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HR Ratings ratifico la calificacion de HR2 para el Programa de
CEBURS de Corto Plazo por P$1,000m y las emisiones vigentes a su
amparo de Mercader Financial

La ratificacion de la calificacién para el Programa de CEBURS de CP?* por un monto de
P$1,000.0 millones (m) y las emisiones vigentes a su amparo se basan en la calificacion
de contraparte de corto plazo de Mercader?, la cual se ratific6 en HR2 en la revisién
anual del 28 de agosto de 2023 y que se encuentra disponible para su consulta en la
pagina web: www.hrratings.com. La calificacion de Mercader se basa en un
comportamiento estable en la posicion de solvencia durante los Ultimos doce meses
(12m). Al respecto, se exhibe un indice de capitalizacion de 18.8% en el segundo
trimestre de 2023 (2T23), manteniéndose en niveles adecuados (vs. 18.9% al 2T22 y
18.7% en un escenario base). La estabilidad en dicho indicador se atribuye a la
constante generacion de utilidades netas, lo que ha permitido robustecer el capital
contable y soportar el crecimiento en el volumen de operaciones. Por otra parte, cabe
mencionar que Mercader increment6 el saldo de deudores dentro del balance general a
P$598.6m en diciembre de 2022, mediante la adquisicion de bienes en dacion de pago
y, posteriormente, disminuy6 dicha cuenta a P$510.4m en junio de 2023, mediante la
venta de diversos bienes a plazos. Derivado del registro contable de dichos bienes,
Mercader no presenté un deterioro importante en los niveles de morosidad, los cuales
cerraron con un indice de morosidad y de morosidad ajustado de 1.4% al 2T23 (vs. 1.4%
al 2T22 y 1.6% en un escenario base).

El Programa de CEBURS de CP con caracter revolvente es por un monto de P$1,000m,
por un plazo de cinco afios a partir de su fecha de autorizacién por la CNBV?, la cual fue
el dia 27 de junio de 2022. El Emisor podra llevar a cabo diversas emisiones sin que el
monto total de las emisiones vigentes supere el monto autorizado. Las caracteristicas
del Programa de CEBURS de CP se detallan a continuacién:

Caracteristicas de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo al amparo del Programa

Tipo de Valor Certificados Bursétiles de Corto Plazo con Garacter Revolvente.

Clave del Emisor MERCFIN

Monto del Programa P$1,000 millones (m)

Plazo del Programa 5 afios contados a partir de la fecha de autorizacion otorgada por la CNBV.

Se determinara para cada emision segln se informe en los Avisos y titulo correspondientes, en el entendido que el monto conjunto de las

Monto de Cada Emisio . . . .
onto de L-ada Emision emisiones vigentes en cualquier fecha no podra exceder del monto total autorizado del Programa,

Se determinara para cada emision en los Avisos y titulo correspondientes, en el entendido que el plazo sera de entre 1y 364 dias contados a

Plazo de Cada Emision partir de la fecha de emision de que se trate.

Lt
p

Amortizacién Los Certificados Bursétiles seran amortizados de conformidad con lo establecido en cada uno de los titulos

Los Certificados Bursatiles podran ser amortizados anticipadamente mediante el pago de una prima, la cual depende, en su formato de célculo,

Amortizacion Anticipada del plazo restante entre la fecha que el prepago tenga lugar y la Fecha de Vencimiento de los Certificados Bursatiles.

Garantia Quirografaria del Emisor.
Tasa de las Emisi TIE 28 dias més una sok

Destino de los Fondos Los recursos netos de cada una de las emisiones seran utilizados por la Emisora para capital de trabajo y sustitucion de pasivos

Casa de Bolsa Banorte Ixe, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banorte, Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo Financiero
Interacci Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Fi iero Interacci

P te Comun Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Monex.

Fuente: HR Ratings con informacicn interna de la Empresa

Int di iOS{" ] es

R "

1 Programa de Certificados Bursatiles de Corto Plazo con Caracter Revolvente (el Programa).
2 Mercader Financial, S.A. SOFOM E.R. (Mercader y/o la Empresa y/o el Emisor).
3 Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).
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A NRSRO Rating*
Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

e Adecuada posicién de solvencia, al cerrar con un indice de capitalizacion en
niveles de 18.8% al 2T23 (vs. 18.9% al 2T22 y 18.7% en un escenario base). La
estabilidad en la posicién de solvencia, en linea con lo esperado bajo un escenario
base, es atribuible al aumento en el capital contable via ganancias netas, lo que
permitié soportar el incremento en los activos sujetos a riesgo en el periodo.

e Adecuados niveles de morosidad, al cerrar con un indice de morosidad y de
morosidad ajustado de 1.4% al 2T23 (vs. 1.4% al 2T22 y 1.6% en un escenario
base). Si bien se mantienen los niveles de morosidad, la adquisicion de los bienes
mediante dacion de pago en la cartera vencida exhibiria un indice de morosidad
ajustado aproximado de 5.3% al 2T23, lo cual se considera moderado.

e Se mantiene la rentabilidad al cerrar con un ROA Promedio de 1.2% al 2T23 (vs.
1.1% al 2T22 y 0.9% en un escenario base). La Empresa mantuvo sus indicadores
de rentabilidad por medio del aumento en el margen financiero, el cual fue impulsado
por un incremento en el volumen de operaciones.

Expectativas para Periodos Futuros

e Crecimiento organico en el volumen de operaciones, al cerrar con un portafolio
total de P$12,545.6m en 2023 (vs. P$11,756.5m en 2022). Lo anterior estaria
impulsado por una mayor colocacion de créditos en el sector transporte y comercio,
principalmente en la zona occidente y centro del Pais.

e Mejora en los niveles de rentabilidad, al cerrar con un ROA Promedio de 1.5% al
4T23 (vs. 1.2% al 4T22). Esto seria resultado de un incremento en el volumen de
operaciones y un adecuado control de los gastos de administracion.

e Adecuado indice de capitalizacidon en niveles de 19.4% al cierre de 2023 (vs.
19.0% en 2022). El fortalecimiento en el capital contable via utilidades netas
permitiria soportar el crecimiento en el portafolio total y mantener una posicion de
solvencia en niveles adecuados.

