Credit
Rating
Agency

A NRSRO Rating*

Calificacion

Fundacion Dondé LP HR AA
Fundacion Dondé CP HR1
Perspectiva Estable

Evolucion de la Calificacion Crediticia

Perspectiva Perspectiva .
Estable Estable D
Estable
HRAA+ | HR1 HRAA+ | HR1 HRAA | HR1
200 221 rlirs]

Fuente: HR Ratings.

Contactos

Juan Carlos Rojas

Asociado

Analista Responsable
juancarlos.rojas@hrratings.com

Oscar Herrera
Asociado
oscar.herrera@hrratings.com

Angel Garcia

Director de Instituciones Financieras /
ABS

angel.garcia@hrratings.com

Fundacion Dondé

Fundacion Rafael Dondé, |.A.P.

HR AA
HR1

Instituciones Financieras
13 de octubre de 2022

HR Ratings revisé a la baja la calificacion de HR AA+ a HR AA, con
Perspectiva Estable, y ratifico la de HR1 para Fundacion Dondé

La revision a la baja en la calificacion para Fundacién Dondé! se basa en el deterioro
observado en la situacién financiera de la Casa de Empefio, donde el ROA Promedio se
situé en -10.0% al cierre del segundo trimestre del 2022 (2T22), similar a lo esperado por
HR Ratings en un escenario de estrés de -8.5% (vs. -2.2% al 2T21). Si bien este
resultado contempla un evento extraordinario por un cambio contable, la Fundacion
muestra un periodo prolongado sin lograr una generacién de ingresos suficiente para
compensar el gasto operativo aunado a una disminucion en los ingresos por intereses y
comercializacion de bienes. Al respecto, el spread de tasas de la Fundacién present6
una contraccion desde 2019 sin mostrar una recuperacion significativa en los Gltimos
tres afios, donde el indicador se situé en 28.4% al 2T22, mientras que el indice de
eficiencia muestra un deterioro hasta un 124.0% (vs. 36.5% y 77.9% al 4T18 y 28.9% y
109.2% al 2T21). Por otra parte, a pesar de presentar un remanente neto negativo 12m
por P$634.9m, la Fundacion continla mostrando una fuerte posicion de solvencia, con
un indice de capitalizacion de 64.9% al 2T22 (vs. 74.2% al 2T21 y 65.2% en un
escenario de estrés). Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: Fundacion Dondé Trimestral Escenario Base Escenario de Estrés
Cifras en Millones de Pesos 2721 2722 2019 2021 2022P* 2023P 2024P 2022P* 2023P 2024P
Cartera Total 41827 3,866 9 4.55659 41173 39824 37138 39207 42436 36571 37278 3.999.4
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacidn 12m 18198 12675 1.700.1 1.966.9 1,266 2 15319 17332 1,883.6 14172 11948 1.358.0
Gastos de Administracién 12m 19283 19141 1,906.8 1,921.7 1,908.6 17474 1.810.4 1,890.7 1,784.2 1,804.4 1.817.8
Resultado Neto 12m -146.3 -648.6 -197.4 74 -644.9 2122 -75.8 1.3 -368.0 6109 -460.9
MIN Ajustada 33 8% 256% 334% 355% 24 6% 322% 35.8% 36.4% 302% 259% 281%
Spread de Tasas 28.9% 28.4% 28.2% 312% 274% 29.2% 323% 333% 277% 28.1% 29.1%
ROA Promedio -22% 10.0% 31% 0.1% 9.6% -356% -1.3% -01% 6.1% -10.9% T9%
indice de Morosidad 40.1% 44.7% 40.0% 40.6% 43.4% 456% 40.8% 376% 47.0% 526% 48.5%
indice de Morosidad Ajustado 41.6% 48.3% 40.0% 42.1% 47.0% 46.1% 41.2% 38.0% 47.8% 55.0% 49.9%
indice de Eficiencia 109.2% 124.0% 110.2% 97.6% 123.9% M1.5% 102.2% 98.3% 120.8% 126.3% 123.1%
indice de Capitalizacién 74.2% 64 9% 71.8% 74.9% 655% 63.4% 59.0% 54 5% 632% 48.4% 338%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 049 10 o7 049 049 12 12 14 12 15 24
Razon de Valores en Custodia a Deuda Neta 1.8 1.7 19 1.9 1.7 1.7 16 15 1.5 1.1 09

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, 5.C. (Deloitte) proporcianada por la Empresa

“*Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario base y uno de estrés.

