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HR Ratings reviso a la baja las calificaciones de HR BBB- a HR BB+
con Perspectiva Estable y de HR3 a HR4 para Agropecuaria
Financiera

La revision a la baja de las calificaciones para Agropecuaria Financiera® se sustenta en
el incremento observado en los niveles de morosidad durante los ultimos doce meses
(12m), al cerrar con un indice de morosidad y de morosidad ajustado de 12.2% y 13.2%
al primer trimestre de 2023 (1T23), asi como un cambio en la percepciéon de la
morosidad estimada para los proximos periodos (vs. 9.4% y 10.2% al 1T22; 7.6% y 8.6%
en el escenario base). Dicho aumento ocasion6 un incremento en la generacion de
estimaciones preventivas y una disminucién en los niveles de rentabilidad, cerrando con
un ROA Promedio de -2.5% al 1T23 (vs. 1.1% al 1T22; 1.7% en un escenario base).
Aunado a lo anterior, HR Ratings estima que el ROA Promedio cierre en niveles de 0.3%
al cierre de 2023, siendo este inferior a lo estimado previamente. Asimismo, el indice de
capitalizacion mostré una baja derivada de la disminucién observada en el capital
contable, ubicadndose en niveles de 17.7% al 1T23 (vs. 19.5% al 1T22; 19.4% en un
escenario base). En este sentido, cabe mencionar que la Empresa se encuentra en
proceso de la realizacion de una aportacién de capital por un monto de P$10.0m durante
el segundo semestre de 2023, con la finalidad de impactar positivamente la posicion de
solvencia. En cuanto al analisis de ESG?, la Empresa presenta la etiqueta Promedio en
los rubros de enfoque Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo. Los principales
supuestos y resultados son:

Trimestral Anual Escenario Base Escenario de Estrés

Supuestos y Resultados: Agropecuaria Financiera

1722 1723 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 2023P* 2024P 2025P

Cartera Total 7222 7165 781.8 750.4 7538 7389 765.5 B08.8 726.0 7406 756.1

indice de Morosidad 9.4% 12.2% 9.9% 8.8% 12.8% 1.4% 9.6% 8.9% 14,0% 12.7% 1.4%
Indice de Moresidad Ajustado 10.2% 13.2% 10.1% 9.6% 13.8%] 12.3% 10.8% 9.9% 15.0% 14.1% 12.6%
MIN Ajustado 7.6% 31% 4.5% 6.5% 1.8% 8.5% 6.5% 8.3% 51% 4.8% 4.8%
indice de Eficiencia 91.2% 96.8% 98.1% 84.6% 92.9% 83.7% 94.6% 92.8% 123.7% 121.1% 111.8%
ROA Promedio 1.1% -2.5% -1.3% 0.8% -3.1% 0.3% 0.3% 0.4% -26% -1.9% 1.2%
Indice de Capitalizacion 19.5% 17.7% 17.8% 18.8% 17.0% 17.8% 17.0% 16.2% 14.5% 11.8% 10.2%
Razén de Apalancamiento Ajustada 48 5.0 56 49 5.0 52 48 5.0 57 7.0 a4
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 12 1.1 1.1 1.2 11 1.1 1.1 1.1 1.0 1.0 1.0
Spread de Tasas 5.2% 4.7% 5.4% 5.2% 4.8% 4.7% 48% 4.8% 4.2% 4.2% 4.3%

Fuente: HR Ralings con informacion financiera inmestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grand Thorrion, S.C. proporonada por la Empresa
"Proyectiones reaizadas a parir del 2723 en un escenario base y estiés

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Incremento en los niveles de morosidad, al cerrar con un indice de morosidad y
de morosidad ajustado en niveles de 12.2% y 13.2% al 1T23 (vs. 9.4% vy 10.2% al
1T22; 7.6% y 8.6% en un escenario base). Lo anterior es atribuible al
incumplimiento de pago de clientes que han presentado efectos negativos, derivado
de la contingencia sanitaria, y que cerr6 con una cartera vencida por P$87.3m
mediante 88 créditos, de los cuales el 50.0% pertenece a cinco acreditados.

e Presion en la posicion de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacion en
niveles de 17.7% al 1723 (vs. 19.5% al 1722 y 19.4% en un escenario base). La
mayor generacion de estimaciones preventivas ocasion6 una pérdida en el resultado
neto 12my, por ende, una disminucion en el capital contable.

e Disminucién en los niveles de rentabilidad, al cerrar con un ROA Promedio en
niveles de -2.5% al 1T23 (vs. 1.1% al 1T22 y 1.7% en un escenario base). Lo
anterior derivado de una mayor generacion de estimaciones preventivas y un
aumento en los gastos de administracion.

