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HR Ratings ratifico la calificacion de HR A+ con Perspectiva Estable
y reviso al alza la calificacion de HR2 a HR1 para Invex Arrendadora

La revision al alza de la calificacion de corto plazo para Invex Arrendadoral se debe a la
fortaleza en el perfil de liquidez de Grupo Invex, donde el 56.0% de los activos se
encuentran en inversiones en valores gubernamentales de corto plazo, que refleja una
posicion conservadora y de alta liquidez. Por su parte, la ratificacion de la calificacion se
basa en el respaldo financiero y operativo que obtiene por parte de su compaifiia
tenedora: Invex Controladora?, misma que presenta una adecuada evolucién crediticia a
través de los resultados del Grupo Financiero, los cuales se complementan por otros
segmentos de negocio adicionales a los servicios financieros. Por su parte, la
Arrendadora presenta una adecuada evolucion de su portafolio, con un bajo indice de
morosidad ajustado de 0.5% al segundo trimestre de 2022 (2T22) (vs. 0.5% al 2T21 y
0.7% en el escenario base). Asimismo, el indice de capitalizacion mantiene niveles
adecuados de 28.3% al 2T22 (vs. 25.4% al 2T21 y 25.6% en el escenario base), asi
como los niveles de rentabilidad mejoraron debido a los ajustes en precios para
fortalecer los ingresos y la nula creacion de estimaciones preventivas; no obstante, se
espera que el ambiente de alza en las tasas de referencia presione moderadamente los
niveles de rentabilidad para 2022 y 2023. Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: Invex Arrendadora Trimestral Anual Escenario Base Escenario Estrés

Cifras en Millones de Pesos raril 2722 2020 2021 2022P* 2023P 2024P 2022P* 2023P 2024P
PotafoloTotal 11548 1,152.5] 9060 10763 12430 14311 18343 12135 13488 14612
Margen Financiero Ajustado 12m 44.7 64.2 ] 34.0 . 62.0 7.7 -56.0 -34.4 334
Gastos de Administracién 12m 275 305 26.8 328 342 31.0 333 38.7
ResutadoMetot2m 158 288 74 30 236 251 37 854 633 29
Indice de Morosidad 0.5% 0.0%} 0.6% .0% . 0.8% 1.2% 7.6% 10.5% 7.4%
indice de Morosidad Ajustado 0.5% 0.5%] 0.6% 5% . 0.9% 1.3% 8.8% 11.0% 9.7%
MIN Ajustado 4.6% 5.6%] 3.7% 6%/ . 4.6% 4.7% -4.9% -3.0% 2.6%
indice de Eficiencia 52.9% 42.5%; 67.2% .0%| . 41.5% 36.9% 59.6% 105.9% 81.3%
ROA Promedio 1.4% 2.1%; 0.6% 6%, 1.6% 1.8% 6.4% -4.8% 0.2%
Indice de Capitalizacion 25.4% 28.3%| 30.3% 0% . 25.7% 24.8% 20.7% 14.0% 12.7%
Razén de Apalancamiento Ajustada 32 33| 31 | 35 36 36 6.4 84
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 11 1.2} 1.2 2| . 12 12 1.0 0.9 0.9
Spread de Tasas 3.6% 4.4%; 2.2% 5% 3.9% 4.2% 2.9% 2.9% 3.9%

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera frimestral y anual dictaminada por Dealitte proporcionada por Ia Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3722 en un escenaria base y estrés

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Adecuada posicion de solvencia, con un indice de capitalizacién de 28.3% al
2T22 (vs. 25.4% al 2T21 y 25.6% en el escenario base). El aumento del indice de
capitalizacion se debe a la generacion de utilidades netas junto al bajo crecimiento
del portafolio total, asi como a que la Arrendadora mantiene una politica de
reinversion total de las utilidades.

e Bajos niveles de morosidad, con un indice de morosidad ajustado de 0.5% al
2T22 (vs. 0.5% al 2T21y 0.7% en el escenario base). La Arrendadora presenta una
elevada calidad de su portafolio, con la totalidad de los clientes con cero dias de
atraso en sus pagos.

e MIN Ajustado aumenté a 5.6% al 2T22 (vs. 4.6% al 2T21 y 5.4% en el escenario

base). En los ultimos 12m, la Arrendadora incrementé el costo de algunos de sus
productos de tasa fija ante el ambiente econdmico de mayores niveles de inflacion,
asi como no cre6 estimaciones preventivas debido a los bajos niveles de morosidad.