Factores Adicionales Considerados

e Soblidas practicas de Gobierno Corporativo dentro del andlisis de factores ESG.
Lo anterior se ha logrado mediante una adecuada administracion de riesgos por parte
del Consejo de Administraciébn y equipo directivo, apoyada por una correcta
normatividad interna.

e Aumento en la concentracién de los diez clientes principales, al representar el
1.9x del capital contable y 33.9% de la cartera total al 2T23 (vs. 1.8x y 32.7% al
2T22). La cartera presenta una elevada concentracion a capital en sus diez clientes
principales, por lo que el incumplimiento de alguno de ellos impactaria la situacion
financiera de manera negativa.

e Amplia flexibilidad y disponibilidad en sus herramientas de fondeo. Mercader
cuenta con 26 lineas de crédito provenientes de banca mdltiple, banca de desarrollo
y organismos internacionales por un monto total de P$14,885.8m y un monto
disponible de 31.5%, ademas de programas bursatiles.
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Factores que Podrian Subir la Calificacién

e Incremento en el indice de capitalizacion a niveles de 25.0% de forma
sostenida. Lo anterior reflejaria una mayor capacidad de absorcion de pérdidas para
la entidad, lo que podria beneficiar la calificacion.

e Disminucion en la concentracion de clientes principales a capital contable por
debajo de 1.4x. Lo anterior reduciria el riesgo de concentracion de cartera, lo que se
reflejaria positivamente en la evaluacion de riesgo.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

e Deterioro en la calidad de cartera, con un indice de morosidad ajustado por
encima de 5.0% de forma sostenida. Si bien lo anterior reflejaria un deterioro
contenido de la calidad de la cartera, la Empresa cuenta con una mayor sensibilidad
al incumplimiento debido a su bajo margen de tasas.

e Deterioro en la posicién de solvencia, con un indice de capitalizacién por
debajo de 14.0%. La baja en el indice de capitalizacion reflejaria una menor
capacidad de absorcién de pérdidas para la Empresa.
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Perfil del Emisor

Mercader se especializa en celebrar contratos de arrendamiento financiero, factoraje y
créditos al comercio dentro de la industria de transporte, fundamentalmente a través de
camiones de pasajeros y de carga ofrecidos por la marca Dina* La colocacion de
créditos se realiza con clientes y proveedores de Minsa®, empresa dedicada a la
produccion, procesamiento y distribucion de harina de maiz que también forma parte
del grupo de empresas relacionadas.

Resultado Observado vs. Proyectado

A NRSRO Rating*

A continuacién se detalla el andlisis de la situacién financiera de Mercader Financial en
los Gltimos 12 meses, y se realiza un comparativo con lo esperado por HR Ratings
tanto en un escenario base como en uno de estrés proyectados en el reporte de
calificacion del 16 de agosto de 2022.

Figura 1. Supuestos y Resultados: Mercader Financial Resultados Observados

Cifras en Millones de Pesos 2722 2723

Cartera de Crédito Total 11,545.6 12,296.0 12,196.1 12,183.6
Cartera de Crédito Vigente 11,380.4 12,127.3 12,003.0 11,589.2
Cartera de Credito Vencida 165.2 188.7 193.1 594.5
Estimaciones Preventivas (12m) 127.0 373 87.1 1714
Ingresos Totales de la Operacion (12m) 220.3 240.5 189.0 -13.3
Gastos de Administracién (12m) 62.6 71.7 53.2 55.2
Resultado Neto (12m) 128.9 150.3 104.7 -83.7
indice de Morosidad 1.4% 1.4% 1.6% 4.9%
Indice de Morosidad Ajustado 1.4% 1.4% 1.6% 4.9%
indice de Cobertura 26 27 27 1.0
MIN Ajustado 2.5% 3.4% 2.1% 0.6%
indice de Eficiencia 18.0% 25.8% 19.3% 34.9%
ROA Promedio 1.1% 1.2% 0.9% -0.7%
indice de Capitalizacion 18.9% 18.8% 18.7% 17.4%
Razén de Apalancamiento Ajustada 47 4.7 4.6 4.8
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 1.2 1.2 1.2
Spread de Tasas 1.7% 1.6% 0.5% -0.4%
Tasa Activa 12.4% 14.3% 13.6% 13.2%
Tasa Pasiva 10.7% 12.7% 13.1% 13.6%

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por BDO.
*Proyecciones realizadas en la (ffima accion de calificacién con fecha del 16 de agosto de 2022

Evolucién de la Cartera de Crédito

La cartera de crédito total presenta un crecimiento anual del 6.5%, cifra por encima de
lo esperado por HR Ratings, al cerrar en P$12,296.0m en junio de 2023 (vs.
P$11,545.6m en junio de 2022 y P$12,196.1m en un escenario base). Dicho
incremento es atribuible a la renovacion y revolvencia de los clientes recurrentes, asi
como a la originacién de nuevos créditos principalmente en las entidades federativas
de Jalisco, Ciudad de México y Estado de México. La mayor colocacion de cartera se
concentrd en el sector comercio y en menor medida en los sectores de industria y
consumo.

