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HR Ratings reviso a la baja las calificaciones de HR A a HR BBB+ y
de HR2 a HR3, colocandolas en Observaciéon Negativa para
Mexarrend, sus Programas de CEBURS de CP y las emisiones
vigentes a su amparo

La revision a la baja y Observacion Negativa de las calificaciones para Mexarrend! se
basa en la estrategia de tesoreria en términos de liquidez, en un contexto donde la
Arrendadora busca el refinanciamiento para cumplir con el pago de US$30.0m
(aproximadamente P$624.4m) del bono internacional emitido en 2017 el préoximo 11 de
octubre. Cabe resaltar que la Arrendadora cuenta con lineas de fondeo disponibles por
un monto de P$5,485.9m al segundo trimestre de 2022 (2T22), que se conforman por
dos lineas de almacenamiento con instituciones bancarias y una linea de crédito con una
instituciéon financiera internacional, aunado al saldo disponible del Programa de
Certificados Bursatiles. Aunque la Arrendadora cuenta con lineas disponibles suficientes
para solventar sus obligaciones, la calificacibn contempla que los procesos para
disponer los recursos no son de forma inmediata, y que se requiere la entrega de
certificados de desembolso, la aprobacion de los distintos fondeadores y la cesion de
contratos de arrendamiento elegibles, misma que a la fecha del presente documento aln
no se han concretado.

En linea con lo anterior, a pesar de que Mexarrend se encuentra llevando a cabo los
procesos administrativos para la solicitud de los recursos, y ha incrementado sus niveles
de efectivo a P$608.7m al 2T22 (vs. P$265.7m al 1T22), HR Ratings considera que el
retraso en la formalizacién de la estrategia de liquidez ha incrementado los riesgos de
liquidez de la Arrendadora. Al corte del 30 de agosto de 2022, Mexarrend cuenta con
disponibilidades no restringidas por aproximadamente P$400.0m. Adicionalmente, el
préximo 29 de septiembre de 2022, se presenta el vencimiento de la emision MEXAMX
01221 por P$100.1m, la cual se planea refinanciar a través de nuevas emisiones de
CEBURS de Corto Plazo. En este sentido, HR Ratings dara seguimiento a la evolucién
de la estrategia de fondeo y a la posicidon de liquidez de Mexarrend en los préximos
meses.

Perfil de la Arrendadora

Mexarrend S.A.P.I. de C.V. se constituy6 el 23 de julio de 1996 bajo la raz6n social de
Docuformas S.A.P.I. de C.V. (Docuformas), la cual, a finales de 2019, cambi6é su
denominacién social a Mexarrend y simplificé su estructura corporativa mediante la
fusion de anteriores subsidiarias. Mexarrend es una arrendadora de una gama de
productos diversificados, entre los cuales se encuentran equipos de transporte, equipos
industriales, equipos médicos, entre otros. Asimismo, cuenta con una linea de negocio
de préstamos de capital de trabajo, asi como con una divisiobn denominada Mexarrend
Corporativo, cuyo modelo de negocio consiste en originar portafolio para su posterior
fondeo sin recurso, cuyo objetivo es eliminar el riesgo de crédito. Cabe resaltar que,
durante 2022, Mexarrend y Zinobe?, una Fintech de Colombia que ofrece créditos de
consumo y empresariales, anunciaron un acuerdo para combinarse y crear Tangelo,
cuya integracion legal se encuentra en proceso de aprobacion de las autoridades.

1 Mexarrend, S.A.P.l. de C.V. (Mexarrend y/o la Arrendadora).
2 Zinobe S.A.S. (Zinobe).
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*Proyecciones realizadas a partir del 1T22 en el reporte de calificacion del 21 de abril de 2022.

