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HR Ratings ratificé la calificacibn de HR BBB+ con Perspectiva
Estable y de HR3 para Agro Firme

La ratificacién de la calificacion para Agro Firme! se sustenta en los adecuados niveles
de su cartera de crédito con un indice de morosidad y morosidad ajustado de 0.1% y
0.7% al tercer trimestre de 2022 (3T22) que representa su principal fortaleza (vs. 0.6% al
3T21 y 0.5% en el escenario base). Adicional a eso, la Empresa continla mostrando
una adecuada posicion de solvencia, pese a la ligera reduccién mostrada, con un indice
de capitalizacion de 36.1%, la razén de apalancamiento ajustada de 1.6 (x) veces y la
razon de cartera vigente a deuda neta de 1.5x (vs. 37.3%, 1.9x y 1.6x al 3T21; 30.6%,
1.9x y 1.5x en el escenario base). Finalmente, Agro Firme registré indicadores de
rentabilidad moderados, con un ROA Promedio en niveles de 2.0% (vs. 2.6% al 3T21y
2.3% en el escenario base). Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: Agro Firme Trimestral Escenario Base Escenario de Estrés
Cifras en Millones de Pesos 3121 37122 2019 2022P* 2023P 2022P* 2023P

Cartera Total 512.4 5464  543.0 497.3 397.4 477.9 513.9 591.9 443.7 460.6 540.2
Ingresos Totales de la Operacién 404 335 452 46.7 386 36.4 46.2 55.6 30.1 -19.7 30.7
Gastos de Administracién 18.0 21.8 14.8 18.0 19.7 219 227 238 221 236 25.1
Resultado Neto 13.5 10.4 218 20.7 17.6 145 235 31.8 6.0 -50.3 0.2
Indice de Morosidad 0.6% 0.1%) 0.9% 0.6% 0.2% 0.2% 0.7% 1.0% 1.9% 14.2% 7.7%
indice de Morosidad Ajustado 0.6% 0.7%)| 0.9% 0.6% 0.2% 0.9% 0.7% 1.0% 2.5% 14.2% 7.7%
MIN Ajustado 7.9% 7.2%) 7.2% 8.0% 8.2% T7.7% 8.3% 8.8% 6.6% -3.5% 5.9%
indice de Eficiencia 50.6% 620%  32.6% 39.5% 53.6% 55.6% 45.1% 40.3% 62.2% 62.7% 61.4%
ROA Promedic 2.6% 2.0%)| 3.5% 3.5% 3.6% 2.8% 4.1% 4.9% 1.2% -10.5% 0.0%
Indice de Capitalizacion 37.3% 36.1%  29.9% 31.8% 43.9% 41.1% 42.3% 41.5% 40.0% 34.9% 29.7%
Apalancamiento Ajustada 1.9 16 3.0 24 16 1.6 1.5 16 1.5 1.7 26
Cartera Vigente a Deuda Neta 16 15 1.4 1.5 1.9 1.7 1.7 1.7 1.7 1.5 15
Spread de Tasas 4.4% 36% 4.6% 4.9% 4.3% 4.1% 4.7% 4.7% 3.2% 2.9% 2.7%
Tasa Activa 13.0% 14.3%  15.4% 14.9% 13.4% 15.2% 16.1% 16.8% 14.9% 15.4% 16.0%
Tasa Pasiva 8.6% 10.7%| 10.8% 10.0% 9.1% 11.2% 11.4% 12.0% 11.7% 12.5% 13.3%

Fuente HR Raings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bediford proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 en un escenario base y estrés.