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Fuerte posicién de solvencia, con un indice de capitalizacién de 64.9% al 2T22 y
unarazon de apalancamiento de 1.0x (vs. 74.2% y 0.9x al 2T21y 65.2% y 1.0x en
un escenario de estrés). A pesar de una alta generacién de pérdidas netas en el
ultimo afio, la Fundacion mantiene indicadores de solvencia en un nivel de fortaleza.

e Alta generacion de pérdidas netas en los ultimos 12 meses, con P$634.9m a
junio de 2022 y un ROA Promedio de -10.0% (vs. -P$147.2m y -2.2% a junio de
2021, y -P$551.5m y -8.5% en un escenario de estrés). Desde 2019, la Fundacion
registré un incremento en el nivel de gastos operativos, aunado a una serie de
proyectos de inversién para impulsar la operacion prendaria y de Banco Dondé?2. Sin
embargo, la generacion de ingresos no ha logrado compensar dicho incremento en
gastos desde entonces.

! Fundacién Rafael Dondé, I.A.P. (Fundaciéon Dondé y/o la Fundacion y/o la Casa de Empefio).
2 Fundacién Dondé Banco, S.A., Institucion de Banca Muiltiple (Banco Dondé y/o el Banco).
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e Elevado gasto por estimaciones preventivas, con un monto 12m de P$275.9m a
junio de 2022 y un MIN Ajustado de 25.6% (vs. beneficio por P$53.8m y 33.8% a
junio de 2021) Al cierre de 2021, la Fundacién reconocio la cancelacion de ingresos
por intereses devengados no cobrados por P$223.0m ante un cambio en los criterios
contables propuesto por el auditor de estados financieros.

Expectativas para Periodos Futuros

e Reduccién paulatina en la generacion de pérdidas, con un ROA Promedio de
-1.3% al 4T23. Se esperaria que los proyectos desarrollados por la Fundacion para la
operacion prendaria y la del Banco muestren mayor maduracion durante 2023 e
impulsen la generaciéon de ingresos. Con esto, el indice de eficiencia veria una
mejora a 102.2%.

e Buena posicion de solvencia, con un indice de capitalizacion de 59.0% al 4T23y
unarazon de apalancamiento de 1.2x. El alto nivel de patrimonio con el que cuenta
la Fundacion le permite absorber pérdidas y continuar mostrando una alta solvencia.

Factores Adicionales Considerados

e Estados financieros dictaminados con salvedad. Para 2021, el auditor de estados
financieros hace énfasis en la presencia de inventario para el cual no es posible
determinar un saldo. Este inventario representa un total de P$187.9m en el balance
de la Fundacion y se encuentra en posesion de un proveedor que esta en proceso de
reestructura bajo la ley de los Estados Unidos.

e Alta solvencia a través de garantias prendarias en posesion de la propia Casa
de Empefio. La Fundacién mitiga el riesgo de pérdidas mediante la adjudicacion y
comercializacion de garantias prendarias sobre los créditos que otorga. Al respecto,
la razon de valores en custodia a deuda neta se situé en 1.7x al 2722, donde el
55.0% de las garantias muestran una alta liquidez al ser articulos de oro.

e Evaluacién de factores ESG. La Fundacibn muestra etiquetas de promedio a
superior en factores Ambientales, de superior en factores Sociales y de promedio a
superior en factores de Gobierno Corporativo.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

e Generacion constante de remanentes netos positivos, con un ROA Promedio
por arriba de 2.0%. Un impulso en los ingresos de la operacion que permitan
compensar el gasto operativo brindaria mayor certidumbre sobre la situacion
financiera de la Fundacién en el largo plazo.

e Reduccién en el indice de morosidad por debajo de 35.0%. Una mejora en el
ritmo de comercializacion de prendas que permita reducir la concentracion del
inventario podria mejorar la posicion de liquidez de la Fundacion.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

e Reduccién en el indice de capitalizacién por debajo de 40.0%. Continuidad en la
generacion de pérdidas netas con un debilitamiento significativo del patrimonio
contable podria impactar en la calificacion.

¢ Incremento en el indice de morosidad por arriba de 50.0%. Una constante
acumulacion de inventario podria debilitar la posicion de liquidez de la Fundacién e
impactar en la calificacion.
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Anexo - Escenario Base