Balance: Mexarrend (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 10,596.0 10,521.4 11,564.2 11,914.5 12,220.8 12,564.7 11,131.0 12,182.5
Disponibilidades 2,082.3 835.4 596.6 585.6 643.4 698.8 7274 608.7
Derivados 0.0 156.2 328.5 215.6 141.4 92.8 155.8 195.1
Cartera de Crédito Neta 6,033.0 6,494.1 7,505.5 7,905.9 8,150.0 8,402.9 7,398.6 8,130.7
Cartera de Crédito Total 6,237.5 6,793.0 7,805.5 8,259.0 8,547.5 8,850.6 7,703.7 8,438.7
Cartera de Crédito Vigente 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,573.3 7,845.3 8,131.2 7,054.5 77211
Créditos Comerciales y Arrendamiento Financiero 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,313.3 7,480.1 7,650.2 7,054.5 7,721.1
Créditos de Consumo 0.0 0.0 0.0 260.0 365.2 481.0 0.0 0.0
Cartera de Crédito Vencida 453.0 590.7 654.1 685.7 702.1 719.4 649.2 717.6
Créditos Comerciales y Arrendamiento Financiero 453.0 590.7 654.1 670.7 685.9 701.5 649.2 717.6
Créditos de Consumo 0.0 0.0 0.0 15.0 16.2 17.8 0.0 0.0
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -204.5 -298.9 -300.0 -353.1 -397.4 -447.7 -305.1 -308.0
Otras Cuentas por Cobrar 3.9 7.9 8.2 8.5 8.9 9.2 51 15.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1,637.0 1,921.4 2,008.7 2,085.5 2,167.9 2,253.6 1,812.7 2,068.7
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 327 38.4 40.2 411 422 432 36.3 414
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 1,604.2 1,883.0 1,968.5 2,044.3 2,125.8 2,210.4 1,776.5 2,027.4
Inversiones Permanentes 59.9 79.7 73.9 75.9 77.9 79.9 82.0 71.8
Impuestos por Recuperar (IVA y otros) 279.5 282.6 193.9 203.3 209.4 215.9 193.4 217.4
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 105.1 318.6 382.1 352.5 3251 299.9 3175 426.4
Otros Activos 395.3 425.5 466.7 481.7 496.7 511.7 438.4 448.3
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Inlangibles1 234.2 234.2 234.2 234.2 234.2 234.2 2342 234.2
Otros Activos a corto y largo plazo® 161.1 191.2 2325 2475 262.5 2775 2042 2141
PASIVO 9,164.0 9,051.5 9,664.1 9,882.4 10,042.0 10,201.8 9,335.9 10,214.3
Pasivos Bursatiles 6,763.3 7,268.9 7,849.4 7,898.1 6,597.7 4,778.8 7,283.2 8,478.2
Prestamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,210.6 833.9 1,166.9 1,393.8 2,827.6 4,778.8 1,148.5 861.8
Derivados 135.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pagar 1,054.6 948.7 647.9 590.6 616.7 644.2 904.2 874.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 8.0 18.6 229 25.8 29.0 32.7 15.3 249
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por F’agar’3 1,046.6 930.1 625.0 564.8 587.7 611.6 888.9 849.4
CAPITAL CONTABLE 1,432.0 1,469.8 1,900.1 2,032.2 2,178.8 2,362.9 1,795.1 1,968.2
Participacion Controladora 1,432.0 1,469.8 1,900.1 2,032.2 2,178.8 2,362.9 1,795.1 1,968.2
Capital Social 1,322.8 1,322.8 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4
Capital Ganado 109.2 147.0 369.7 501.8 648.4 832.5 264.7 437.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 180.1 184.2 2771 419.9 542.6 681.7 2771 4235
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -75.0 -130.1 -50.2 -40.9 -33.3 =271 -28.6 -40.5
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 122.7 139.0 177.9 16.2 54.8
Cuentas de Orden: Portafolio Total 8,518.7 9,376.0 10,262.3 10,819.3 11,197.2 11,594.3 10,304.0 11,574.0
Cartera de Crédito y Arrendamientos Financieros 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,573.3 7,845.3 8,131.2 7,054.5 7,721.1
Valor de Contratos de Arrendamiento Puro 22812 2,256.0 1,460.5 1,101.6 876.7 898.7 20143 696.3
Portafolio Administrado 0.0 327.0 996.3 1,458.7 1,773.0 1,845.0 586.0 2,439.0
Portafolio Vencido 453.0 590.7 654.1 685.7 702.1 719.4 649.2 717.6

Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 1722 bajo un escenario base.