Desempefo Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

e Reduccién en los niveles de solvencia, con un indice de capitalizacién de
36.1%, la razén de apalancamiento ajustada de 1.6x veces y la razén de cartera
vigente a deuda neta de 1.5x (vs. 37.3%, 1.9x y 1.6x al 3T21; 30.6%, 1.9x y 1.5x
en el escenario base). Dicha reduccién obedece al mayor volumen de activos
sujetos a riesgos de crédito; pese a esto, dichos indicadores se mantienen en niveles
de fortaleza.

e Fortaleza en la calidad de cartera, con un indice de morosidad y morosidad
ajustado de 0.1% y 0.7% al 3T22 (vs. 0.6% al 3T21 y 0.5% en el escenario base).
Los adecuados procesos de cobranza preventiva les ha permitido mantener una
calidad de cartera sana.

e Se mantiene una adecuada rentabilidad al cerrar con un ROA Promedio de 2.0%
al 3722 (vs. 2.6% al 3T21 y 2.3% en el escenario base). El mayor monto de
comisiones por apertura de contratos de fondeo y la reduccion en el spread de tasas,
generd resultados netos 12m menores, con P$10.4m a septiembre de 2022 (vs.
P$13.5m a septiembre de 2021 y P$13.4m en el escenario base).

e Reduccion en el MIN Ajustado, al ubicarse en 7.2% al 3T22 (vs. 7.9% al 3T21y

7.5% en el escenario base). La mayor generacion de estimaciones preventivas 12m
de P$1.8m en septiembre de 2022 afecté dicha métrica (vs. -P$2.8m en septiembre
de 2021).

1Agro Firme, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Agro Firme y/o la Empresa).
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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 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
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Expectativas para Periodos Futuros

Aumento paulatino en la colocacion de cartera de crédito, con un monto de
P$591.9m al cierre de 2024 (vs. 397.4m al cierre de 2021). Asimismo, se espera
gue se mantenga una baja morosidad al cerrar el indice de morosidad y morosidad
ajustado en 1.0% en 2024.

Fortalecimiento en la solvencia de la Empresa, con un indice de capitalizacion
de 41.5% en 2024). La constante generacion de resultados netos, beneficiaria
positivamente dicha métrica.

Mejora en la tasa activa, al ubicarse en 16.8% al 4T24 (vs. 13.4% al 4T21). La
mejora en el margen de intermediacion resultaria del constante crecimiento en las
tasas de mercado, lo que beneficiaria la tasa activa de Agro Firme.

Factores Adicionales Considerados

Reduccién en los niveles de dependencia hacia su principal fondeador, con el
75.3% sobre el monto autorizado (vs. 87.8% al 3T21). La mayor diversificacion en
sus herramientas de fondeo permitié reducir la dependencia hacia FND2.
Disminucién en la concentracion de principales clientes respecto al capital
contable a 0.7x veces al 3T22 (vs. 0.8x al 3T21). Con el fortalecimiento del capital
contable, la concentracion de los diez clientes principales se vio beneficiada.

Opinién de la auditoria externa de 2021 con salvedades. Las salvedades
corresponden a que la entidad dejé de reconocer el efecto acumulado diferido de los
impuestos a la utilidad de conformidad con los lineamientos contendidos en la NIFD-
4, sin embargo, se estima que no afecten en forma importante la informacién
financiera.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

Fortalecimiento del su gobierno corporativo con la integraciéon de miembros
independientes a sus o6rganos de gobierno. Integracion de miembros
independientes al Consejo de Administracién y Comité Auditoria, asi como historial
en el desarrollo de sus funciones.

Mejora en los indicadores de rentabilidad con un ROA Promedio por encima de
3.5% de forma sostenida. Una mayor generacién de ingresos, asi como una mejora
en la eficiencia de gastos le permitiria a la Empresa generar utilidades netas y
aumentar sus niveles de rentabilidad.

Factores que Podrian Bajar la Calificacién

Reduccion en la posicién de solvencia, con un indice de capitalizacion inferior
al promedio reportado por el sector de 24.5%. Lo anterior, deterioraria la
calificacién crediticia de la Empresa.

Deterioro en la calidad de cartera, con un indice de morosidad y morosidad
ajustado en niveles superiores a 10.0%. Lo anterior, indicaria un deterioro en los
procesos internos de cobranza, lo que afectaria la calificacion crediticia.

Reduccion de la razén de cartera vigente a deuda neta a niveles inferiores de
1.0x. Esto, indicaria que la Empresa no contaria con la capacidad de pago para sus
obligaciones con costo por medio de su cartera de crédito vigente.

