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CAMESA HR BB

Consejo de Asistencia al Microemprendedor HRA4
S.A.de C.V., SFP Instituciones Financieras

4 de julio de 2023

HR Ratings reviso a la baja las calificaciones de HR BBB- a HR BB y
de HR3 a HR4 colocandolas en Observacion Negativa para CAME

La revision a la baja para las calificaciones de CAME?! se basa en el deterioro de su
situacién financiera en los Ultimos 12 meses (12m), en donde se ha mostrado un
desempenio financiero inferior al estimado por HR Ratings en su escenario de estrés. Al
respecto, al cierre de marzo de 2023, el indice de capitalizacion disminuyé a 15.6%, el
ROA Promedio disminuyé a -8.4% y la raz6n de cartera vigente a deuda neta se
deteriord a 0.8x (vs. 23.4%, 4.1% y 1.0x al 1T22; 18.3%, -1.4% y 1.0x en el escenario de
estrés). En linea con lo anterior, la SOFIPO presenta presiones relevantes en sus
margenes de operacion, derivado de la elevada morosidad de su portafolio, asi como por
el incremento en su costo de fondeo, situacibn que ha presionado su capacidad de
generacion de resultados netos positivos. En linea con lo anterior, el MIN Ajustado cerré
en 34.5% y el indice de morosidad ajustado en 26.6% al 1T23 (vs. 44.4% y 26.4% al
1T22, 40.6% y 22.3% en el escenario de estrés). Finalmente, HR Ratings considera que
existen riesgos asociados al registro de cuentas por cobrar e ingresos por intereses, asi
como en el registro de partes relacionadas, situacion que podria distorsionar el calculo
del indice de capitalizacion presentado por la SOFIPO. La observacion Negativa se
podria concretar si existe un deterioro adicional en el perfil de liquidez de la SOFIPO.
Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: CAME Trimestral Anual Escenario Base Escenario Estrés
(Millones de Pesos) 1722 1T23 2020 2021 2022  2023P* 2024P 2025P 2023P* 2024P 2025P
Cartera Total 25135 41321 24630 25547 447420 42324 44166 46724 41971 43154 45324
Resuttado Neto 12m 137.1 -408.2 -259 2009 -1766; -3184 -73.0 1268 -3859  -167.8 -30.6
Indice de Morosidad 21%  3.0% 4.1% 2.6% 2.7% 2.4% 2.4% 2.2% 2.9% 2.7% 2.4%
indice de Morosidad Ajustado 26.4% 266%; 26.1% 235% 24.4% 247% 23.0% 21.8%: 253% 241% 225%
MIN Ajustado 44.4% 345% 482%  44.8%  39.7%; 335% 387% 43.1% 319% 373% 41.0%
indice de Eficiencia 61.3% 77.0%; 662% 586% 73.3% 685% 641% 619% 688% 657% 648%
ROA Promedio 41% -8.4% -0.8% 6.1% -4.1% -4.9% -1.1% 1.8% -6.0% -2.6% -0.5%
indice de Capitalizacion 23.4% 15.6% 28.1% 14.4% 20.1% 19.8% 17.7% 19.1% 15.5% 11.9% 10.8%
Razén de Apalancamiento Ajustada 34 438 37 3.6 40 59 6.2 6.3 6.9 9.0 11
Razon de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 1.0 0.8 1.0 1.0 09 0.8 0.8 09 0.8 0.8 0.8
Spread de Tasas 68.2% 60.9% 75.5% 68.2% 62.4% 61.6% 65.9% 68.7% 61.5% 66.0% 68.4%
Cobro de Activos a Vencimiento de Pasivos 1.2 1.1 1.1 1.2 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 1.0 1.0
Fuente: HR Ratings con idn interna trimestral por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021y 2022)

* Proyecciones realizadas a partir del 1723 bajo un escenario base.

