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HR Ratings revisé al alza la calificacion de HR A+ a HR AA-
manteniendo la Perspectiva Estable y ratificd la calificaciéon de HR1
para Monex SAB.

La revision al alza de la calificacion para Monex SAB! y MONEX 212 se sustenta en el
soporte operativo y financiero proveniente de Banco Monex3, quien cuenta con una
calificacion crediticia de HR AA con Perspectiva Estable, revisada al alza el 4 de
noviembre de 2022 y que puede ser consultada en: www.hrratings.com. Monex SAB no
cuenta con operacion propia, por lo que se considera que tiene una dependencia en la
generacion de ingresos a través de sus subsidiarias. Con ello, en caso de situarse alguin
evento de estrés econdmico propio o ajeno a Monex SAB; las entidades del Grupo
Financiero* mantienen una obligacién solidaria entre ellas para el pago de sus
obligaciones y, posteriormente, los recursos remanentes serian destinados al pago de
las obligaciones de Monex SAB, lo que refleja un grado de subordinacién. Por su parte,
la posicion financiera de la Tenedora, al cierre de junio 2022, mostré una mejoria en el
resultado neto en los dltimos 12m, debido a una menor generacion de estimaciones
preventivas, un ingreso extraordinario por la venta en la participacion de Bitso a
mediados de 2021 y el crecimiento en el resultado por intermediacion, lo que resulté en
un ROA promedio de 1.1% al 2T22, (vs. 0.5% al 2T21). Por parte de la posiciéon de
solvencia, la Tenedora mostré un indice de capitalizacion de 7.5% al 2722 (vs. 10.0%
del 2T21) y bajos niveles de morosidad ajustada, al cerrar en 2.2% al 2722 (vs. 3.4% al
2T21y 4.2% en el escenario base). Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: Monex SAB Trimestral Anual Escenario Base Escenario de Estrés

Cifras en Millones de Pesos 2721 2T22 2020 2021 2022P* 2023P 2024P 2022P 2023P 2024P
Cartera Total 24,206 26,999 | 23,845 25,229 26,932 27,814 29,118 30,437 27.188 27,539 27,890
Gastos de Administracién 12m 6,655 7,063 | 6,134 6,728 6,846 6,828 6,968 7,069 6,808 7,066 6981
Resultado Neto 12m 722 2,054 | 1,383 876 1,660 2,026 2,102 2,207 -1,768 205 3908
indice de Morosidad 1.5% 1.5%) 2.2% 2.0% 1.1% 1.8% 2.0% 2.1% 11.3% 10.3% 9.2%
indice de Morosidad Ajustado 3.4% 2.2%)| 3.3% 3.4% 1.9% 2.3% 2.3% 2.4% 12.7% 12.9% 11.6%
MIN Ajustado 1.2% 1.2%)| 1.8% 1.3% 13% 1.5% 1.8% 1.8% 0 6% 1.1% 1.1%
indice de Eficiencia 77.6% 71.4%) 73.6% 75.6% 73.9% 70.4% 69.8% 68.5% 88.4% 88.2% 87.5%
ROA Promedio 05% 1.1%) 14% 07% 1.0% 11% 11% 1.1% -1.0% 01% 02%
indice de CapRakzacion 10.0% 7.5%| 12.2% 10.0% 9.19% 89% 9.7% 10.4% 8.8% 8.4% 8a%
Razon de Apalancamiento Ajustada 53 52 57 5.8 5.2 53 52 a7 5.3 55 57
Razén de Carlera Vigente a Deuda Nela 17 15] 12 14 13 15 16 17 12 12 12
Spread de Tasas 2 1% 1.7%) 2 6% 22% 16% 1.9% 1.9% 2 0% 1.4% 1.2% 1.2%

Fuente: HR Ratings con in n fnancien

3l y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.

"Proyecciones realizadss a panir del 3T22 en un escenario base y estrés.