T Lista de clientes, crédito mercantil, licencias de softwares, entre otros.

2 Pagos anticipados, depdsitos en garantia y gastos de desarrollo de sistemas.

* VA por pagar, infereses por pagar, proveedores, pasivo por derecho de uso, partes relacionadas, otros.
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Estado de Resultados: Mexarrend (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses’ 1,474.2 1,506.0 2,126.6 2,607.0 2,751.0 2,821.2 895.3 1,522.9
Gastos por Intereses y por Costos de Arrendamiento’ 876.9 1,044.9 1,485.6 1,867.7 1,941.3 1,952.7 636.3 1,205.7
Margen Financiero 597.2 461.1 641.1 739.3 809.7 868.4 259.0 317.2
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 88.7 71.0 2.0 61.8 53.3 59.4 4.0 12.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 508.5 390.1 639.1 677.4 756.4 809.1 255.0 305.2
Gastos de Venta, Generales y de Administracién 234.4 222.1 271.2 312.6 340.6 353.9 114.7 147.4
Resultado de la Operacién 2741 168.0 367.9 362.9 413.8 453.1 140.3 157.8
Otros Ingresos y Gastos de Financiamiento® -337.2 -259.2 -315.5 -261.5 -248.4 -236.0 -161.7 -138.8
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad -63.0 -91.2 524 101.4 165.4 2171 -21.4 18.9
Impuestos a la Utilidad Causados -67.1 -184.2 -90.4 -21.3 26.4 39.1 -37.6 -35.9
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 122.7 139.0 177.9 16.2 54.8

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.

*Proyecciones realizadas a partir del 1722 bajo un escenario base.

" Intereses de Arrendamiento Capitalizable, Ingresos por Operaciones de Crédito, Ingresos por Arrendamiento Operativo, Ingresos de Portafolio Administrado, entre ofros
2 Gasto por Intereses, Costo por equipo en Arrendamiento, Costo por Servicios de Mantenimiento, entre otros.

® Pérdida Cambiaria (neta), Ingresos y Gastos por Intereses, Efecto de Valuacion de Instrumentos Financieros, Gasto por Primas de Instrumentos Financieros, entre ofros.

Metricas Financieras 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

indice de Morosidad 5.3% 6.3% 6.4% 6.3% 6.3% 6.2% 6.3% 6.2%
indice de Morosidad Ajustado 5.7% 6.3% 6.4% 6.4% 6.3% 6.3% 6.3% 6.3%
indice de Eficiencia 39.2% 48.2% 42.0% 42.3% 42.1% 40.8% 47.6% 43.1%
MIN Ajustado 6.1% 3.8% 6.3% 6.2% 6.7% 6.9% 4.2% 6.5%
ROA Promedio 0.0% 0.8% 1.3% 1.0% 1.2% 1.4% 0.9% 1.6%
indice de Capitalizacion 14.7% 15.7% 18.3% 18.9% 19.7% 20.7% 17.8% 18.0%
Razén de Apalancamiento Ajustada 5.3 7.9 54 5.0 4.8 4.5 6.5 5.1
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 11 1.1 1.1 1.2 1.2 1.2 1.1
Spread de Tasas 4.2% 2.9% 3.5% 3.5% 3.6% 3.6% 2.7% 2.8%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.

Hoja 3 de 10
*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



Mexarrend
Mexarrend, S.A.P.l. de C.V.