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Disminucién del indice de capitalizacidon, el cual se colocé en 15.6% la 1T23 (vs.
23.4% al 1T22 y 20.2% en el escenario base). La disminucién del indicador se
explica por las pérdidas registradas en el ejercicio 2022 y en el primer trimestre de
2023, las cuales acumulan un monto conjunto de -P$406.6m; también se considerd el
aumento en los activos ponderados sujetos a riesgo de crédito (cartera de crédito),
los cuales aumentaron como resultado de la fusion entre Te Creemos y CAME.

e Deterioro en el ROA Promedio, el cual se coloc6 en -8.4% al 1T23 (vs. 4.1% al
1T22 y 1.4% en el escenario base). La disminucion en el ROA Promedio es
consecuencia de un menor spread de tasas, asi como de una mayor generacién de
estimaciones preventivas y de mayores gastos de administracion.

e Deterioro en larazén de cartera vigente a deuda neta, la cual se situ6 en 0.8x al
1T23 (vs. 1.0x al 1T22 y 1.0x en el escenario base). La disminucion en la razén de
cartera vigente a deuda neta es resultado de la fusion con Te Creemos, donde la
SOFIPO asume los derechos y obligaciones de Te Creemos. Al respecto, con la
fusion CAME asume P$1,514.4m en cartera vigente adicional al cierre del diciembre
de 2023 y P$2,453.2m en deuda neta adicional.

! Consejo de Asistencia al Microemprendedor, S.A. de C.V., SFP. (CAMESA y/o CAME y/o la SOFIPO).
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Expectativas para Periodos Futuros

Aportaciones de capital por P$313.7m durante el 2T23. En el escenario base, se
espera que el indice de capitalizacién se ubique 19.1% al 4725, derivado de las
inyecciones de capital.

Factores Adicionales Considerados

Riesgos de liquidez. La brecha de liquidez acumulada de la SOFIPO asciende a
-P$846.7m al cierre de marzo de 2023, donde esta se vuelve negativa a partir del
cajon de seis meses a un afio.

Fusion entre CAME y Te Creemos. El 10 de abril de 2023 se formaliz6 la fusion
entre CAME (como entidades fusionante que subsiste) y Te Creemos? (como entidad
fusionada). Al respecto, CAME asumi6 todos los derechos y obligaciones de Te
Creemos, donde la fusion se contabilizé en los libros de CAME con base en el valor
en libros de la entidad fusionada.

Areas de oportunidad en préacticas contables. HR Ratings considera que existen
areas de oportunidad en las préacticas contables de la SOFIPO relacionadas a: i) el
registro de partidas asociadas a operaciones crediticias en cuentas por cobrar, ii) el
registro de partes relacionadas vy iii) el calculo del indice de capitalizacion.

Factores de Gobernanza limitados dentro del andlisis ESG. La SOFIPO muestra
etiquetas Limitadas en factores relacionado con el Riesgo Regulatorio y Control
Interno, derivado de las anotaciones por parte de la CNBV referentes a las
operaciones con partes relacionadas, asi como por la presencia de sanciones
referentes a normatividad de prevencion de lavado de dinero y financiamiento al
terrorismo.

Volatilidad en el célculo del indice de capitalizacién. A partir del 4T21, la SOFIPO
muestra volatilidad en el célculo del indice de capitalizacion derivado de: i) el
reconocimiento de partidas en contravencién a las leyes (asociadas a pagos
anticipados a partes relacionadas) y ii) la fusion con Te Creemos.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

Aumento del indice de capitalizacion sostenido por encima de 18.12% en los
proximos tres ejercicios. Un aumento en el indice de capitalizacion sostenido en un
nivel superior a 18.12% podria ocasionar una revision al alza en la calificacion de la
SOFIPO.

Generacién de utilidades. Una generacion sostenida de resultados en los préximos
trimestres, con un ROA Promedio superior a 1.1%, podria ocasionar una revision al
alza en la calificacion.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

Disminucién en las métricas de liquidez. Un deterioro en las brechas de liquidez,
especialmente en los cajones menores a seis meses, podria ocasionar un deterioro
en la calificacion de la SOFIPO.

Disminucién del indice de capitalizacion por debajo de 12.4%. Si el indice de
capitalizacion disminuye por debajo de 12.4%, la calificacion de la SOFIPO podria
ser revisada a la baja.

