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Analista Responsable

HR Ratings ratificé las calificaciones de HR BBB+ con Perspectiva Estable y de

HR3 para Grupo Kelq

La ratificacion de las calificaciones de Kelg! se basa en los adecuados niveles de solvencia que mantiene la Empresa, con un
indice de capitalizacion de 51.9% al tercer trimestre del 2023 (3T23) (vs. 51.6% al 3T22 y 48.1% en un escenario base). De
igual manera, Kelg presenta una razén de apalancamiento ajustada y de cartera vigente a deuda neta en niveles adecuados
de 1.3xy 2.0x al 3T23 (vs. 1.1x y 1.9x al 3T22; 1.4x y 1.8x en un escenario base). Igualmente, se observa una estabilidad en
la calidad de la cartera, ya que los indicadores de morosidad se colocaron en niveles de 2.5% al 3T23 (vs.1.9% y 2.4% al
3T22; 2.1% y 2.8% en un escenario base). Lo anterior se debe a los adecuados procesos de cobranza y seguimiento a la
cartera de crédito que mantiene Kelg. De modo similar, la Empresa presentd una adecuada erogacién administrativa en los
ultimos 12 meses (12m), ya que mantuvo los niveles previamente observados de P$25.7m, lo cual se reflejé en una disminucion
del indice de eficiencia a niveles de 73.5% al 3T23 (vs. P$25.9m y 84.8% al 3T22; P$28.8m y 76.3% en un escenario base).
En linea con lo anterior, Kelg present6 un incremento en la rentabilidad reflejado en un ROA Promedio de 1.1% al 3T23 como
resultado de una mayor percepcion de ingresos por arrendamiento operativo (vs. 0.4% al 3T22 y 1.4% en un escenario base).
Finalmente, Kelg mantiene una evaluacion Promedio en la mayoria de los factores ESG, con excepcién a los factores sociales
y los riesgos operativos de la Empresa, los cuales cuentan con una etiqueta Limitada. En linea con lo anterior, la Empresa

disminuy6 su exposicion a la dependencia de la originacion del ISSSTEY derivado del afio electoral.

1 Grupo Kelg, S.A.P.l de C.V., SOFOM, E.N.R (Grupo Kelq y/o Kelq y/o la Empresa).
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Supuestos y Resultados: Kelq

(Cifras en Millones de Pesos) Trimestral Anual Escenario Base Escenario de Estrés
Periodos 3722 3723 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 2023P* 2024P  2025P
Cartera de Crédito Total 198.4 202.0 119.3 170.0 201.7 226.4 454 .4 630.7 190.5 164.0 2375
Cartera Vigente 194.6 197.0 118.4 166.9 197.8 220.7 442.4 613.6 203.1 201.0 272.5
Cartera Vencida 3.8 5.0 0.9 3.0 4.0 57 11.9 17.0 11.1 32.5 30.8
Generacién de Estim. Preventivas 12m 2.3 5.1 5.3 2.7 2.6 54 6.3 79 17.0 456 -3.7
Gastos de Administracion 12m 259 257 26.3 20.6 23.9 25.1 30.3 44.7 27.2 30.0 314
Resultado Neto 12m 0.8 58 2.8 2.4 3.5 4.4 6.2 10.7 -12.1 -49.8 2.2
indice de Morosidad 1.9% 2.5% 0.8% 1.8% 2.0% 2.5% 2.6% 2.7% 5.2% 13.9% 10.1%
indice de Morosidad Ajustado 2.4% 2.5% 4.8% 2.2% 2.1% 2.5% 2.6% 2.7% 5.2% 13.9% 10.1%
MIN Ajustado 14.7% 11.8% 22.9% 16.1% 14.3% 1M1.7% 9.7% 9.3% 5.5% -8.3% 12.3%
indice de Eficiencia 84.8% 67.5% 71.4% 75.4% 76.1% 63.5% 63.4% 63.5% 76.4% 105.6% 96.4%
ROA Promedio 0.4% 1.1% 1.8% 1.3% 1.6% 1.7% 1.6% 1.8% -4.8% -21.2% 0.9%
indice de Capitalizacién 51.6% 51.9% 80.6% 58.2% 50.2% 46.6% 25.4% 20.3% 47.6% 26.3% 19.0%
Razon de Apalancamiento Ajustada 1.1 1.3 0.6 038 1.1 1.4 2.4 4.0 14 26 4.5
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 19 20 24 23 1.9 1.5 1.2 1.2 14 1.2 1.1
Spread de Tasas 9.9% 6.7% 20.9% 10.8% 9.0% 7.2% 7.5% 7.9% 6.3% 6.5% 6.9%
Tasa Activa 21.9% 23.5% 31.7% 22.7% 22.6% 24.0% 24.1% 24.2% 23.4% 23.7% 23.8%
Tasa Pasiva 12.0% 16.8% 10.8% 11.9% 13.6% 16.7% 16.6% 16.3% 17.1% 17.2% 16.8%
Vencimiento de Activos a Pasivos 1.8 1.7 2.2 22 1.6 1.3 11 1.1 1.3 1.2 1.1

