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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AA+, modificando la
Perspectiva Positiva a Perspectiva Estable para las emisiones
MONTPIO 19 y MONTPIO 21 de Montepio

La ratificacién de la calificacion y la modificacion en la Perspectiva para las Emisiones de
CEBURS de Largo Plazo! se basa en la calificacion de contraparte de largo plazo de
Montepio?, la cual fue ratificada en HR AA+, modificando la Perspectiva Positiva a
Perspectiva Estable, el 18 de noviembre de 2022 y puede ser consultada en
www.hrratings.com.

Por su parte, la ratificacion de la calificacién para Montepio se basa en la fuerte posicion
de solvencia que mantiene, donde al cierre del tercer trimestre de 2022 (3T22) el indice
de capitalizacién se situ6 en 89.6%, mientras que la razén de apalancamiento se
mantuvo sin cambios en 0.9 veces (x) (vs. 80.0% y 0.9x al 3T21, y 83.0% y 0.8x
esperado por HR Ratings en un escenario base). Por otra parte, la modificacién en la
Perspectiva a Estable se debe a que, si bien la Casa de Empefio mostré una generacion
constante de remanentes integrales, se espera que muestre menores niveles en los
proximos dos afios debido a la expansion de sucursales realizada en 2022. Esta
situacion derivd en un incremento significativo en el nivel de gastos de administracion,
donde HR Ratings espera que la generacion de remanentes se recupere hacia 2024. Al
respecto, el ROA Promedio de Montepio se situé en 3.4% al 3T22, luego del 3.8% al
3T21 (vs. 4.0% en un escenario base). Asimismo, la razén de cartera en produccién a
deuda neta muestra un nivel por debajo de lo esperado en un escenario base, con un
1.5x al 3T22 (vs. 2.1x al 3T21 y 2.5x en un escenario base).

Por una parte, MONTPIO 19 fue colocada por un monto de P$500.0m a una tasa de TIIE
+ 2.20%, con un plazo de cinco afios y vencimiento en julio de 2024, lo que deriva en un
plazo remanente de 21 meses, en septiembre de 2022. Por su parte, MONTPIO 22
muestra el mismo monto y plazo, con una tasa de TIIE + 1.59% y vencimiento en
noviembre de 2026, lo que deriva en un plazo remanente de 44 meses
aproximadamente. Ambas emisiones devengan intereses cada 28 dias y cuentan con
una amortizacion total en la fecha de vencimiento. Ademas, el Emisor puede amortizar
anticipadamente la totalidad del saldo insoluto por emision con el pago de una prima por
pago anticipado.

Caracteristicas de las Emisiones

MONTPIO 19 500.0 TIE + 2.20%
MONTPIO 21 500.0 TIE + 1.59%

Fuente: HR Ratings con informacion interna del Emisor.

Julio - 2024

Baflos 5

*Cifras en millones de pesos.

1 Emisiones de CEBURS de Largo Plazo con clave de pizarra MONTPIO 19 y MONTPIO 21 (las Emisiones).
2 Montepio Luz Savifién, I.A.P. (Montepio y/o el Emisor y/o la Casa de Empefio).
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Perfil del Emisor

Montepio fue creada en 1902 como una fundacion sin fines de lucro, dedicada al
préstamo prendario, formandose como una Institucion de Asistencia Privada (.A.P.). La
Casa de Empefio realiza actos con fines humanitarios y de asistencia, y es administrada
por un Patronato. Asimismo, estd guiada por la Ley de Instituciones de Asistencia
Privada para el Distrito Federal (LIAP) y vigilada por la Junta de Asistencia Privada
(JAP). Dada su misién y visién, asi como su naturaleza juridica, Montepio destina la
totalidad de los remanentes que obtiene como resultado de su operaciéon para el
fortalecimiento y expansion de la Casa de Empefio. Montepio opera principalmente en la
zona centro del pais y tiene una politica de dar un minimo de 10.0% de los remanentes
a otra institucién como donativo.