2 Te Creemos, S.A. de C.V, SFP (Te Creemos).
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Anexo - Escenario Base

Balance General: CAMESA Anual
Escenario Base (P$m) 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
Activo 3,289.0 3,515.0 6,854.1 6,592.3 6,814.3 7,120.2 3,509.4 6,456.5
Disponibilidades 311.6 95.7 103.0 100.0 110.0 120.0 98.5 98.7
Inversiones en valores 0.0 63.0 2238 185.9 171.5 158.2 97.6 197.5
Deudores en Reporto 1.7 59.8 175.8 53.4 513 49.2 4.3 55.0
Total Cartera de Crédito Neto 2,314.0 2,442.0 4,249.7 4,035.5 4,213.4 44703 2,418.7 3,924.1
Cartera de Creédito Total 2,463.0 2,554.7 4,474.2 4,232.4 4,416.6 4,672.4 2,513.5 4,1321
Cartera de crédito vigente 2.360.8 24879 43553 41316 43125 4.568.9 24606 4,007 .4
Cartera de crédito vencida 1021 66.8 118.9 100.8 104 .1 103.5 52.8 1247
Estim. Preventiva para riesgos crediticios -148.9 -112.8 -224.5 -196.8 -203.2 -2021 -94 8 -208.0
Otros Activos 661.7 854.5 2,101.8 22175 2,268.2 2,3225 890.4 2,181.2
Otras cuentas por cobrar’ 191.2 1454 6156 655.0 6816 709.2 156.0 635.7
Inmuebles, mobiliario y equipo 162.7 216.5 369.6 3539 3510 3478 2112 3553
Inversiones permanentes en acciones 01 01 02 02 02 0.2 01 02
Impuestos diferidos (a favor) 428 65.4 197 .8 1861 1717 158.3 65.4 1978
Otros activos misc.? 264.8 427.2 918.6 1,022.3 1,063.8 1,107.0 457 7 992.2
Pasivo 2,659.6 2,683.4 58525 5,595.4 5,890.5 6,069.6 26749 5,684.8
Captacion 1,151.0 1,402.5 26774 24815 26145 2,692.1 1,395.5 2,529.1
Depdsitos de exigibilidad inmediata 4438 61.4 265.7 280.5 2955 3043 30.3 2859
Depdsitos a plazo 707.2 1,341.1 24117 2,201.0 2,318.9 2,387.8 1,365.2 22433
Préstamos de Bancos y de Otros Organismos 1,436.2 1,240.5 28947 2,748.2 28954 29814 12404 28009
De corto plazo 920.2 905.7 25986 2.433.0 25634 26395 1,240.4 24797
De largo plazo 516.0 3348 296.0 315.2 3321 3419 0.0 321.2
Otras cuentas por pagar’ 724 40.4 280.4 364.2 3791 394.6 39.0 353.4
Impuestos diferidos (a cargo) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Contable 629.4 831.6 1,001.6 996.9 923.9 1,050.6 834.5 771.7
Capital mayoritario 629.4 831.6 1,001.6 996.9 9239 1,050.6 8345 771.7
Capital contribuido 516.9 516.9 1,046.9 1,360.6 1,360.6 1,360.6 516.9 1,046.9
Capital social 492 5 492 5 1,022.5 1,336.2 1,336.2 1,336.2 492 5 1,022.5
Aportaciones para futuros aumentos de capital 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Prima en venta de acciones 9.3 9.3 9.3 9.3 9.3 9.3 93 93
Incremento por actualizacion de los donativos 151 151 151 15.1 15.1 15.1 151 151
Capital ganado 112.4 314.7 -45.3 -363.7 -436.7 -310.0 317.6 -275.2
Reservas de capital 746 74.6 119.5 119.5 119.5 119.5 746 119.5
Resultado de ejercicios anteriores 63.8 39.2 11.9 -164.8 -483.2 -556.2 2414 -164.8
Resultado neto mayoritario -25.9 200.9 -176.7 -318.4 -73.0 126.8 16 -230.0
Deuda Neta 2,348.1 2,524.7 5,5625.7 5,308.0 5,607.5 5,789.9 2,478.8 5,387.2
Fuente: HR Ratings con informacion interna tnmestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
1. Incluye cuentas por cobrar a partes relacionadas. impuestos por recuperar. entre otras cuentas por cobrar.
2. Incluye gastos pagadas por adelantado y gastos por amortizar, asi como otros activos.
3. Incluye proveedores. impuestos por pagar, comisiones bancarias, entre otras cuentas por pagar.
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Edo. De Resultados: CAMESA Anual Trimestrales
Escenario Base (P$m) 2022 2023P* 2025P 1T22 1T23
Ingresos por intereses 2,205.3 21104 22,3824 3,3828 3,668.1 3,992.3 518.2 755.4
Gastos por intereses (menos) 214.7 2149 333.7 607.3 654.3 707.3 56.8 157.6
Margen Financiero 1,990.5 1,8955 20487 27755 3,013.8 3,285.0 461.4 597.9
Estimaciones Preventivas para riesgos crediticios (menos) 7312 660.4 7398 12250 11939 1,1706 152.0 3429
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,259.3 1,2351 1,309.0 : 1,550.4 1,820.0 2,1144 309.4 255.0
Comisiones vy tarifas cobradas 2417 2391 2533 3116 3176 3351 57.0 797
Comisiones y tarifas pagadas 2089 222 4 216.8 2358 2403 2535 46.8 60.3
Otros Ingresos (egresos) de la Operaci[’)n1 -146.0 1116 1.6 303 333 36.0 -6.0 76
Ingresos (Egresos) Totales de Operacion 1,146.1 1,363.4 1,347.0: 1,656.6 1,930.6 2,232.0 313.6 282.0
Gastos de administracion y promocién (menos) 12428 11850 15293 1,9750 20036 21053 312.0 5119
Resultado de Operacion -96.7 178.3 -182.3 -318.4 -713.0 126.8 1.6 -230.0
Resultado Antes de Impuestos -96.7 178.3 -182.3 -318.4 -73.0 126.8 1.6 -230.0
ISR y PTU Causado (menos) 0.0 0.0 -56 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ISR y PTU Diferidos (menos) -710.7 -22.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto -25.9 200.9 -176.6 -318.4 -73.0 126.8 1.6 -230.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
" Otros Ingresos (gastos): Recuperacion de Cartera Vencida, Liberacién de Estimaciones por Irecuperabilidad, Condonaciones y Otros Ingresos (Gastos).