Balance: Fundaciéon Dondé (En Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2024P
ACTIVO 6,912.0 6.,802.0 6,397.2: 59444 6,103.4 6,479.9: 6,624.7 6,042.3
DISPONIBILIDADES 349.7 397.2 423.2 1111 426.5 441.3 296.5 292.6
INVERSIONES EN VALORES 187.0 274.0 104.0 202.6 186.9 218.7 207.0 211.0
TOTAL CARTERA DE CREDITO NETA 4,426.9 4,093.6 39554 3,682.9 3,879.0 4,186.7; 4,148.7 3,8354
Total Cartera de Crédito 4,555.9 4,117.3 39824 3,713.8 3,920.7 4,243.6 . 4,173.7 3,866.9
Cartera de Credito Vigente 2,731.5 24455 2,256.0 0 2,019.4 2,322.3 26479 2,5001 2,1374
Créditos Prendarios 25568 23568 19490 18820 18709 198586 23559 19920
Créditos del Banco (Etapas 1y 2) 174.6 89.7 307.0 137.4 4514 662.1 144.2 145.5
Cartera Improductiva 1,624.4 1.671.8 1,726.4: 16944 1,5984 1,595.8: 1,673.6 1,729.5
Inventario de Prendas Adjudicadas 18244 16718 17264} 16944 15856 15675 16736 17295
Cartera Vencida del Banco (Etapa 3) 0.0 0.0 0.0 0.0 12.8 283 0.0 0.0
Estimacion por Pérdida en Valor de Inventario y para Riesgos Crediticios  -129.0 237 -26.9 -30.9 A1.7 -56.9 -25.0 315
OTRAS CUENTAS POR COBRAR' 226.3 365.6 260.5 238.0 245.0 270.5 3381 242.8
PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO DE USO PROPIO 493.4 553.5 539.0 507.9 502.9 520.5 539.7 523.9
INVERSIONES PERMANENTES 4.5 4.5 5.3 4.2 2.9 1.9 50.3 5.7
DERECHOS DE USO POR ACTIVOS EN ARRENDAMIENTO 493.0 493.8 478.5 3144 315.6 3IN3 421.7 3341
IMPUESTOS Y PTU DIFERIDOS (A FAVOR) 24.0 10.7 3719 8.0 9.0 10.1 10.7 0.0
OTROS ACTIVOS T07.2 608.9 593.4 575.5 535.6 499.1 612.0 596.8
Pagos Anticipados 8.3 372 296 343 364 38.6 261 333
Otros Activos® 699.0 571.8 563.8 412 499.2 460.4 585.9 563.5
PASIVO 3,350 3.233.5  3,459.9: 32194 34541 38378 31748  3.,227.3
PASIVOS BURSATILES 983.3 987.8 1,489.2: 1,487.8 1,650.0 1,950.0 984.3 1,487.8
PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 1,490.1 14128 1,174.9: 11504 1,185.0 1,211.4: 14164 1,1384
CAPTACION 136.2 75.5 411 226 29.6 421 58.0 21.6
De Exigibilidad Inmediata 17.6 43 44 31 43 8.6 8.1 29
Depdsitos a Plazo 118.6 7.2 36.8 19.5 252 335 499 18.7
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 125.7 750.6 73n.2 530.1 562.7 609.0 107.8 550.1
Pasivos por Activos en Arrendamiento 509.7 5197 508.5 353.0 3746 405.5 4475 3675
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 216.0 2309 228.7 1771 188.0 2035 260.3 182.6
CREDITOS DIFERIDOS Y COBROS ANTICIPADOS 14.8 6.8 17.4 28.5 26.8 25.3 8.3 29.4
PATRIMONIO CONTABLE 3,561.9 3,568.5 2,937.3: 2,7251 2,649.3 26421 34499 2,815.0
Patrimonio 33713 3373 3371.3% 3373 3373 3373 3373 3373
CAPITAL GANADO 93.3 99.5  495.8 -701.1 -176.9 -784.1 123 £11.2
Resultado de Ejercicios Anteriores 296.8 99.0 143.0 -494.9 -107 1 -782.9 1131 -494.9
Otros Resultades Integrales 6.1 -6.9 6.0 6.0 6.0 6.0 -6.9 6.0
Remanente Neto -197.4 74 6449 -212.2 -75.8 7.3 -118.6 1223
Participacidn Mo Controladora 97.4 97.7 61.9 54.9 54.9 54.9 91.0 54.9

'0tras cuentas por cobrar: Deudores Diversos, Deudores por Remesas, Pasives por Arrendamiento, WA Pendiente de Acreditar, ISR por Recuperar, WA por Recuperar.
“Otros Activos Misc: Activos Intangibles Relacionados a Licencias y Sistema de Software y Otros Activos (Depdsitos en Garantia Principalmente).
*Acreed. Diversos y Otras Cuentas por Pagar: Proveedores, Provisiones Laborales, Proteccién Prendaria, Impuestos y Contribuciones por Pagar, Partes Relacionadas y Beneficio a los Empleados.