Principales Factores Considerados

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Fuerte posicion de solvencia, con un indice de capitalizacién de 89.6% al 3T22
(vs. 80.0% al 3T21y 83.0% en un escenario base). A pesar de un incremento en el
volumen de cartera de Montepio, la generacion de remanentes integrales y la
reducciéon de liquidez para financiar en parte la apertura de nuevas sucursales
permitio la mejora sefialada.

e Contraccion en larentabilidad de la Casa de Empefio, con un ROA Promedio de
3.4% al 3T22 (vs. 3.8% al 3T21 y 4.0% en un escenario base). El proyecto de
expansion de sucursales de Montepio redujo los resultados observados. Asimismo, el
remanente integral del periodo considera un beneficio por valuacion de coberturas
por P$45 millones (m) en los dltimos 12m (12m). Se considera que dichos ingresos
no son de caracter recurrente.

e Tendencia de acumulacion de inventarios, con un indice de cartera en
ejecucion a cartera total de 32.6% al 3T22 (vs. 28.5% al 3T21 y 25.8% en un
escenario base). La estrategia de la Casa de Empefio de buscar una mayor
comercializacion de prendas a través de sus sucursales, donde obtiene un mejor
margen, derivé en la acumulacién sefialada.

Expectativas para Periodos Futuros

e Reduccién en rentabilidad con recuperacion hacia 2024. Se espera que el
incremento en gastos derive en una contraccion del ROA Promedio a 2.9% al 41722y
3.0% al 4T23, con una recuperacion en 2024 a 3.5%, conforme la operacién gana
mayor volumen.

e Mayor acumulacién de inventarios de prendas. La estrategia de favorecer la venta
de prendas en sucursales llevaria a un indice de cartera en ejecucién a cartera total
de 34.2% al 4T23.
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Factores Adicionales Considerados

Evaluacion de factores ESG. Montepio presenta etiquetas de promedio a superior
en factores ambientales, de superior en factores sociales y de superior en factores de
gobierno corporativo.

Elevado aforo a través de garantias en resguardo de la propia Casa de Empefio.
Al 3T22, Montepio presenta una razén de valores en custodia a cartera total de 1.1x
y a deuda neta de 2.3x, lo cual se considera como una fortaleza. De igual forma, el
66.7% de dichos valores se basan en articulos de oro, lo que le da una alta liquidez
en escenarios de estrés.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

Mejora en el ROA Promedio de la Casa de Empefio, con un nivel estable por
arriba de 3.5%. Una generacién de remanentes integrales sostenible a partir de la
operacion de crédito y comercializacion de prendas podria mejorar la percepcion de
riesgo de la operacion e impulsar la calificacion.

Niveles estables de la raz6n de cartera vigente a deuda neta en 2.0x. Esta
situacion podria reflejar una fortaleza superior en la capacidad de pago de Montepio.

Factores que Podrian Bajar la Calificacién

Contraccion en el aforo de cartera mediante garantias prendarias. Una reduccion
en las garantias que mantiene Montepio en su poder, con una razén por debajo de
1.0x, podria impactar en la calificacion. Asimismo, una concentracién de estas
garantias en articulos de oro por debajo de 50.0% podria afectar la percepcion de
riesgo de la operacién.

Reduccion en rentabilidad, con un ROA Promedio por debajo de 1.0% de forma
sostenida. Dificultades para compensar el nivel de gastos mediante ingresos de la
operacion podrian afectar la situacion financiera de la Casa de Empefio y la
calificacion.

Deterioro constante del indice de cartera en ejecucion a cartera total a niveles
por arriba de 45.0%. Esta situacion podria afectar la posicién de liquidez de la Casa
de Empefio y requerir de una comercializacion de prendas con un alto descuento, lo
gue impactaria la situacion financiera de Montepio.

Hoja 3 de 12

*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 calificacién. 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