2 Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero (FND).
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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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Anexo — Escenario Base
Balance: Agro Firme Anual
Escenario Base (P$m) 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 573.5 580.1 463.3 540.2 581.3 669.1 540.7 597.2
Disponibilidades 2.6 1.0 14.0 5.3 9.7 10.7 1.8 2.2
Inversiones en Valores 20.7 75.0 43.7 324 37.0 48.8 104 22.2
Total Cartera de Crédito Neta 534.3 489.6 391.5 472.2 504.0 578.6 507.6 542.8
Cartera de Crédito 543.0 497.3 397.4 477.9 513.9 591.9 512.4 546.4
Cartera de Crédito Vigente 538.0 494.2 396.5 476.8 510.1 585.8 509.3 545.8
Créditos Comerciales 538.0 494.2 396.5 476.8 510.1 585.8 509.3 545.8
Cartera de Crédito Vencida 5.1 31 0.8 1.1 3.8 6.0 31 0.6
Créditos Comerciales 5.1 31 0.8 1.1 3.8 6.0 3.1 0.6
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -8.7 -1.7 -5.8 5.7 -9.9 -13.3 -4.8 -3.5
Otras Cuentas por Cobrar! 1.2 41 4.8 53 5.2 5.0 4.7 5.5
Bienes Adjudicados 0.0 0.0 0.0 1.6 11.6 11.6 0.0 11.6
Propiedades, Mobiliario y Equipo 4.3 1.2 1.8 6.7 7.6 8.5 8.4 6.5
Otros Activos® 10.4 9.1 7.5 6.7 6.3 5.9 7.9 6.3
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 10.4 9.1 7.5 6.7 6.3 5.9 7.9 6.3
PASIVO 406.7 401.2 266.8 3291 346.7 402.8 344.8 391.0
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 401.8 395.9 262.7 3238 3.3 396.9 3.5 387.8
De Corto Plazo 184.5 386.6 237.9 297.5 289.3 3325 325.1 370.0
De Largo Plazo 217.3 9.3 24.8 26.3 52.0 64.4 16.4 17.8
Otras Cuentas por Pagar 4.8 5.0 3.8 5.3 54 5.8 3.3 3.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 4.8 29 2.7 1.7 1.5 1.9 3.3 0.6
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 0.0 21 1.1 35 3.9 4.0 0.0 2.8
CAPITAL CONTABLE 166.9 178.9 196.6 2111 234.6 266.3 195.9 206.2
Capital Contribuido 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0
Capital Ganado 106.9 118.9 136.6 151.1 174.6 206.3 135.9 146.2
Reservas de Capital 3.8 4.9 5.9 59 5.9 5.9 4.9 5.9
Resultado de Ejercicios Anteriores 81.3 93.4 113.0 130.7 145.2 168.7 114.1 130.7
Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 14.5 23.5 31.8 16.9 9.7
Deuda Neta 378.6 319.8 204.9 286.1 294.6 337.5 3294 363.3

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.

1.- Otras Cuentas por Cobrar: Impuestos por Recuperar + Funcionarios y Empleados

2.- Otros Activos: Software + Gastos de Organizacion - Amortizacion Acumulada

3.- Otras Cuentas por Pagar: Acreedores Diversos + Anticipo de Clientes + Provision de Fondo de Ahorro por Pagar
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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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Estado de Resultados: Agro Firme Anual
Escenario Base (P$m) 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P

Ingresos por Intereses 94.0 86.3 63.7 76.6 89.0 104.9 437 522
Gastos por Intereses 49.7 41.2 26.6 34.9 391 46.4 18.1 254
Margen Financiero 44.3 45.2 371 41.8 50.0 58.7 255 26.8
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 0.3 -1.0 -1.8 2.9 4.1 3.4 -2.8 0.8
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 44.0 46.2 38.9 38.8 45.9 55.2 284 26.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 0.1 0.2 0.8 3.1 0.7 0.8 0.2 29
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacic’m1 1.3 0.6 0.5 0.7 1.0 1.1 0.6 0.6
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 45.2 46.7 38.6 36.4 46.2 55.6 28.8 23.7
Gastos de Administracién y Promocién 14.8 18.0 19.7 21.9 227 23.8 11.9 14.0
Resultado de la Operacion 304 28.6 18.9 14.5 235 3.8 16.9 9.7
Impuestos a la Utilidad Causados 8.6 7.9 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 14.5 23.5 31.8 16.9 9.7