4 Dina Camiones, S.A. de C.V. (Dina).
5 Minsa, S.A. de C.V. (Minsa).
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Con respecto a la calidad de la cartera, se exhibe una estabilidad en la cartera vencida,
lo que se traduce en un indice de morosidad y de morosidad ajustado de 1.4% al 2T23
(vs. 1.4% al 2T22 y 1.6% en un escenario base), ubicandose por debajo de lo esperado
por HR Ratings. Asimismo, la Empresa no ha realizado castigos en los dltimos dos
ejercicios, lo cual ubica el indice de morosidad ajustado en linea con el indice de
morosidad. No obstante, es importante mencionar que la Empresa adquirié bienes en
dacion de pago por un monto de P$557.4m durante el segundo semestre de 2022
mediante seis clientes que presentaron dificultades en sus pagos derivado de los
efectos ocasionados por la contingencia sanitaria. Lo anterior incrementé la cuenta de
deudores diversos dentro del balance general de Mercader a P$598.6m en diciembre
de 2022. Posteriormente, la Empresa realizé la venta de dichos bienes a plazos, por lo
gue se observa una baja en los deudores diversos a P$510.4m en junio de 2023.

En consideracién de HR Ratings, si bien se observan adecuados niveles de morosidad,
cabe mencionar que, derivado del registro contable de los bienes adquiridos en dacion
de pago, estos no forman parte de la cartera vencida; no obstante, al considerar los
bienes en la cartera vencida, la Empresa presentaria un indice de morosidad y de
morosidad ajustado aproximado de 5.3%, que se consideran niveles moderados.

Por otra parte, la cuenta de bienes adjudicados registrados por la Empresa en el
balance general exhibe una disminucién anual del 76.3%, al cerrar en P$39.4m en
junio de 2023 (vs. P$166.4m en junio de 2022 y P$148.8m en un escenario base). En
este sentido, la Empresa ha mostrado una tendencia a la baja en la cuenta de bienes
adjudicados durante los ultimos tres afios mediante las acciones tomadas para la
monetizacion de estos.

Cobertura de la Empresa

Con respecto a la cobertura, Mercader Financial determina el calculo de las reservas
de acuerdo con las disposiciones aplicables a las instituciones de crédito de la Circular
Unica de Bancos de manera mensual. Aunado a lo anterior, se exhibe un saldo de
reservas de P$463.2m en junio de 2023 (vs. P$425.9m en junio de 2022 y P$511.8m
en un escenario base). El incremento en el saldo de reservas se debe a la composicion
de la cartera en cuanto a su calificacién de riesgo. Lo anterior se traduce en un indice
de cobertura en linea con lo esperado por HR Ratings, al cerrar en 2.7x al 2723 (vs.
2.6x al 2T22 y 2.7x en un escenario base). En opinion de HR Ratings, Mercader
mantiene un indice de cobertura en niveles de fortaleza, al cubrir la cartera vencida en
su totalidad.

Ingresos y Gastos

Referente a los ingresos por intereses y rentas 12m, estos presentaron un crecimiento
anual del 20.4%, ascendiendo a P$1,708.1m en junio de 2023 (vs. P$1,418.3m en junio
de 2022 y P$1,640.1m en un escenario base). Lo anterior se atribuye a un aumento en
el volumen de operaciones, asi como un incremento en las tasas de interés. Si bien
Mercader cuenta con el 94.7% de la cartera pactado a tasa fija con una duracién a
largo plazo, la Empresa ha mantenido una tendencia al alza en sus tasas de interés
durante los Ultimos siete trimestres, por lo que la nueva cartera originada durante dicho
periodo provoc6 un aumento en la tasa activa del portafolio total. Aunado a lo anterior,
la tasa activa se ubica en niveles de 14.3% al 2T23 (vs. 12.4% al 2T22 y 13.6% en un
escenario base).
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Por su parte, los gastos por intereses 12m mostraron un crecimiento anual del 27.1%,
ascendiendo a P$1,274.0m en junio de 2023 (vs. P$1,002.5m en junio de 2022 y
P$1,293.2m en un escenario base). Dicho incremento se atribuye al aumento en las
tasas de mercado durante el Ultimo periodo, lo cual situé la tasa pasiva en niveles de
12.7% al 2T23 (vs. 10.7% al 2T22 y 13.1% en un escenario base). Aunado a los
factores mencionados previamente, el spread de tasas exhibe una estabilidad, al cerrar
en 1.6% al 2T23 (vs. 1.7% al 2T22 y 0.5% en un escenario base).

En cuanto a la generacidon de estimaciones preventivas 12m, estas presentan una
disminucién, al cerrar en P$37.3m en junio de 2023 (vs. P$127.0m en junio de 2022 y
P$87.1m en un escenario base). La menor generacion de reservas es atribuible a un
incremento atipico en estas durante el periodo anterior correspondiente a la adopcién
de normas contables IFRS9, lo que provocé un incremento en la cobertura de
Empresa. En linea con lo anterior, se observa que la estabilidad observada en su
spread de tasas, asi como la menor generacién de estimaciones preventivas, permitié
gue el MIN Ajustado presentara una mejora, al cerrar en 3.4% al 2T23 (vs. 2.5% al
2T22 y 2.1% en un escenario base).

Las comisiones y tarifas pagadas 12m muestran un crecimiento anual del 13.2%,
ascendiendo a P$39.5m en junio de 2023 (vs. P$34.9m en junio de 2022 y P$40.3m en
un escenario base). Lo anterior corresponde a una mayor disposicion de las lineas de
fondeo en linea con el aumento en el volumen de operaciones. Por su parte, el
resultado por intermediacion 12m ascendio a P$7.8m en junio de 2023 (vs. -P$3.2m en
junio de 2022 y -P$2.3m en un escenario base), lo cual se atribuye principalmente a las
ganancias generadas via los instrumentos de cobertura de tasas de interés durante los
tltimos 12m. En adicion, los ingresos por arrendamiento operativo 12m presentaron
una disminucién, al cerrar en P$6.5m en junio de 2023 (vs. P$16.1m en junio de 2022),
como resultado de la amortizacion lineal de diversos contratos de arrendamiento puro.