CUENTAS DE ORDEN 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

BIENES EN CUSTODIA 3,907.5 35019 3,620.5: 34311 35845 3.847.7 34848 3,568.0
Bienes en Custodia de Créditos Vigentes 2128.8 1.938.8 18465 17446 20063 22875 19362 18466
Bienes en Custodia de Créditos en Ejecucion de Garantia 17787 15631 17740: 16865 15783 15602 154486 17214

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral v anual dictaminada por Galaz, “amazaki, Ruiz Urguiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
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Anual

Escenario Base 2019 2020 2021

2022P~ 2024P

Ingresos por Intereses y Comercializacion 1,8499 22,0176 1,587.3: 1,696.2 1,921.3 2,091.8 T77.8 804.5
Ingresos por Intereses 1.639.9 16047 14632 14431 16233 17477 694.0 683.6
Ingresos Metos por Comercializacidn de Bienes 210.0 4129 124.2 253.0 298.0 3441 83.8 120.9

Gastos por Intereses 238.7 221.0 169.4 253.5 339 343.0 8.7 101.6

Margen Financiero 1,611.1  1,796.6 14179 14426 1,607.4 1,748.8 699.1 T703.0
Estimacidn Preventiva por Pérdida en Valor de Inventario vy para Riesgos Crediticios 301 2.5 2743 34.9 37.a 40.6 3.0 4.6

Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,581.0 1,794.1 1,143.6 : 1,407.7 1,569.9 1,708.2 696.1 698.4
Resultado Cambiario -1.8 -4.6 -0.5 -1.8 -1.8 -1.9 0.2 -0.7
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacidn 120.8 177.4 1231 125.7 165.0 177.3 47T A7.6

Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 1,700.1  1,966.9 1,266.2: 1,531.9 1,733.2 1,8836 743.9 745.2
Gastos de Administracion y Promocidn 1,906.8 19217 19086 17474 18104 18907 862.5 868.1

Remanente de la Operacion -206.7 45.2 642.3 -215.5 7.2 71 -118.6 -122.9
Participacidn en el Resultado de Asociadas -1.9 245 -3.8 -1.2 -1.3 -1.0 0.0 0.3

Remanente antes de Impuestos a la Utilidad -208.6 20.7 -646.2 -216.7 -78.5 8.1 -118.6 -122.6
Impuestos a la Utilidad Causados -11.2 13.3 -1.3 4.5 2.7 -0.8 0.0 -0.2

Remanente Neto -197.4 7.4 644.9 -212.2 -75.8 1.3 -118.6 -122.3
Otros Resultados Integrales 6.5 0.9 13.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Remanente Integral -204.0 6.6 6£31.2 -212.2 -75.8 7.3 -118.6 -122.3

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral v anual dictaminada por Galaz, Wamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 3TZ22 bajo un escenario base.

Métricas Financieras 2019 2020 2021 2022P~

MIN Ajustado 33.4% 35.5% 24 6% 32.2% 35.8% 36.4% 33.8% 25 6%

Tasa Activa 39.0% 39.9% 34.2% 38.8% 438% 44 6% 36.6% 36.0%

Tasa Pasiva 10.8% 8.7% 6_8% 9.6% 11.4% 11.2% T.7% 7.6%

Spread de Tasas 28.2% 31.2% 27 4% 29.2% 32 3% 33.3% 28.9% 28.4%

ROA Promedia 3.1% 0.1% 9.6% -3.6% -1.3% 0.1% -2.2% 10.0%

Indice de Morosidad 40.0% 40.6% 43 4% 45 6% 40.8% 37.6% 40.1% 44 7%

Indice de Morosidad Ajustado 40.0% 42 1% 47.0% 46.1% 41.2% 38.0% 41.6% 48.3%

Razdn de Valores en Custodia a Cartera Total 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 0.9

Indice de Eficiencia 110.2% 97.6% 1239% 111.5% 102.2% 98.3% 1092% 124.0%

Indice de Capitalizacidn 71.8% 74 9% 65.5% 63.4% 59 0% 54 5% 74 2% 64.9%

Razdn de Apalancamiento Ajustada 0.7 0.9 0.9 1.2 1.2 1.4 0.9 1.0

Razdn de Cartera Vigente a Deuda MNeta 1.3 1.3 1.0 1.0 1.0 1.0 1.3 1.0

Razdn de Valores en Custodia a Cartera Total 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 0.9