|82 | credit MONTPIO HR AA+

SOy CEBURS de L PI
Ratings"’ Agency ) e argq ! ,azo
Monteplo Luz Saviion, |.LA.P. Instituciones Financieras
A NRSRO Rating* 30 de noviembre de 2022
Anexo - Escenario Base
Balance: Montepio Luz Savifion (Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2024P
ACTIVO 3.252.4 33426 3,664.6: 3,7451 3,956.1 4,219.1: 3,650.7 3,744.5
DISPONIBILIDADES 336.1 589.9 531.3 200.1 203.3 247.7 551.3 199.5
DERIVADOS 3.6 0.1 19.9 43.9 40.4 32.9 4.1 43.5
Con Fines de Cobertura 3.6 0.1 19.9 439 404 329 4.1 435
CARTERA TOTAL NETA 1,789.3 1,636.5 1,774.1: 2,002.7 2,227.9 2,465.0: 1,792.0 1,983.8
CARTERA TOTAL 18649 17172 18548 20868 232786 25790: 18829 20681
Cartera en Produccidn 14381 14547 12728 14019 15312 16688 13465 13347
Cartera en Ejecucion 426.8 2624 582.0 686.9 796.6 910.2 536.4 673.4
ESTIMACION PREVENTIVA PARA RIESGOS CREDITICIOS -75.6 80.7 80.7 -86.1 99.8 -114.1 91.0 84.4
OTRAS CUENTAS POR COBRAR!' 290.0 326.6 4124 550.0 5712.4 595.6 430.9 544.6
PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO 427.5 399.3 538.9 570.1 547.0 525.0 477.3 581.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 4275 399.3 h38.9 5701 547.0 525.0 4773 581.0
OTROS ACTIVOS 405.9 390.2 387.9 378.2 365.1 352.9 389.2 392.2
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 79.4 84.9 96.5 98.7 101.5 104 4 89.1 981
Activos por Derechos de Uso 326.5 3058.2 291.4 279.4 263.5 248.5 3001 294 1
PASIVO 1,560.2 1,550.6 1,744.4: 1,737.5 1,853.3 2,000.1: 1,768.1 1,749.3
PASIVOS BURSATILES 990.4 993.3 986.9 989.3 1,089.3 1,344.7 995.5 989.3
PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 0.0 0.0 200.0 183.3 179.2 50.0 200.0 200.0
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 2717 224.6 1.3 2381 247.4 2571.2 253.5 2358
Impuestos por Pagar 518 207 215 17.2 17.8 18.4 18.1 171
Proveedores 7.9 9.6 324 20.2 20.9 215 21.0 20.0
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por F'agarz' 1681 1943 187 4 2007 208.8 2173 214 4 198.7
PASIVOS POR ARRENDAMIENTO 342.0 332.7 316.2 326.8 337.4 348.3 319.1 324.2
PATRIMONIO CONTABLE 1,692.2 1,791.9 19201 2,007.6 2,028 2,219.0: 1,882.6 1,995.2
Patrimonio Mo Restringido 16367 16289 1.7635: 19007 19864 20770: 17761 19201
Remanente Integral del Periodo 555 163.0 156.7 106.9 116.5 142.0 106.5 75.1
DEUDA NETA 654.3 403.5 655.6 972.5 1,065.2  1,147.0 638.3 969.8

Fuente: HR Ratings con infermacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., propercionada por la Casa de Empefio.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.

'Intereses devengados por cobrar, inventarios v otros.

“Gastos por amortizar, depdsitos en garantia y otros.

*Beneficios a Empleados, provisiones de donativos, provisiones operativas y otras.

CUENTAS DE ORDEN 2019 2020 2021 2022P" 2023P
Valores en Custodia 1,9403  1,801.0 1,9759! 22977 25605 28369: 20370 21985

Fuente: HR Ratings con infermacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., propercionada por la Casa de Empefio.
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Estado de Resultades: Montepio Luz Saviiion (Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021  2022P
Ingresos por Intereses y Venta de Bienes 1.043.0 11706 11731 12384 13221 14750 864.5 972
Gastos por Intereses 92.7 127.3 69.5 126.5 135.7 149.9 50.7 96.2
Margen Financiero 950.3 1,043.3 1,1036: 1,111.9 1,186.5 1,325.1 813.8 821.0
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -15.9 -124.8 -19.5 -85.7 -69.9 -94.6 -54.8 -65.1
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 969.2 1,68.0 1,183.2: 11976 1,276.4 1,419.7 868.6 886.1
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacidn’ 2.0 -0.5 -10.7 1.4 1.7 19 6.8 13
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 971.2 1675 11725 1,199.0 1,2781 14216 861.9 887.4
Gastos de Administracidn y Promocidn B70.8 10056 10461 11260 11749 1,2851 769.0 840.6
Remanente Neto 100.3 161.9 126.3 729 103.2 136.5 92.9 46.8
Otros Cargos (Ingresos) del Remanente Integral® 448 -1.1 -30.3 -33.9 -13.3 5.4 -13.6 -28.3
Remanente Integral 55.5 163.0 156.7 106.9 116.5 142.0 106.5 75.1

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco v Cia., 5.C., proporcionada por la Casa de Empefio.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenaric base.