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Plblicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 4T23 en un escenario base y estrés.
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Fortaleza en la solvencia, con un indice de capitalizacion en niveles de 51.9% y unarazon de
cartera vigente a deuda neta de 2.0x al 3T23 (vs. 51.6% y 1.9x al 3T22; 48.1% y 1.8x en un
escenario base). Elaumento en el indicador de capitalizacion se explica por el robustecimiento en el capital derivado
por el incremento en los resultados 12m y por el paulatino crecimiento de los activos sujetos a riesgo.

Incremento en los niveles de rentabilidad reflejado en un ROA Promedio en niveles de 1.1%
al 3T23 (vs. 0.4% al 3T22 y 1.4% en un escenario base). La rentabilidad de la Empresa present6 una

evolucion al alza con un resultado neto 12m de P$2.7m; a pesar del incremento, el resultado no superé lo esperado por
HR Ratings en un escenario base. Es importante mencionar que la Empresa presentd un incremento en los otros

ingresos de la operacion en los ultimos 12m derivado de ingresos por arrendamiento operativo.
Estabilidad en la calidad de la cartera, con un indice de morosidad y morosidad ajustada de
2.5% al 3T23 (vs. 1.9y 2.4% al 3T22; 2.1 y 2.8% en un escenario base). La diferencia entre los

indicadores de un periodo al otro recae en la nula aplicacion de castigos por parte de la Empresa hacia el cierre de
septiembre de 2023, mientras que, al cierre de septiembre de 2022, se aplicaron castigos 12m por un monto total de
P$0.9m. De igual manera, la Empresa mantiene adecuados procesos internos de cobranza que le permiten mantener

una adecuada morosidad.

Crecimiento relevante en la cartera de crédito, con un monto total de P$226.4m al cierre de

diciembre de 2023 (P$201.7m en 2022). El crecimiento deriva de la estrategia agresiva de colocacién por parte

de la Empresa, con un mayor apetito por el mercado de créditos empresariales.
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e Disminucion del indice de capitalizacion a niveles de 46.7% al 4T23 (vs. 50.2% al 4T22). La

reduccion de la capitalizacion se derivaria del incremento esperado para los préximos afios en los activos sujetos a

riesgo de la Empresa.

e Andlisis ESG. La Empresa mantiene etiquetas Promedio en Factores Ambientales y de Gobierno Corporativo. Sin

embargo, presenta areas de oportunidad en la implementacion de politicas sociales. Por otro lado, al cierre de
septiembre de 2023, Kelq disminuy6 su dependencia a la originacién al ISSSTEY y cuenta con el 34.6% de la cartera
total en este producto. De acuerdo con lo anterior, HR Ratings dara seguimiento a la evolucién de la concentracién en

la nébmina institucional y evaluara a futuro la consolidacion de la distribucion observada actualmente.
o« Concentracion de los diez principales clientes de 34.6% a cartera total y 0.6x a capital
contable (vs. 40.1% vy 0.7x al 3T22). La concentracién se mantiene en niveles elevados, por lo que la Empresa

mantiene un riesgo ante un posible incumplimiento por parte de los clientes.

e Aumento en los niveles de rentabilidad. Adecuados procesos de colocacién y una adecuada gestion de los
gastos de administracion, que resulten en un aumento en la rentabilidad de la Empresa a niveles por arriba de 2.5%
podria tener un impacto positivo en la calificacion.

o Etiqueta Promedio en Riesgos Operativos y Tecnoldgicos, Andlisis ESG. Lo anterior derivaria de

la adecuada evolucion en la distribucion de la cartera total por producto. En este sentido, el mantener una menor
exposicion a la originacion del ISSSTEY PLUS podria tener un impacto positivo en la calificacion.

e Disminucion en el indice de capitalizacion. Un crecimiento agresivo por parte de la cartera de crédito que
presione la solvencia de la Empresay lleve al indice de capitalizacion a niveles iguales o inferiores a 20.0% podria tener
un impacto negativo en la calificacion.