Razdn de Valores en Custodia a Deuda Neta 1.9 1.9 1.7 1.7 1.6 1.5 1.8 1.7

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, Wamazaki, Ruiz Urquiza, 5.C. (Deloitte} proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
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Estado de Flujo de Efective: Fundacién Dondé Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P 2023P 2024P
Remanente Neto -197.4 7.4 -644.9 -212.2 -75.8 1.3 -118.6 -122.3
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 352.0 280.1 541.2 350.9 370.8 392.0 1321 157.8
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 319 27T 267.0 316.0 333.3 351.48 1291 153.2
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 146.5 1411 101.6 125.6 1351 1456 56.9 61.5
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 1754 136.6 165.4 1904 198.2 2058 722 91.6
Estimacidn Preventiva por Pérdida en Valor de Inventario v para Riesgos Crediticios 301 25 274.3 34.9 375 40.6 3.0 4.6
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores -17.0 -87.0 170.0 -98.6 15.7 3.7 67.0 -107.0
Cambio en Cartera de Crédito (Meta) -188.3 330.8 1361 2376 -233.6 -348.3 -68.1 115.4
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 337 -139.3 105.2 225 71 -25.4 275 17.7
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones 141.9 0.0 0.8 1.2 1.3 1.0 -45.8 -0.3
Cambio en Otros Activas Operativos (Netos) -913.7 269 161.7 295 -169.5 -185.0 -3.1 87.2
Cambio Pasivos Bursatiles 0.8 4.5 501.4 1.4 162.2 300.0 -3.4 -1.4
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 5438 774 237.8 24.6 347 264 36 -36.5
Cambio en Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 275 -60.7 344 -18.6 7.0 12.5 17.5 -19.5
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 147 14.9 2.2 -66.1 325 46.4 294 461
Cambio en Otros Pasivos Operativos 511.8 20 0.6 -129.9 1.7 -1.6 T0.7 -125.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 125.8 -36.0 203.1 96.4 -149.4 -206.9 -71.1 -119.6
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo -117.6 -201.2 -87.2 -94.5 -130.1 -163.2 -43.1 -46.4
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -117.6 -201.2 87.2 -94 & -130.1 -163.2 431 -46.4
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion -117.6 -201.2 -87.2 94.5 -130.1 -163.2 -43.1 -46.4
Actividades de Financiamiento
Otros Movimientos de Patrimonio Contable 771 -0.9 13.7 -0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujos Netos de Efective de Actividades de Financiamiento -7 0.9 13.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 85.7 A7.5 26.0 1241 15.5 14.7 -100.8 -130.6
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 264.0 349.7 397.2 423.2 411.1 426.5 397.2 423.2
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 349.7 397.2 423.2 411.1 426.5 441.3 296.5 292.6
Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urguiza, S.C. (Deloitte) proporcionada per la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022p*  2023P 2024P
Resultado Meto -197.4 T4 -644.9 -212.2 -75.8 -1.3 -118.6 -122.3
+ Estimaciones Preventivas 301 25 2743 349 375 406 3.0 4.6
+ Depreciacidn y Amortizacion 3219 2777 267.0 316.0 333.3 351.5 1291 153.2
- Castigos de Cartera 0.0 107.7 271.0 31.0 267 254 1.7 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 337 -139.3 105.2 225 71 -26.4 2745 17T
+Cambios en Cuentas por Pagar 147 14.9 -2.2 -66.1 32.5 46.4 294 -46.1
FLE 173.5 270.9 270.3 126.0 347.1 431.1 72.1 7.0
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral v anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urguiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
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Anexo - Escenario de Estrés