1 Agropecuaria Financiera, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Agropecuaria Financiera y/o la Empresa).
2 Factores de Enfoque Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo (ESG por sus siglas en inglés).
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Expectativas para Periodos Futuros

Disminucién en la cartera de crédito total, con un monto de P$739.9m al cierre
de 2023 (vs. P$753.8m en 2022). Se esperaria una ligera disminucion en la cartera
de crédito, derivado de una mayor cautela en la originacion de nuevos créditos.

Baja en los niveles de morosidad, al cerrar con un indice de morosidad y de
morosidad ajustado de 11.4% y 12.3% al 4T23 (vs. 12.8% y 13.8% al 4T22). Lo
anterior seria resultado de la recuperacion de créditos vencidos a través de
convenios judiciales.

Mejora en la posicién de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacién de
17.9% al 4T23 (vs. 17.0% al 4T22). La aportacion de capital por P$10.0m y la baja
en los activos sujetos a riesgo ocasionarian una mejora en la posiciéon de solvencia
de la Empresa.

Factores Adicionales Considerados

Adecuada distribucion de la cartera de crédito por entidad federativa. La
Empresa mantiene una adecuada distribucion geografica en linea con el plan de
negocios, al contar con una concentracion del 18.0% en su principal entidad al 1T23.
Elevada concentracién de sus diez clientes principales a capital contable, al
cerrar en 2.5x al 1T23 (vs. 2.0x al 1T22). Si bien se observa una alta concentracién
a capital contable, los diez clientes principales cuentan con garantias de facil, lo que
permite contar con un proceso de recuperacion agil y disminuir la concentracion a
0.3x el capital contable.

Limitada flexibilidad en las herramientas de fondeo. Agropecuaria Financiera
mantiene una elevada concentracion a su principal fondeador, al concentrar el 91.0%
del monto autorizado total.

Factores que Podrian Subir la Calificacion

Mejora en la posicién de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacion en
niveles de 19.0%. Lo anterior reflejaria una mayor capacidad de absorciéon de
pérdidas para la Empresa.

Disminucién en los niveles de morosidad, al cerrar con un indice de morosidad
ajustado por debajo de 9.0%. La mejora en la calidad de cartera representaria una
mayor calidad en la generacion de sus ingresos.

Mejora en los niveles de rentabilidad, al cerrar con un ROA Promedio en niveles
de 1.0%. La mejora en los niveles de rentabilidad ocasionaria un aumento en el
capital contable y, por ende, tendria un impacto positivo en la posicién de solvencia.

Factores que Podrian Bajar la Calificacién

Deterioro en la calidad de cartera, al cerrar con un indice de morosidad
ajustado de 15.0%. Lo anterior presionaria la posicion de solvencia mediante un
incremento en la generacién de estimaciones preventivas.

Presion en la posicion de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacion
por debajo de 16.0%. La baja en el indice de capitalizacién reflejaria una menor
capacidad de absorcién de pérdidas para la Empresa.
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Anexo - Escenario Base