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.
1.- Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Ingresos por Seguros + Ingresos por Administracion de Cartera + Ingresos paor Burd de Crédito + Utilidad en Venta de Equipo de Transporte

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

indice de Morosidad 0.9% 0.6% 0.2% 0.2% 0.7% 1.0% 0.6% 0.1%
Indice de Morosidad Ajustado 0.9% 0.6% 0.2% 0.9% 0.7% 1.0% 0.6% 0.7%
MIN Ajustado 7.2% 8.0% 8.2% 7.7% 8.3% 8.8% 7.9% 7.2%
Indice de Cobertura 1.7 2.5 6.9 5.0 2.6 2.2 1.5 5.9
indice de Eficiencia 32.6% 39.5% 53.6% 55.6% 45.1% 40.3% 50.6% 62.0%
ROA Promedio 3.5% 3.5% 3.6% 2.8% 4.1% 4.9% 2.6% 2.0%
indice de Capitalizacién 29.9% 31.8% 43.9% 41.1% 42 3% 41.5% 37.3% 36.1%
Razon de Apalancamiento Ajustada 3.0 2.4 1.6 1.6 1.5 1.6 1.9 1.6
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.4 1.5 1.9 1.7 1.7 1.7 1.6 1.5
Spread de Tasas 4.6% 4.9% 4.3% 4.1% 4.7% 4.7% 4.4% 3.6%
Tasa Activa 15.4% 14.9% 13.4% 15.2% 16.1% 16.8% 13.0% 14.3%
Tasa Pasiva 10.8% 10.0% 9.1% 11.2% 11.4% 12.0% 8.6% 10.7%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
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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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Estado de Flujo de Efectivo: Agro Firme Anual