Balance: Fundacién Dondé (En Millones de Pesos) Anual

Escenario de Estrés 2019 2020 2021 2022P 2024P
ACTIVO 6,912.0 6.,802.0 6,397.2: 5700.9 5,620.9 5,998.8: 6,624.7 6,042.3
DISPONIBILIDADES 349.7 391.2 423.2 261.4 248.7 340.7 296.5 292.6
INVERSIONES EN VALORES 187.0 274.0 104.0 178.6 136.3 159.4 207.0 211.0
TOTAL CARTERA DE CREDITO NETA 4,426.9 4,093.6 39554 3,625.8 3,663.0 3,925.7 4.148.7 3,8354
Total Cartera de Crédito 4,555.9 4117.3  3,982.4: 3,657.1 3,7271.8 39994 41737 3,866.9
Cartera de Crédito Vigente 2,731.5 24455 2256.0; 1,938.8 1,766.4 2,058.5: 2,500.1 2,137.4
Créditos Prendarios 25568 23558 19490% 18069 14964 16612 23559 19920
Créditos del Banco (Etapas 1y 2) 174.6 89.7 307.0 131.9 270.0 397.3 144 2 145.5
Cartera Improductiva 1,86244 1,6711.8 1,726.4; 1,718.3 1,961.4 1,940.9: 1,673.6 1,729.5
Inventario de Prendas Adjudicadas 18244 16718 17264 : 17183 19318 19020 16736 17295
Cartera Vencida del Banco (Etapa 3) 0.0 0.0 0.0 0.0 296 39.0 0.0 0.0
Estimacion por Pérdida en Valor de Inventario y para Riesgos Crediticios  -129.0 237 -26.9 313 54.8 137 -25.0 3.5
OTRAS CUENTAS POR COBRAR' 226.3 365.6 260.5 251.4 276.1 298.9 3381 242.8
BIENES ADJUDICADOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO DE USO PROPIO 493.4 553.5 539.0 502.6 487.5 490.0 539.7 523.9
INVERSIONES PERMANENTES 4.5 4.5 5.3 4.2 2.9 1.9 50.3 5.7
DERECHOS DE USO POR ACTIVOS EN ARRENDAMIENTO 493.0 493.8 A78.5 304.7 286.0 295.0 91.7 3341
IMPUESTOS Y PTU DIFERIDOS (A FAVOR) 24.0 10.7 37.9 8.5 1.7 131 10.7 0.0
OTROS ACTIVOS 707.2 608.9 593.4 563.8 508.9 474.2 612.0 596.8
Pagos Anticipados 8.3 37.2 29.6 336 346 36.8 261 333
Otros Activos® 699.0 571.8 563.8 530.2 4742 4374 585.9 563.5
PASIVO 3,350.1  3,233.5 3,459.9: 31316 3,662.5 4,501.3; 31748 3,227.3
PASIVOS BURSATILES 983.3 987.8 1,489.2: 1,287.8 1,500.0 1,650.0 984.3 1,487.8
PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 1,490.1 14128 1,174.9: 1,2904 1,681.7 2,309.7: 14164 1,1384
CAPTACION 136.2 75.5 11.1 28.1 51.2 79.8 58.0 21.6
De Exigibilidad Inmediata 17.6 43 44 29 3.8 8.1 8.1 29
Depdsitos a Plazo 118.6 7.2 36.8 252 474 .7 499 18.7
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 125.7 750.6 73n.2 498.0 406.5 440.1 107.8 550.1
Pasivos por Activos en Arrendamiento 509.7 5197 508.5 331.6 270.7 293.0 4475 3675
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 216.0 2309 228.7 166.4 1359 147.0 260.3 182.6
CREDITOS DIFERIDOS Y COBROS ANTICIPADOS 14.8 6.8 17.4 27.4 2341 21.8 8.3 29.4
PATRIMONIO CONTABLE 3,561.9 3,568.5 2,937.3: 2,569.3 1,958.4 1,497.5: 34499 2,815.0
Patrimonio 3,373 3373 337135 3373 33713 33735 3373 3313
Otros Resultados Integrales 6.1 6.9 6.0 6.0 6.0 6.0 6.9 6.0
Remanente Neto -197.4 T4 -644.9 -366.0 -610.9 -460.9 -118.6 -122.3
Participacidn No Controladora 97.4 97.7 61.9 54.9 54.9 54.9 91.0 54.9

‘DOtras cuentas por cobrar; Deudores Diversos, Deudores por Remesas, Pasives por Arrendamiento, WA Pendiente de Acreditar, ISR per Recuperar, VA por Recuperar.
“0tros Actives Misc: Activos Intangibles Relacionados a Licencias v Sistema de Software y Otros Activos (Depdsitos en Garantia Principalmente).
*acreed. Diversos y Otras Cuentas por Pagar: Proveedores, Provisiones Laborales, Proteccion Prendaria, Impuestos y Contribuciones por Pagar, Partes Relacionadas y Beneficio a los Empleados.

CUENTAS DE ORDEN 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

BIENES EN CUSTODIA 3,907.5 3,501.9 3,620.5: 3,284.3 13,0253 3,219.2 34848 3,568.0
Bienes en Custodia de Créditos Vigentes 21288 19388 18465 1,616.8 11,3311 15512 1,9362 18466
Bienes en Custodia de Créditos en Ejecucidn de Garantia 17787 15631 17740: 16675 16942 16680 15486 17214

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, “ramazaki, Ruiz Urquiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.

Hoja 6 de 11

*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



m Credit  Fundacion Dondé

Rating
Ratings@ Ag ency

Fundacion Rafael Dondé, I.A.P.