Desempefio Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

¢ Moderados niveles de solvencia, al exhibir un indice de capitalizacién en
niveles de 7.5% al 2722 (vs. 10.0% al 2T21 y 12.7% en un escenario base). Es
importante mencionar que en 2022 se realizd un pago de dividendos neto de
P$350m, en donde inicialmente se realizé una salida de P$1,350m, sin embargo, esto
fue un efecto de desface en los tiempos, por lo que, a julio 2022, se muestra una
entrada de capital de P$1,000m; con dicho ajuste, el indice de capitalizacién se
ubicaria en 8.2%.

e Crecimiento en los niveles de rentabilidad, al cerrar con un ROA Promedio de
1.1% al 2722, lo que se compara con el 0.7% esperado en un escenario base. La
Tenedora generé utilidades netas por un monto de P$2,054m en junio 2022, las
cuales fueron impulsadas por menores estimaciones preventivas, por el crecimiento
en los otros ingresos de la operacion, a través de la venta de la participacion de Bitso,
y por la mejora en el resultado por intermediacion (vs. P$722m a junio 2021).

1 Monex, S.A.B. de C.V. (Monex SAB y/o la Tenedora).

2 Emisién de Certificados Bursatiles con clave de pizarra MONEX 21 (los CEBURS y/o la Emision y/o MONEX 21).
3 Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, Monex Grupo Financiero (Banco Monex y/o el Banco).

4 Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. (Monex Grupo Financiero).
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Estabilidad en los niveles de morosidad. Al cierre de junio 2022 se muestra un
indice de morosidad y morosidad ajustada de 1.5% y 2.2.%, lo que se compara con el
1.5% vy 3.4% al 2T21; 2.3% y 4.2% en un escenario base; sin embargo, es importante
mencionar que en 2021 la Tenedora muestra un crecimiento en el monto de bienes
adjudicados, el cual cerr6 en P$114m en 2021 (vs. P$13m en 2020), por lo que, si se
consideran dichos montos en cartera vencida, el indice de morosidad se ubicaria en
1.9%.

Expectativas para Periodos Futuros

Crecimiento sostenido en las inversiones en valores. Se espera que la Tenedora,
a través del Banco, continlie con la estrategia de crecimiento en las inversiones en
valores, las cuales cerrarian con un monto de P$109,997m para 2022.

Estabilidad en la generacién de utilidades, conllevando a un ROA Promedio en
niveles de 1.1% para 2022. Se espera que la Tenedora continle con el adecuado
crecimiento de utilidades, a través de mayores margenes financieros y un crecimiento
moderado en el gasto administrativo.

Mejora en los niveles de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacién en
niveles de 10.4% para 202. Se espera que el capital contable muestre una mejoria
en los siguientes periodos, a pesar del pago de dividendos y la salida de capital
social, lo que resultaria en adecuados niveles de solvencia.

Salida de capital social. Se espera que, en los siguientes periodos, y como ya lo ha
anunciado la Tenedora, Monex SAB adquiera el 100.0% de su posicion flotante del
mercado mexicano, lo que conllevaria a una reduccion del capital social por un monto
aproximado de P$400m, el cual ya se encuentra incorporado en nuestros escenarios.

Factores Adicionales Considerados

Adecuada diversificacion en sus lineas de negocio. La Tenedora cuenta con tres
lineas de negocios principales, siendo estas la mesa de divisas y pagos en México, la
cual genera el 43.8% de los ingresos totales; el mercado de divisas y pagos
internacionales, con el 23.2%, y el de banca tradicional, con el 14.4% de los ingresos.
El 18.9% restante se encuentra en las lineas de derivados, productos bursatiles,
fiduciarios y arrendadora.

Baja concentracion en los diez clientes principales. Al cierre de junio 2022 se
muestra una concentracion a capital contable de 0.6x, lo que se compara con el 0.5x
a junio 2021, por lo que en caso del incumplimiento en alguno de estos la situacién
financiera no se veria fuertemente afectada.

Adecuados factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo, al
otorgarles una etiqgueta promedio y superior en dichos rubros. En linea con lo
anterior, la Tenedora cuenta con un adecuado Consejo de Administracion, asi como
comités internos de trabajo para soportar la operacion y proceso de la Tenedora y
manuales y estatutos para la incursion de politicas ambientales y sociales.