Escenario Base (P$m) 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 14.5 23.5 31.8 16.9 9.7
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 0.3 -1.0 -1.8 2.9 4.0 3.3 -2.8 0.8
Provisiones 03 -1.0 -1.8 29 41 34 -2.8 0.8
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores 75.2 -54.4 31.3 1.3 -4.7 -11.8 64.7 21.5
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -35.9 45.8 99.9 -83.6 -35.9 -78.0 -151 -152.1
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -1.1 -2.9 -0.7 -0.5 0.1 0.2 -0.6 -0.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0.0 0.0 0.0 -11.6 0.0 0.0 0.0 -11.6
Cambio en Otros Activas Operativos (Netos) 0.8 1.4 1.6 0.8 04 0.3 1.2 1.2
Cambio Préstamaos Interbancarios y de Otros Organismos -64.1 -5.9 -133.3 61.1 175 55.7 -54.4 125.1
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 1.2 0.1 -1.1 15 02 0.4 -1.7 -0.6
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 0.0 03 0.0 -0.3 0.0 0.0 -0.3 -0.3
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -24.0 -15.6 -2.2 -21.3 -22.4 -33.3 -6.2 7.5
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 09 3.1 -0.6 -4.9 -0.7 -0.8 -7.2 -4.7
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 0.9 31 -0.6 -4.9 -0.7 -0.8 -1.2 -4.7
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 -8.7 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.5 -8.7 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -0.5 -1.5 12.9 -8.7 4.4 1.0 0.7 -11.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 31 2.6 1.1 14.0 5.3 9.7 1.1 14.0
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2.6 1.1 14.0 5.3 9.7 10.7 1.8 2.2
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P*  2023P 2024P
Resultado Neto 21.8 207 17.6 14.5 235 31.8 16.9 9.7
+ Estimaciones Preventivas 03 -1.0 -1.8 29 41 34 -2.8 0.8
+ Depreciacion y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 -0.0 -0.2 -0.2 0.0 0.0
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 31 0.0 0.0 0.0 3.1
+Cambios en Cuentas por Cobrar -1.1 -2.9 -0.7 -0.5 0.1 0.2 -0.6 -0.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 1.2 0.1 -1.1 1.5 02 0.4 -1.7 -0.6
FLE 22.2 16.9 14.0 21.5 277 35.6 11.8 12.2
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Anexo — Escenario Estres
Balance: Agro Firme Anual
Escenario Estrés (P$m) 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 573.5 580.1 463.3 503.4 445.4 521.7 540.7 597.2
Disponibilidades 2.6 1.0 14.0 9.5 1.6 29 1.8 2.2
Inversiones en Valores 20.7 75.0 43.7 27.4 28.4 32.7 104 22.2
Total Cartera de Crédito Neta 534.3 489.6 391.5 435.4 395.1 464.5 507.6 542.8
Cartera de Crédito 543.0 497.3 397.4 443.7 460.6 540.2 512.4 546.4
Cartera de Crédito Vigente 538.0 494.2 396.5 435.4 395.1 498.6 509.3 545.8
Créditos Comerciales 538.0 494.2 396.5 435.4 395.1 498.6 509.3 545.8
Cartera de Crédito Vencida 5.1 341 0.8 8.2 65.6 41.6 341 0.6
Créditos Comerciales 5.1 31 0.8 8.2 65.6 41.6 3.1 0.6
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -8.7 -1.7 -5.8 -8.2 -65.6 -715.7 -4.8 -3.5
Otras Cuentas por Cobrar’ 1.2 41 4.8 5.8 6.8 8.0 4.7 5.5
Bienes Adjudicados 0.0 0.0 0.0 1.6 0.0 0.0 0.0 11.6
Propiedades, Mobiliario y Equipo 4.3 1.2 1.8 6.4 5.8 5.5 8.4 6.5
Otros Activos’ 104 9.1 7.5 7.2 7.6 8.2 7.9 6.3
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 10.4 9.1 7.5 7.2 7.6 8.2 7.9 6.3
PASIVO 406.7 401.2 266.8 300.9 293.2 369.4 344.8 391.0
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 401.8 395.9 262.7 295.8 288.3 364.0 3.5 387.8
De Corto Plazo 184.5 386.6 237.9 278.5 247.5 305.5 325.1 370.0
De Largo Plazo 217.3 9.3 24.8 17.3 40.8 58.5 16.4 17.8
Otras Cuentas por Pagar 4.8 5.0 3.8 51 4.9 5.3 33 3.2
Impuestos a la Utilidad por Pagar 4.8 2.9 2.7 1.9 1.9 2.7 3.3 0.6
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 0.0 2.1 1.1 3.2 3.0 2.6 0.0 2.6
CAPITAL CONTABLE 166.9 178.9 196.6 202.5 152.2 152.4 195.9 206.2
Capital Contribuido 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0
Capital Ganado 106.9 118.9 136.6 142.5 92.2 92.4 135.9 146.2
Reservas de Capital 3.8 4.9 5.9 5.9 5.9 5.9 4.9 5.9
Resultado de Ejercicios Anteriores 81.3 93.4 113.0 130.7 136.7 86.3 114.1 130.7
Resultado Neto 21.8 20.7 17.8 6.0 -50.3 0.2 16.9 9.7
Deuda Neta 378.6 319.8 204.9 258.9 258.2 328.4 329.4 363.3

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4722 bajo un escenario estrés.

1.- Otras Cuentas por Cobrar: Impuestos por Recuperar + Funcionarios y Empleados

2 - Otros Activos: Software + Gastos de Organizacidn - Amortizacion Acumulada

3.- Otras Cuentas por Pagar: Acreedores Diversos + Anticipo de Clientes + Provision de Fondo de Ahorro por Pagar
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Estado de Resultados: Agro Firme Anual
Escenario Estrés (P$m) 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P