e Deterioro en la calidad de la cartera. El aumento en la morosidad de la cartera que resulte en una presién en
los indicadores de morosidad en niveles iguales o superiores a 8.0% podrian impactar la situacion financiera de la
Empresa.

e Incremento en laconcentracion de los diez principales clientes. La concentracion a clientes en niveles

iguales o superiores a 1.5x el capital contable derivaria en un cambio de etiqueta dentro del Andlisis ESG, lo que podria

impactar de manera negativa la calificacion.
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Anexos — Glosario

Escenario Base: Balance Financiero

Grupo Kelg (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P  2025P 3T22 3T23
ACTIVO 164.2 205.9 2409 290.7 513.3 683.3 2451 266.9
Disponibilidades 8.3 1.7 17.5 10.1 10.1 10.9 16.9 9.9
Inversiones en Valores 0.0 0.0 0.0 13.7 14.7 15.9 0.0 12.0
Derivados 0.0 0.0 04 0.4 04 04 04 04
Total Cartera de Crédito Neta 116.9 165.6 195.0 214.2 4359 604.3 192.8 191.3
Cartera de Crédito 119.3 170.0 201.7 226.4 454 .4 630.7 198.4 202.0
Cartera de Crédito Vigente 118.4 166.9 197.8 220.7 442.4 613.6 194.6 197.0
Cartera de Crédito Vencida 0.9 3.0 4.0 5.7 1.9 17.0 3.8 5.0
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 2.4 -4.4 -6.8 -12.2 -18.5 -26.4 -5.6 -10.7
Otras Cuentas por Cobrar’ 10.6 104 5.4 10.1 10.5 10.9 12.9 10.0
Bienes Adjudicados 0.0 0.0 52 52 52 52 52 52
Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.0 4.0 26.7 277 28.7 1.1 26.7
Otros Activos? 224 18.2 13.6 10.4 8.9 7.1 15.9 11.6
PASIVO 63.3 102.8 134.2 179.8 396.2 555.5 137.0 156.1
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 56.9 83.3 123.6 174.1 390.3 549.3 118.6 118.7
De Corto Plazo 36.2 52.6 62.8 104.8 214.0 273.3 82.5 55.0
De Largo Plazo 20.7 30.7 61.1 69.3 176.3 276.1 56.0 63.6
Otras Cuentas por Pagar 6.4 19.5 10.6 5.7 5.9 6.2 18.4 37.5
Impuestos a la Utilidad por Pagar 04 0.2 02 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Participacion de los Trabajadores en las Utilidades por Pagar 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 5.9 19.2 104 5.6 5.8 6.1 18.4 374
CAPITAL CONTABLE 100.9 103.1 106.6 110.9 117.1 127.9 108.2 110.8
Capital Social 83.5 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas de Accionistas 4.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Ganado 12.5 3.1 6.6 10.9 17.1 27.9 8.2 10.8
Reservas de Capital 0.5 0.7 08 0.8 0.9 0.9 0.8 0.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 9.2 0.0 2.3 5.7 101 16.2 23 5.7
Resultado Neto 2.8 24 3.5 4.3 6.2 10.7 5.1 4.2
Deuda Neta 48.6 71.6 105.7 149.9 365.1 5221 101.3 96.4

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Publicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.

"Proyecciones realizadas a partir del 4723 bajo un escenario base.
1. Otras Cuentas por Cobrar: Deudores Diversos, Fondo de Reserva de Liquidez con Partes Relacionadas e IVA Acreditable.

2. Cargos Diferidos, Pagos Anficipados e Intangibles.

3. Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar: Anticipo de Cartera Vigente, Anticipo de Comisiones Por Apertura y Otros Acreedores Diversos.

i
G

[ @HRRATINGS | )| HRRATINGS | 3% | WWW.HRRATINGS.COM




Escenario Base: Estado de Resultados

Grupo Kelg (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
Ingresos por Intereses 37.9 35.5 45.0 53.4 83.9 140.7 N7 37.5
Gastos por Intereses 5.3 7.6 14.0 22.0 44.0 78.8 9.1 15.3
Margen Financiero 32.6 27.9 31.0 314 39.9 61.9 22.7 222
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 5.3 2.7 2.6 54 6.3 7.9 1.4 4.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 27.3 252 28,5 26.0 33.6 54.0 21.3 18.2
Comisiones y Tarifas Cobradas 0.6 0.7 1.0 14 1.8 35 0.7 1.0
Comisiones y Tarifas Pagadas 1.4 1.5 1.9 1.2 1.6 3.0 1.5 0.7
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién1 5.0 0.3 1.1 8.0 7.6 8.0 0.5 6.7
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 31.5 24.6 28.8 34.2 41.5 62.5 21.0 25.2
Gastos de Administracién y Promocion 26.3 20.6 23.9 251 30.3 44.7 16.0 17.8
Depreciacién y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 31 31 3.3 0.0 31
Resultado de la Operacion 5.2 4.0 4.9 59 8.1 14.5 5.1 4.3
Impuestos a la Utilidad Causados 2.5 15 1.4 1.6 1.9 3.8 0.0 0.0
Resultado Neto 2.8 24 3.5 4.4 6.2 10.7 5.1 4.3