Factores que Podrian Modificar la Calificacion

Movimientos en la calificacion de Banco Monex. Dado que la calificacion crediticia
de la Tenedora depende sustancialmente de la calificacion de Banco Monex, en caso
de que el Banco muestre un movimiento al alza o a la baja, la calificacién de Monex
SAB mostraria el mismo efecto.
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Anexo — Escenario Base
Balance: Monex SAB Anual
Escenario Base 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 112,108 151,984 183,826 190,520 196,502 204,332 156,700 194,430
Disponibilidades 18,636 14,579 21,188 17,777 23,361 27,876 24,452 41,398
Cuentas de Margen (Derivados) 1,587 1,957 1,299 1,004 1,028 1,035 1,372 736
Inversiones en Valores 38,712 69,746 88,807 109,997 104,156 104,954 66,871 8,8
Titulos para Negociar 34,185 66,329 85,379 106,326 100,368 101,114 63,687 85,272
Titulos Disponibles para la Venta 1,450 901 463 588 604 5094 822 449
Titulos conservados a Vencimiento 3,077 2516 2,965 3,083 3,184 3,246 2,362 3,144
Deudores por Reporto (Saldo Deudor) 4,509 1,000 4,199 4,240 4,259 4,472 839 4,617
Derivados 4,641 6,508 3,047 4,128 4,724 5,051 4,060 7,866
Total Cartera de Crédito Neta 23,412 24,256 25,945 26,717 27,946 29,111 23,232 25,990
Cartera de Crédito Neta 23,412 24,256 25,945 26,717 27,946 29,111 23,232 25,990
Cartera de Crédito 23,845 25,229 26,932 27,814 29,118 30,437 24,206 26,999
Cartera de Crédito Vigente (Etapa 1y 2) 23,315 24,735 26,639 27,308 28,546 29,802 23,850 26,587
Créditos Comerciales 23,315 24,735 26,639 27,308 28,546 29,802 23,850 26,587
Cartera de Crédito Vencida (Etapa 3) 530 494 293 505 572 635 356 412
Créditos Comerciales 530 494 293 505 572 635 356 412
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -433 973 -087 -1,097 -1,172 -1,326 -975 -1,009
usentas por Cobrar' 15,701 28,160 32,259 21,090 25,524 26,261 30,150 20,324
Bienes Adjudicados 0 13 114 96 90 88 12 111
Propiedades, Mobiliario y Equipo 784 744 804 425 427 432 728 389
Inversiones Permanentes 135 134 168 167 174 180 139 176
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 1,003 1,557 1,188 1,304 1,297 1,316 1,409 1,155
stivos® 3,089 3,330 3,908 3,574 3,517 3,557 3,435 2,803
PASIVO 102,284 141,164 171,393 176,699 181,384 187,428 145,282 182,641
Captacion Tradicional 46,182 43,585 46,826 52,793 53,790 54,825 45,691 53,425
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,426 557 1,734 10,871 9,050 8,025 512 742
Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 4,239 3,591 3,635 3,601 3,658 3,747 4,308 3,995
Derivados 3,527 5,902 3,429 4,803 5,152 5,449 3,534 7,052
Otras Cuentas por Pagar 43,985 84,652 113,553 102,122 106,933 112,473 86,929 114,050
Impuestos a la Utilidad por Pagar 748 687 363 713 707 708 564 212
Acreedores por Liquidacién en Operaciones 17,532 50,760 79,541 57616 60,711 64,470 46,761 74,010
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar 25,704 33,205 33,649 43,793 45,515 47,296 39,604 39,827
Obligaciones Subordinadas en Circulacion 2,396 2,270 1,507 1,509 1,689 1,697 3,681 1,512
Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 176 211 193 153 148 145 195 0
; Diferidos y Cobros Anticipados® 354 396 516 847 964 1,067 431 1,865
CAPITAL CONTABLE 9,824 10,820 12,433 13,821 15,118 16,904 11,417 11,789
Participacion Controladora 9,792 10,783 12,386 13,821 15,118 16,904 11,377 11,789
Capital Contribuido 2,818 2,818 2,818 3,818 3,418 3,418 2,818 2,818
Capital Social 2,055 2,055 2,055 2,055 2,655 2,855 2,055 2,055
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas 0 0 0 1,000 0 0 0 0
Prima en Ventas de Acciones 763 763 763 763 763 763 763 763
Capital Ganado 6,973 7,965 9,568 10,002 11,700 13,486 8,559 8,971
Reservas de Capital 533 600 499 496 496 496 591 496
Resultado de Ejercicios Anteriores 4622 5,863 6,662 6,967 8,588 10,270 6,662 6,967
Resultado por Valuacion de Titulos Disponibles para la Venta -62 -75 -23 0 0 0 -35 0
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo 0 -8 0 0 0 0 7 0
Efecto Acumulado por Conversion 610 862 938 494 494 494 883 494
Resultado por Tenencia de Acfivos no Monetarios -110 -155 -162 19 19 19 -149 19
Resultado Neto 1,380 878 1,654 2,027 2,102 2,207 599 995
Participacion No Controladora 33 37 47 0 0 0 40 0
Otra Participacion no Controladora 33 37 47 0 0 0 40 0
Deuda Neta 19,177 17,286 20,485 18,393 18,142 17,620 14,250 18,115

