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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AP3- con Perspectiva
Estable para Itaca Capital

La ratificacion de la calificacion para itaca Capital' se basa en la calidad de la cartera
gue ha mantenido estabilidad en el indice de morosidad en niveles de 3.8% y 4.3% al
tercer trimestre de 2022 (3T22) (vs. 3.7% y 4.3% al 3T21). Lo anterior refleja una
continuidad y estabilidad en los procesos de originaciéon, seguimiento y cobranza. Por
otro lado, la Empresa continlla con niveles limitados de capacitacion a su fuerza laboral,
con un promedio de 9.4 horas por empleado, inferiores a las 20.0 horas consideradas
como sanas practicas en el sector; sin embargo, el indice de rotacién de personal en los
Ultimos doce meses (12m) se muestra a la baja, con un indicador de 21.3% al 3T22 (vs.
63.9% al 3T21). Con respecto al nivel de independencia del Consejo de Administracion,
este se mantiene en niveles adecuados de 25.0%.

Factores Considerados

o Estabilidad de la cartera, con una morosidad y morosidad ajustada de 3.8% y
4.3% (vs. 3.7% y 4.3% al 3T21). Lo anterior refleja los procesos de originacion y
cobranza que maneja la Empresa, esta ha logrado mantener una sana calidad de
cartera.

e Moderados niveles de capacitacién de personal, con un promedio de 9.4 horas
en los Ultimos 12m. La Empresa mantiene un nivel de capacitacion inferior a las
20.0 horas considerado como sanas practicas, donde la capacitacion continta
teniendo un sesgo hacia los nuevos ingresos en los Ultimos 12 meses.

e Reduccién en el indice de rotaciéon de personal 12m que se ubica en 21.3% al
3T22 (vs. 63.9% al 3T21). Durante el 2022 se presentd una reduccion considerable
en el numero de bajas en la Empresa, principalmente en el area comercial, lo que
favorece la continuidad de los procesos internos y el conocimiento de estos.

¢ Mayor concentracion por zona geografica, siendo la principal el Estado de

México con 56.1% de la cartera total al 3T22 (vs. 44.8% al 3T21). El resto se
distribuye en Veracruz con un 20.6% y otras 5 entidades. Lo anterior presiona
algunos riesgos por contingencia en los estados de mayor concentracion.
Nivel adecuado de independencia en el consejo de administraciéon. El Consejo
de Administracion cuenta con cinco miembros vocales, de los cuales uno es
independiente y el cual ingres6 durante 2020, lo que se alinea con las sanas
practicas de gobierno corporativo.

e Adquisiciéon de cuatro nuevas lineas de fondeo con flexibilidad en la obtencidn
de financiamiento, contando con el 33.4% de sus lineas disponibles. ITACA
muestra una adecuada diversificacion de sus lineas de fondeo, contando con 18
instituciones diferentes, dentro de las cuales se encuentran instituciones de banca
multiple y fondos extranjeros, entre otros.

Desempeiio Historico

e Buena posicion de solvencia con un indice de capitalizacién de 28.1%, una
razén de apalancamiento de 2.9x y una razon vigente a deuda neta de 1.6x al
3T22 (32.1%, 2.6x y 1.6x al 3T21). La disminucién en los indicadores se atribuye
principalmente a un aumento proporcional de mayor magnitud por parte de los activos
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en comparacion con el crecimiento del capital contable mediante la generacion de
utilidades.

Incremento en el volumen de cartera total con un 25.1% al 3T22 (vs. 9.2% al
3T21). La Empresa presenté en el ultimo afio un ritmo de colocacién moderado, con
énfasis en preservando la calidad de la cartera y clientes durante 2022.

Contraccion en los niveles de rentabilidad, con un ROA Promedio de 1.8% al
3T22 (vs. 4.7% al 3T21). Derivado de una baja en las tasas de colocacion por la
Empresa, ocasiond que disminuyeran sus niveles de rentabilidad con el fin de
mantener la calidad y el volumen de su cartera.

Factores que podrian subir la calificacion

Mejora en los indices de eficiencia por debajo de 50.0% de manera sostenida.
Un mayor control del crecimiento de los gastos de administracién impulsaria la
eficiencia de la Empresa y a su vez el margen de rentabilidad con lo que beneficiaria
la calificacion.