Métricas Financieras 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 1T22 1T23

indice de Morosidad 4 1% 2 6% 2. 7% 2.4% 2.4% 22% 21% 3.0%
indice de Morosidad Ajustado 26.1% 23.5% 24 4% 24 7% 23.0% 21.8% 26.4% 26.6%
MIN Ajustado 48 2% 44 8% 39.7% 33.5% 38.7% 43 1% 44 4% 34 5%
indice de Eficiencia 66.2% 58.6% 73.3% 68.5% 64.1% 61.9% 61.3% 77.0%
ROA Promedio -0.8% 6.1% -4 1% -4 9% -1.1% 1.8% 4 1% -8.4%
indice de Capitalizacion 28% 14.4% 20.1% 19.8% 17.7% 19.1% 23 4% 15.6%
Razon de Apalancamiento Ajustada 37 36 40 59 6.2 6.3 34 438
Razon de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 1.0 1.0 09 0.8 0.8 09 1.0 0.8
Spread de Tasas 75.5% 68.2% 62.4% 61.6% 65.9% 68.7% 68.2% 60.9%
Tasa Activa 84 5% 76.6% 72 3% 73.2% 78.1% 81.3% 76.7% 72.0%
Tasa Pasiva 8.9% 8.3% 11.2% 11.7% 12.2% 12.6% 8.5% 11.2%
Cobro de Activos a Vencimiento de Pasivos 1.1 1.2 1.0 1.1 1.1 1.1 1.2 1.1