Balance: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
ACTIVO 864.6 867.0 816.8 810.2 847.6 900.6 830.2 804.1
Disponibilidades 2.6 31 3.5 3.3 34 3.7 4.5 18.2
Inversiones en Valores 66.5 84.0 45.4 45.8 49.9 51.8 75.9 51.8
Cartera de Crédito Neta 727.4 7021 676.2 669.7 705.0 756.4 672.2 647.0
Cartera de Crédito Total 781.8 750.4 753.8 739.9 765.5 808.8 722.2 716.5
Cartera de Credito Vigente 704.8 684.7 657.3 655.6 691.7 736.9 654.2 629.1
Cartera de Crédito Vencida 772 65.7 96.5 84.2 73.8 719 68.0 87.3
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -54.4 -48.3 -77.6 -70.1 -60.5 -52.4 -49.9 -69.5
Derechos de Cobro (Neto) -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7
Otras Cuentas por Cobrar’ 19.9 335 38.3 38.4 38.5 38.6 34.4 37.6
Bienes Adjudicados 20.2 15.8 12.9 11.1 10.8 10.5 14.4 12.2
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1.0 11 11 1.1 1.2 1.2 1.0 1.0
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 28.2 276 39.5 40.6 38.3 376 28.0 36.4
Otros Activos’ 12.4 13.5 13.7 13.9 14.2 14.5 13.5 13.6
PASIVO 723.0 718.5 693.5 674.4 709.0 759.0 683.2 677.3
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 687.0 674.0 662.8 642.4 678.3 728.6 636.1 623.2
De Corto Plazo 498.0 479.4 438.8 431.9 455.4 493.0 419.8 424.7
De Largo Plazo 189.1 194.6 224.0 210.5 2228 235.7 216.2 198.5
Otras Cuentas por Pagar 31.4 401 26.6 27.9 26.6 26.1 43.0 50.1
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 4.5 4.4 4.2 4.1 4.2 4.3 4.1 4.0
CAPITAL CONTABLE 141.6 148.5 123.3 135.8 138.5 141.6 147.0 126.8
Capital Contribuido 82.3 82.3 82.3 92.3 92.3 92.3 82.3 82.3
Capital Social 82.3 823 82.3 92.3 92.3 92.3 82.3 82.3
Capital Ganado 59.3 66.2 41.0 43.6 46.3 49.4 64.8 44.6
Reservas de Capital 4.8 4.8 4.8 4.8 4.8 4.8 4.8 4.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 65.8 54.5 61.4 36.2 38.8 41.5 61.4 36.2
Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 25 2.7 3.1 -1.5 3.5
Deuda Neta 618.0 587.0 613.9 593.3 624.9 673.1 555.7 553.2

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario base.

"Otras Cuentas por Cobrar. Cobros préstamos FYR, estimaciones de deterioro de cuentas por cobrar.

20tros Activos: Desarrollo de software tecnologico.

CUENTAS DE ORDEN 4,566.9 5,649.4 7,298.6 7,729.8
Bienes en Administracion 520.5 550.2 618.1, 637.8 655.1 672.8 551.5 627.0
Intereses Devengados no Cobrados Derivados de la Cartera Vencida 8.1 134 19.3 21.6 22.0 22.4 14.5 20.9
Otras Cuentas de Registro 40384 50859 66612 69244 70526 70526 55446 7,062.8

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
“Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario base.
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Estado de Resultados: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P

Ingresos por Intereses 113.8 95.1 108.8 113.6 112.2 115.5 25.0 .9
Ingresos por Intereses 113.8 95.1 108.8 113.6 112.2 115.5 25.0 31.9

Gastos por Intereses 55.7 aM.7 56.9 62.4 60.8 63.2 1.9 18.2
Gastos por Intereses 55.7 417 56.9 62.4 60.8 63.2 11.9 18.2

Margen Financiero 58.2 53.3 52.0 51.2 51.4 52.4 13.0 13.6
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 19.9 0.5 37.7 05 0.0 0.6 1.7 -7.9

Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 38.2 52.8 14.3 50.7 51.4 51.7 1.4 215
Comisiones y Tarifas Cobradas 6.4 75 10.6 10.1 10.2 10.2 26 25
Comisiones y Tarifas Pagadas 7.0 7.2 10.7 10.2 10.0 10.0 2.7 2.6
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién1 -1.6 -2.3 -1.8 -0.8 -0.7 -0.4 -1.0 -0.2

Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 36.0 50.8 124 49.8 50.8 51.5 10.3 21.2
Gastos de Administracion y Promocion 54.9 43.4 46.5 47.2 48.1 48.4 12.0 15.3

Resultado antes de Impuestos a la Utilidad -18.9 74 -34.2 27 27 31 1.7 5.9
Impuestos a la Utilidad Causados 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -8.1 0.5 -8.9 0.1 0.0 0.0 -0.3 23

Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 2.5 2.7 3.1 -1.5 3.5

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 2723 bajo un escenario base.
'Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Recuperaciones, resultado cambiario y venta de bienes adjudicados.

