 277.4 343.6 185.4 269.3 270.4 161.9 89.8
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1 de septiembre de 2022

4,968.3 4,574.1
Disponibilidades 7.1 720.7 99.0 314.2
Derivados 04 2.0 17.0 65.9
Cartera de Crédito Neta 3,867.1 3,707.1 4,381.7 3,775.3
Cartera de Crédito Total 4,083.1 3,952.2 4,630.5 3,953.2
Cartera de Crédito Vigente 3,813.2 3,584.7 42316 3,655.3
Créditos Comerciales 3,478.5 3,362.7 4,071.4 3,577.4
Créditos de Consumo 334.7 2219 160.2 77.9
Cartera de Crédito Vencida 269.8 367.6 398.9 297.9
Créditos Comerciales 235.8 347.7 379.4 288.7
Creditos de Consumo 34.0 19.8 19.5 9.2
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -215.9 -245.1 -248.8 -177.9
Derechos de Cobro (Neto) 0.0 0.0 -24.0 5.1
Otras Cuentas por Cobrar' 104.4 88.8 75.6 35.7
Bienes Adjudicados 75.6 101.9 87.5 774
Propiedades, Mobiliario y Equipo 660.4 623.2 201.2 128.2
Propiedades, Mobiliario y Equipe Uso Propio 28.5 74.3 23.7 236
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 631.8 548.9 177.5 104.7
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 115.6 109.1 107.4 131.3
Otros Activos 18.3 28.9 23.0 40.9
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 14.2 247 18.7 33.8
QOtros Activos a corto y largo plazo 4.1 4.3 4.3 7.1
PASIVO 3,098.5 3,571.8 3,094.5 29325
Pasivos Bursatiles 2,407.7 2,178.3 2,170.9 2,292.7
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 4771 1,196.0 725.8 A77.7
De Corto Plazo 357.6 1,104.4 645.8 277.8
De Largo Plazo 119.5 91.6 80.0 199.9
Derivados 124 9.9 3.5 0.0
Otras Cuentas por Pagar 138.3 143.9 187.5 160.4
Impuestos a la Utilidad por Pagar 0.0 0.0 0.0 5.5
Pasivo Neto por Beneficios Definidos 22.7 253 323 35.6
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 115.6 118.6 155.2 119.3
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 63.0 43.7 6.8 1.7
CAPITAL CONTABLE 1,750.5 1,809.9 1,873.9 1,641.5
Capital Contribuido 901.4 901.4 901.4 901.4
Capital Ganado 849.1 908.5 972.5 7401
Reservas de Capital 50.5 55.7 58.4 62.9
Resultado de Ejercicios Anteriores 713.4 812.2 863.7 613.0
Resultado por Valuacion de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectiva -5.9 -4.6 -4.6 0.0
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -12.8 9.1 6.6 41.6
Resultado Neto 103.8 543 48.3 226
Deuda Neta 2,889.6 2,661.5 3,150.4 2,784.2 2,390.4
Portafolio Total® 4,714.9 4,501.1 4,538.6 4,809.5 4,808.0 4,057.8
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Emnst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.
1. Impuestos a favor + deudores por venta de activos + rentas devengadas por cobrar + otras cuentas por cobrar
2. VA por pagar + depdsitos por aplicar + acreedores por colaterales recibidos + pasivos por arrentamiento + proveedores + ofras cuentas por pagar.
3. Cartera total + equipos en arrendamiento y valores residuales.
CUENTAS DE ORDEN 3,317.2 2,703.5
Compromisos Crediticios 228.5 326.8 536.8 388.6 415.0 440.4 368.7 368.7
Intereses Devengados no Cobrados Derivados de la Cartera Vencida 24.9 26.1 13.5 41.0 475 41.6 26.5 26.5
Rentas Devengadas no Cobradas Derivadas de Operaciones de Arrendamiento 9.3 1.2 13.2 20.5 23.7 20.8 13.3 13.3
Otras Cuentas de Registro 3,054.5 2,3395 2,021.7 2,017.2 1,746.8 1,817.8 2,235.2 2,235.2
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Ernst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario de estrés.
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Estado de Resultados: Finbe (Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 893.1 820.0 756.7 774.4 816.4 851.8 369.5 397.5
Ingresos por Intereses 677.3 701.7 684.5 7227 772.8 807.0 3334 367.0
Ingresos por Arrendamiento Operativo 215.8 118.3 72.2 51.7 43.6 44.8 36.1 30.6
Gastos por Intereses y Depreciacion 478.3 397.8 3114 356.7 422.4 454.3 157.3 166.0
Gastos por Intereses 325.9 306.2 253.5 311.8 385.4 418.5 128.6 143.2
Depreciacién de Bienes en Arrendamiento Operativo 152.4 91.6 57.8 449 37.0 35.8 28.7 22.8
Margen Financiero 414.8 422.2 445.3 M"7.7 394.0 397.5 212.2 231.5
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 60.1 79.3 59.0 140.2 207.2 76.3 23.4 311
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 354.7 342.9 386.3 277.5 186.8 3211 188.8 2004
Resultado por Intermediacion -2.4 6.0 34 1.9 2.9 3.0 -0.1 0.5
Otros Ingresos (Egresos) de la Operat:itﬁn1 56.6 -12.9 -4.9 -7.6 -10.8 9.1 7.9 -0.9
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 408.9 336.1 384.7 271.9 178.9 333.2 196.6 200.0
Gastos de Administracion y Promocion 297.0 272.4 299.0 335.8 348.4 352.0 143.0 169.8
Resultado de la Operacion 111.8 63.6 85.7 -63.9 -169.5 -18.8 53.6 30.3
Impuestos a la Utilidad Causados 16.1 5.0 28.6 0.0 0.0 0.0 10.4 20.4
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -8.2 4.3 -33.2 0.0 0.0 0.0 -5.0 -12.8
Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 -63.9 -169.5 -18.8 48.3 22.6