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
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Flujo Libre de Efectivo: CAMESA Anual
Escenario Base (P$m) 2022  2023P* 2024P
ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado Neto del Periodo 259 200.9 -176.6 -318.4 -73.0 126.8 16 -230.0
Partidas aplicadas a resultados que no generaron o requirieron efectivo 679.7 652.0 788.5 | 1,235.0 1,223.0 1,202.7 138.9 338.7
Provisiones Preventivas para riesgos crediticios 731.2 660.4 7398 12250 11939 11706 152.0 3429
Depreciacion y Amortizacion 19.2 14.2 543 265 291 321 49 12.3
Depreciacion de Activos Fijos 19.2 14.2 543 26.5 291 321 49 121
Impuestos Diferidos -70.7 -22.6 56 -16.5 0.0 0.0 -17.9 -16.5
Flujo Generado por Resultado Neto 653.8 853.0 611.8 916.6 1,150.0 1,3294 140.6 108.7
Inversiones en valores 1251 -1211 -276.7 158.7 14 4 133 21.0 1471
Operaciones con valores y derivados neto 0.0 0.0 0.0 1.6 21 20 0.0 0.0
Aumento en la cartera de credito -846.3 -7/88.3 -25476 9943 137118 14275 -110.7 -0.8
Otras Cuentas por Cobrar 490 -12.1 -470.2 -113.8 -26.6 277 0.0 -94.6
Impuestos diferidos (a favor) 0.0 0.0 0.0 11.6 14 4 13.3 0.0 0.0
Otros activos misc. -11.0 -162.4 -454 6 -30.1 -415 -43.2 -41.2 0.0
Captacion -264 4 2515 12749 -195.9 1329 776 1.0 -148.3
Prestamos de Bancos 451.5 -195.7  1,650.7 -146.4 147.2 86.0 0.0 -93.7
Otras Cuentas por Pagar -89 259 -19 852 149 155 -14 74 4
Aumento por partidas relacionadas con la operacién -504.8 -1,002.2 -8254 112234 11138 -12906 -139.4 -115.9
Recursos Generados en la Operacion 1489 -149.2 -213 .6 -306.8 36.2 389 12 -1.2
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 00 00 166 4 3137 00 00 00 00
Efectos Fusién Te Creemos sobre el Capital 0.0 0.0 166.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ACTIVIDADES DE INVERSION 0.0 -66.7 0.0 -9.9 -26.2 -28.9 1.7 2.9
Adguisicion de mobiliario y equipo 0.0 -68.0 0.0 -09 -26.2 -28.9 04 29
Otros 0.0 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3 0.0
CAMBIO EN EFECTIVO 148.9 -215.9 -47.2 -3.0 10.0 10.0 29 -4.3
Disponibilidad al principio del periodo 162.7 3116 956 103.1 100.0 110.0 95.6 103.1
Efectivo Inicial Te Creemos 0.0 0.0 54 6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Disponibilidades al final del periodo 3116 95.6 103.1 100.0 110.0 120.0 98.5 98.7
Flujo Libre de Efectivo 32.5 304.4 -482.7 -348.3 -49 2 145.6 -102.2 -124.7

Fuente: HR Ratings con informacidn intema trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.

Flujo Libre de Efectivo (P$m) 2020 2021 2022 2023P*  2024P 2025P

Resultado Neto -25.9 200.9 -176.6 -318.4 -73.0 126.8 1.6 -230.0
+ Estimaciones Preventivas 731.2 660.4 73980 1,2250 1,193.9 1,1706 152.0 3429
- Castigos -732.1 -585.0 -628.0; -1,252.7 -1,187.5 -1,171.7 -259.3 -229.7
+ Depreciacion 19.2 14.2 543 26.5 291 321 49 12.3
+ Otras cuentas por cobrar 49.0 -121 -470.2 -113.8 -26.6 =277 0.0 -94.6
+ Otras cuentas por pagar -8.9 259 -1.9 852 14.9 15.5 -1.4 74.4
Flujo Libre de Efectivo 32.5 304.4 -482.7 -348.3 -49.2 1456 -102.2 -124.7

Fuente: HR Ratings con informacidn intema trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
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Anexo - Escenario de Estrés