m Credit
Rating
Ratings® Agency

A NRSRO Rating*

HR BBB+

HR3

Instituciones Financieras
7 de septiembre de 2022

Estado de Flujos de Efectivo: Mexarrend (En millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2022P* 2023P
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 122.7 139.0 16.2 54.8
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 287.7 208.0 195.0 158.5 1571 4.0 12.0
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 199.0 137.0 193.0 96.7 103.8 0.0 0.0
Provisiones 88.7 71.0 2.0 61.8 53.3 4.0 12.0
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) 210.4 -291.8 -172.4 113.0 74.1 48.6 0.3 133.5
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -1,736.8 -532.0 -1,0135 -462.2 -297.4 -312.3 -908.5 -637.1
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -0.9 -3.9 -0.3 -0.3 -0.3 -0.4 2.8 -4.8
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones -59.9 -19.8 58 -2.0 -2.0 -2.0 -2.3 -1.2
Cambio en Actives de Larga Duracion Disponibles para la Venta -93.3 -3.1 88.7 -9.4 -6.1 8.5 89.2 -0.1
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 39.3 -213.5 -63.5 29.7 27.4 25.2 11 -35.9
Cambio en Otros Activos Operatives (Netos) -136.7 -30.2 -41.3 -15.0 -15.0 -15.0 -12.9 18.5
Cambio Pasivos Bursatiles 2,950.5 505.6 580.5 48.7 -1,300.4 -1,818.9 14.3 628.8
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -5.1 -376.7 333.0 226.9 1,433.8 1,951.2 3146 -305.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 493.8 -116.5 -305.1 -60.2 22.9 23.9 -41.2 201.3
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) -165.1 10.6 4.3 29 3.2 3.6 -3.4 -2.1
Cambio en Instrumentos de Cobertura (de partidas cubiertas relacionadas con actividades de operaciél -7.4 -55.1 79.9 9.3 76 6.2 101.5 9.7
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 1,488.8 -1,126.4 -503.9 -118.7 =521 -96.3 -444.5 5.5
Actividades de Inversién
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo -768.5 -421.5 -280.3 -173.5 -186.2 -193.6 108.7 -60.0
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -11.4 5.7 -1.7 -2.9 -3.1 -3.2 22 -1.2
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento -757.1 -415.8 -278.5 -170.6 -183.2 -190.4 106.6 -58.8
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion -768.5 -421.5 -280.3 -173.5 -186.2 -193.6 108.7 -60.0
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo / Aportaciones de Capital 0.0 -0.0 207.6 0.0 0.0 0.0 207.6 -0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 -0.0 207.6 0.0 0.0 0.0 207.6 -0.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 1,012.2 -1,246.9 -238.8 -11.0 57.8 55.3 -107.9 12.2
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 1,070.1 2,082.3 835.4 596.6 585.6 643.4 835.4 596.6
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2,082.3 835.4 596.6 585.6 643.4 698.7 727.4 608.8
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora
*Proyecciones realizadas a partir del 1T22 bajo un escenario base
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 122.7 139.0 177.9 16.2 54.8
+ Estimaciones Preventivas 88.7 71.0 20 61.8 53.3 59.4 0.0 0.0
+ Depreciacion y Amortizacion 199.0 137.0 193.0 96.7 103.8 107.9 0.0 0.0
- Castigos de Cartera -37.3 0.0 -0.9 -8.7 -8.9 -9.1 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar -0.9 -3.9 -0.3 -0.3 -0.3 -0.4 2.8 -4.8
+Cambios en Cuentas por Pagar 493.8 -116.5 -305.1 -60.2 229 23.9 -41.2 201.3
FLE 747.5 180.5 31.4 212.0 309.8 359.6 -22.2 251.2
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora
Hoja 4 de 10

*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



J S0 | Credi Mexarrend HR BBB+

Rating
Ratings® Agency Mexarrend, S.A.P.l. de C.V. HR3

Instituciones Financieras

A NRSRO Rating* 7 de septiembre de 2022

Anexo - Escenario de

*Proyecciones realizadas a partir del 1T22 en el reporte de calificacion del 21 de abril de 2022.

