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PCR Verum Asigna Calificacion de ‘AA/M’ a Emision de CBs ‘ELEKTRA 22-5’

Monterrey, Nuevo Ledn (Septiembre 22, 2022): PCR Verum asigno la calificacion de ‘AA/M’ a la emision de
Certificados Bursatiles de Largo Plazo con clave de pizarra ‘ELEKTRA 22-5’, que Grupo Elektra, S.A.B. de C.V.
(Grupo Elektra) pretende colocar por hasta Ps$1,500°000,000.00 (mil quinientos millones de pesos 00/100
M.N.) a un plazo de ~1.3 afios (476 dias) y pagando tasa de interés variable. Esta emision seria la quinta por
realizarse al amparo de un Programa Dual de Certificados Bursétiles de Corto y Largo Plazo por un monto total
autorizado de hasta Ps$20,000 millones y plazo de 5 afios a partir de su fecha de autorizacién por parte de la
CNBYV (mayo0-2018). La perspectiva para la nueva emision de CBs es ‘Estable’.

Simultdneamente, fueron ratificadas las calificaciones de ‘AA/M’ a las emisiones ‘ELEKTRA 22-2’ y ‘ELEKTRA
22U’ por la primera reapertura que Grupo Elektra pretende realizar por hasta Ps$4,000 millones bajo la
modalidad de vasos comunicantes, la cual se adicionara respectivamente a los Ps$1,004.3 millones y
265,933,300 UDIs (equivalente a Ps$1,910.2 millones) inicialmente colocados a través de ambas emisiones de
CBs en marzo de 2022. La perspectiva para estas calificaciones se mantiene ‘Estable’.

Las calificaciones contemplan el avance de Grupo Elektra en la recuperacion de su rentabilidad operativa y
apalancamiento neto, esperando que ambos rubros puedan aproximarse en mayor medida a los niveles previos
a la pandemia en los siguientes meses. Asimismo, pese al complicado entorno econémico que prevalece, la
compafia ha mantenido una sélida posicién de liquidez, sustentada en su razonable generacién de flujo de
efectivo; aunado a que la morosidad de su portafolio crediticio continla comparando de buena manera con
otros pares en el sector. Por su parte, dichas calificaciones se encuentran limitadas por la sensibilidad del grupo
y sus subsidiarias al entorno econémico y politicas relacionadas al crédito al consumo en México y al de
préstamos no-bancarios de corto plazo en Estados Unidos; asimismo, PCR Verum todavia contempla una
significativa vulnerabilidad econdmica en su mercado objetivo. Aunado a ello, ha sido importante el impacto
negativo en sus resultados contables por su posicién en instrumentos derivados referenciados al precio de la
accion de la empresa (no le implica flujo de efectivo).

Los recursos netos obtenidos a través de estas emisiones seran destinados de la siguiente forma: i)
aproximadamente hasta Ps$3,000 millones para el refinanciamiento del remanente de 'ELEKTRA 21’ (con
vencimiento el 25 de octubre de 2022, monto original de Ps$4,010 millones y saldo de Ps$3,000 millones a la
fecha); ii) los restantes Ps$2,500 millones serian dirigidos al programa de expansion de la compaiiia, el cual
incluye necesidades de inversiones de capital (CAPEX) y de capital de trabajo. Ante dicha situacién, el monto
de deuda nuevo que adquiriria Grupo Elektra tendria un bajo impacto en sus niveles proyectados de
apalancamiento para el corto plazo.

El Negocio Financiero de Grupo Elektra ha mantenido un importante dinamismo pese a las complicadas
condiciones que prevalecen en el entorno econémico, con un fuerte crecimiento del 17.8% en los UDM que le
permitié6 alcanzar una Cartera de Crédito bruta consolidada de Ps$149,219 millones al 2T22. A la par, su
morosidad se ha mantenido en niveles razonables entendiendo su mercado objetivo y modelo de negocio, al
registrar a dicho periodo un indice de cartera vencida del 4.2%, a partir de un 3.8% al 2T21; en tanto que,
considerando el ajuste por castigos ascenderia a 13.9% (2T21: 11.3%).