'Excedentes en la liquidacion de garantias & instrumentos derivados.

“Efecto en coberturas y beneficios a empleados que nunca seran reclasificades al estado de remanente integral.

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

MIM Ajustado 453% 509% 506%: 510% 520% 524% 497%  506%
Tasa Activa 488% 510% &601%! 527% 53.9% 5458% 507% 517%
Tasa Pasiva 10.4% 12.6% 6.5% 10.7% 11.0% 11.2% 11.6% 9.7%
Spread de Tasas 38.4% 384% 43.7%: 420% 429% 432% 39.0% 42.0%
ROA Promedio 1.8% 4.9% 4.5% 2.9% 3.0% 3.6% 3.8% 34%
Indice de Cartera en Ejecucidn a Cartera Total 229% 153%  314%: 329%  342%  353% 285%  326%
Indice de Cartera en Ejecucion a Cartera Total Ajustado 22 9% 153%  M4%: 329%  M2%  353%W  285% 32 6%
Razdn de Valores en Custodia a Cartera Total 1.0 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1
Indice de Eficiencia 91.4% 964% 957%: 1011% 98.9% 96.8% 97.5% 100.9%
Indice de Capitalizacidn 79.5% B05% B26%: B894% B851% B80.8% 80.0%  B896%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 09
Razdn de Cartera en Produccidn a Deuda Neta 2.2 3.6 1.9 1.5 1.5 1.5 2.1 1.5
Razdén de Valores en Custodia a Deuda Neta 3.0 4.5 3.0 2.5 2.5 2.6 3.2 2.3

Fuente: HR Ratings con infermacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., S.C., proporcionada por la Casa de Empefio.
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Estado de Flujo de Efectivo: Montepio Luz Savifion (Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P" 2023P 2024P
Remanente Integral 55.5 163.0 156.7 106.9 116.5 142.0 106.5 75.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo 195.7 101.2 133.0 132.5 144.9 143.8 105.1 96.9
Depreciacidn 2145 226.0 2126 218.3 2348 2384 159.9 162.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 1144 1316 107.5 102.8 113.9 M7 823 756
Activos por Derecho de Uso 100.1 94.5 105.0 1155 120.8 126.7 T 86.4
Estimacidén Preventiva para Riesgos Crediticios -18.9 -124.8 -19.5 -85.7 -89.9 -94.6 -54.8 -651
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) 243 35 -19.8 -24.0 35 75 4.0 236
Cambio en Cartera de Crédito (Meto) -146.0 2776 -58.1 -142.9 1353 1424 -100.6 -144.5
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -101.0 -36.6 -85.9 -137.6 =223 -23.2 -104.3 -1321
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 4264 -18.7 -102.8 -105.8 1077 -114.5 -T6.7 -90.7
Cambio Pasives Bursatiles 182.2 29 6.4 24 100.0 2554 2.2 24
Cambio Préstamos Interbancarios v de Otros Organismos 0.0 0.0 200.0 -16.7 4.2 -129.2 200.0 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar a7 -3.1 16.7 -3.2 94 9.7 259 5.5
Cambio en Otros Pasivos Operativos 3420 9.4 -16.5 10.6 10.6 10.9 -13.6 8.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -119.2 156.3 -12.7 4171 -146.1 -125.9 68.1 -386.1
Actividades de Inversion
Cobros por Disposicion de Propiedades, Mobiliario v Equipo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario y Equipo -101.8 -103.4 2471 -134.0 -90.9 -89.6 -160.2 17T
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 1018 1034 2474 -134.0 90.9 -89.6 -160.2 177
Actividades de Financiamiento
Partidas Relacionadas a Salidas de Patrimonio por Donaciones -25.0 -63.3 -26.4 0.0 0.0 0.0 -15.8 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento -25.0 63.3 -28.4 -19.4 -21.2 -25.8 -15.8 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 5.1 253.8 -58.6 -331.2 3.2 44.4 -32.6 -331.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 331.0 336.1 589.9 531.3 200.1 203.3 589.9 531.3
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 336.1 589.9 531.3 200.1 203.3 24717 557.2 199.5

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., proporcionada por la Casa de Empefio.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.