Con respecto a los otros ingresos (egresos) de la operacién 12m, estos muestran una
disminucién, cerrando en -P$138.1m en junio de 2023 (vs. -P$39.2m en junio de 2022
y -P$30.7m en un escenario base). Lo anterior es resultado de la pérdida por venta de
bienes adjudicados; no obstante, esto se mantiene en linea con la estrategia de la
Empresa con la finalidad de disminuir los activos improductivos. A pesar de observar
una disminucién en dicho rubro, Mercader logré contrarrestar el efecto mediante un
aumento en el margen financiero ajustado y en el resultado por intermediacién. Lo
anterior ocasion6 un incremento en los ingresos totales de la operacién 12m, al cerrar
en P$240.5m en junio de 2023 (vs. P$220.3m en junio de 2022 y P$189.0m en un
escenario base).

Finalmente, los gastos de administracién 12m muestran un crecimiento anual del
14.5%, cerrando en P$71.7m en junio de 2023 (vs. P$62.6m en junio de 2022 y
P$53.2m en un escenario base). El aumento observado corresponde al incremento en
la colocacion de cartera, lo cual ocasiond una mayor erogacion administrativa. Dicho
incremento ocasiond un aumento en el indice de eficiencia, cerrando en niveles de
25.8% al 2723 (vs. 18.2% al 2T22 y 19.3% en un escenario base). En opinion de HR
Ratings, a pesar de observar un incremento en el indice de eficiencia, este se mantiene
en niveles buenos.
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Rentabilidad y Solvencia

El incremento en el margen financiero impulsado por el aumento en el volumen de
operaciones, asi como la menor generacion de estimaciones preventivas, permitieron
contrarrestar la pérdida por venta de bienes adjudicados. Lo anterior se vio reflejado en
un aumento en el resultado neto 12m, cerrando en P$150.3m en junio de 2023 (vs.
P$128.9m en junio de 2022 y P$104.7m en un escenario base). Aunado a lo anterior, el
ROA Promedio se ubicé en niveles de 1.2% al 2T23, manteniéndose en niveles bajos
(vs. 1.1% al 2T22 y 0.9% en un escenario base).

En cuanto a la posicion de solvencia, Mercader muestra un comportamiento estable en
linea con nuestras expectativas, al cerrar con un indice de capitalizacion en niveles de
18.8% al 2T23 (vs. 18.9% al 2T22 y 18.7% en un escenario base). Al respecto, el
aumento en el capital contable via ganancias netas permitié soportar el incremento en
los activos sujetos a riesgo y mantener una estabilidad en la capitalizacion de la
Empresa. En consideracion de HR Ratings, Mercader mantiene una posicién de
solvencia en niveles adecuados.

Fondeo y Apalancamiento

La razén de apalancamiento ajustada muestra un comportamiento estable, al cerrar en
4.7x al 2T23 (vs. 4.7x al 2T22 y 4.6x en un escenario base). Lo anterior corresponde al
fortalecimiento en el capital contable via la reinversion de utilidades, lo que logré
contrarrestar el incremento organico en los pasivos utilizados para fondear el
crecimiento en el volumen de operaciones. Por su parte, la razén de cartera vigente a
deuda neta exhibe una estabilidad, cerrando en 1.2x al 2T23 (vs. 1.2x al 2T22 y 1.2x en
un escenario base). Dicha estabilidad en el indicador refleja un sano crecimiento en la
cartera de crédito total, la cual se encuentra soportada mediante una adecuada
estructura de pasivos y disponibilidades de la Empresa.
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Anexo - Escenario Base
Balance: Mercader Financial (P$m) Anual
Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
ACTIVO 11,029.9 11,7651 12,396.2 1 13,002.3 13,8091 14,694.1  11,806.4 12,827.9
Disponibilidades 76.0 88.3 56.0 74.9 79.6 81.2 59.6 68.4
Inversiones en Valores 0.0 115.8 19.3 6.7 7.6 8.6 78.6 4.7
Derivados 0.0 31 23.8 21.6 20.0 18.4 33.9 225
Cartera de Crédito Neta 10,115.5 11,010.3 11,295.3 | 12,024.9 12,875.7 13,803.6  11,119.7 11,832.8
Cartera de Crédito Total 10,372.7 11,343.6 11,756.5: 12,5456 13,476.6 14,532.3 , 11,545.6 12,296.0
Cartera de Crédito Vigente 10,228.4 11,177.6 11,594.2 12,356.2 13,258.0 14,267.2 ; 11,380.4 12,127.3
Cartera de Crédito Vencida 144.3 166.1 162.3 189.4 218.6 265.1 165.2 168.7
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -257.2 -333.4 -461.2 -520.7 -601.0 -728.7 -425.9 -463.2
Beneficios por Recibir en Operaciones de Bursatilizacién 80.5 291 113.0 89.8 86.3 82.9 21.7 91.7
Otras Cuentas por Cobrar’ 28.2 191.7 619.7 508.2 468.8 432.4 67.7 529.2
Bienes Adjudicados 549.4 103.2 27.4 371 32.8 291 166.4 39.4
Propiedades, Mobiliario y Equipo 77.2 125.2 106.5 68.0 64.0 60.0 116.5 70.0
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 22,7 23.0 234 23.6 23.7 239 23.0 23.4
Otros Activos? 80.4 75.4 103.8 134.3 137.6 140.9 115.8 132.7
PASIVO 9,133.8 9,736.5 10,2259 10,643.4 11,2524 11,937.8: 9,676.4 10,587.8
Pasivos Bursatiles 527.7 514.6 1,534.0; 1,985.0 2,020.0 2,034.0' 1,533.4 1,490.1
Prestamos Interbancarios y de Otros Organismos 8,421.8 19,0357 85174 8,501.8 9,072.2 9,739.6 8,024.2 8,941.7
De Corto Plazo 3,314.8 29301 2609.9! 23481 28495 34645, 2,759.7 2,801.3
De Largo Plazo 5107.0 6,1056 59075 6,153.7 6,222.7 6,275.1; 5,264.5 6,1404
Derivados 16.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pagar3 113.4 135.7 130.4 126.0 131.1 136.5 77.6 123.5
Créditos Diferidos y Cobros ;f-\nticipados4 53.9 50.1 40.6 28.0 26.6 25.5 37.3 29.9
CAPITAL CONTABLE 1,896.2 2,028.7 2,170.3 . 2,358.9 2,556.7 2,756.2: 2,130.0 2,240.1
Capital Contribuido 1,409.3 1,409.3 1,409.3, 1,409.3 1,409.3 1,409.3' 1,409.3 1,409.3
Capital Social 1,401.3 1,401.3 14013 14013 14013 14013 14013 14013
Prima en Ventas de Acciones 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0
Capital Ganado 486.9 619.3 760.9 9495 11474 1,346.9 720.7 830.8
Reservas de Capital 28.0 334 39.0 44.8 54.5 54.5 39.0 44.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 367.9 467.3 548.4 687.3 8724 1,070.3 577.2 687.3
Resultado por Valuacion de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -16.9 3.1 28.8 225 225 225 33.9 225
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 194.9 197.9 199.5 70.5 76.1