A NRSRO Rating*

HR AA
HR1

Instituciones Financieras
13 de octubre de 2022

Estado de Resultados: Fundacion Dondé Anual
Escenario de Estrés 2019 2020 2021  2022P* 2024P
Ingresos por Intereses y Comercializacion 1,849.9 2,017.6 1,587.3: 1,621.4 1,633.9 1,744 7.8 804.5
Ingresos por Intereses 1,639.9 16047 1463.2% 13725 135.6 13814 634.0 683.6
Ingresos MNetos por Comercializacion de Bienes 210.0 412.9 124.2 248.9 277.3 373 83.8 120.9
Gastos por Intereses 238.7 221.0 169.4 259.2 3511 433.9 78.7 101.6
Margen Financiero 16111 1,796.6 1,417.9: 1,362.3 1,282.7 1,320.6 £99.1 703.0
Estimacidn Preventiva por Pérdida en Valor de Inventario v para Riesgos Crediticios 301 25 2743 593 2335 115.2 3.0 456
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,581.0 1,7941 11,1436 1,303.0 1,049.2 1,202.4 £96.1 698.4
Resultado Cambiario -1.8 -4 6 -0.5 -15 -18 19 02 07
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacidn 120.8 1774 1231 115.8 147.3 1574 477 47.6
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 1,700.1  1,966.9 1,266.2: 1417.2 1,194.8 1,358.0 7439 745.2
Gastos de Administracidn y Promocidn 1,906.8  1.921.7 19086: 17842 18044 18178 862.5 868.1
Remanente de la Operacion -206.7 45.2 642.3 -367.0 609.6 459.9 -118.6 -122.9
Participacidn en el Resultado de Asociadas -1.9 -24.5 -3.8 -1.2 -1.3 1.0 0.0 0.3
Remanente antes de Impuestos a la Utilidad -208.6 20,7 646.2 -368.2 610.9 -460.9 -118.6 -122.6
Impuestos a la Utilidad Causados -11.2 13.3 -1.3 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.2
Remanente Neto -197.4 74 -644.9 -368.0 -610.9 -460.9 -118.6 -122.3
Otros Resultados Integrales -6.5 -0.9 13.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Remanente Integral -204.0 6.6 631.2 -368.0 -610.9 -460.9 -118.6 -122.3
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral v anual dictaminada por Galaz, vamazaki, Ruiz Urguiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.
Meétricas Financieras 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P
MIN Ajustado 33.4% 35.5% 24 6% 30.2% 25 9% 281% 33.8% 25 6%
Tasa Activa 39.0% 39.9% 34 2% 37 6% 40.3% 41 0% 36.6% 36.0%
Tasa Pasiva 10_8% 8.7% 6.8% 9.9% 12 2% 11.9% T7% 7.6%
Spread de Tasas 28.2% 31.2% 27 4% 27 7% 28.1% 29 1% 28.9% 28 4%
ROA Promedio -3.1% 0.1% -9.6% 61% -109% -7.9% 22%  -100%
Indice de Morosidad 40.0% 40 6% 43 4% 47 0% 52 6% 48 5% 40.1% 44 7%
Indice de Morosidad Ajustado 40.0% 42.1% 47.0% 47.8% 55.0% 49.9% 41.6% 48.3%
Razadn de Valores en Custodia a Cartera Total 0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 0.9
Indice de Eficiencia 110.2% 97.6% 123.9%: 120.8% 126.3% 123.1%: 109.2% 124.0%
Indice de Capitalizacian 71.8% 74.9% 65.5% 63.2% 48.4% 33.8% T4.2% 64.9%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 0.7 0.9 0.9 1.2 1.5 2.4 0.9 1.0
Razdn de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.3 1.0 0.9 0.6 0.6 1.3 1.0
Razdn de Valores en Custodia a Cartera Total 0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 0.9
Razdn de Valores en Custodia a Deuda Neta 1.9 1.9 1.7 15 1.1 0.9 18 1.7
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, Wamazaki, Ruiz Urguiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.
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Estado de Flujo de Efectivo: Fundacion Dondé Anual
Escenario de Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Remanente Neto -197.4 74 -644.9 -368.0 610.9 -460.9 -118.6 1223
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 352.0 280.1 541.2 37T 551.3 442.6 1321 157.8
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 3219 2777 267.0 3154 3178 3244 1291 153.2
Propiedades, Mobiliario y Equipe Uso Propio 146.5 1411 101.6 125.6 133.8 140.3 56.9 61.5
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 175.4 136.6 165.4 189.9 184.0 184.0 722 916
Estimacidn Preventiva por Pérdida en Valor de Inventario v para Riesgos Crediticios 301 25 2743 59.3 2335 118.2 3.0 4.6
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores -17.0 -87.0 170.0 -T4.6 423 231 67.0 -107.0
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -188.3 3308 -136.1 270.3 2707 -380.9 -58.1 115.4
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 337 -139.3 105.2 9.1 247 -22.8 275 177
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones 141.9 0.0 -0.8 1.2 1.3 1.0 458 0.3
Cambio en Otros Activos Operativos (Metos) 9137 259 -161.7 514 -110.4 -158.3 =31 87.2
Cambio Pasivos Bursatiles 0.8 45 501.4 2014 2122 150.0 -3.4 -14
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 543.8 74 -237.8 1154 3914 628.0 36 -36.5
Cambio en Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 275 -60.7 -34 .4 -13.0 230 286 -17.5 -19.5
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 147 14.9 -2.2 -98.3 -91.4 335 294 -46.1
Cambio en Otros Pasivos Operativos 511.8 2.0 -0.6 131.0 4.3 -1.4 -f0.7 -129.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 125.8 -38.0 2031 -19.4 165.5 253.2 1.1 -119.6
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mabiliario y Equipo -117.6 -201.2 -87.2 -89.1 -118.6 -142.9 431 -46.4
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -117.6 -201.2 -87. -89.1 -118.6 -142.9 -43.1 -46.4
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion -117.6 -201.2 87.2 -89.1 -118.6 -142.9 43.1 -46.4
Actividades de Financiamiento
Otros Movimientes de Patrimonio Contable -7 0.9 13.7 -0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 7.1 0.9 13.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucién Neta de Efective y Equivalentes de Efectivo 85.7 47.5 26.0 0 -161.8 2.7 92.0 -100.8 -130.6
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 264.0 349.7 397.2 423.2 261.4 248.7 397.2 423.2
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 349.7 397.2 423.2 261.4 248.7 340.7 296.5 292.6
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, vamazaki, Ruiz Urguiza, 5.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenarie de estrés,
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P*  2023P  2024P
Resultado MNeto -197.4 74 -644.9 -368.0 -610.9 -460.9 -118.6 -122.3
+ Estimaciones Preventivas 301 25 2743 593 2335 118.2 30 4.6
+ Depreciacion y Amortizacian 3219 21T 267.0 3154 317.8 324 4 1291 153.2
- Castigos de Cartera 0.0 107.7 271.0 549 2001 109.3 1.7 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 337 -139.3 105.2 9.1 247 -22.8 275 177
+Cambios en Cuentas por Pagar -14.7 14.9 2.2 -98.3 914 33.5 294 -46.1
FLE 173.5 270.9 270.3 -27.6 24.3 101.7 72.1 7.0
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, 3.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.
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Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Derivados + Total de Cartera de Crédito Neta —
Estimaciones Preventivas.