Flujo Libre de Efective 2019 2020 2021 2022P  2023P  2024P

Resultado Meto 555 163.0 156.7 106.9 116.5 142.0 106.5 781
+ Estimaciones Preventivas -18.9 -124.8 -T9.5 -85.7 -89.9 -94.6 548 -65.1
+ Depreciacidn y Amartizacion 114.4 131.6 107.5 102.8 1139 ma 823 756
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar -101.0 -36.6 -85.9 -137.6 =223 232 -104.3 -1321
+Cambios en Cuentas por Pagar 57 -3.1 16.7 -3.2 9.4 9.7 28.9 5.5

FLE 55.8 1301 115.5 -16.9 127.6 145.6 58.5 -52.1

Fuente; HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Priete, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., proporcionada por la Casa de Empefio.
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Anexo - Escenario de Estrés
Balance: Montepio Luz Savifion (Millones de Pesos) Anual

Escenario de Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2024P
ACTIVO 3.252.4 33426 3,664.6: 3,708.1 3,719.1 3,898.7: 3,650.7 3,744.5
DISPONIBILIDADES 336.1 589.9 531.3 195.2 108.6 82.7 551.3 199.5
DERIVADOS 3.6 0.1 19.9 42.8 38.9 T 4.1 43.5
Con Fines de Cobertura 3.6 0.1 19.9 42.8 38.9 nT 4.1 435
CARTERA TOTAL NETA 1,789.3 1,636.5 1,774.1: 1,957.2 2,067.8 2,294.7: 1,792.0 1,983.8
CARTERA TOTAL 18649 17172 18548: 20474 21945 24079: 18829 20681
Cartera en Produccidn 14381 14547 12728 13274 11835 15043: 13465 13947
Cartera en Ejecucion 426.8 2624 582.0 7200 1.011.0 903.6 536.4 673.4
ESTIMACION PREVENTIVA PARA RIESGOS CREDITICIOS -75.6 -B80.7 -80.7 90.2 1267 -113.2 91.0 -84.4
OTRAS CUENTAS POR COBRAR!' 290.0 326.6 4124 558.2 607.1 631.8 430.9 544.6
PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO 427.5 399.3 538.9 567.4 536.2 509.2 477.3 581.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 4275 399.3 h38.9 567 4 536.2 509.2 4773 581.0
OTROS ACTIVOS 405.9 390.2 387.9 387.3 360.5 348.7 389.2 392.2
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 79.4 84.9 96.5 99.0 102.8 105.7 89.1 981
Activos por Derechos de Uso 326.5 3058.2 2914 288.2 2570 2431 3001 2941
PASIVO 1,560.2 1,550.6 1,744.4: 1,724.2 1,937.7 2,270.2: 1,768.1 1,749.3
PASIVOS BURSATILES 990.4 993.3 986.9 989.3 1,139.3  1,494.7 995.5 989.3
PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 0.0 0.0 200.0 183.3 266.7 225.0 200.0 200.0
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 2717 224.6 1.3 2323 2241 2329 253.5 2358
Impuestos por Pagar 518 207 215 16.8 16.2 16.7 18.1 171
Proveedores 7.9 9.6 324 19.7 19.0 19.6 21.0 20.0
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por F'agarz' 1681 1943 187 4 1957 188.9 196.6 214 4 198.7
PASIVOS POR ARRENDAMIENTO 342.0 332.7 316.2 319.4 307.6 317.6 319.1 324.2
PATRIMONIO CONTABLE 1,692.2 1,791.9 1,920.1¢ 1,983.9 1,781.3 1,628.5: 1,882.6 1,995.2
Patrimonio Mo Restringido 16367 16289 17635 19060 19839 17813: 17761 159201
Remanente Integral del Periodo 555 163.0 156.7 77.9 -202.6 -152. 8 106.5 75.1
DEUDA NETA 654.3 403.5 655.6 977.5  1,297.4  1,637.0 638.3 989.8

Fuente: HR Ratings con infermacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., propercionada por la Casa de Empefio.
*Proyvecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario de estrés.

Intereses devengados por cobrar, inventarios v otros.

“Gastos por amortizar, depdsitos en garantia y otros.