Ingresos por Intereses 94.0 86.3 63.7 73.9 76.2 88.8 437 52.2
Gastos por Intereses 49.7 41.2 26.6 35.9 36.5 45.8 18.1 254
Margen Financiero 44.3 45.2 371 38.0 39.8 43.2 25.5 26.8
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 0.3 -1.0 -1.8 5.5 57.3 10.1 -2.8 0.8
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 44.0 46.2 389 32.6 7.5 33.0 284 26.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 0.1 0.2 0.8 3.1 3.0 3.2 0.2 29
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacic’m1 1.3 0.6 0.5 0.7 0.7 0.8 0.6 0.6
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 45.2 46.7 38.6 301 -19.7 30.7 28.8 23.7
Gastos de Administracidén y Promocién 14.8 18.0 19.7 22.1 23.6 25.1 11.9 14.0
Resultado de la Operacion 304 28.6 18.9 6.0 -50.3 0.2 16.9 9.7
Impuestos a la Utilidad Causados 8.6 7.9 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 6.0 -50.3 0.2 16.9 9.7

Fuente: HR Ratings con informacion financiera timestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
"Proyecciones realizadas a partir del 4722 bajo un escenario estrés.
1.- Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Ingresos por Seguros + Ingresos por Administracion de Cartera + Ingresos por Burd de Crédito + Utilidad en Venta de Equipo de Transporte

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

indice de Morosidad 0.9% 0.6% 0.2% 1.9% 14.2% 7.7% 0.6% 0.1%
indice de Morosidad Ajustado 0.9% 0.6% 0.2% 2.5% 14.2% 7.7% 0.6% 0.7%
MIN Ajustado 7.2% 8.0% 8.2% 6.6% -3.5% 5.9% 7.9% 7.2%
indice de Cobertura 1.7 2.5 6.9 1.0 1.0 1.8 1.5 5.9
indice de Eficiencia 32.6% 39.5% 53.6% 62.2% 62.7% 61.4% 50.6% 62.0%
ROA Promedio 3.5% 3.5% 3.6% 1.2% -10.5% 0.0% 2.6% 2.0%
indice de Capitalizacion 29.9% 31.8% 43.9% 40.0% 34.9% 29.7% 37.3% 36.1%
Razon de Apalancamiento Ajustada 3.0 2.4 1.6 1.5 1.7 26 1.9 1.6
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.4 1.5 1.9 1.7 1.5 1.5 1.6 1.5
Spread de Tasas 4.6% 4.9% 4.3% 3.2% 2.9% 2.7% 4.4% 3.6%
Tasa Activa 15.4% 14.9% 13.4% 14.9% 15.4% 16.0% 13.0% 14.3%
Tasa Pasiva 10.8% 10.0% 9.1% 11.7% 12.5% 13.3% 8.6% 10.7%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera fnmestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
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Estado de Flujo de Efectivo: Agro Firme

Escenario Estrés (P$m)

Agro Firme
S.A.de C.V., SOFOM, E.N.R.

2020

Anual

2021

2022P*

2023P

HR BBB+

HR3

Instituciones Financieras
2 de diciembre de 2022

2024P

Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 6.0 -50.3 0.2 16.9 9.7
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 2.6 1.0 14.0 8.9 64.2 15.4 1.8 2.2
Provisiones 26 1.0 14.0 6.9 57.3 10.1 1.8 2.2
Actividades de Operacién
Cambio en Inversiones en Valores 75.2 -54.4 313 16.3 -1.0 -4.3 64.7 21.5
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -38.3 43.7 84.1 -50.9 -16.9 -79.6 -19.7 -153.6
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -1.1 -2.9 -0.7 -1.1 -1.0 -1.1 -0.6 -0.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0.0 0.0 0.0 -11.6 11.6 0.0 0.0 -1186
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 0.8 1.4 1.6 0.2 -0.4 -0.6 1.2 1.2
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -64.1 -5.9 -133.3 331 -7.5 75.7 -54.4 1251
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 1.2 0.1 -1.1 1.3 -0.2 0.4 1.7 -0.6
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 0.0 0.3 0.0 -0.3 0.0 0.0 -0.3 -0.3
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -26.3 7.7 -18.1 -12.8 -15.4 -9.4 -10.8 -19.0
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.9 3.1 -0.6 -6.5 -6.4 -4.9 7.2 -4.7
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién 0.9 341 -0.6 -6.5 -6.4 -4.9 1.2 -4.7
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 -8.7 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.5 -8.7 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -0.5 -1.5 12.9 -4.5 -7.9 1.3 0.7 -11.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 341 2.6 1.1 14.0 9.5 1.6 1.1 14.0
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2.6 1.1 14.0 9.5 1.6 2.9 1.8 2.2
Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Rusell Bedford proporcionada por la Empresa.
*Prayecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario estrés.
Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P*  2023P 2024P
Resultado Neto 21.8 20.7 17.6 6.0 -50.3 0.2 16.9 9.7
+ Estimaciones Preventivas 286 1.0 14.0 6.9 57.3 101 1.8 2.2
+ Depreciacion y Amortizacién 0.0 0.0 0.0 2.0 6.9 5.3 0.0 0.0
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 3.1 0.0 0.0 0.0 3.1
+Cambios en Cuentas por Cobrar -1.1 -2.9 -0.7 -1.1 -1.0 -1.1 -0.6 -0.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 1.2 0.1 -1.1 1.3 -0.2 0.4 1.7 -0.6
FLE 24.5 19.0 29.9 18.1 12.7 14.8 165 13.7
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Glosario de IFNB’s