Fuente: HR. Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Plblicos, 5.C.P. proporcionada por la Empresa.

*Proyecciones realizadas a partir del 4T23 bajo un escenario base
1.- Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Intereses por inversiones en valores y disponibilidades, Intereses de cartera vencida e Intereses por arrendamiento operativo.

Meétricas Financieras 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
indice de Morosidad 0.8% 1.8% 2.0% 2.5% 2.6% 2.7% 1.9% 2.5%
indice de Morosidad Ajustado 4.8% 2.2% 2.1% 2.5% 2.6% 2.7% 2.4% 2.5%
MIN Ajustado 22.9% 16.1% 14.3% 11.7% 9.7% 9.3% 14.7% 11.8%
indice de Eficiencia 71.4% 75.4% 76.1% 63.5% 63.4% 63.5% 84.8% 67.5%
ROA Promedio 1.8% 1.3% 1.6% 1.7% 1.6% 1.8% 0.4% 1.1%
indice de Capitalizacion 80.6% 58.2% 50.2% 46.6% 25.4% 20.3% 51.6% 51.9%
Razén de Apalancamiento Ajustada 0.6 0.8 1.1 1.4 2.4 4.0 11 1.3
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 2.4 2.3 1.9 1.5 1.2 1.2 1.9 2.0
Spread de Tasas 20.9% 10.8% 9.0% 7.2% 7.5% 7.9% 9.9% 6.7%
Tasa Activa 31.7% 22.7% 22.6% 24.0% 24.1% 24.2% 21.9% 23.5%
Tasa Pasiva 10.8% 11.9% 13.6% 16.7% 16.6% 16.3% 12.0% 16.8%
Vencimiento de Activos a Pasivos 2.2 2.2 1.6 1.3 1.1 1.1 1.8 1.7
Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadaores Plblicos, S C P proporcionada por la Empresa.
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Escenario Base: Flujo de Efectivo

Grupo Kelq (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Base 2020 2021 2022 2023P* 2024P  2025P 37122 3723
Resultado Neto 2.8 24 3.5 4.4 6.2 10.7 5.1 4.3
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 5.3 2.7 286 8.5 9.4 1.2 14 7.1
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.0 0.0 3.1 3.1 3.3 0.0 3.1
Provisiones 5.3 2.7 28 54 6.3 7.9 14 40
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores 6.8 -0.0 -0.0 -13.7 -1.0 -1.2 -0.0 -12.0
Cambio en Deudores por Reporto -6.0 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Derivados (Activos) 0.0 0.0 -0.4 0.0 0.0 0.0 -0.4 0.0
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -30.8 -51.4 -32.0 -24.7 -227.9 -176.3 -28.7 -0.3
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 19.3 0.2 5.0 -4.7 -0.4 -0.4 -2.5 -4.6
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0.0 0.0 5.2 0.0 0.0 0.0 5.2 0.0
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 4.3 42 46 3.2 1.5 1.8 23 2.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 12.3 26.4 40.3 50.5 216.2 159.0 35.3 -5.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar -8.5 13.3 -8.8 -4.8 0.2 0.2 -0.9 26.9
Pagos de Impuestos a la Utilidad -0.0 -0.2 -0.0 -0.2 0.0 0.0 -0.2 -0.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -2.6 -1.6 3.8 56 -11.5 -16.9 -0.2 7.0
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.1 0.0 -4.0 -25.8 -4.2 -4.3 1.1 -25.8
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 0.1 0.0 -4.0 -25.8 -4.2 -4.3 -1.1 -25.8
Actividades de Financiamiento
Cambios en las Reservas de Capital 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Pagos por Reembolso de Capital Social 0.0 -0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.1 -0.1
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento -0.0 -0.3 -0.0 -0.1 0.1 0.0 -0.0 -0.1
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 5.5 3.4 59 -7.4 0.0 0.8 5.2 -7.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 2.8 8.3 11.6 17.5 101 101 1.6 17.5
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 8.3 11.6 17.5 10.1 10.1 10.9 16.9 9.9
Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Publicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T23 bajo un escenario base
Flujo Libre de Efectivo 2020 2021 2022  2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
Resultado Neto 2.8 24 35 4.4 6.2 10.7 5.1 4.3
+ Estimaciones Preventivas 5.3 27 2.6 5.4 6.3 7.9 1.4 4.0
+ Depreciacién y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 3.1 3.1 3.3 0.0 3.1
- Castigos de Cartera 5.0 0.8 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2
+Cambios en Cuentas por Cobrar 19.3 0.2 5.0 -4.7 -0.4 -0.4 -2.5 -4.6
+Cambios en Cuentas por Pagar -8.5 13.3 -8.8 -4.8 0.2 0.2 -0.9 26.9
FLE 23.8 19.4 24 34 15.4 21.7 3.1 33.9
OF=10]
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Escenario Estrés: Balance General