*Beneficios a Empleados, provisiones de donativos, provisiones operativas v otras.
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Estado de Resultados: Montepio Luz Savifion (Millones de Pesos)| Anual
Escenario de Estrés 2019 2020 2021 2022P 2024P
Ingresos por Intereses y Venta de Bienes 1.043.0 11706 11731 1,228.2 1.184.3 12979 864.5 917.2
Gastos por Intereses 92.7 127.3 69.5 1274 147.2 185.4 50.7 96.2
Margen Financiero 950.3 1,043.3 1,103.6; 1,100.8 1,037.0 1,1125 813.8 821.0
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -15.9 -124.8 -19.5 -12.7 80.5 361 -54.8 -65.1
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 969.2 1,168.0 1,183.2: 11735 956.5 1,076.4 868.6 886.1
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacidn’ 2.0 0.5 -10.7 14 1.7 18 -6.8 13
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 971.2 1,67.5 1,172.5: 1,174.8 958.2 1,078.2 861.9 887.4
Gastos de Administracidn v Promocidn 870.8  1.005.6 1.0461: 11263 1.1634 12321 769.0 840.6
Remanente Neto 100.3 161.9 126.3 48.5 2052 1539 92.9 46.8
Otras Partidas del Remanente Integral® 448 -1.1 -30.3 -29.4 2.7 -1.1 -13.6 -28.3
Remanente Integral 55.5 163.0 156.7 77.9 2026 1528 106.5 75.1

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral v anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco v Cia., 5.C., proporcionada por la Casa de Empefio.

*Provecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario de estrés.
'Excedentes en la liguidacion de garantias & instrumentos derivados.
“Efecto en coberturas y beneficios a empleados que nunca seran reclasificados al estado de remanents integral.

Métricas Financieras 2019 2020 2021 2022P

MIN Ajustado 453%  509%  506%: 501% 415% 441% 497%  506%
Tasa Activa 488%  510%  501%: 525% 514% 531% 507% 517%
Tasa Pasiva 10.4% 12 6% 6.5% 10.7% 11.6% 11.7% 11.6% 9.7%
Spread de Tasas 384%  384%  437%! M 7%  399%  4156%! 390% 420%
ROA Promedio 1.8% 4.9% 4.5% 21% -5 5% -4 0% 3.8% 3.4%
Indice de Cartera en Ejecucidn a Cartera Total 22 9% 16.3%  31.4%! 362% 46.1%  37TE6%: 28.5%  326%
Indice de Cartera en Ejecucidn a Cartera Total Ajustado 22 9% 15.3%  31.4%: 352% A7 1%  388%: 285%  326%
Razdn de Valores en Custodia a Cartera Total 1.0 1.0 11 1.0 09 1.0 11 11
Indice de Eficiencia 914%  964% 95 7% 1022% 1120% 1106%; 975% 1009%
Indice de Capitalizacian 79.5% 805% 826%: 904% B04% 676% 80.0% B896%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 0.8 0.9 0.9 0.9 1.0 12 0.9 0.9
Razdén de Cartera en Produccion a Deuda Neta 2.2 3.6 19 14 0.9 0.9 21 15
Razdén de Valores en Custodia a Deuda Neta 3.0 4.5 3.0 2.3 1.6 1.5 3.2 2.3