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.

"Proyecciones realizadas a partir del 3T23 bajo un escenario base.

- Otras Cuentas por Cobrar: Deudores Diversos e Impuestos por Recuperar.

- Otros Activos: Cargos Diferidos, Depdsitos en Garantia, Comisiones Pagadas por Anticipado y Pago por la Emision de Certificados Bursatiles.

- Otras Cuentas por Pagar: Acreedores Diversos, Depdsitos en Garantia, Garantias Liquidas e IVA Trasladado no Cobrado.

- Créditos Diferidos y Cobros Anticipados: Intereses Cobrados por Anticipado, Comisiones Cobradas por Anticipado y Rentas Cobradas por Anticipado.

W N
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Estado de Resultados: Mercader Financial (P$m)

Escenario Base

2020

2021

Anual

2022

2023P*

2024P  2025P

Ingresos por Intereses 1,3381 1,266.7 1,576.7 @ 1,767.3 1,809.0 1,912.2 704.6 842.9
Gastos por Intereses 1,042.5 946.8 1,055.6 . 1,314.8 1,318.2 1,361.9 478.6 697.0
Margen Financiero 295.6 319.9 5211 452.5 490.8 550.4 226.0 145.9
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 55.9 55.9 128.1 59.5 80.3 127.8 92.8 2.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 239.7 264.0 393.1 393.0 410.5 422.6 133.2 143.9
Comisiones y Tarifas Pagadas 29.1 28,5 41.6 39.8 40.0 42.7 19.4 17.3
Resultado por Intermediacion -1.6 -5.5 1.9 6.0 3.7 2.8 -0.6 52
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion -36.9 -43.7 -123.8 -52.7 -40.5 -34.0 -4.5 -18.8
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 183.7 199.9 239.6 309.8 333.7 348.7 115.5 116.4
Gastos de Administracién y Promocién 49.7 56.8 711 78.1 86.4 95.8 325 331
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 134.0 1431 168.5 231.8 247.3 248.8 83.0 83.3
Impuestos a la Utilidad Causados 30.3 27.8 243 36.9 49.5 49.4 12.5 7.2
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 194.9 197.9 199.5 70.5 76.1
Fuente: HR Ratings con infarmacion financiera frimesfral y anual dictaminada por BDO proparcianada por la Empresa
"Proyecciones realizadas a partir del 3T23 bajo un escenario base.
Metricas Financieras 2020 2021 2022
indice de Morosidad 1.4% 1.5% 1.4% 1.5% 1.6% 1.8% 1.4% 1.4%
Indice de Morosidad Ajustado 1.4% 1.5% 1.4% 1.5% 1.6% 1.8% 1.4% 1.4%
Indice de Cobertura 1.8 2.0 2.8 2.7 2.7 2.7 2.6 2.7
MIN Ajustado 2.3% 2.4% 3.4% 3.2% 3.1% 3.0% 2.5% 3.4%
indice de Eficiencia 20.8% 22.2% 19.3% 20.6% 19.9% 20.1% 18.0% 25.8%
ROA Promedio 1.0% 1.0% 1.2% 1.5% 1.5% 1.4% 1.1% 1.2%
Indice de Capitalizacion 18.6% 18.1% 19.0% 19.4% 19.7% 19.8% 18.9% 18.8%
Razon de Apalancamiento Ajustada 4.8 4.7 4.7 4.7 4.4 4.4 4.7 4.7
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2
Spread de Tasas 1.1% 1.3% 2.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.7% 1.6%
Tasa Activa 13.0% 11.6% 13.5% 14.3% 13.9% 13.5% 12.4% 14.3%
Tasa Pasiva 11.9% 10.3% 10.9% 12.7% 12.3% 11.9% 10.7% 12.7%
Activos Liquidos a Pasivos con Exigibilidad Inmediata 1.4 1.5 1.4 1.5 1.5 1.5 1.5 1.4
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.
Hoja 9 de 16

*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.