Balance General: CAMESA Anual

Escenario de Estrés (P$m) 2020 2021 2022 2023P* 2025P
Activo 3,289.0 3,515.0 6,8541 16,5000 6,667.6 6,901.0 33,5094 64565
Disponibilidades 311.6 95.7 103.0 91.1 102.1 75.0 98.5 98.7
Inversiones en valores 0.0 63.0 2238 180.3 159.6 141.3 97.6 197.5
Deudores en Reporto 1.7 59.8 175.8 51.8 47.7 44.0 4.3 55.0
Total Cartera de Crédito Neto 23140 24420 42497 39594 40899 43181 24187 3,9241
Cartera de Crédito Total 2,463.0 25547 44742 41971 43154 45324 25135 41321
Cartera de crédito vigente 2,360.8 24879 43553 40754 41999 44227 24606 4,0074
Cartera de crédito vencida 102.1 66.8 118.9 121.7 115.5 109.8 52.8 1247
Estim. Preventiva para riesgos crediticios -148.9 -112.8 -224.5 -237.7 -225.5 -214.3 -94.8 -208.0
Otros Activos 661.7 8545 21018 22175 2,268.2 23225 8904 2,181.2
Otras cuentas por cobrar’ 191.2 145.4 6156 655.0 6816 f09.2 156.0 635.7
Inmuebles, mobiliario y equipo 162 7 216 5 3696 3539 3510 347 8 2112 3553
Inversiones permanentes en acciones 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2
Impuestos diferidos (a favor) 428 65.4 197.8 186.1 171.7 158.3 65.4 197.8
Otros activos misc.? 264.8 427 .2 9186 10223 10638 1,107.0 4577 992.2
Pasivo 26596 26834 58525 57275 6,0629 63269 26749 56848
Captacion 1,151.0 1,4025 2677.4 25442 26963 28142 13955 25291
Depdsitos de exigibilidad inmediata 4438 61.4 265.7 287.6 304.8 318.1 30.3 2859
Depdsitos a plazo 7072 13411 24117 22566 23915 24961 1,3652 2,2433
Préstamos de Bancos y de Otros Organismos 1,436.2 1,240.5  2,894.7 2.817.7 2.986.0 3,116.6 1,240.4  2,800.9
De corto plazo 920.2 905.7 25986 24945 206436 2,759.2 ) 12404 24797
De largo plazo 516.0 334.8 296.0 3232 3425 357.5 0.0 321.2
Otras cuentas por pagar’ 72.4 40.4 280.4 364.2 3791 394.6 39.0 3534
Impuestos diferidos (a cargo) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Contable 629.4 8316 1,001.6 772.5 604.8 574.1 834.5 771.7
Capital mayoritario 629.4 8316 1,001.6 7725 604.8 574.1 834.5 771.7
Capital contribuido 516.9 516.9 1,046.9 1,203.8 1,203.8 1,203.8 516.9  1,046.9
Capital social 4925 4925 10225 11793 11793 11793 4925 1,022.5
Aportaciones para futuros aumentos de capital 00 00 00 00 00 00 00 00
Prima en venta de acciones 93 9.3 9.3 93 93 9.3 93 93
Incremento por actualizacion de los donativos 151 151 151 15.1 15.1 15.1 151 151
Capital ganado 112.4 314.7 -45.3 -431.2 -599.0 -629.6 317.6 -275.2
Reservas de capital 746 746 119.5 119.5 119.5 119.5 746 119.5
Resultado de gjercicios anteriores 63.8 392 1.9 -164.8 -550.7 -718.5 2414 -164.8
Resultado neto mayoritario -25.9 200.9 -176.7 -385.9 -167.8 -30.6 16 -230.0
Deuda Neta 23481 25247 55257 54547 5799.7 61091 24788 5387.2

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).

* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
1. Incluye cuentas por cobrar a partes relacionadas, impuestos por recuperar, entre otras cuentas por cobrar.
2. Incluye gastos pagadas por adelantado y gastos por amortizar, asi como otros activos.