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

Indice de Morosidad 9.9% 8.8% 12.8% 11.4% 9.6% 8.9% 9.4% 12.2%
indice de Morosidad Ajustado 10.1% 9.6% 13.8% 12.3% 10.8% 9.9% 10.2% 13.2%
MIN Ajustado 4.5% 6.5% 1.8% 8.5% 6.5% 6.3% 7.6% 3.1%
indice de Cobertura 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7 0.8
indice de Eficiencia 98.1% 84.6% 92.9% 93.7% 94.6% 92.8% 91.2% 96.8%
ROA Promedio -1.3% 0.8% -3.1% 0.3% 0.3% 0.4% 1.1% -2.5%
indice de Capitalizacion 17.8% 18.8% 17.0% 17.9% 17.0% 16.2% 19.5% 17.7%
Razon de Apalancamiento Ajustada 5.6 4.9 5.0 5.2 4.9 5.0 4.8 5.0
Razdn de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.1 1.2 1.1 1.1 1.1 1.1 1.2 1.1

Tasa Activa 13.4% 11.7% 13.6% 14.6% 14.2% 14.1% 12.0% 14.6%
Tasa Pasiva 8.0% 6.5% 8.8% 9.9% 9.4% 9.2% 6.8% 9.9%
Spread de Tasas 5.4% 5.2% 4.8% 4.7% 4.8% 4.8% 5.2% 4.7%

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
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Estado de Flujo de Efectivo: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 2.5 2.7 31 -1.5 3.5
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 20.5 0.5 37.7 0.5 0.0 0.6 1.7 -7.8
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Provisiones 19.9 0.5 377 0.5 0.0 0.6 1.7 -7.9
Actividades de Operacién
Cambio en Inversiones en Valores -37.9 -175 38.6 -0.4 -4.0 -1.9 8.1 -6.4
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) 56.7 24.8 -11.7 5.9 -35.3 -52.1 28.2 37.1
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 1.2 -13.6 -4.8 -0.1 -0.2 -0.1 -1.0 0.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 2.1 4.4 3.0 1.7 0.3 04 14 0.7
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) -10.7 0.6 -11.9 -1.1 23 0.7 -0.4 3.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) -1.1 -11 -0.1 -0.2 -0.3 -0.3 0.0 0.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -53.9 -13.0 -11.2 -20.4 35.8 50.4 -37.9 -39.6
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 27 8.7 -13.6 1.3 -1.3 -0.5 2.9 235
Cambio en Otros Pasivos Operativos -0.4 -0.2 -0.2 -0.1 01 0.0 -0.3 -0.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -31.5 -6.9 -12.0 -13.3 -2.5 -3.4 1.1 19.0
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién 0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Actividades de Financiamiento
Movimientos de Capital (Neto)' 21.8 0.0 0.0 10.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 218 0.0 0.0 10.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -0.5 0.5 0.4 -0.3 0.2 0.3 14 14.7
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 3.1 2.6 341 3.5 3.3 34 341 3.5
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2.6 341 3.5 3.3 34 3.7 4.5 18.2

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario base.
1.- Movimientos de Capital (Neto): Inyecciones de Capital, Dividendos Pagados, Movimientos en el Resultado Neto.

Flujo Libre de Efectivo 2020 2021 2022 2023P*  2024P 2025P

Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 25 2.7 3.1 -1.5 3.5
+ Estimaciones Preventivas 19.9 05 37.7 0.5 0.0 086 1.7 -7.8
+ Depreciacion y Amortizacién 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
- Castigos de Cartera -0.7 -6.6 -8.3 -8.0 -9.6 -8.8 -6.6 -8.6
+Cambios en Cuentas por Cobrar 1.2 -13.6 -4.8 -0.1 -0.2 -0.1 -1.0 0.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 2.7 8.7 -13.6 1.3 -1.3 -05 29 235
FLE 22.3 -4.1 -14.2 -3.7 -8.3 -5.6 -4.4 11.4
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Anexo — Escenario Estrés