! Invex Arrendadora, S.A. de C.V. (Invex Arrendadora y/o la Arrendadora).
2 Invex Controladora, S.A.B. de C.V. (Invex Controladora y/o la Controladora).
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e Estable rentabilidad al cerrar el ROA Promedio en 2.1% al 2722 (vs. 1.4% al
2T21y 1.9% en el escenario base). La utilidad neta 12m increment6 a P$28.6m en
junio de 2022 (vs. P$15.8m en junio de 2021 y P$26.5m en el escenario base), donde
mayores ingresos compensaron los gastos por intereses y administrativos.

Expectativas para Periodos Futuros

e Crecimiento del portafolio total, con bajos niveles de morosidad. Se espera una
estrategia de crecimiento para integrar a un mayor niumero de clientes y reducir los
niveles de concentracion, asi como se espera que el portafolio mantenga un bajo
indice de morosidad ajustado de 1.1% al 4722 (vs. 0.5% al 4T21).

e Moderada rentabilidad bajo un contexto de alzas en las tasas de referencia. Se
espera que el aumento de los gastos por intereses y de las estimaciones preventivas
disminuyan el ROA Promedio a 1.7% al 4T22 (vs. 2.6% al 4T21).

e Adecuada posicion de solvencia, con un indice de capitalizacion de 27.4% al
4T22 (vs. 29.0% al 4T21). Se espera que el indice de capitalizacion presente una
ligera tendencia decreciente debido a que el crecimiento del portafolio total superaria
el fortalecimiento del capital contable a través de la generacion de utilidades netas.

Factores Adicionales Considerados

e Soporte financiero y operativo de Invex Controladora. Al ser subsidiaria de la
Controladora, se esperaria que Invex Arrendadora cuente con el respaldo financiero
en situaciones de estrés. Asimismo, la Arrendadora cuenta con acceso a la
infraestructura de la Controladora y subsidiarias para el desarrollo de su operacion.

e Fortaleza en cuanto a gobierno corporativo y etiquetas promedio en cuanto a
factores sociales y ambientales. La Controladora presenta factores de gobierno
corporativo en un rango superior, aungue mantiene oportunidades en la formalizacién
de politicas ambientales y sociales.

e Bajo riesgo por concentracion de los diez principales clientes, de 0.1x el capital
contable de la Controladora al 2T22. El riesgo por concentracién de los diez
principales clientes de la Arrendadora se ubica en niveles bajos al compararse con el
volumen de capital de la Controladora, ademas de la estructura de garantias.

e Adecuada administracién de riesgos de movimientos en las tasas de interés. La
Arrendadora cuenta con instrumentos derivados de cobertura que mitigan los
movimientos de mercado y su impacto en el fondeo a tasa variable.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

e Mejora en la capacidad de pago de Invex Controladora. Ya que la calificacion de
Invex Arrendadora se vincula al apoyo que recibe de la Controladora, una mejora en
la situacion financiera de esta Ultima podria tener un efecto positivo en la calificacion
de la Arrendadora.

Factores que Podrian Bajar la Calificacién

e Deterioro en la posicion de solvencia de Invex Controladora o eventos que
apunten a una falta de apoyo financiero y operativo hacia la Arrendadora. Esto
podria provenir de un deterioro de la situacion financiera de Banco Invex, principal
subsidiaria de Invex Controladora.
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Anexo - Escen

Balance: Arrendadora Invex (En Millones de Pesos)

Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 1,114.7 1,081.5 1,287.6 1,483.6 1,672.0 1,876.8 1,363.4 1,392.0
Disponibilidades 1.7 1.4 6.2 12.2 131 15.4 4.7 12.8
Derivados 0.0 0.0 0.7 8.2 5.4 3.5 0.0 10.2
Total Cartera de Crédito Neta 638.7 668.5 919.5 1,137.6 1,342.0 1,543.8 961.5 1,032.3
Cartera de Crédito Neta 638.7 668.5 919.5 1,137.6 1,342.0 1,543.8 961.5 1,032.3
Cartera de Crédito Total 650.0 682.4 928.0 1,145.9 1,359.9 1,573.7 975.7 1,040.8
Cartera de Crédito Vigente 644.2 676.6 928.0 1,140.2 1,347.7 1,553.2 970.0 1,040.8
Cartera de Crédito Vencida 5.8 5.8 0.0 5.7 12.2 20.5 5.8 0.0
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -11.3 -13.8 -8.5 -8.4 -17.9 -29.9 -14.3 -8.5
Otras Cuentas por Cobrar' 8.1 26.8 28.6 29.7 30.9 321 49.5 209
Propiedades, Mobiliario y Equipo 313.5 223.9 148.8 97.4 71.6 61.1 179.4 1171
Propiedades, Mobiliario y Equipe Uso Propio 0.0 0.3 0.5 0.4 0.4 0.4 0.2 0.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 3134 223.7 148.3 97.0 7.2 60.7 179.2 116.7
Derechos de Uso por Actives en Arrendamiento 3.6 2.9 2.2 1.7 1.4 1.2 2.5 1.8
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 141.8 152.8 149.0 151.1 160.0 170.1 150.3 152.2
Pagos Anticipados y Otros Actives 7.2 5.1 32.6 45.7 47.5 49.4 15.5 44.8
PASIVO 848.7 811.0 976.4 1,142.2 1,305.6 1,478.7 1,072.6 1,063.1
Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 0.0 0.0 246.3 280.0 0.0 0.0
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 754.3 751.2 916.3 1,074.8 985.4 1,120.1 1,020.4 993.4
De Corto Plazo 271.0 385.3 4225 478.7 307.9 350.0 617.4 4371
De Largo Plazo 483.3 366.0 493.8 596.1 6774 770.0 403.1 556.3
Derivados 7.9 12.0 0.0 0.0 0.0 0.0 3.6 0.0
Pasivo por Actives en Arrendamiento 3.6 3.2 25 1.9 1.7 1.4 2.9 2.2
Otras Cuentas por Pagar 58.4 22.6 34.8 37.6 39.5 41.6 21.5 40.8
Impuestos a la Utilidad por Pagar 49.3 14.1 19.4 213 21.9 22.6 14.1 53
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Paga? 91 8.4 15.5 16.3 17.6 19.0 7.4 355
Depésitos en Garantia de Clientes 24.5 22.0 22.8 28.0 32.7 35.6 241 26.7
CAPITAL CONTABLE 266.1 270.4 311.2 341.3 366.4 398.1 290.8 328.9
Capital Contribuido 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0
Capital Ganado 116.1 120.4 161.2 191.3 216.4 248.1 140.8 178.9
Reservas de Capital 5.4 6.6 6.9 8.5 8.5 8.5 6.9 8.5
Resultado de Ejercicios Anteriores 98.9 120.4 1271 157.5 181.1 206.2 127.1 157.5
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -10.9 -13.6 -4.8 1.8 1.8 1.8 -7.8 1.8
Remediaciones por Beneficios Definidos a los Empleados 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1
Resultado Neto 22.7 7.1 32.0 23.6 251 31.7 14.5 1.1
Deuda Neta 760.5 761.8 909.4 1,054.3 1,213.2 1,381.1 1,019.3 970.4

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario base.