3. Incluye proveedores, impuestos por pagar, comisiones bancarias, entre otras cuentas por pagar.
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Edo. De Resultados: CAMESA Anual
Escenario de Estrés (P$m) 2022  2023P* 2025P
Ingresos por intereses 2,205.3 21104 23824 3,364.2 3,591.9 3,831.0 518.2 755.4
Gastos por intereses (menos) 214.7 2149 333.7 618.1 672.3 732.2 56.8 157.6
Margen Financiero 1,990.5 1,8955 20487 27461 29196 3,098.8 461.4 597.9
Estimaciones Preventivas para riesgos crediticios (menos) 7312 660.4 7398 12750 1,2051 1,161.7 152.0 3429
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,259.3 1,2351 1,309.0 . 1,4711 1,714.4  1,937.0 309.4 255.0
Comisiones vy tarifas cobradas 2417 2391 2533 3096 3106 3249 57.0 797
Comisiones y tarifas pagadas 208.9 222 4 216.8 2343 2350 2458 46.8 60.3
Otros Ingresos (egresos) de la Operaci[’)n1 -146.0 1116 1.6 303 333 36.0 -6.0 76
Ingresos (Egresos) Totales de Operacion 1,146.1 1,363.4 1,347.0: 1,576.7 1,823.3 2,0521 313.6 282.0
Gastos de administracion y promocién (menos) 12428 11850 15293 1,962.7 1,991.1 20828 312.0 5119
Resultado de Operacion -96.7 178.3 -182.3 -385.9 -167.8 -30.6 1.6 -230.0
Resultado Antes de Impuestos -96.7 178.3 -182.3 -385.9 -167.8 -30.6 1.6 -230.0
ISR y PTU Causado (menos) 0.0 0.0 -56 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ISR y PTU Diferidos (menos) -710.7 -22.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto -25.9 200.9 -176.6 -385.9 -167.8 -30.6 1.6 -230.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
" Otros Ingresos (gastos): Recuperacion de Cartera Vencida, Liberacién de Estimaciones por Irecuperabilidad, Condonaciones y Otros Ingresos (Gastos).

Métricas Financieras 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P

indice de Morosidad 4 1% 2 6% 2. 7% 2.9% 2. 7% 2.4% 21% 3.0%
indice de Morosidad Ajustado 26.1% 23.5% 24 4% 25 3% 24 1% 22 5% 26.4% 26.6%
MIN Ajustado 48 2% 44 8% 39.7% 31.9% 37.3% 41.0% 44 4% 34 5%
indice de Eficiencia 66.2% 58.6% 73.3% 68.8% 65.7% 64.8% 61.3% 77.0%
ROA Promedio -0.8% 6.1% -4 1% -6.0% -2 6% -0.5% 4 1% -8.4%
indice de Capitalizacion 28% 14.4% 20.1% 15.5% 11.9% 10.8% 23 4% 15.6%
Razon de Apalancamiento Ajustada 37 36 40 6.9 9.0 111 34 438
Razon de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 1.0 1.0 09 0.8 0.8 0.8 1.0 0.8
Spread de Tasas 75.5% 68.2% 62.4% 61.5% 66.0% 68.4% 68.2% 60.9%
Tasa Activa 84 5% 76.6% 72 3% 73.0% 78.1% 81.0% 76.7% 72.0%
Tasa Pasiva 8.9% 8.3% 11.2% 11.7% 12.2% 12.6% 8.5% 11.2%
Cobro de Activos a Vencimiento de Pasivos 1.1 1.2 1.0 1.1 1.0 1.0 1.2 1.1