X! eHrraTINGS



J 20y | Credit MERCFIN HR2

— Ea:;:g Programa de CEBURS de CP
Ratlngs 9 y Mercader Financial S.A. SOFOM, E.R. Instituciones Financieras

28 de agosto de 2023

A NRSRO Rating*

Estado de Flujo de Efectivo: Mercader Financial (P$m) Anual
Escenario Base 2022  2023P* 2025P
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 194.9 197.9 199.5 70.5 76.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 88.2 93.7 172.9 71.2 84.3 131.8 100.9 11.7
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 6.1 10.2 21.0 1.7 4.0 4.0 8.1 9.7
Provisiones 55.9 55.9 128.1 59.5 80.3 127.8 92.8 2.0
Impuestos a la Utilidad Causados y Diferidos 26.1 27.6 23.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores 0.0 -115.8 96.5 12.6 -0.9 -1.0 37.3 14.7
Cambio en Derivados (Activos) 0.8 =31 -25.7 7.2 1.7 1.5 -30.8 6.3
Cambio en Ajustes de Valuacién por Cobertura de Activos (Activos) 0.0 =31 -28.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -569.8 -971.0 -412.8 -789.2 -931.0 -1,055.7 -202.0 -539.6
Cambio en Beneficios por Recibir en Operaciones de Bursatilizacion 37.8 51.4 -83.9 23.2 3.5 34 7.4 21.3
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 0.0 0.0 0.0 21.0 395 36.4 0.0 0.0
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) -367.1 446.3 75.7 9.7 4.3 3.8 -63.3 -12.0
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 0.0 0.0 0.0 -0.2 -0.1 -0.2 0.0 0.0
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 1.2 -158.7 -456.8 62.1 -3.3 -3.3 83.6 63.7
Cambio Pasivos Bursatiles -997.3 -13.2 1,019.5 451.0 35.0 140} 1,018.8 -44.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,709.0 613.9 -519.5 -15.6 570.4 667.4 ; -1,011.5 424.3
Cambio en Derivados (Pasivo) 16.1 -16.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 0.0 0.0 0.0 25 5.1 53 0.0 0.0
Cambio en Obligaciones Subordinadas con Caracteristicas de Pasivo 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Cambio en Otros Pasivos Operativos -101.0 14.9 25.2 -1.8 0.0 0.0 -51.0 -1.8
Pagos de Impuestos a la Utilidad 0.0 18.9 -38.2 -1.2 0.0 0.0 12.5 -7.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -260.2 -136.7 -348.7 -246.1 -277.4 -329.6 -199.0 -74.2
Actividades de Inversion
Cobros por Disposicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 10.0 1.3 1.3 0.0 0.0 1.3 1.3
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -0.0 -70.2 -2.5 -2.5 0.0 0.0 -2.5 -2.5
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -0.0 -60.2 -1.2 -1.2 0.0 0.0 -1.2 -1.2
Incremento o Disminucién Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -64.2 12.4 -32.3 18.8 4.8 1.6 -28.8 12.4
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 140.2 76.0 88.4 56.1 74.9 79.6 88.4 56.1
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 76.0 88.4 56.1 74.9 79.6 81.2 59.6 68.4

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a pariir del 3T23 bajo un escenario base.

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

Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 194.9 197.9 199.5 70.5 76.1
+ Estimaciones Preventivas 559 55.9 128.1 59.5 80.3 127.8 92.8 2.0
+ Depreciacién y Amortizacién 6.1 10.2 21.0 1.7 4.0 4.0 8.1 9.7
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 1.2 -158.7 -456.8 62.1 -3.3 -3.3 83.6 63.7
+Cambios en Cuentas por Pagar -101.0 14.9 25.2 -1.8 0.0 0.0 -51.0 -1.8
FLE 80.1 37.8 -137.7 326.4 278.9 327.9 204.1 149.7
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Anexo - Escenario de Estrés

Balance: Mercader Financial (P$m) Anual
Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P
ACTIVO 11,029.9 11,7651 12,396.2 12,616.3 13,141.0 13,879.4 | 11,806.4 12,827.9
Disponibilidades 76.0 88.3 56.0 44.2 44.5 45.2 59.6 68.4
Inversiones en Valores 0.0 115.8 19.3 5.6 5.9 6.1 78.6 4.7
Derivados 0.0 31 28.8 221 21.2 204 33.9 22,5
Cartera de Crédito Neta 10,115.5 11,010.3 11,295.3 | 11,651.9 12,192.6 12,941.2 11,119.7 11,832.8
Cartera de Crédito Total 10,372.7 11,3436 11,756.5 12,3246 12,988.9 13,853.0 , 11,545.6 12,296.0
Cartera de Crédito Vigente 10,2284 11,177.6 11,594.2 11,651.9 121926 12,941.2 11,3804 12127.3
Cartera de Crédito Vencida 144.3 166.1 162.3 672.8 796.3 911.8 165.2 168.7
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -257.2 -333.4 -461.2 -672.8 -796.3 -911.8 -425.9 -463.2
Beneficios por Recibir en Operaciones de Bursatilizacion 80.5 29.1 113.0 86.2 82.8 79.6 21.7 91.7
Otras Cuentas por Cobrar' 28.2 191.7 619.7 518.7 502.8 491.8 67.7 529.2
Bienes Adjudicados 549.4 103.2 274 47.7 49.6 51.6 166.4 394
Propiedades, Mobiliario y Equipo 77.2 125.2 106.5 68.0 64.0 60.0 116.5 70.0
Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 22.7 23.0 234 23.5 23.6 23.8 23.0 23.4
Otros Activos® 80.4 75.4 103.8 135.4 140.9 146.6 115.8 132.7
PASIVO 9,133.8 9,736.5 10,225.9 : 10,553.1 11,074.7 11,788.1, 9,676.4 10,587.8
Pasivos Bursatiles 527.7 514.6 1,534.0 . 1,520.0 1,534.0 1,551.5 11,5334 1,4901
Prestamos Interbancarios y de Otros Organismos 8,421.8 19,0357 85174 8,878.5 9,383.7 10,076.8 . 8,024.2 8,941.7
De Corto Plazo 3,314.8 29301 2,609.9. 2,755.6 13,1240 3,7943! 2759.7 2,801.3
De Largo Plazo 5107.0 6,105.6 5,907.5; 6,1229 6,259.7 6,282.6 ' 5264.5 6,1404
Derivados 16.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Cuentas por Pal_:]ar3 113.4 135.7 130.4 124.0 127.9 131.9 77.6 123.5
Créditos Diferidos y Cobros ;f-\nticipados4 53.9 50.1 40.6 28.0 26.6 25.5 37.3 29.9
CAPITAL CONTABLE 1,896.2 2,028.7 2170.3 2,063.2 2,066.3 20913 2130.0 2,2401
Capital Contribuido 1,409.3 1,409.3 1,409.3 1,409.3 1,409.3 1,409.3 14093 1,409.3
Capital Social 1,401.3 1,401.3 14013, 14013 1,401.3 14013 14013 1,401.3
Prima en Ventas de Acciones 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0
Capital Ganado 486.9 619.3 760.9 653.8 657.0 681.9 720.7 830.8
Reservas de Capital 28.0 334 39.0 448 39.8 39.8 39.0 448
Resultado de Ejercicios Anteriores 367.9 467.3 548.4 687.3 591.6 594.7 577.2 687.3
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura de Flujos de Efectivo -16.9 3.1 28.8 225 225 225 33.9 225
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 -100.8 3.1 25.0 70.5 76.1
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.
"Proyecciones realizadas a partir del 3T23 bajo un escenario esirés.
1.- Otras Cuentas por Cobrar: Deudores Diversos e Impuestos por Recuperar.
2 - Otros Activos: Cargos Diferidos, Depdsitos en Garantia, Comisiones Pagadas por Anticipado y Pago por la Emisién de Certificados Bursdtiles.
3.- Otras Cuentas por Pagar: Acreedores Diversos, Depdsitos en Garantia, Garantias Liquidas e IVA Trasladado no Cobrado.
4 - Créditos Diferidos y Cobros Anticipados: Intereses Cobrados por Anticipado, Comisiones Cobradas por Anticipado y Rentas Cobradas por Anticipado.
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Estado de Resultados: Mercader Financial (P$m)