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., S.C., proporcionada por la Caza de Empefio.
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Estado de Flujo de Efectivo: Montepio Luz Savifion (Millones de Pesos) LUTE]]
Escenario de Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Remanente Integral 55.5 163.0 156.7 7.9 2026  -152.8 106.5 75.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo 195.7 101.2 133.0 145.6 3145 2721 105.1 96.9
Depreciacidn 2145 226.0 2126 2183 234.0 2359 159.9 162.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 114.4 131.6 107.5 102.8 113.2 109.3 82.3 75.6
Activos por Derecho de Uso 100.1 94.5 105.0 1165 120.8 126.7 T 86.4
Estimacidén Preventiva para Riesgos Crediticios -15.9 -124.8 -19.5 127 80.5 36.1 -54.8 -651
Actividades de Operacion
Cambio en Derivados (Activos) 243 35 -19.8 -22.9 39 72 4.0 236
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -146.0 2776 -58.1 1105 -1911 -263.0 0 -100.6  -1445
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -101.0 -36.6 -85.9 -145.8 -45.9 247 -104.3 -1321
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 4264 -18.7 -102.8 -114.9 -94.0 -114.9 -T6.7 -90.7
Cambio Pasives Bursatiles 182.2 29 6.4 24 150.0 3554 2.2 24
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 0.0 0.0 200.0 -16.7 83.3 417 200.0 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 5T -31 16.7 9.0 8.1 8.8 289 55
Cambio en Otros Pasivos Operativos 3420 -9.4 -16.5 32 1.7 10.0 -13.6 8.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operaciéon -119.2 156.3 -12.7 414.2 -116.6 62.9 68.1 -386.1
Actividades de Inversion
Caobros por Disposicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Adquisicidn de Propiedades, Mobiliario v Equipo -101.8 -103.4 2471 -131.3 -81.9 -82.2 -160.2 M7 7
Flujo Neto de Efective de Actividades de Inversion -101.8 -103.4 2471 1313 -81.9 -82.2 -160.2 -MiT
Actividades de Financiamiento
Partidas Relacionadas a Salidas de Patrimonio por Donaciones -25.0 -63.3 284 0.0 0.0 0.0 -15.8 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento -25.0 63.3 -28.4 -14.2 0.0 0.0 -15.8 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 5.1 253.8 -58.6 -336.1 -86.6 -25.9 -32.6 -331.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 331.0 336.1 589.9 531.3 195.2 108.6 589.9 931.3
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 336.1 589.9 531.3 195.2 108.6 82.7 557.2 199.5

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., proporcionada por la Casa de Empefio.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario de estrés.

Flujo Libre de Efective 2019 2020 2021 2022P  2023P  2024P
Resultado Meto 555 163.0 156.7 77.9 -202.6 -162.8 106.5 751
+ Estimaciones Preventivas -18.9 -124.8 -79.5 -12.7 80.5 36.1 -54.8 -65.1
+ Depreciacidn y Amortizacidn 1144 1316 107.5 102.8 113.2 109.3 823 756
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -21.1 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar -101.0 -36.6 -85.9 -145.8 -48.9 -24.7 -104.3 -1321
+Cambios en Cuentas por Pagar 57 -31 16.7 -9.0 -8.1 8.8 259 5.5
FLE bh.8 130.1 115.5 -46.7 -66.0 44 4 58.5 -52.1
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de Velasco y Cia., 5.C., proporcicnada por la Casa de Empefio.
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Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito
Neta — Estimaciones Preventivas.

A NRSRO Rating*

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

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

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

indice de Cartera en Ejecucion a Cartera Total. Cartera en Ejecucion / (Cartera en Produccion +
Cartera en Ejecucion).

indice de Cartera en Ejecucion a Cartera Total Ajustado. (Cartera en Ejecucion + Castigos
12m) / (Cartera en Produccion + Cartera en Ejecucién + Castigos 12m).

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

Cartera Total. Cartera en Produccion + Cartera en Ejecucion.

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

Flujo Libre de Efectivo. Remanente Integral + Estimaciones Preventivas — Castigos +
Depreciacion y Amortizacion + Decremento (Incremento) en Activos Operativos + Incremento
(Decremento) en Pasivos Operativos.

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

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera en Ejecucion.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion 12m.

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursatiles.

Razén de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Patrimonio Contable Prom. 12m.
Razén de Valores en Custodia a Cartera Total. Valores en Custodia / Cartera Total.
Razén de Valores en Custodia a Deuda Neta. Valores en Custodia / Deuda Neta.
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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HR Ratings Contactos Direccion
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Alberto I. Ramos

Director General
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Luisa Adame
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Rogelio Argiielles
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alejandra.medina@hrratings.com
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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 propia institucion calificadora:

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisién esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por

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

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

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

las instituciones calificadoras de valores.

Callificacion anterior

MONTPIO 19: HR AA+ / Perspectiva Positiva
MONTPIO 21: HR AA+ / Perspectiva Positiva

Fecha de Ultima accién de calificacion

MONTPIO 19: 26 de octubre de 2021
MONTPIO 21: 26 de octubre de 2021

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

1T12 - 3T22

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

Informacién financiera trimestral interna y anual dictaminada por Prieto, Ruiz de
Velasco y Cia., S.C., proporcionada por la Casa de Empefio.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por

N/A

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 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
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, inversiéon 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, 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 informaciéon.
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 emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones
de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucién calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacion. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.
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