1. Impuestos por Recuperar + Derechos de Cobro + Otras Cuentas por Cobrar

2_Impuestos distintos a la utilidad por pagar + Partes Relacionadas + PTU por Pagar y Otros Beneficios + Ofras Cuentas por Pagar.
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Estado de Resultados: Arrendadora Invex (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 255.8 191.2 211.0 224.1 237.7 246.8 100.0 103.5
Gastos por Intereses 106.8 74.7 76.7 103.7 128.4 1351 335 46.3
Depreciacion de Bienes en Arrendamiento Operativo 80.0 79.9 64.2 56.2 36.4 26.3 35.1 31.7
Margen Financiero 69.1 36.6 701 64.1 72.9 85.3 314 256
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 13.7 2.6 0.5 8.4 10.9 13.6 04 0.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 55.4 34.0 69.6 55.8 62.0 7.7 31.0 25.6
Comisiones y Tarifas Cobradas 3.2 6.7 4.5 7.4 8.6 10.6 3.2 4.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 2.2 22 2.8 34 4.3 53 1.2 1.7
Otros Ingresos (Egresos) de la Opera(:ir:m1 4.7 -1.2 4.0 4.3 1.9 2.2 1.8 2.9
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 61.1 37.3 75.3 64.1 68.2 79.2 34.7 309
Gastos de Administracion y Promocién 26.6 26.8 29.6 30.5 32.8 34.2 14.0 15.0
Resultado de la Operacion 34.5 10.5 45.8 33.7 354 45.0 20.6 15.9
Impuestos a la Utilidad Causados 63.2 13.2 13.8 10.1 10.3 13.3 6.1 4.8
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -51.4 -9.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 22.7 7.1 32.0 23.6 251 .7 14.5 11.1

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
1. Ingresos por Instrumentos Financieros + Resultados Cambiarios - Intereses opr Pasivo por Arrendamiento + Otros Ingresos.

Métricas Financieras 2019 2020 2021 2022P* 2023P

indice de Morosidad 0.6% 0.6% 0.0% 0.5% 0.8% 1.2% 0.5% 0.0%
indice de Morosidad Ajustado 4.4% 0.6% 0.5% 1.1% 0.9% 1.3% 0.5% 0.5%
MIN Ajustado 4.9% 3.7% 6.6% 4.7% 4.6% 4.7% 4.6% 5.6%
indice de Cobertura 1.9 2.4 NA 1.5 1.5 1.5 2.5 NA
indice de Eficiencia 35.6% 67.2% 39.0% 42.0% 41.5% 36.9% 52.9% 42.6%
ROA Promedio 1.8% 0.6% 2.6% 1.7% 1.6% 1.8% 1.4% 2.1%
Indice de Capitalizacion 27.9% 30.3% 29.0% 27.4% 25.7% 24.6% 25.4% 28.3%
Razén de Apalancamiento Ajustada 3.8 3.1 3.3 3.2 3.5 3.6 3.2 33
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.1 1.2
Spread de Tasas 4.4% 2.2% 5.5% 4.0% 3.9% 4.2% 3.6% 4.4%
Tasa Activa 15.7% 12.1% 14.0% 14.3% 15.0% 14.4% 12.0% 13.5%
Tasa Pasiva 11.3% 9.8% 8.5% 10.3% 11.1% 10.2% 8.4% 9.1%

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
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Estado de Flujo de Efectivo: Arrendadora Invex (Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2020 2021 2022P* 2023P
Resultado Neto 22.7 71 32.0 23.6 251 31.7 14.5 11.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 93.7 82.5 64.7 64.7 47.3 39.9 30.5 N7
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 80.0 79.9 64.3 56.3 36.4 26.3 30.1 31.7
Provisiones 13.7 26 0.5 84 10.9 13.6 04 0.0
Actividades de Operacién
Cambio en Derivados (Activos) -3.1 2.7 8.1 -0.9 2.8 1.9 5.9 -2.9
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) 51.5 -324 -251.4 -226.5 -2154 -215.4 -293.4 -112.8
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 32.8 -18.7 -1.8 -1.1 -1.2 -1.2 -22.6 7.7
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) -56.1 -11.0 3.8 -2.0 -8.9 -10.2 2.5 -3.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 35.3 2.9 -26.8 -12.8 -1.6 -1.7 -10.0 -11.8
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -228.1 -3.1 165.1 158.5 -89.4 134.7 269.2 771
Cambio en Derivados (Pasivo) 7.9 4.1 -12.0 0.0 0.0 0.0 -8.4 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 32.2 -35.8 12.3 2.7 2.0 2.1 -1.0 6.0
Cambio en Otros Pasivos Operativos -2.6 -2.8 -0.0 4.6 4.4 2.7 1.8 3.5
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -130.3 -99.5 -102.8 -17.3 -60.9 -53.5 -56.1 -36.2
Actividades de Inversién
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 12.8 9.6 10.8 -4.9 -10.6 -15.8 14.4 0.0
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 12.8 9.6 10.8 -4.9 -10.6 -15.8 14.4 0.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -1.1 -0.3 4.8 6.0 0.9 2.3 3.3 6.6
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 2.8 1.7 1.4 6.2 12.2 131 1.4 6.2
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 1.7 1.4 6.2 12.2 13.1 15.4 4.7 12.8

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
“Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.