Activos Sujetos a Riesgo. Disponibilidades + 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 Créditos Prendarios Vigentes + Cartera Total del Banco + Inventario de Prendas
Adjudicadas.

Cartera en Produccién a Deuda Neta. Cartera de Créditos Prendarios y Créditos del Banco Vigentes / (Pasivos con
Costo — Inversiones en Valores — Disponibilidades).

Cartera Total. Cartera de Créditos Prendarios Vigentes + Cartera Total del Banco + Inventario de Prendas
Adjudicadas.

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

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciaciéon y Amortizacién +
Disminucion (Incremento) en Otras Cuentas por Cobrar + Incremento (Disminucion) en Otras Cuentas por Pagar.

indice de Capitalizacion. Patrimonio Contable / Activos sujetos a Riesgo Totales.

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / (Inventario de Prendas Adjudicadas +
Cartera Vencida del Banco).

indice de Eficiencia. Gastos de Administracién 12m / Ingresos Totales de la Operacién 12m.

indice de Ejecucién Trimestral (Proporcionado por la Casa de Empefio). Monto de Ejecuciones del Trimestre /
Cartera Total Prendaria.

indice de Morosidad. (Inventario de Prendas Adjudicadas + Cartera Vencida del Banco) / (Cartera Total).

indice de Morosidad Ajustado. (Inventario de Prendas Adjudicadas + Cartera Vencida del Banco + Castigos 12m) /
(Cartera Total + Castigos 12m).

indice de Morosidad del Banco. Cartera Vencida del Banco / Cartera Total del Banco.

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

MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos Prom. 12m).
Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursétiles + Captacion.

Razén de Apalancamiento Ajustada. (Pasivo Total Prom. 12m — Saldo Acreedor en Operaciones de Reporto 12m) /
Patrimonio 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.

Valores en Custodia a Cartera Total. Bienes en Custodia Totales / Cartera Total.

Valores en Custodia a Deuda Neta. Bienes en Custodia Totales / Deuda Neta.
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Credit
Rating
Agency

A NRSRO Rating*

Fundaciéon Dondé

Fundacion Rafael Dondé, I.A.P.

HR AA
HR1

Instituciones Financieras
13 de octubre de 2022

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 propiainstitucién calificadora:

Metodologia de Calificacion para Bancos (México), Febrero 2021
Metodologia de Calificacion para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Febrero 2022

Para mayor informacion 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.

Callificacion anterior

HR AA+ / Perspectiva Estable / HR1

Fecha de Ultima accion de calificacion

13 de septiembre de 2021

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el
otorgamiento de la presente calificacion.

1T12 - 2722

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

Informacién financiera trimestral interna y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki,
Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Casa de Empefio.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas

N/A

por HR Ratings (en su caso).

HR Ratings considerd 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 institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo descrito en la clausula (v) de la 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 operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener 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 IIl, segin 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 opinion sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual 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 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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