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.
"Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.

1. Cuentas por Cobrar: Montos por cobrar provenientes de la compraventa de divisas,

2. Otros Activos: Activos por derecho de uso, Activos intengibles, pagos anticipados y otros activos.

3. Créditos Diferidos: Pasive por beneficio a los empleados, créditos diferidos y pasivo por arrendamiento.
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e Resultados: Monex SAB Anual
2021 2022P* 2023P 2024P

Ingresos por Intereses y Rentas 6,423 5,764 5,969 8,740 9,417 9,632 2775 4,790
Gastos por Intereses y Depreciacion 4,960 3,676 4,365 6,650 6,790 6,824 1,851 3,843
Margen Financiero 1,462 2,088 1,604 2,090 2,627 2,808 924 947

Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 281 920 235 244 175 266 122 115
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,181 1,168 1,369 1,847 2,452 2,542 801 832

Comisiones y Tarfas Cobradas 810 879 1,014 1,045 1,093 1,150 498 521

Comisiones y Tarifas Pagadas 302 291 390 397 419 441 196 196

Resultado por Intermediacion 6,246 6,627 6,204 6,775 6,489 6,581 3,074 3,797

QOtros Ingresos (Egresos) de la Operacion 114 -403 833 188 197 220 93 -48
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 8,049 7,980 9,030 9,458 9,812 10,052 4,270 4,906

Gastos de Administracion y Promocion 6,134 6,728 6,846 6,828 6,968 7,069 3,404 3,621
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 1,915 1,252 2,184 2,630 2,844 2,983 866 1,285

Impuestos a la Utilidad Causados 762 788 291 706 824 879 226 201

Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -231 -412 233 -101 -82 -102 39 0
Resultado Neto 1,383 876 1,660 2,026 2,102 2,207 601 994

Participacién no Controladora -3 2 -6 -1 -3 -4 -1 1
Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
Métricas Financieras
indice de Morosidad 2.2% 2.0% 1.1% 1.8% 2.0% 2.1% 1.5% 1.5%
indice de Morosidad Ajustado 3.3% 3.4% 1.9% 2.3% 2.3% 24% 3.4% 2.2%
MIN Ajustado 1.8% 1.3% 1.3% 1.5% 1.8% 1.8% 1.2% 1.2%
Indice de Cobertura 0.8 20 3.4 2.2 2.1 2.1 2.7 2.4
Indice de Eficiencia 73.6% 75.6% 73.9% 70.4% 69.8% 68.5% 77.6% 71.4%
ROA Promedio 1.4% 0.7% 1.0% 1.1% 1.1% 1.1% 0.5% 1.1%
indice de Capitalizacion 12.2% 10.0% 91% 8.9% 9.7% 10.4% 10.0% 7.5%
Razén de Apalancamiento Ajustada 5.7 58 52 5.3 52 47 5.3 52
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 14 1.3 1.5 1.6 1.7 1.7 1.5
Spread de Tasas 2 6% 2 2% 1.6% 1.9% 1.9% 2 0% 21% 1.7%
Tasa Activa 10.0% 6.4% 55% 6.9% 6.9% 7.0% 59% 6.8%
Tasa Pasiva 7.4% 4.2% 3.9% 5.1% 5.0% 5.0% 3.7% 5.1%
Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.
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2023P 2024P