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

Resultado Neto 22.7 71 32.0 23.6 25.1 31.7 14.5 11.1
+ Estimaciones Preventivas 13.7 26 0.5 84 10.9 13.6 04 0.0
+ Depreciacién y Amortizacion 80.0 79.9 64.3 56.3 36.4 26.3 30.1 31.7
- Castigos de Cartera -38.5 0.0 -5.8 -8.5 -1.4 -1.6 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas par Cobrar 32.8 -18.7 -1.8 -1.1 -1.2 -1.2 -22.6 7.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 32.2 -35.8 12.3 2.7 2.0 2.1 -1.0 6.0
FLE 142.9 35.1 101.5 81.3 71.8 70.9 21.4 56.6
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Anexo - Escenario de Estrés
Balance: Arrendadora Invex (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 1,114.7 1,081.5 1,287.6 1,401.6 1,505.5 1,677.1 1,363.4 1,392.0
Disponibilidades 1.7 1.4 6.2 6.0 6.7 7.2 4.7 12.8
Derivados 0.0 0.0 0.7 6.5 2.7 0.0 0.0 10.2
Total Cartera de Crédito Neta 638.7 668.5 919.5 1,027.1 1,141.5 1,311.7 961.5 1,032.3
Cartera de Crédito Total 650.0 682.4 928.0 1,121.3 1,289.8 1,425.8 975.7 1,040.8
Cartera de Crédito Vigente 644.2 676.6 928.0 1,027.1 1,141.5 1,311.7 970.0 1,040.8
Cartera de Crédito Vencida 58 5.8 0.0 94.2 148.3 114.1 5.8 0.0
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -11.3 -13.8 8.5 -94.2 -148.3 -114.1 -14.3 -8.5
Otras Cuentas por Cobrar' 8.1 26.8 28.6 37.2 38.6 40.2 49.5 20.9
Propiedades, Mobiliario y Equipo 313.5 223.9 148.8 92.6 57.5 35.8 179.4 117.1
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 0.0 0.3 0.5 0.4 0.4 0.4 0.2 0.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo en Arrendamiento 3134 223.7 148.3 92.1 57.1 354 179.2 116.7
Derechos de Uso por Activos en Arrendamiento 3.6 2.9 2.2 1.6 1.3 1.1 25 1.8
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 141.8 152.8 149.0 176.5 190.4 211.5 150.3 152.2
Pagos Anticipados y Otros Activos 7.2 5.1 32.6 54.2 66.8 69.6 15.5 44.8
PASIVO 848.7 811.0 976.4 1,169.2 1,336.4 1,505.1 1,072.6 1,063.1
Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 754.3 751.2 916.3 1,129.0 1,297.9 1,463.2 1,020.4 993.4
De Corto Plazo 271.0 385.3 422.5 503.1 584.1 658.4 617.4 437.1
De Largo Plazo 483.3 366.0 493.8 625.9 713.9 804.7 403.1 556.3
Derivados 7.9 12.0 0.0 0.0 0.0 0.0 3.6 0.0
Pasivo por Activos en Arrendamiento 3.6 3.2 2.5 1.8 1.5 1.3 2.9 2.2
Otras Cuentas por Pagar 58.4 22.6 34.8 17.4 16.7 18.1 21.5 40.8
Impuestos a la Utilidad por Pagar 493 14.1 19.4 0.0 0.0 0.0 141 53
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagarz 9.1 8.4 15.5 17.4 16.7 18.1 7.4 355
Depésitos en Garantia de Clientes 24.5 22.0 22.8 21.0 20.3 22.6 241 26.7
CAPITAL CONTABLE 266.1 270.4 311.2 232.4 169.1 172.0 290.8 328.9
Capital Contribuido 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0
Capital Ganado 116.1 120.4 161.2 82.4 19.1 22.0 140.8 178.9
Reservas de Capital 54 6.6 6.9 8.5 8.5 8.5 6.9 8.5
Resultado de Ejercicios Anteriores 98.9 120.4 127.1 157.5 72.2 8.8 127.1 157.5
Resultado por Valuacion de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -10.9 -13.6 -4.8 1.8 1.8 1.8 -7.8 1.8
Remediaciones por Beneficios Definidos a los Empleados 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1
Resultado Neto 227 71 32.0 -85.4 -63.3 2.9 14.5 111
Deuda Neta 760.5 761.8 909.4 1,116.5 1,288.6 1,455.9 1,019.3 970.4