Aumento en el promedio de horas de capacitacién del personal por encima de
las 20.0 horas por empleado de manera constante. La inclusién de méas horas de
capacitacion o mas participacion en los cursos contemplados ayudaria a mejorar el
desempefio de los empleados de la Empresa y a su vez, beneficiaria la calificacion

Factores que podrian bajar la calificacion

Deterioro en la calidad de la cartera, con indices de morosidad por encima de
10%. Un deterioro acelerado de cartera que provoque crecimiento en los indices de
morosidad continua y/o la aplicacién acelerada de castigos, afectaria negativamente
la calificacion de la Empresa.

Deterioro en los procesos internos que propicien pérdidas o complicaciones en
la generacién de reportes. En caso de que con el incremento de operaciones se
produzcan fallas en los sistemas que compliquen la generacién de reportes afectaria
la calificacion.
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Anexo — Estados Financieros

Balance: itaca Capital (Millones de Pesos) Anual
2019 2020 2021

ACTIVO 1,0121 1,134.4 1,1506: 1,110.8 1,396.4
Disponibilidades 63.4 4.4 14.5 4.9 5.7
Inversiones en Valores 30.7 86.5 86.1 | 88.3 90.8
Total Cartera de Crédito Neta 779.2 966.3 987.3: 959.5 1,189.1
Cartera de Crédito Neta 779.2 966.3 987.3 959.5 1,189.1
Cartera de Crédito 811.3 1,002.3 1,022.7: 1,004.3 1,256.4
Cartera de Crédito Vigente 7871 975.0 990.5! 967.3 1,209.2
Cartera de Crédito Vencida 24.2 27.3 322 37.0 47.2
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -32.2 -36.0 -35.4 -44.8 -67.3
Otras Cuentas por Cobrar 27.5 33.5 28.7 121 58.3
Bienes Adjudicados 1.3 0.0 0.0 : 0.0 0.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo 3.3 3.0 2.7 2.7 2.5
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 0.0 5.7 47 5.7 4.7
Otros Activos 106.6 34.9 26.6 37.7 45.3
Cargos Diferidos, Pagos Anticipados e Intangibles 62.5 30.3 18.4 1.5 36.8
Otros Activos a corto vy largo plazo 44.2 4.6 8.3 | 36.1 8.6
PASIVO 776.8 8748 859.3: 772.6 1,035.4
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 691.3 749.8 7716 6959 8014
De Corto Plazo 0.0 6619 1159 0.0 0.0
De Largo Plazo 691.3 88.0 6556 695.9 801.4
Otras Cuentas por Pagar 69.3 93.2 87.7 | 76.7 88.5
Intereses por Devengar 16.2 31.8 0.0 0.0 1455
CAPITAL CONTABLE 235.3 259.6 2913 338.2 361.1
Capital Contribuido 132.5 184.8 184.8 184.8 184.8
Capital Social 112.5 1848 1848 1848 184.8
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital 20.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Ganado 102.8 747 106.5 153.4 176.2
Reservas de Capital 2.2 4.9 6.5 | 4.9 6.5
Resultado de Ejercicios Anteriores 61.2 45.6 68.2 | 69.8 100.0
Resultado Neto 39.4 24.2 31.8 | 78.6 69.7

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Estudillo Montiel y Asociados, S.C. y KPMG proporcionada por la Empresa.
1- Otras Cuentas por Cobrar: Deudores diversos + lva Acreditable + Antyicipo a Proveedores.
2- Otros Activos: Depdsitos en Garantia + Arrendamiento de Oficinas + Actyivos Intangibles
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Estado de Resultados: itaca Capital (Millones de Pesos) Anual
2019 2020 2021
Ingresos por Intereses y Rentas 309.8 344.8 3394 2571 261.7
Gastos por Intereses y Depreciacion 98.5 107.5 95.6 70.4 81.4
Margen Financiero 211.3 237.3 243.8 186.7 180.3
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 5.6 9.7 11.4 13.8 31.9
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 205.7 227.6 2324 172.9 148.4
Comisiones y Tarifas Cobradas 8.1 53 3.1 2.5 1.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 45 10.2 12.3 4.7 3.8
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion 5.2 1.2 2.7 1.7 2.8
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 214.6 223.9 226.0 172.4 148.5
Gastos de Administracion y Promocion 155.8 186.2 191.8 93.8 78.8
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 58.8 37.7 34.2 78.6 69.7
Impuestos a la Utilidad Causados 19.3 135 2.4 0.0 0.0
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 39.4 24.2 31.8 78.6 69.7

Fuente: HR Ratings con informacian financiera trimestral y anual dictaminada por Estudillo Montiel y Asociados, S.C. y KPMG proporcionada por la Empresa.