Resultado Neto 1,380 878 2,027 2,102 2,207 599 995
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 281 920 244 175 266 122 115
Provisiones 281 920 244 175 266 122 115
Actividades de Operacion
Cambio en Cuentas de Margen -792 -370 658 295 -23 -7 585 563
Cambio en Inversiones en Valores -7.550 -31,034 -19,061 -21,190 5,842 -798 2,875 -58
Cambio en Deudores por Reporto -3,072 3,509 -3,199 -41 -19 -213 161 -418
Cambio en Derivados (Activos) -T17 -1,867 2,561 -181 -596 -326 2,448 -3,919
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -193 -1,764 -1,924 -1,016 -1,404 -1,431 902 -160
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 1,285 -12,459 -4,099 11,169 -4,434 -737 -1,990 11,935
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0 -13 -101 18 6 2 1 3
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones -16 1 -34 1 -7 -6 -5 -8
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) -348 -554 369 -116 8 -19 148 33
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 25 -241 -578 334 57 -40 -105 1,105
Cambio Pasivos Bursatiles 3,293 -2.597 3,241 5,967 997 1,035 2,106 6,599
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -337 -869 1177 9,137 -1,821 -1,025 -45 -992
Cambio en Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 3,969 -648 44 -34 57 89 717 360
Cambio en Derivados (Pasivo) 562 2,375 -2,473 1,374 349 297 -2,368 3,623
Cambio en QOtras Cuentas por Pagar 4617 40,667 28,901 -11,431 4811 5,540 2277 497
Cambio en Obligaciones Subordinadas con Caracteristicas de Pasivo 57 -126 -763 2 179 8 1,411 5
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 19 35 -18 -40 -5 -3 -16 -193
Cambio en Otros Pasivos Operativos 62 42 120 331 "7 102 35 1,349
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 864 -5,913 4,821 -5,421 4,113 2,468 9,138 20,324
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -347 40 -80 379 -2 -5 16 415
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -347 40 -60 379 -2 -5 16 415
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -347 40 -60 379 -2 -5 16 415
Actividades de Financiamiento
Pagos Asociados a la Recompra de Acciones Propias 0 0 0 -0 600 0 -0 -0
Pagos de Dividendos en Efectivo -306 -139 -79 -1,350 -405 -420 -79 -1,350
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas 0 0 0 1,000 -1,000 0 0 0
Otros Movimientos al Capital -152 257 38 -290 0 0 77 -290
Flujos Netos de Efectivo de Activi de Financiamiento -458 118 -41 -639 -805 -420 -2 -1,639
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efective 1,721 -3,957 6,609 -3.411 5,584 4,515 9,873 20,210
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 16,815 18,536 14,579 21,188 17,777 23,361 14,579 21,188
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 18,536 14,579 21,188 17,777 23,361 27,876 24,452 41,398
Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2023P 2024P 2T21 2722
Resultado Neto 1,380 878 1,654 2,102 2,207 599 995
+ Estimaciones Preventivas 281 920 235 175 266 122 115
- Castigos de Cartera 275 380 221 100 112 121 a3
+Cambios en Cuentas por Cobrar 1,285 -12,459 -4,099 -4 434 -737 -1,990 11,935
+Cambios en Cuentas por Pagar 4,617 40,667 28,901 4,811 5,540 2,277 497
FLE 7,839 30,386 26,912 2,754 7,389 1,130 13,635
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Anexo — Escenario Estres
Balance: Monex SAB Anual
Escenario Estrés 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 112,108 151,984 183,826 159,621 162,235 168,404 156,700 194,430
Disponibilidades 18,636 14,579 21,188 13,451 14,300 18,415 24,452 41,398
Cuentas de Margen (Derivados) 1,587 1,957 1,299 996 1,009 1,019 1,372 736
Inversiones en Valores 38,712 69,746 88,807 76,817 77,359 77,994 66,871 8,8