Balance: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual

Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
ACTIVO 864.6 867.0 816.8 785.3 806.3 828.8 830.2 804.1
Disponibilidades 26 31 3.5 25 2.7 29 4.5 18.2
Inversiones en Valores 66.5 84.0 45.4 38.3 39.9 40.9 75.9 51.8
Cartera de Crédito Neta 727.4 7021 676.2 649.8 670.0 691.7 672.2 647.0
Cartera de Crédito Total 781.8 750.4 753.8 726.0 740.6 756.1 722.2 716.5
Cartera de Crédito Vigente 704.6 684.7 657.3 624.4 646.4 670.2 654.2 629.1
Cartera de Crédito Vencida 77.2 65.7 96.5 101.6 94.2 858 68.0 87.3
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -54.4 -48.3 -77.6 -76.2 -70.6 -64.4 -49.9 -69.5
Derechos de Cobro (Neto) -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 -13.7 3.7
Otras Cuentas por Cobrar’ 19.9 33.5 38.3 40.6 41.8 42.0 34.4 37.6
Bienes Adjudicados 20.2 15.8 12.9 12.0 11.8 11.6 14.4 12.2
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1.0 11 11 1.0 11 12 1.0 1.0
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 28.2 27.6 39.5 40.6 38.3 37.6 28.0 36.4
Otros Activos® 12.4 13.5 13.7 14.0 14.3 14.6 13.5 13.6
PASIVO 723.0 718.5 693.5 679.6 715.7 747.9 683.2 677.3
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 687.0 674.0 662.8 647.6 685.0 717.6 636.1 623.2
De Corto Plazo 498.0 479.4 438.8 439.1 4641 483.9 419.8 424.7
De Largo Plazo 189.1 194.6 224.0 208.5 220.8 2337 216.2 198.5
Otras Cuentas por Pagar 31.4 401 26.6 27.9 26.6 26.1 43.0 50.1
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 4.5 4.4 4.2 41 4.2 4.3 4.1 4.0
CAPITAL CONTABLE 141.6 148.5 123.3 105.7 90.5 80.9 147.0 126.8
Capital Contribuido 82.3 82.3 82.3 84.8 84.8 84.8 82.3 82.3
Capital Social 82.3 82.3 82.3 84.8 84.8 84.8 82.3 82.3
Capital Ganado 59.3 66.2 41.0 20.9 5.7 -3.9 64.8 44.6
Reservas de Capital 4.8 48 4.8 4.8 48 4.8 4.8 4.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 65.8 54.5 61.4 36.2 161 0.9 61.4 36.2
Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 -20.1 -15.2 -9.6 -1.5 3.5
Deuda Neta 618.0 587.0 613.9 606.8 642.3 673.8 555.7 553.2

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario estrés

"Otras Cuentas por Cobrar: Cobros préstamos FYR, estimaciones de deterioro de cuentas por cobrar.

20tros Activos: Desarrollo de software tecnologico.

CUENTAS DE ORDEN 4,566.9 5,649.4 7,298.6 7,547.0 7,684.8
Bienes en Administracién 520.5 550.2 618.11 633.1 650.8 668.3 551.5 627.0
Intereses Devengados no Cobrados Derivados de la Cartera Vencida 8.1 134 19.3 21.1 21.4 217 145 20.9
Otras Cuentas de Registro 40384 50859 6,661.2: 6,892.8 70126 70686 5544.6 7,062.8

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario estrés
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Estado de Resultados: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual

Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P

Ingresos por Intereses 113.8 95.1 108.8 11141 1071 106.9 25.0 .9
Ingresos por Intereses 113.8 95.1 108.8 111.1 107.1 106.9 25.0 319

Gastos por Intereses 55.7 M7 56.9 64.8 64.0 64.6 1.9 18.2
Gastos por Intereses 55.7 4.7 56.9 64.8 64.0 64.6 11.9 18.2

Margen Financiero 58.2 53.3 52.0 46.3 431 42.3 13.0 13.6
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 19.9 0.5 37.7 71 6.3 4.7 1.7 -7.9

Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 38.2 52.8 14.3 39.2 36.8 37.7 1.4 21.5
Comisiones y Tarifas Cobradas 6.4 75 10.6 9.8 9.9 10.1 2.6 25
Comisiones y Tarifas Pagadas 7.0 7.2 10.7 10.0 10.1 10.2 2.7 26
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién1 -1.6 -2.3 -1.8 -1.0 -0.9 -0.5 -1.0 -0.2

Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 36.0 50.8 124 38.0 35.7 371 10.3 21.2
Gastos de Administracion y Promocion 54.9 43.4 46.5 55.8 50.9 46.7 12.0 15.3

Resultado antes de Impuestos a la Utilidad -18.9 74 -34.2 -17.8 -15.2 -9.6 -1.7 5.9
Impuestos a la Utilidad Causados 04 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) -8.1 0.5 -8.9 23 0.0 0.0 -0.3 23

Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 -20.1 -15.2 -9.6 1.5 3.5

Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario estrés.
'0tros Ingresos (Egresos) de la Operacién: Recuperaciones, resultado cambiario y venta de bienes adjudicados.