Balance: Mexarrend (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 10,596.0 10,521.4 11,564.2 11,889.3 11,784.9 11,783.8 11,131.0 12,182.5
Disponibilidades 2,082.3 835.4 596.6 442.8 481.9 529.0 7274 608.7
Derivados 0.0 156.2 328.5 715.6 469.5 308.0 155.8 195.1
Cartera de Crédito Neta 6,033.0 6,494.1 7,505.5 7,470.4 7,562.6 7,668.9 7,398.6 8,130.7
Cartera de Crédito Total 6,237.5 6,793.0 7,805.5 7,863.1 7,948.0 8,043.5 7,703.7 8,438.7
Cartera de Crédito Vigente 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,045.3 7,145.2 7,263.2 7,054.5 77211
Créditos Comerciales y Arrendamiento Financiero 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,045.3 7,145.2 7,263.2 7,054.5 7,721.1
Créditos de Consumo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cartera de Crédito Vencida 453.0 590.7 654.1 817.8 802.7 780.2 649.2 717.6
Créditos Comerciales y Arrendamiento Financiero 453.0 590.7 654.1 817.8 802.7 780.2 649.2 717.6
Créditos de Consumo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -204.5 -298.9 -300.0 -392.6 -385.4 -374.6 -305.1 -308.0
Otras Cuentas por Cobrar 3.9 7.9 8.2 12.0 12,5 13.0 51 15.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1,637.0 1,921.4 2,008.7 2,027.6 2,047.5 2,067.6 1,812.7 2,068.7
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 327 38.4 40.2 40.2 40.3 40.3 36.3 414
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 1,604.2 1,883.0 1,968.5 1,987.4 2,007.3 2,027.3 1,776.5 2,027.4
Inversiones Permanentes 59.9 79.7 73.9 71.9 70.9 72.9 82.0 71.8
Impuestos por Recuperar (IVA y otros) 279.5 282.6 193.9 192.7 194.8 197.5 193.4 217.4
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 105.1 318.6 382.1 464.5 428.4 395.2 3175 426.4
Otros Activos 395.3 425.5 466.7 491.7 516.7 531.7 438.4 448.3
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Inlangibles1 234.2 234.2 234.2 234.2 234.2 234.2 2342 234.2
Otros Activos a corto y largo plazo® 161.1 191.2 2325 2575 2825 2975 2042 2141
PASIVO 9,164.0 9,051.5 9,664.1 10,233.9 10,160.3 10,058.5 9,335.9 10,214.3
Pasivos Bursatiles 6,763.3 7,268.9 7,849.4 8,253.4 6,729.6 4,744.1 7,283.2 8,478.2
Prestamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,210.6 833.9 1,166.9 1,456.5 2,884.1 4,744.1 1,148.5 861.8
Derivados 135.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pagar 1,054.6 948.7 647.9 524.1 546.6 570.3 904.2 874.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 8.0 18.6 229 15.0 16.9 19.0 15.3 249
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por F’agar’3 1,046.6 930.1 625.0 509.0 529.7 551.2 888.9 849.4
CAPITAL CONTABLE 1,432.0 1,469.8 1,900.1 1,655.4 1,624.6 1,725.3 1,795.1 1,968.2
Participacion Controladora 1,432.0 1,469.8 1,900.1 1,655.4 1,624.6 1,725.3 1,795.1 1,968.2
Capital Social 1,322.8 1,322.8 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4 1,530.4
Capital Ganado 109.2 147.0 369.7 125.0 94.2 194.9 264.7 437.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 180.1 184.2 2771 419.9 2291 220.7 2771 4235
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -75.0 -130.1 -50.2 -104.1 -126.5 -103.1 -28.6 -40.5
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 -190.8 -8.4 77.3 16.2 54.8
Cuentas de Orden: Portafolio Total 8,518.7 9,376.0 10,262.3 10,300.6 10,411.9 10,536.9 10,304.0 11,574.0
Cartera de Crédito y Arrendamientos Financieros 5,784.5 6,202.3 7,151.5 7,045.3 7,145.2 7,263.2 7,054.5 7,721.1
Valor de Contratos de Arrendamiento Puro 22812 2,256.0 1,460.5 1,249.4 1,287.6 1,269.5 20143 696.3
Portafolio Administrado 0.0 327.0 996.3 1,188.1 1,176.3 1,224.0 586.0 2,439.0
Portafolio Vencido 453.0 590.7 654.1 817.8 802.7 780.2 649.2 717.6

Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 1722 bajo un escenario de estrés.

T Lista de clientes, crédito mercantil, licencias de softwares, entre otros.