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Emst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
"Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario de estrés.
1. Utilidad en venta de activo fijo y bienes adjudicados + seguros y ofras comisiones - estimaciones de bienes adjudicados y otras cuentas por cobrar.

Meétricas Financieras 2020 2021 2022P*

indice de Morosidad 6.6% 9.3% 5.5% 11.0% 12.0% 9.9% 8.6% 7.5%
indice de Morosidad Ajustado 6.8% 10.4% 7.9% 12.6% 15.0% 12.2% 9.5% 10.6%
MIN Ajustado 7.7% 6.5% 7.6% 6.0% 4.2% 6.8% 6.4% 8.2%
indice de Eficiencia 63.3% 65.6% 67.4% 81.2% 89.5% 85.3% 69.4% 71.6%
ROA Promedio 2.2% 1.0% 1.7% -1.4% -3.7% -0.4% 1.2% 1.3%
indice de Capitalizacion 38.8% 36.4% 40.0% 36.1% 29.7% 27.1% 40.2% 39.1%
Razén de Apalancamiento Ajustada 1.8 2.0 1.8 1.7 2.2 2.6 2.0 1.6
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.5 1.6 1.6 1.4 1.3 1.2 1.6 1.6
Spread de Tasas 4.7% 4.8% 5.6% 4.8% 4.6% 4.9% 4.5% 5.9%
Tasa Activa 16.1% 13.9% 13.8% 15.9% 17.4% 17.2% 12.7% 15.2%
Tasa Pasiva 11.4% 9.1% 8.1% 11.1% 12.8% 12.3% 8.2% 9.3%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Emst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
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Financiera Bepensa, S.A.de C.V., SOFOM, E.R. Instituciones Financieras
1 de septiembre de 2022

Ratings®

A NRSRO Rating*
Estado de Flujo de Efectivo: Finbe (Millones de Pesos)

Escenario Estrés 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 -63.9 -169.5 -18.8 48.3 22.6
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 236.2 194.3 127.6 316.7 247.0 1149 169.5 184.1
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 160.4 98.7 62.9 48.3 39.8 38.5 31.9 24.8
Amortizaciones de Activos Intangibles 3.9 1.5 1.6 0.8 0.0 0.0 0.9 0.8
Provisiones 60.1 79.3 59.0 140.2 207.2 76.3 234 311
Impuestos a la Utilidad Causados y Diferidos 7.9 9.4 -4.5 7.6 0.0 0.0 53 7.6
Otros 3.8 5.5 8.7 119.8 0.0 0.0 108.0 119.8
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) -1.1 3.8 12.0 7.6 4.4 52 7.5 -3.4
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -297.7 80.8 -450.9 535.2 -439.5 -395.1 -252.8 7821
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 25.5 17.3 61.7 -8.1 29 -2.8 131 2.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 41.6 -26.3 38.0 -21.2 -15.2 85 14.4 -5.0
Cambio Pasivos Bursatiles 0.1 -229.4 201.4 -271.8 218.2 240.2 -72.1 -182.2
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 16.7 718.9 -547.8 -77.9 216.0 80.1 -503.1 -191.3
Cambio en Derivados (Pasivo) 9.1 -2.5 9.9 0.0 0.0 0.0 6.5 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar -59.7 -22.3 -45.4 -69.7 1.3 9.9 255 -28.3
Cambio en Otros Pasivos Operativos 0.0 0.0 0.0 -16.4 0.1 0.1 -10.4 -16.4
Pagos de Impuestos a la Utilidad -0.0 -9.5 -3.1 -0.0 0.0 0.0 2.4 -0.0
Otros 0.0 0.0 0.0 39 0.0 0.0 23 39
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -265.5 530.8 -744.1 57.9 -39.9 -67.8 -784.5 356.7
Actividades de Inversion
Cobros por Disposicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 56.3 98.6 108.3 71.3 0.0 0.0 47.2 71.3
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -132.5 -160.1 -180.2 -100.8 -34.9 -37.0 -102.3 -90.3
Pagos por Adquisicién de Activos Intangibles -04 -4.3 -1.5 2.7 0.0 0.0 0.0 2.7
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -76.6 -65.8 -73.4 -32.2 -34.9 -37.0 -55.0 -21.6
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo 0.0 0.0 0.0 -350.0 0.0 0.0 0.0 -350.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 0.0 0.0 -350.0 0.0 0.0 0.0 -350.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -2.1 713.5 -599.6 -71.5 2.7 -8.7 -621.7 191.9
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 1.2 0.0 0.0 0.0 1.2
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 9.2 71 720.7 121.0 50.7 53.5 720.7 121.0
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 7.1 720.7 121.0 50.7 53.5 44.8 99.0 314.2