Los Ingresos Consolidados contindan evolucionando positivamente en una magnitud en linea con la escala de
negocio del grupo, apoyados en buena medida por la diversidad de sus lineas de negocio. En los UDM al 2T22
ascendieron a Ps$154,916 millones, +18.5% respecto a los doce meses previos. Como ha sido la constante en
los ultimos afios, los ingresos generados por el Negocio Financiero (55.7% de los Ingresos Consolidados) han
mantenido un fuerte dinamismo derivado de las crecientes operaciones de Banco Azteca, mientras que el
Negocio Comercial refleja en gran medida las ventas de ‘ltalika’ (marca propia de motocicletas del grupo), asi
como de electrodomésticos y un mayor flujo en las transferencias de dinero.

El Margen EBITDA de Grupo Elektra persiste en recuperacion a partir de los niveles observados previo a la
pandemia (~17%), sefialando que en el presente afio ésta se ha ralentizado por diversos factores; tales como

0
=31
HO|



PCRIVERUM

PACIFIC CREDIT RATING

el crecimiento en la estructura operativa y de personal, aumento en los precios de algunas mercancias y el
reconocimiento de mayores estimaciones preventivas para riesgos crediticios por un ajuste contable. En los
UDM al 2T22 se situé en 14.6%, teniendo en cuenta que en los doce meses previos fue de 12.9%, aunque en
el ejercicio 2021 alcanzé un 15.1%. El EBITDA acumulado mejoré un 32.0%, suponiendo Ps$22,250 millones;
pese a ello, la rentabilidad neta del grupo se ha visto impactada de manera importante por la minusvalia de
Ps$12,025 millones en el rubro de otros resultados financieros (atribuida al subyacente de instrumentos
financieros que posee la compaiiia, pero que no le implica flujo de efectivo), razén por la cual en el semestre
registré en el trimestre una pérdida neta de Ps$6,379 millones.

El apalancamiento consolidado de Grupo Elektra, medido como Deuda Neta (descontando efectivo y
equivalentes, inversiones no-restringidas y deudores por reporto) a EBITDA UDM, continGia en un nivel elevado,
al situarse en 5.5x al cierre del 2T22 (2T21: 5.8x). Considerando la nueva emision de deuda y las reaperturas
programadas, de manera proforma el indicador de Deuda Neta a EBITDA UDM aumentaria marginalmente a
5.6x; sin embargo, proyectando los vencimientos de deuda antes del cierre del afio y el desempefio del grupo,
se estiman condiciones para que registre cierta baja a corto plazo. El Pasivo Financiero o Deuda Total ascendi6
a Ps$271,091 millones (+9.9% en los UDM), con una creciente proporcién del 74.8% de Captacién Tradicional,
mientras que Unicamente el 12.8% se atribuia a obligaciones bancarias y bursatiles.

Grupo Elektra ha mantenido una sélida posicion de liquidez; en el apartado comercial suficiente para sostener
una operacion regular aln en los meses mas criticos de la pandemia; mientras que en el Negocio Financiero
le ha permitido sostener sélidas coberturas respecto a sus depositos de captacion. Al cierre del 1T22, su
Efectivo, Equivalentes e Inversiones en Valores se redujo ligeramente a Ps$147,951 millones (-0.2% en los
UDM), equivalente al 35.2% de su Activo Total y a un sélido 72.9% de su Captacion Total. Por su parte, la razén
de EBITDA UDM/ Gastos Financieros se mantuvo de buena manera en 7.7x (2021: 7.7x).