Titulos para Negociar 34,185 66,329 85,379 73,207 73,700 74,328 63,687 85,272
Titulos Disponibles para la Venta 1,450 901 463 568 564 557 822 449
Titulos conservados a Vencimiento 3,077 2516 2,965 3,042 3,005 3,109 2,362 3,144
Deudores por Reporto (Saldo Deudor) 4,509 1,000 4,199 4,008 4,109 4,539 839 4,617
Derivados 4,641 6,508 3,047 4,046 4,440 4,557 4,060 7,866
Total Cartera de Crédito Neta 23,412 24,256 25,945 24,272 24,715 25,227 23,232 25,990
Cartera de Crédito Neta 23,412 24,256 25,945 24,272 24,715 25,227 23,232 25,990
Cartera de Crédito 23,845 25,229 26,932 27,188 27,539 27,890 24,206 26,999
Cartera de Crédito Vigente (Etapa 1y 2) 23,315 24,735 26,639 24,118 24,715 25,329 23,850 26,587
Créditos Comerciales 23,315 24,735 26,639 24,118 24,715 25,329 23,850 26,587
Cartera de Crédito Vencida (Etapa 3) 530 494 293 3,070 2,823 2,561 356 412
Créditos Comerciales 530 494 293 3,070 2,823 2,561 356 412
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -433 973 -087 -2,916 -2,823 -2,664 -975 -1,009
Otras Cuentas por Cobrar’ 15,701 28,160 32,259 30,753 30,988 31,258 30,150 20,324
Bienes Adjudicados 0 13 114 102 99 96 12 111
Propiedades, Mobiliario y Equipo 784 744 804 419 419 424 728 389
Inversiones Permanentes 135 134 168 165 170 173 139 176
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 1,003 1,557 1,188 1,228 1,246 1,270 1,409 1,155
Otros Activos® 3,089 3,330 3,908 3,365 3,381 3,432 3,435 2,803
PASIVO 102,284 141,164 171,393 149,594 152,403 158,173 145,282 182,641
Captacion Tradicional 46,182 43,585 46,826 42,468 43,540 44,575 45,691 53,425
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,426 557 1,734 1,246 1,048 1,050 512 742
Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 4,239 3,591 3,635 3,396 3,474 3,523 4,308 3,995
Derivados 4,239 3,591 3,635 3,306 3,474 3,523 4,308 3,995
Derivados 3,527 5,902 3,429 4,532 4,906 5,141 3,534 7,052
Otras Cuentas por Pagar 43,985 84,652 113,553 95,507 96,965 101,336 86,929 114,050
Impuestos a la Utilidad por Pagar 748 687 363 671 669 663 564 212
Acreedores por Liquidacion en Operaciones 17,532 50,760 79,541 52,062 52,954 56,768 46,761 74,010
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar 25,704 33,205 33,649 42774 43,342 43,905 39,604 39,827
Obligaciones Subordinadas en Circulacion 2,396 2,270 1,507 1,471 1,419 1,429 3,681 1,512
Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 176 211 193 149 139 133 195 0
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados® 354 396 516 825 913 987 431 1,865
CAPITAL CONTABLE 9,824 10,820 12,433 10,027 9,833 10,231 11,417 11,789
Participacion Controladora 9,792 10,783 12,386 10,027 9,833 10,231 11,377 11,789
Capital Contribuido 2,818 2,818 2,818 3,818 3,418 3,418 2,818 2,818
Capital Social 2,055 2,055 2,055 2,055 2,655 2,655 2,055 2,055
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas 0 0 0 1,000 0 0 0 0
Prima en Ventas de Acciones 163 763 763 763 163 763 783 763
Capital Ganado 6,973 7,965 9,568 6,209 6,414 6,812 8,559 8,971
Reservas de Capital 533 600 499 496 496 496 591 496
Resultado de Ejercicios Anteriores 4622 5,863 6,662 6,967 5,200 5,405 6,662 6,967
Resultado por Valuacién de Titulos Disponibles para la Venta -62 -75 -23 0 0 0 -39 0
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo 0 -8 0 0 0 0 7 0
Efecto Acumulado por Conversion 610 862 938 494 494 494 883 494
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -110 -155 -162 19 19 19 -149 19
Resultado Neto 1,380 878 1,654 -1,767 205 398 599 995
Participacion No Controladora 33 37 47 0 0 0 40 0
Otra Participacion no Controladora 33 37 47 0 0 0 40 0
Deuda Neta 15,416 16,973 16,649 16,149 16,681 16,767 13,975 13,711