Escenario Estrés

2020

2021

Anual

2022

2023P*

2024P

2025P

Ingresos por Intereses 1,3381 1,266.7 1,576.7 ' 1,691.2 1,6541 1,725.6 704.6 842.9
Gastos por Intereses 1,042.5 946.8 1,055.6 . 1,393.9 1,346.9 1,400.0 478.6 697.0
Margen Financiero 295.6 319.9 5211 297.4 307.2 325.6 226.0 145.9
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 55.9 55.9 128.1 211.6 123.5 115.5 92.8 2.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 239.7 264.0 393.1 85.8 183.7 2101 133.2 143.9
Comisiones y Tarifas Pagadas 29.1 28,5 41.6 42.2 43.3 43.6 19.4 17.3
Resultado por Intermediacion -1.6 -5.5 1.9 5.6 0.2 0.0 -0.6 52
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion -36.9 -43.7 -123.8 -67.0 -49.5 -39.3 -4.5 -18.8
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 183.7 199.9 239.6 -14.5 91.2 127.2 115.5 116.4
Gastos de Administracién y Promocién 49.7 56.8 711 79.1 88.1 98.2 325 331
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 134.0 1431 168.5 -93.6 31 25.0 83.0 83.3
Impuestos a la Utilidad Causados 30.3 27.8 243 7.2 0.0 0.0 12.5 7.2
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 -100.8 3.1 25.0 70.5 76.1
Fuente: HR Ratings con infarmacion financiera frimesfral y anual dictaminada por BDO proparcianada por la Empresa
"Proyecciones realizadas a partir del 3723 bajo un escenario estrés.
Metricas Financieras 2020 2021 2022
indice de Morosidad 1.4% 1.5% 1.4% 5.5% 6.1% 6.6% 1.4% 1.4%
Indice de Morosidad Ajustado 1.4% 1.5% 1.4% 5.5% 6.1% 6.6% 1.4% 1.4%
Indice de Cobertura 1.8 2.0 2.8 1.0 1.0 1.0 2.6 2.7
MIN Ajustado 2.3% 2.4% 3.4% 0.7% 1.5% 1.5% 2.5% 3.4%
indice de Eficiencia 20.8% 22.2% 19.3% 39.1% 39.2% 40.5% 18.0% 25.8%
ROA Promedio 1.0% 1.0% 1.2% -0.8% 0.0% 0.2% 1.1% 1.2%
Indice de Capitalizacion 18.6% 18.1% 19.0% 17.6% 16.8% 16.1% 18.9% 18.8%
Razon de Apalancamiento Ajustada 4.8 4.7 4.7 4.8 5.2 5.5 4.7 4.7
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.2 1.2 1.2 1.1 1.1 1.1 1.2 1.2
Spread de Tasas 1.1% 1.3% 2.6% 0.3% 0.3% 0.4% 1.7% 1.6%
Tasa Activa 13.0% 11.6% 13.5% 13.8% 13.2% 12.7% 12.4% 14.3%
Tasa Pasiva 11.9% 10.3% 10.9% 13.5% 12.8% 12.3% 10.7% 12.7%
Activos Liquidos a Pasivos con Exigibilidad Inmediata 1.4 1.5 1.4 1.4 1.4 1.4 1.5 1.4
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.
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Estado de Flujo de Efectivo: Mercader Financial (P$m) Anual
Escenario Estrés 2022 2023P* 2025P
Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 -100.8 31 25.0 70.5 76.1
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 88.2 93.7 172.9 223.3 127.5 119.5 100.9 11.7
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 6.1 10.2 21.0 1.7 4.0 4.0 8.1 97
Provisiones 55.9 55.9 128.1 211.6 123.5 115.5 92.8 2.0
Impuestos a la Utilidad Causados y Diferidos 26.1 276 23.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores 0.0 -115.8 96.5 13.7 -0.2 -0.2 37.3 14.7
Cambio en Derivados (Activos) 0.8 -3.1 -25.7 6.7 0.9 0.8 -30.8 6.3
Cambio en Ajustes de Valuacion por Cobertura de Activos (Activos) 0.0 -3.1 -28.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -569.8 -971.0 -412.8 -568.2 -664.3 -864.1 -202.0 -539.6
Cambio en Beneficios por Recibir en Operaciones de Bursatilizacion 37.8 51.4 -83.9 26.8 3.4 33 7.4 21.3
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 0.0 0.0 0.0 10.5 15.9 11.0 0.0 0.0
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) -367.1 446.3 75.7 -20.3 -1.9 -2.0 -63.3 -12.0
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a favor) 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.2 0.0 0.0
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 1.2 -158.7 -456.8 61.0 -5.5 -5.7 83.6 83.7
Cambio Pasivos Bursatiles -997.3 -13.2 1,019.5 -14.0 14.0 175, 1,018.8 -44.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 1,709.0 613.9 0.0 -63.2 505.2 693.1  -1,011.5 0.0
Cambio en Derivados (Pasivo) 16.1 -16.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar 0.0 0.0 0.0 0.5 3.9 4.0 0.0 0.0
Cambio en Obligaciones Subordinadas con Caracteristicas de Pasivo 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Cambio en Otros Pasivos Operativos -101.0 14.9 252 -1.8 0.0 0.0 -51.0 -1.8
Pagos de Impuestos a la Utilidad 0.0 18.9 -38.2 -7.2 0.0 0.0 125 -7.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -260.2 -136.7 170.8 -557.5 -130.3 -143.8 -199.0 -498.5
Actividades de Inversion
Cobros por Disposicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 10.0 1.3 1.3 0.0 0.0 1.3 1.3
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -0.0 -70.2 -2.5 -2.5 0.0 0.0 -2.5 -2.5
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -0.0 -60.2 -1.2 -1.2 0.0 0.0 -1.2 -1.2
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -64.2 124 -32.3 -11.9 0.3 0.7 -28.8 124
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 140.2 76.0 88.4 56.1 44.2 44.5 88.4 56.1
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 76.0 88.4 56.1 44.2 44.5 45.2 59.6 68.4