1- Otras Cuentas por Cobrar: Deudores diversos + lva Acreditable + Antyicipo a Proveedores.

Metricas Financieras 2019 2020 2021

indice de Morosidad 3.0% 2.7% 3.1% 3.7% 3.8%
indice de Morosidad Ajustado 3.4% 3.3% 4.3% 4.3% 4.3%
MIN Ajustado 24.8% 23.3% 20.6% 24.1% 16.9%
Indice de Eficiencia 70.7% 79.7% 80.8% 71.6% 76.4%
ROA Promedio 4.5% 2.3% 2.7% 4.7% 1.8%
Indice de Capitalizacion 26.9% 24.6% 26.8% 32.1% 28.1%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 3.0 3.1 2.6 2.6 2.9
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.5 1.5 1.6 1.7
Tasa Activa 37.3% 35.2% 30.1% 34.1% 28.0%
Tasa Pasiva 16.9% 15.1% 12.8% 13.7% 14.0%
Spread de Tasas 20.4% 20.2% 17.3% 20.4% 14.1%

Fuente: HR Ratings con informacian financiera trimestral y anual dictaminada por Estudillo Montiel y Asociados, S.C. y KPMG proporcionada por la Empresa.
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Estado de Flujo de Efectivo: itaca Capital (Millones de Pesos)

Resultado Neto 394 24.2 31.8 78.6 69.7
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 5.6 9.7 11.4 13.8 31.9
Provisiones 56 9.7 114 13.8 31.9
Actividades de Operacién
Cambio en Inversiones en Valores -23.0 -55.8 04 -1.7 -4.6
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -109.5 -196.8 -32.4 -7.0 -233.7
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -89.1 60.0 14.2 18.7 -48.3
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 2.0 1.3 -0.0 -0.0 0.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 138.4 58.6 21.7 -53.9 299
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 131 24.0 55 -16.5 0.8
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 94 15.5 -31.8 -31.8 1455
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -58.5 93.2 -33.4 -92.3 -110.6
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -0.3 0.3 04 0.3 0.1
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion -0.3 0.3 0.4 0.3 01
Actividades de Financiamiento
Cobro por Emision de Acciones 0.0 72.3 0.0 0.0 0.0
Otros 20.0 -72.3 0.0 -0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 20.0 -0.0 0.0 -0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 6.3 -59.0 10.2 0.5 -8.9
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 571 63.4 4.4 4.4 14.5
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 63.4 4.4 14.5 4.9 5.7

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por Estudillo Montiel y Asociados, 5.C. y KPMG proporcionada por la Empresa.
1- Otras Cuentas por Cobrar: Deudores diversos + lva Acreditable + Antyicipo a Proveedores.

Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021

Resultado Neto 39.4 24.2 31.8 78.6 69.7
+ Estimaciones Preventivas 56 9.7 114 13.8 31.9
+ Depreciacién y Amortizacién 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
- Castigos de Cartera -3.7 -5.8 -12.0 -6.9 -7.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar -89.1 60.0 14.2 18.7 -48.3
+Cambios en Cuentas por Pagar 13.1 24.0 -5.5 -16.5 0.8
FLE -34.6 112.0 39.8 87.8 47.0
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Glosario de IFNB’s

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 Capitalizacion. 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

Razo6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.
ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.

ROE Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Capital Contable Prom. 12m.
Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

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

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

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

la propia institucion calificadora:

Metodologia de Calificacién 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 fraccién V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior

HR AP3-/ Perspectiva Estable

Fecha de ultima accién de calificacion

2 de diciembre de 2021

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

4T19 - 3T22

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

Informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Estudillo Montiel y
Asociados, S.C. y KPMG.

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

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

N/A

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 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 prestacion 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
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, emisién 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 algun 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 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 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 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 situacién de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por 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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