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

1. Cuentas por Cobrar: Montos por cobrar provenientes de la compraventa de divisas,

2. Otros Activos: Activos por derecho de uso, Activos intengibles, pagos anticipados y otros activos.

3. Créditos Diferidos: Pasivo por beneficio a los empleados, créditos diferidos y pasivo por arrendamienta.
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Estado de Resultados: Monex SAB LUUE
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 6,423 5,764 5,969 8,250 8,218 8,456 2,775 4,790
Gastos por Intereses y Depreciacion 4,960 3,676 4,365 6,633 6,261 6,664 1,851 3,843
Margen Financiero 1,462 2,088 1,604 1,617 1,957 1,892 924 947
Estimacion Preventiva para Riesgos Credificios 281 920 235 2,368 739 601 122 115
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,181 1,168 1,369 -751 1,218 1,291 801 832
Comisiones y Tarifas Cobradas 810 879 1,014 886 897 911 408 521
Comisiones y Tarifas Pagadas 302 291 390 350 378 384 196 196
Resultado por Intermediacion 6,246 6,627 6,204 5,496 5,414 5,427 3,074 3,797
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion 114 -403 833 51 121 136 93 -48
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 8,049 7,980 9,030 5,331 7,271 7,379 4,270 4,906
Gastos de Administracion y Promocion 6,134 6,728 6,846 6,808 7,066 6,981 3,404 3,621
Resultado de la Operacion 1,915 1,252 2,184 -1,477 205 398 866 1,285
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 1,915 1,252 2,184 -1,477 205 398 866 1,285
Impuestos a la Utilidad Causados 762 788 291 291 0 0 226 291
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -231 -412 233 0 0 0 39 0
Resultado Neto 1,383 876 1,660 -1,768 205 398 601 994
Participacion no Controladora -3 2 -5 -1 -3 -4 -1 1

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés.

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

indice de Morosidad 2.2% 2.0% 1.1% 11.3% 10.3% 9.20% 1.5% 1.5%
Indice de Morosidad Ajustado 3.3% 3.4% 1.9% 12.7% 12.9% 11.6% 3.4% 2.2%
MIN Ajustado 1.8% 13% 13% -0.6% 11% 11% 12% 1.2%
indice de Cobertura 0.8 20 3.4 1.0 1.0 1.0 2.7 24
Indice de Eficiencia 73.6% 75.6% 73.0% 88.4% 88.2% 87.5% 77.6% 71.4%
ROA Promedio 1.4% 0.7% 1.0% -1.0% 0.1% 0.2% 0.5% 1.1%
indice de Capitalizacion 12 2% 10.0% 9 1% 8.8% 8.4% 8.4% 10.0% 7.5%
Razén de Apalancamiento Ajustada 5.7 5.8 5.2 5.3 5.5 5.7 5.3 5.2
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 14 1.3 1.2 1.2 1.2 1.7 1.5
Spread de Tasas 2.6% 2.2% 1.6% 1.4% 1.2% 1.2% 2.1% 1.7%
Tasa Activa 10.0% 65.4% 5 5% 7.0% 72% 7.3% 59% 6.8%
Tasa Pasiva 7.4% 4.2% 3.9% 5.7% 6.0% 6.1% 3.7% 5.1%

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.

Hoja 7 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.



Credit
Rating
Agency

A NRSRO Rating*

Estado de Flujo de Efe Monex SAB

Escenario Estrés

Monex
S.A.B.de C.V.