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera frimestral y anual dictaminada por Ernst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.

Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

Resultado Neto 103.9 54.3 90.2 -63.9 -169.5 -18.8 48.3 226
+ Estimaciones Preventivas 60.1 79.3 59.0 140.2 207.2 76.3 234 31.1
+ Depreciacion y Amortizacion 160.4 98.7 62.9 48.3 39.8 385 31.9 248
- Castigos de Cartera 9.2 50.1 115.2 751 156.8 123.1 19.8 422
+Cambios en Cuentas por Cobrar 255 17.3 61.7 -8.1 2.9 -2.8 13.1 27
+Cambios en Cuentas por Pagar -58.7 -22.3 -45.4 -69.7 1.3 9.9 255 -28.3
FLE 289.5 277.4 343.6 121.8 232.7 226.3 161.9 89.8
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1 de septiembre de 2022
Glosario de IFNB’s

Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito
Neta — Estimaciones Preventivas.

A NRSRO Rating*

Activos Sujetos a Riesgo. Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito Neta.

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.

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida.

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

Deuda Neta. Pasivos con Costo — Disponibilidades — Inversiones en Valores.

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciacion y
Amortizacion + Otras Cuentas por Pagar.

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

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera Vencida.
indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion 12m.
indice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

indice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total + Castigos
12m).

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Préstamos de Otros Organismos + Pasivos
Bursétiles.

Razo6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.
ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.
Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m.

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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Presidente del Consejo de Administracién

Vicepresidente del Consejo de Administracion

+52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com

Alberto I. Ramos

Director General

+52 55 8647 3845
pedro.latapi@hrratings.com

Pedro Latapi

+52 55 1500 3130
anibal.habeica@hrratings.com

Anibal Habeica

Direccion General de Andlisis / Analisis Econémico

FP Quirografarias / Deuda Soberana / Andlisis Econémico
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Ricardo Gallegos
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Alvaro Rodriguez
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Luis Miranda
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Heinz Cederborg
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+52 55 1253 6549
angel.garcia@hrratings.com

Angel Garcia

Akira Hirata +52 55 8647 3837
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+52 55 1253 6545
luisa.adame@hrratings.com

Luisa Adame

Direccién General de Riesgos

Direccion General de Cumplimiento

+52 181 8187 9309
rogelio.arguelles@hrratings.com

Rogelio Argiielles

+52 55 1500 0761
alejandra.medina@bhrratings.com

Alejandra Medina

Direccion de Desarrollo de Negocios

Direccion de Operaciones

+52 55 1500 0765
veronica.cordero@bhrratings.com

Verénica Cordero

Carmen Oyoque +52 55 5105 6746

carmen.oyoque@bhrratings.com

+52 55 1253 6541
daniela.dosal@hrratings.com

Daniela Dosal
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México: Guillermo Gonzélez 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 propiainstitucion calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2022

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

Metodologia de Calificacion para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Febrero 2022

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

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccién V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caréacter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Callificacion anterior

HR AA / Perspectiva Positiva

Fecha de Ultima accion de calificacién

24 de agosto de 2021

Periodo que abarca la informacién financiera utlizada por HR Ratings para el
otorgamiento de la presente calificacion.

1T19 - 2722

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por
terceras personas

Informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Mancera, S.C. Integrante
de Ernst & Young Global Limited proporcionada por la Empresa.

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

Calificacion de contraparte de largo plazo de ‘AAA (mex)’ con Perspectiva Estable
otorgada a Bepensa S.A. de C.V., por Fitch Ratings el 13 de junio de 2022

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)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién 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, segin 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 institucién calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura y proceso de
votacion 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, emisiéon y/u operacién, 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 algin instrumento, ni para llevar a cabo algin 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 informacién.
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 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 afectard, 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 Cadigo 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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