Fuente: HR Ratings con informacidn financiera trimestral y anual dictaminada por BDO proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T23 bajo un escenario estrés.

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

Resultado Neto 107.9 115.6 144.7 -100.8 3.1 25.0 70.5 76.1
+ Estimaciones Preventivas 55.9 55.9 128.1 211.6 123.5 115.5 92.8 2.0
+ Depreciacion y Amortizacion 6.1 10.2 21.0 1.7 4.0 4.0 8.1 9.7
- Castigos de Cartera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 11.2 -158.7 -456.8 61.0 -5.5 -5.7 83.6 63.7
+Cambios en Cuentas por Pagar -101.0 14.9 25.2 -1.8 0.0 0.0 -51.0 -1.8
FLE 80.1 37.8 137.7 181.7 125.2 138.8 2041 149.7
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Glosario de IFNB’s

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

A NRSRO Rating*

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

Brecha Ponderada A/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 — Posicion Neta de Derivados).

Deuda Neta. Pasivos con Costo — Disponibilidades — Inversiones en Valores — Posicion Neta de
Derivados.

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciacion
y Amortizacién + Cambio en Otros Activos Operativos + Cambio en Otros Pasivos Operativos.

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 Administracién 12m / (Ingresos Totales de la Operacion 12m +
Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios 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 y de Otros Organismos + Pasivos Bursétiles +
Derivados (Posicién Pasiva).

Razo6n de Apalancamiento. Pasivo Total / Capital Contable.

ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / Activos Totales Prom. 12m.

Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

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

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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HR Ratings Contactos Direccion

Presidencia del Consejo de Administracién y Direccion General

Presidente del Consejo de Administracién
Alberto |. Ramos +52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com
Director General

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

Pedro Latapi

Vicepresidente del Consejo de Administracion

Anibal Habeica

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

Analisis

Direccién General de Analisis / Analisis Econémico

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

Felix Boni

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

Rogelio Arglelles

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

Ricardo Gallegos

FP Estructuradas / Infraestructura

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

Roberto Ballinez

FP Quirografarias / Deuda Soberana

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

Alvaro Rodriguez

Instituciones Financieras / ABS

Angel Garcia

Roberto Soto

Corporativos / ABS

Heinz Cederborg

Sustainable Impact / ESG

Luisa Adame

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

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

+52 55 8647 3834

heinz.cederborg@hrratings.com

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

Regulacion

Direccion General de Cumplimiento

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

Alejandra Medina

José Gonzalez

+52 55 8647 3810
jose.gonzalez@hrratings.com

Negocios

Operaciones

Direccién de Desarrollo de Negocios

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

Verénica Cordero

Luis Miranda +52 52 1500 3146
luis.miranda@hrratings.com
Carmen Oyoque +52 55 5105 6746

carmen.oyoque@hrratings.com

Direccién de Operaciones

Odette Rivas

+52 55 1500 0769
odette.rivas@hrratings.com
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. Tel. +52 (55) 15 00 31 30
Estados Unidos: 2990 Ponce de Leon Boulevard, Suite 401, Coral Gables, FL 33134. Tel. +1 (786) 464 0500

la propiainstitucion calificadora:

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

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

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

HR2

Fecha de Ultima accién de calificacion

16 de agosto de 2022

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

1T20 - 2723

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

Informacion financiera trimestral y anual dictaminada por BDO, proporcionada por la
Empresa.

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 institucion calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, 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 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 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 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 calificaréa 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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