La perspectiva de largo plazo es ‘Estable’. Las calificaciones podrian mejorar en la medida que Grupo Elektra
recupere los niveles observados previo a la pandemia en sus principales indicadores de rentabilidad y
apalancamiento, seguido de nuevas mejoras, a su vez, acompafnados de una buena calidad de activos en el
Negocio Financiero y siguiendo una estrategia ordenada de crecimiento. Por su parte, las calificaciones se
ajustarian a la baja en caso de persistir, por méas tiempo del estimado por PCR Verum, la presiones en los
principales indicadores de apalancamiento y rentabilidad, o bien, ante un ajuste considerable en su posicién de
liquidez, entre otros factores.

Grupo Elektra es el conglomerado de servicios financieros y de comercio especializado enfocado en los niveles
socioecondmicos C+, C, C- y D+, lider en Latinoamérica, asi como el mayor proveedor de préstamos no-
bancarios de corto plazo en los Estados Unidos (EEUU). Sus operaciones son segregadas en dos divisiones:

Negocio Financiero (70% de los Activos Consolidados): Su principal unidad de negocio es ‘Banco Azteca’,
con presencia en México, Guatemala, Honduras y Panama; ademas contempla las operaciones de ‘Seguros
Azteca’, ‘Seguros Azteca Dafios’, ‘Afore Azteca’, ‘Punto Casa de Bolsa’ y ‘Purpose Financial’ en EEUU.

Negocio Comercial (30% de los Activos Consolidados): Considera los ingresos, costos y gastos derivados por
la venta de mercancia y prestacion de servicios en las tiendas ‘Elektra’ y ‘Salinas & Rocha’.

Factores ESG

Grupo Elektra se encuentra en apego a las mejores practicas de gobierno corporativo, con una buena
institucionalizacién en todo lo referente a sus procesos para la toma de decisiones y en las distintas actividades
gue desempefia. Desde 2019, se encuentra adherida al Pacto Mundial de Naciones Unidas, asimismo, ha
mantenido un importante componente social en sus operaciones, principalmente en temas de concientizacion
financiera a sus acreditados y grupos de interés. Respecto a su compromiso con el medio ambiente, el 35% de
su energia consumida proviene de fuentes renovables.

La siguiente metodologia fue utilizada para la determinacién de estas calificaciones:
- Metodologia de Corporativos (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).
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C.P. 03100 San Pedro Garza Garcia, N.L., C.P. 66278
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Informacion Regulatoria:

La calificacion de ‘ELEKTRA 22-5’ es inicial por lo que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. no ha realizado
ninguna actualizacion previa, ni ha utilizado modelos o criterios diferentes a los sefialados en el presente comunicado. La
Ultima revision de las calificaciones de ‘ELEKTRA 22-2'y ‘ELEKTRA 22U’ se realiz6 el 22 de febrero de 2022. La informacién
financiera utilizada para el andlisis y determinacién de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de
enero de 2017 hasta el 30 de junio de 2022.

El significado de las calificaciones, una explicacion sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les
da seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y
proceso de votacion del comité que determind las calificaciones y los criterios para el retiro o suspension de una calificacion
pueden ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para las calificaciones antes otorgadas, no se
utilizaron modelos o criterios diferentes de los empleados en las calificaciones iniciales.

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion lll, de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace
notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinién con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracién de
activos, o relativa al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con
respecto a la emisora o emision en cuestion, y por tanto no constituyen recomendacién alguna para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacién proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que
se asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacién operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacién al otorgamiento de las calificaciones en
cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningln caso debera entenderse que Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o totalidad de
dicha informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omision o por los resultados obtenidos
por el andlisis de tal informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza
0 a la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.I. de C.V. Las calificaciones en cuestién consideran un andlisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa
a la emisora, pero no necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.l. de C.V. emite la calificacién de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la
normatividad aplicable y a su Cédigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (0 en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.1. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. No
obstante, se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por
conceptos diferentes a los relacionados con el estudio, analisis, opinidn, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia
y el otorgamiento de una calificacién.
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