Anual
2022P*

2023P
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AA-
HR1

Instituciones Financieras
4 de noviembre de 2022

2024P

Resultado Neto 1,380 878 -1,767 205 398 599 995
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 281 920 2,368 739 601 122 115
Provisiones 281 920 2,368 739 601 122 115
Actividades de Operacion
Cambio en Cuentas de Margen -792 -370 658 303 -14 -9 585 563
Cambio en Inversiones en Valores -7.550 -31,034 -19,061 11,990 -541 -635 2,875 -58
Cambio en Deudores por Reporto -3,072 3,509 -3,199 191 -101 -429 161 -418
Cambio en Derivados (Activos) -T17 -1,867 2,561 -99 -394 -17 2,448 -3,919
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -193 -1,764 -1,924 -695 -1,182 -1,113 902 -160
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 1,285 -12,459 -4,099 1,506 -235 -270 -1,990 11,935
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0 -13 -101 12 3 3 1 3
Cambio en Inversiones Permanentes en Acciones -16 1 -34 3 -4 -4 -5 -8
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) -348 -554 369 -40 -19 -24 148 33
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 25 -241 -578 543 -16 -52 -105 1,105
Cambio Pasivos Bursatiles 3,293 -2.597 3,241 -4,358 1,072 1,035 2,106 6,599
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -337 -869 1177 -488 -199 3 -45 -992
Cambio en Colaterales Vendidos o Dados en Garantia 3,969 -648 44 -239 78 49 717 360
Cambio en Derivados (Pasivo) 562 2,375 -2,473 1,103 373 235 -2,368 3,623
Cambio en QOtras Cuentas por Pagar 4617 40,667 28,901 -18,046 1,458 4370 2277 497
Cambio en Obligaciones Subordinadas con Caracteristicas de Pasivo 57 -126 -763 -36 -52 10 1,411 5
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 19 35 -18 -44 -9 -6 -16 -193
Cambio en Otros Pasivos Operativos 62 42 120 309 88 75 35 1,349
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 864 -5,913 4,821 -8,084 305 3,120 9,138 20,324
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -347 40 -80 385 0 -5 16 415
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -347 40 -60 385 0 -5 16 415
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -347 40 -60 385 0 -5 16 415
Actividades de Financiamiento
Pagos Asociados a la Recompra de Acciones Propias 0 0 0 -0 600 0 -0 -0
Pagos de Dividendos en Efectivo -306 -139 -79 -1,350 0 0 -79 -1,350
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas 0 0 0 1,000 -1,000 0 0 0
Otros Movimientos al Capital -152 257 38 -290 0 0 77 -290
Flujos Netos de Efectivo de Activi de Financiamiento -458 118 -41 -639 -400 0 -2 -1,639
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efective 1,721 -3,957 6,609 -7,737 849 4,115 9,873 20,210
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 16,815 18,536 14,579 21,188 13,451 14,300 14,579 21,188
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 18,536 14,579 21,188 13,451 14,300 18,415 24,452 41,398
Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte, proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario de estrés
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2023P 2024P 2T21 2722
Resultado Neto 1,380 878 1,654 205 398 599 995
+ Estimaciones Preventivas 281 920 235 739 601 122 115
- Castigos de Cartera 275 380 221 832 761 121 a3
+Cambios en Cuentas por Cobrar 1,285 -12,459 -4,099 -235 -270 -1,990 11,935
+Cambios en Cuentas por Pagar 4,617 40,667 28,901 1,458 4,370 2,277 497
FLE 7,839 30,386 26,912 2,999 5,861 1,130 13,635
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Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Acreedores por Liquidar +
Total de Cartera de Crédito Neta — Estimaciones Preventivas

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

Brecha Ponderada A/P. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada
periodo / Suma ponderada del monto de pasivos para cada periodo.

Brecha Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada
periodo / Capital contable al cierre del periodo evaluado.

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

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

Deuda Neta. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursétiles + Posicion Neta de Reportos + Posicién
Neta de Derivados — Disponibilidades — Inversiones en Valores

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

indice de Capitalizacion. Capital Contable / (Inversiones en Valores + Cartera de Crédito Total +
Bienes en Arrendamiento).

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

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

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursétiles + Posicién Pasiva de Reportos y
Derivados + Acreedores por Liquidar.

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

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

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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Angel Garcia Luisa Adame
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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
propia institucién calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2022

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

Metodologia de Calificacion para Casas de Bolsa (México), Agosto 2022

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

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

las instituciones calificadoras de valores.

Callificacion anterior HR A+ / Perspectiva Estable / HR1
Fecha de Gltima accién de calificacion 22 de octubre de 2021
Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el
. s 1T15 - 2722
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte
terceras personas proporcionada por la Tenedora.
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y N/A
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y
certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion. 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 suspensién del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracion de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, 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 algun tipo de negocio, inversién 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, fraccién 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 informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Codigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificaré 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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