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

indice de Morosidad 9.9% 8.8% 12.8% 14.0% 12.7% 11.4% 9.4% 12.2%
Indice de Morosidad Ajustado 10.1% 9.6% 13.8% 15.0% 14.1% 12.6% 10.2% 13.2%
MIN Ajustado 4.5% 6.5% 1.8% 5.1% 4.8% 4.8% 7.6% 3.1%
Indice de Cobertura 0.7 0.7 0.8 08 0.8 0.8 0.7 08
indice de Eficiencia 98.1% 84.6% 92.9%: 123.7% 121.1%  111.9% 91.2% 96.8%
ROA Promedio -1.3% 0.8% -3.1% -2.6% -1.9% -1.2% 1.1% -2.5%
indice de Capitalizacion 17.8% 18.8% 17.0% 14.5% 11.8% 10.2% 19.5% 17.7%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 5.6 4.9 5.0 57 7.0 8.4 4.8 50

Razdn de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.1 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 1.2 1.1

Tasa Activa 13.4% 11.7% 13.6% 14.4% 14.0% 13.7% 12.0% 14.6%
Tasa Pasiva 8.0% 6.5% 8.8% 10.3% 9.8% 9.4% 6.8% 9.8%
Spread de Tasas 5.4% 5.2% 4.8% 4.2% 4.2% 4.3% 5.2% 4.7%

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
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Estado de Flujo de Efectivo: Agropecuaria Financiera (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 -20.1 -15.2 9.6 -1.5 3.5
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 20.5 0.5 37.7 71 6.3 4.7 1.7 -7.8
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Provisiones 19.9 05 37.7 7.1 6.3 47 1.7 -7.9
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores -37.9 -17.5 386 71 -1.8 -1.0 8.1 -6.4
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) 56.7 24.8 -11.7 19.3 -26.5 -26.3 28.2 37.1
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 1.2 -13.6 -4.8 2.3 -1.3 -0.2 -1.0 0.7
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 2.1 44 3.0 0.8 0.3 0.1 14 0.7
Cambio en Impuestes y PTU Diferidos (a favor) -10.7 0.6 -11.9 -1.1 23 0.7 -0.4 3.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) -1.1 -11 -0.1 -04 -0.3 -0.3 0.0 0.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos -53.9 -13.0 -11.2 -15.2 37.3 32.6 -37.9 -39.6
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 27 8.7 -13.6 1.3 -1.3 -0.5 2.9 235
Cambio en Otros Pasivos Operativos -0.4 -0.2 -0.2 -0.1 01 0.0 -0.3 -0.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -31.5 -6.9 -12.0 9.5 9.1 5.2 1.1 19.0
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 -0.0 -0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién 0.0 -0.0 -0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Actividades de Financiamiento
Movimientos de Capital (Nelo)1 21.8 0.0 0.0 2.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 21.8 0.0 0.0 2.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -0.5 0.5 04 -1.0 0.2 0.2 14 14.7
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 31 2.6 341 3.5 25 2.7 341 3.5
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 2.6 3.1 3.5 2.5 2.7 2.9 4.5 18.2

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Salles, Sainz - Grant Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa
*Proyecciones realizadas a partir del 2T23 bajo un escenario estrés.
1.- Movimientos de Capital (Neto): Inyecciones de Capital, Dividendos Pagados, Movimientos en el Resuftado Neto.

Flujo Libre de Efectivo 2020 2021 2022 2023P*  2024P 2025P

Resultado Neto -11.3 6.9 -25.2 -20.1 -15.2 -9.6 -1.5 3.5
+ Estimaciones Preventivas 19.9 05 37.7 71 6.3 4.7 1.7 -7.9
+ Depreciacion y Amortizacién 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
- Castigos de Cartera -0.7 -6.6 -8.3 -8.5 -11.9 -10.9 6.6 -8.6
+Cambios en Cuentas por Cobrar 1.2 -13.6 -4.8 -2.3 -1.3 -0.2 -1.0 0.7
+Cambios en Cuentas por Pagar 2.7 8.7 -13.6 1.3 -1.3 -0.5 2.9 23.5
FLE 22.3 -4.1 -14.2 -22.5 -23.3 -16.5 -4.4 11.4
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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 + Préstamos de Otros Organismos — Disponibilidades —
Inversiones en Valores.

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

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 Administracién 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.

ROE Promedio. Utilidad Neta 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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La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisidn 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 Calificaciéon para Instituciones Financieras No Bancarias, Febrero 2022

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

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.

Calificacién anterior HR BBB- / Perspectiva Estable / HR3

Fecha de Ultima accion de calificacion 5 de julio de 2022

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

otorgamiento de la presente calificacion. 4T18 - 1723

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Sales, Sainz — Grant
terceras personas Thornton, S.C. proporcionada por la Empresa.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas N/A

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)

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 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 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 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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