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.

1. Impuestos por Recuperar + Derechos de Cobro + Otras Cuentas por Cobrar

2. Impuestos distintos a la utilidad por pagar + Partes Relacionadas + PTU por Pagar y Otros Beneficios + Otras Cuentas por Pagar.
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Estado de Resultados: Arrendadora Invex (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 255.8 191.2 211.0 214.3 206.5 211.2 100.0 103.5
Gastos por Intereses 106.8 747 76.7 1126 144 .4 150.5 335 46.3
Depreciacion de Bienes en Arrendamiento Operativo 80.0 79.9 64.2 56.2 35.0 21.7 35.1 31.7
Margen Financiero 69.1 36.6 701 45.5 27.0 39.0 3114 25.6
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 13.7 26 0.5 101.6 61.5 5.6 0.4 0.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 55.4 34.0 69.6 -56.0 -34.4 334 31.0 25.6
Comisiones y Tarifas Cobradas 3.2 6.7 4.5 6.4 6.2 8.1 3.2 4.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 2.2 2.2 2.8 2.9 3.1 4.0 1.2 1.7
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién‘ 4.7 -1.2 4.0 29 1.3 2.0 1.8 2.9
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 61.1 37.3 75.3 -49.6 -30.0 39.5 34.7 30.9
Gastos de Administracién y Promocién 26.6 26.8 29.6 31.0 33.3 36.7 14.0 15.0
Resultado de la Operacion 34.5 10.5 45.8 -80.6 -63.3 29 20.6 15.9
Impuestos a la Utilidad Causados 63.2 13.2 13.8 4.8 0.0 0.0 6.1 4.8
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -51.4 -9.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 22.7 71 32.0 -85.4 -63.3 2.9 14.5 11.1

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.
1.Ingresos por Instrumentos Financieros + Resultados Cambiarios - Intereses opr Pasivo por Arrendamiento + Otros Ingresos.

Métricas Financieras 2019 2020 2022P*

indice de Morosidad 0.6% 0.6% 0.0% 7.6% 10.5% 7.4% 0.5% 0.0%
Indice de Morosidad Ajustado 4.4% 0.6% 0.5% 8.8% 11.0% 9.7% 0.5% 0.5%
MIN Ajustado 4.9% 3.7% 6.6% -4.9% -3.0% 2.6% 4.6% 5.6%
Indice de Cobertura 1.9 24 NA 1.0 1.0 1.0 2.5 NA
indice de Eficiencia 35.6% 67.2% 39.0% 59.6% 105.9% 81.3% 52.9% 42.6%
ROA Promedio 1.8% 0.6% 2.6% -6.4% -4.8% 0.2% 1.4% 2.1%
Indice de Capitalizacién 27.9% 30.3% 29.0% 20.7% 14.0% 12.7% 25.4% 28.3%
Razén de Apalancamiento Ajustada 3.8 3.1 3.3 3.6 6.4 8.4 3.2 3.3
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.2 1.2 1.0 0.9 0.9 1.1 1.2
Spread de Tasas 4.4% 2.2% 5.5% 2.9% 2.9% 3.9% 3.6% 4.4%
Tasa Activa 15.7% 12.1% 14.0% 13.9% 14.8% 14.8% 12.0% 13.5%
Tasa Pasiva 11.3% 9.8% 8.5% 11.0% 11.9% 10.9% 8.4% 9.1%