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

Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + 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 — Disponibilidades — Inversiones en Valores

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

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

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 Eficiencia Operativa. Gastos de Administracion 12m / Activos Totales Prom. 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 + Préstamos de Otros Organismos.
Razo6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.
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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HR Ratings Contactos Direccion

Presidente del Consejo de Administracién Vicepresidente del Consejo de Administracion

+52 55 1500 3130
anibal.habeica@hrratings.com

+52 55 1500 3130 Anibal Habeica

alberto.ramos@hrratings.com

Alberto I. Ramos

Director General

+52 55 8647 3845
pedro.latapi@hrratings.com

Pedro Latapi

Direcciéon General de Analisis / Anélisis Econémico FP Quirografarias / Deuda Soberana / Andlisis Econémico

+52 55 1500 3133
felix.boni@hrratings.com

+52 55 1500 3139
ricardo.gallegos@hrratings.com

Felix Boni Ricardo Gallegos

+52 55 1500 3147
alvaro.rodriguez@hrratings.com

Alvaro Rodriguez

FP Estructuradas / Infraestructura Deuda Corporativa/ ABS

+52 55 1500 3143
roberto.ballinez@hrratings.com

+52 52 1500 3146
luis.miranda@hrratings.com

Roberto Ballinez Luis Miranda

+52 55 1500 3148
roberto.soto@hrratings.com

+52 55 8647 3834
heinz.cederborg@hrratings.com

Roberto Soto Heinz Cederborg

Instituciones Financieras / ABS Sustainable Impact / ESG

+52 55 1253 6549
angel.garcia@hrratings.com

+52 55 1253 6545
luisa.adame@hrratings.com

Angel Garcia Luisa Adame

Akira Hirata +52 55 8647 3837

akira.hirata@hrratings.com

Direccion General de Riesgos

Direccion General de Cumplimiento

+52 181 8187 9309
rogelio.arguelles@hrratings.com

Rogelio Argiielles

+52 55 1500 0761
alejandra.medina@bhrratings.com

Alejandra Medina

Direccion de Desarrollo de Negocios Direccién de Operaciones

+52 55 1500 0765
veronica.cordero@bhrratings.com

+52 55 1253 6541
daniela.dosal@hrratings.com

Verénica Cordero Daniela Dosal

Carmen Oyoque +52 55 5105 6746

carmen.oyoque@bhrratings.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.

propia institucién calificadora:

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

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

Para mas informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/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.

Calificacion anterior

HR BBB+ / Perspectiva Estable / HR3

Fecha de ultima accién de calificacion

7 de diciembre de 2021

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

1T11 -3T22

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

Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Rusell Bedford
proporcionada por la Empresa.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por
HR Ratings (en su caso).

N/A

HR Ratings consider6 al otorgar la calificaciéon 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 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, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccion 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 institucién calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Andlisis 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, 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 lll, 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 informacion 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 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 Cédigo 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 emision. 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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