2 Pagos anticipados, depdsitos en garantia y gastos de desarrollo de sistemas.

* VA por pagar, infereses por pagar, proveedores, pasivo por derecho de uso, partes relacionadas, otros.
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Estado de Resultados: Mexarrend (En millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses’ 1,474.2 1,506.0 2,126.6 2,452.1 2,601.5 2,611.9 8953 1,522.9
Gastos por Intereses y por Costos de Arrendamiento’ 876.9 1,044.9 1,485.6 1,905.3 2,003.7 1,965.2 636.3 1,205.7
Margen Financiero 597.2 461.1 641.1 546.8 597.7 646.7 259.0 317.2
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 88.7 71.0 2.0 127.9 1.6 -10.8 4.0 12.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 508.5 390.1 639.1 418.9 596.1 657.5 255.0 305.2
Gastos de Venta, Generales y de Administracién 234.4 222.1 271.2 300.2 325.6 329.0 114.7 147.4
Resultado de la Operacion 2741 168.0 367.9 116.8 268.5 326.4 140.3 157.8
Otros Ingresos y Gastos de Financiamiento® -337.2 -259.2 -315.5 -307.6 -276.9 -249.2 -161.7 -138.8
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad -63.0 -91.2 524 -190.8 -8.4 77.3 -21.4 18.9
Impuestos a la Utilidad Causados -67.1 -184.2 -90.4 0.0 0.0 0.0 -37.6 -35.9
Resultado Neto 4.1 93.0 142.8 -190.8 -8.4 77.3 16.2 54.8
Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 1722 bajo un escenario de estrés.
" Intereses de Arrendamiento Capitalizable, Ingresos por Operaciones de Crédito, Ingresos por Arrendamiento Operativo, Ingresos de Portafolio Administrado, entre ofros
2 Gasto por Intereses, Costo por equipo en Arrendamiento, Costo por Servicios de Mantenimiento, entre otros.
® Pérdida Cambiaria (neta), Ingresos y Gastos por Intereses, Efecto de Valuacion de Instrumentos Financieros, Gasto por Primas de Instrumentos Financieros, entre ofros.
Metricas Financieras 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
indice de Morosidad 5.3% 6.3% 6.4% 7.9% 1.7% 7.4% 6.3% 6.2%
Indice de Morosidad Ajustado 5.7% 6.3% 6.4% 8.3% 7.8% 7.4% 6.3% 6.3%
indice de Eficiencia 39.2% 48.2% 42.0% 54.9% 54.5% 50.9% 47.6% 43.1%
MIN Ajustado 6.1% 3.8% 6.3% 3.9% 5.4% 6.0% 4.2% 6.5%
ROA Promedio 0.0% 0.8% 1.3% -1.6% -0.1% 0.7% 0.9% 1.6%
indice de Capitalizacion 14.7% 15.7% 18.3% 15.6% 15.4% 16.4% 17.8% 18.0%
Razén de Apalancamiento Ajustada 5.3 7.9 54 5.6 6.2 6.0 6.5 5.1
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.2 1.1
Spread de Tasas 4.2% 2.9% 3.5% 2.2% 3.0% 3.4% 2.7% 2.8%
Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
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Escenario Estrés 2023P 2024P
Resultado Neto 41 93.0 142.8 -190.8 -8.4 7.3 16.2 54.8
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 287.7 208.0 195.0 224.2 102.9 91.4 4.0 12.0
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 199.0 137.0 193.0 96.3 101.3 102.3 0.0 0.0
Provisiones 88.7 71.0 2.0 127.9 16 -10.8 4.0 12.0
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) 210.4 -291.8 -172.4 -387.0 246.1 161.5 03 1335
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) 1,736.8 -532.0 -1,013.5 -92.8 -93.8 -95.5 -908.5 -637.1
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -0.9 -3.9 -0.3 -3.8 -0.5 -0.5 2.8 -4.8
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones -59.9 -19.8 58 2.0 1.0 -2.0 -2.3 -1.2
Cambio en Activos de Larga Duracion Disponibles para la Venta -93.3 -3.1 88.7 1.2 -2.1 -2.7 89.2 -0.1
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 39.3 -213.5 -63.5 -82.4 36.1 33.3 1.1 -35.9
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) -136.7 -30.2 -41.3 -25.0 -25.0 -15.0 -12.9 18.5
Cambio Pasivos Bursatiles 2,950.5 505.6 580.5 404.0 -1,523.8 -1,985.5 14.3 628.8
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -51 -376.7 333.0 289.6 1,427.6 1,860.0 3146 -305.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 493.8 -116.5 -305.1 -115.9 20.7 215 -41.2 201.3
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) -165.1 10.6 43 -7.9 1.9 2.1 -3.4 -2.1
Cambio en Instrumentos de Cobertura (de partidas cubiertas relacionadas con actividades de operacién) -7.4 -55.1 79.9 -53.9 -22.4 235 101.5 9.7
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 1,488.8 -1,126.4 -503.9 -71.9 65.7 0.7 -444.5 5.5
Actividades de Inversién
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -768.5 -421.5 -280.3 -115.3 -121.2 -122.3 108.7 -60.0
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -11.4 5.7 -1.7 -2.0 -21 -2.1 22 -1.2
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento -757.1 -415.8 -278.5 -113.3 -119.1 -120.3 106.6 -58.8
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion -768.5 -421.5 -280.3 -115.3 -121.2 -122.3 108.7 -60.0
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo / Aportaciones de Capital 0.0 -0.0 207.6 0.0 0.0 0.0 207.6 -0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 -0.0 207.6 0.0 0.0 0.0 207.6 -0.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 1,012.2 -1,246.9 -238.8 -153.8 391 47.0 -107.9 12.2
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 1,070.1 2,082.3 8354 596.6 442.8 481.9 835.4 596.6
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2,082.3 835.4 596.6 442.8 481.9 529.0 727.4 608.8
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 1722 bajo un escenario de estrés.
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 41 93.0 142.8 -190.8 -84 77.3 16.2 54.8
+ Estimaciones Preventivas 88.7 71.0 20 127.9 18 -10.8 40 12.0
+ Depreciacion y Amortizacion 199.0 137.0 193.0 96.3 101.3 102.3 0.0 0.0
- Castigos de Cartera -37.3 0.0 -0.9 -35.3 -8.9 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar -0.9 -3.9 -0.3 -3.8 -05 -0.5 28 -48
+Cambios en Cuentas por Pagar 493.8 -116.5 -305.1 -115.9 20.7 215 -41.2 201.3
FLE 747.5 180.5 314 -121.6 105.9 189.7 -18.2 263.2
Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por la Arrendadora.
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Activos Sujetos a Riesgo. Disponibilidades + Derivados + Cartera de Crédito Neta + Equipo en
Arrendamiento Puro.