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
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Flujo Libre de Efectivo: CAMESA Anual
Escenario de Estrés (P$m) 2022 2023P* 2024P 2025P
ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado Neto del Periodo -259 2009 -176.6 -385.9 -167.8 -30.6 16 -230.0
Partidas aplicadas a resultados que no generaron o requirieron efectivo 679.7 652.0 788.5 . 1,285.0 1,234.3 1,193.8 138.9 338.7
Provisiones Preventivas para riesgos crediticios 7312 660.4 7398 12750 1,2051 11617 152.0 3429
Depreciacion y Amortizacion 19.2 14.2 543 26.5 291 321 49 12.3
Depreciacion de Activos Fijos 192 142 543 265 291 321 49 121
Impuestos Diferidos -fo7 -22 6 -56 -16.5 00 00 -179 -16.5
Flujo Generado por Resultado Neto 653.8 853.0 611.8 8990 1,066.5 1,163.2 140.6 108.7
Inversiones en valores 1251 -1211 -276.7 164.3 207 18.3 21.0 1471
Operaciones con valores y derivados neto 0.0 0.0 0.0 32 4.0 37 0.0 0.0
Aumento en la cartera de credito -846.3 -788.3 -25476 -968.2 -1,3357 -1,3800 -110.7 -0.8
Otras Cuentas por Cobrar 49.0 -12.1 -470.2 -113.8 -26.6 277 0.0 -94 6
Impuestos diferidos (a favor) 0.0 0.0 0.0 116 14 4 13.3 0.0 0.0
Otros activos misc. -11.0 -162.4 -454 6 -30.1 -41.5 -43.2 -41.2 0.0
Captacion -264 4 2515 12749 -133 2 1520 1179 -70 -148 3
Prestamos de Bancos 451.5 -195.7  1,650.7 -77.0 168.4 1306 0.0 -93.7
Otras Cuentas por Pagar -89 259 -1.9 852 149 15.5 -14 74.4
Aumento por partidas relacionadas con la operacion -504.8 -1,002.2 8254+ -10579 -10292 -1161.4 -139.4 -115.9
Recursos Generados en la Operacion 1489 -149.2 -213.6 -158.9 37.3 1.8 1.2 -7.2
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 0.0 0.0 166.4 156.9 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectos Fusion Te Creemos sobre el Capital 00 0.0 166 4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ACTIVIDADES DE INVERSION 0.0 -66.7 0.0 -0.9 -26.2 -28.9 1.7 29
Adquisicién de mobiliario v equipo 0.0 -68.0 0.0 99 -26.2 -28.9 04 29
Otros 0.0 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3 0.0
CAMBIO EN EFECTIVO 148 9 -2159 -47 2 -11.9 110 -27 1 29 -4.3
Disponibilidad al principio del periodo 162 7 3116 956 1031 911 102 2 95 6 1031
Efectivo Inicial Te Creemos 0.0 0.0 54 6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Disponibilidades al final del periodo 311.6 95.6 103.1 91.1 102.2 751 98.5 98.7
Flujo Libre de Efectivo 325 304.4 -482.7 -374.9 -162.5 -21.9 -114 .4 -124.7

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).
* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.

Flujo Libre de Efectivo (P$m) 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P

Resultado Neto -25.9 200.9 -176.6 -38590 -167.8 -30.6 16 -230.0
+ Estimaciones Preventivas 731.2 660.4 7398 12750 12051 118617 152.0 3429
- Casligos -7321 -585.0 -628.0; -1,2618 -1,217.3 -11729 -271.5 -229.7
+ Depreciacion 192 142 543 265 291 321 49 12.3
+ Dfras cuentas por cobrar 490 -12.1 -470.2 -113.8 -26.6 277 0.0 -94 6
+ Ofras cuentas por pagar -89 259 -19 852 149 155 -1.4 74 4
Flujo Libre de Efectivo 32 5 304 4 -482 7 -374 9 -162 5 -219 -114 4 -124 7

Fuente: HR Ratings con informacidn intema trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Crowe Horwath Gossler (para 2020) y por Deloitte (para 2021 y 2022).

* Proyecciones realizadas a partir del 1T23 bajo un escenario base.
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Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito
Neta — Estimaciones Preventivas
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Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Mercado, Activos Sujetos a Riesgo de
Crédito, Activos Sujetos a Riesgos Operacionales.

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 + Captacion + Pasivos Burséatiles — Disponibilidades —
Inversiones en Valores

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

indice de Capitalizacién. Capital Neto / Activos sujetos a Riesgo Totales.
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 y Condonaciones 12m) / (Cartera
Total + Castigos y Condonaciones 12m).

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Captacion + Pasivos Bursatiles.
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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la propiainstitucion 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 de Instituciones Financieras no Bancarias (México), Febrero de 2022

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

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

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior

HR BBB- / HR3 / Revisién en Proceso

Fecha de Ultima accién de calificacion

5 de diciembre de 2022

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

1T20-1T723

otorgamiento de la presente calificacion.

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacién financiera proporcion rl FIPO.
terceras personas ormacio anciera proporcionada por la SOFIPO

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 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, o 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 institucién calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracion de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algin instrumento, ni para llevar a cabo alguin tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccion Il y/o Ill, segun corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinion sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

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