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
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Estado de Flujo de Efectivo: Arrendadora Invex (Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2020 2021 2022P* 2023P
Resultado Neto 22.7 71 32.0 -85.4 -63.3 2.9 14.5 11.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 93.7 82.5 64.7 157.9 96.5 27.3 30.5 N7
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 80.0 79.9 64.3 56.3 35.0 21.7 30.1 31.7
Provisiones 13.7 26 0.5 101.6 61.5 5.6 04 0.0
Actividades de Operacién
Cambio en Derivados (Activos) -3.1 2.7 8.1 0.8 3.8 2.7 5.9 -2.9
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) 51.5 -324 -251.4 -209.2 -175.8 -175.8 -293.4 -112.8
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 32.8 -18.7 -1.8 -8.6 -1.5 -1.5 -22.6 7.7
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) -56.1 -11.0 3.8 -27.4 -13.9 -21.0 2.5 -3.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 35.3 2.9 -26.8 -21.0 -12.4 -2.5 -10.0 -11.8
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -228.1 -3.1 165.1 212.7 168.9 165.3 269.2 771
Cambio en Derivados (Pasivo) 7.9 4.1 -12.0 0.0 0.0 0.0 -8.4 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 32.2 -35.8 12.3 -17.4 -0.7 1.4 -1.0 6.0
Cambio en Otros Pasivos Operativos -2.6 -2.8 -0.0 -2.5 -1.0 2.0 1.8 3.5
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -130.3 -99.5 -102.8 -12.7 -32.5 -29.6 -56.1 -36.2
Actividades de Inversién
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 12.8 9.6 10.8 0.0 0.0 0.0 14.4 0.0
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 12.8 9.6 10.8 0.0 0.0 0.0 14.4 0.0
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -1.1 -0.3 4.8 -0.2 0.6 0.6 3.3 6.6
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 2.8 1.7 1.4 6.2 6.0 6.7 1.4 6.2
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 1.7 1.4 6.2 6.0 6.7 7.2 4.7 12.8

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deolitte proporcionada por la Arrendadora.
“Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.

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

Resultado Neto 22.7 71 32.0 -85.4 -63.3 2.9 14.5 11.1
+ Estimaciones Preventivas 13.7 26 0.5 101.8 61.5 5.6 04 0.0
+ Depreciacién y Amortizacion 80.0 79.9 64.3 56.3 35.0 21.7 30.1 31.7
- Castigos de Cartera -38.5 0.0 -5.8 -15.9 -7.3 -39.8 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas par Cobrar 32.8 -18.7 -1.8 -8.6 -1.5 -1.5 -22.6 7.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 32.2 -35.8 12.3 -17.4 -0.7 1.4 -1.0 6.0
FLE 142.9 35.1 101.5 30.6 23.6 -9.8 21.4 56.6
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Glosario de Arrendadoras

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

A NRSRO Rating*

Activos Sujetos a Riesgo. Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito Neta + Valor de
los Contratos de Arrendamiento Operativo.

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

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimacién Preventiva para Riesgo Crediticio +
Depreciacion y Amortizacioén - Castigos / Liberaciones - Adquisicion de Equipo + Decremento
(Incremento) en Cuentas por Cobrar + Decremento (Incremento) en Cuentas por Pagar.

indice de Capitalizacion. Capital Contable / Activos Sujetos a Riesgo Totales.

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera Vencida.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracién 12m / (Ingresos Totales de la Operacion 12m. +
Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios 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 + Pasivos Bursétiles.
Portafolio Total. Cartera Vigente + Cartera Vencida + Valor de Contratos de Arrendamiento Puro.
Razon de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.

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

ROA Promedio. Utilidad Neta 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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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:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2020
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.

Calificacion anterior HR A+ / Perspectiva Estable | HR2

Fecha de Ultima accién de calificacion 4 de noviembre de 2021

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

otorgamiento de la presente calificacion. 1718 - 2122

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki,
terceras personas Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Arrendadora.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas N/A

por HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consideré al otorgar la calificacién 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 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, 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
votacién 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 algln instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién 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 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 Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis 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 institucion 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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