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 Vigente a Deuda Neta. (Cartera de Crédito Vigente + Equipo en Arrendamiento Puro) /
(Pasivos con Costo — Inversiones en Valores — Disponibilidades).

Deuda Neta. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursétiles — Disponibilidades — Inversiones en
Valores

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciacion y
Amortizacién + Otras Partidas sin Movimientos en Efectivo + Cambios en Activos Operativos +
Cambios en Pasivos Operativos.

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 y Gastos de Ventas 12m / Ingresos Totales de la
Operacion 12m.

indice de Eficiencia Operativa. Gastos de Administracion y Gastos de Ventas 12m / Activos
Productivos Prom. 12m.

indice de Morosidad. Cuentas por Cobrar Vencida / Portafolio Total.

indice de Morosidad Ajustado. (Cuentas por Cobrar Vencida + Castigos 12m) / (Portafolio Total
+ Castigos 12m).

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursatiles.

Portafolio Total. Cuentas por Cobrar Vigentes + Cuentas por Cobrar Vencida + Valor de
Contratos de Arrendamiento Puro + Portafolio Administrado.

Razé6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.
ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / Activos Totales Prom. 12m.

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

Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Portafolio Total Vigente Prom. 12m.

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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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 propiainstitucion calificadora:

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 caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.
Contraparte: HR A / Perspectiva Estable / HR2
Programa Dual CP 2021: HR2

Contraparte: 21 de abril de 2022
Programa Dual CP 2021: 21 de junio de 2022

Callificacion anterior

Fecha de Ultima accién de calificacion

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

) I 1719 - 2722
otorgamiento de la presente calificacion.

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacién financiera trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte.
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 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, 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 institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (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, emision y/u operacién, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas 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 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 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 situacién 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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*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.
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