Grupo Kelq (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P  2025P 3T22 3T23
ACTIVO 164.2 205.9 2409 252.7 2253 303.9 2451 266.9
Disponibilidades 8.3 1.7 17.5 7.7 52 8.7 16.9 9.9
Inversiones en Valores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 12.0
Derivados 0.0 0.0 04 0.4 04 04 04 04
Total Cartera de Crédito Neta 116.9 165.6 195.0 190.5 164.0 237.5 192.8 191.3
Cartera de Crédito 119.3 170.0 201.7 214.2 2334 303.2 198.4 202.0
Cartera de Crédito Vigente 118.4 166.9 197.8 203.1 201.0 272.5 194.6 197.0
Cartera de Crédito Vencida 0.9 3.0 4.0 1.1 32.5 30.8 3.8 5.0
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios -2.4 -4.4 -6.8 -23.8 -69.4 -65.7 -5.6 -10.7
Otras Cuentas por Cobrar’ 10.6 10.4 54 10.1 10.5 10.9 12.9 10.0
Bienes Adjudicados 0.0 0.0 52 52 52 52 52 52
Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.0 4.0 26.2 26.9 276 1.1 26.7
Otros Activos? 224 18.2 13.6 12.7 13.2 13.8 15.9 11.6
PASIVO 63.3 102.8 134.2 158.3 180.8 257.2 137.0 156.1
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 56.9 83.3 123.6 152.6 174.9 251.0 118.6 118.7
De Corto Plazo 36.2 52.6 62.6 94.3 122.3 148.8 62.5 55.0
De Largo Plazo 20.7 30.7 61.1 58.3 52.6 102.2 56.0 63.6
Otras Cuentas por Pagar 6.4 19.5 10.6 57 5.9 6.2 18.4 375
Impuestos a la Utilidad por Pagar 04 0.2 02 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Participacion de los Trabajadores en las Utilidades por Pagar 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 5.9 19.2 104 5.6 5.8 6.1 18.4 374
CAPITAL CONTABLE 100.9 103.1 106.6 94.4 44.5 46.8 108.2 110.8
Capital Social 83.5 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital Formalizadas en Asambleas de Accionistas 4.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Ganado 12.5 3.1 6.6 -5.6 -55.5 -53.2 8.2 10.8
Reservas de Capital 0.5 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 9.2 0.0 2.3 57 6.4 -56.3 23 5.7
Resultado Neto 2.8 24 35 -12.2 -49.8 22 5.1 4.2
Deuda Neta 48.6 71.6 105.7 144.5 169.3 241.9 101.3 96.4

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Publicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.

"Proyecciones realizadas a partir del 4723 bajo un escenario de estrés.
1. Otras Cuentas por Cobrar: Deudores Diversos, Fondo de Reserva de Liquidez con Partes Relacionadas e IVA Acreditable.

2. Cargos Diferidos, Pagos Anficipados e Intangibles.

3. Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar: Anticipo de Cartera Vigente, Anticipo de Comisiones Por Apertura y Otros Acreedores Diversos.
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Escenario Estrés: Estado de Resultados

Grupo Kelq (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Estres 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
Ingresos por Intereses 37.9 355 45.0 50.7 546 63.1 31.7 375
Gastos por Intereses 5.3 7.6 14.0 21.7 28.1 34.0 9.1 15.3
Margen Financiero 32.6 27.9 31.0 29.0 26.5 291 22.7 22.2
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 5.3 2.7 2.6 17.0 45.6 -3.7 1.4 4.0
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 27.3 252 28.5 12.0 -19.1 32.8 21.3 18.2
Comisiones y Tarifas Cobradas 0.6 0.7 1.0 1.2 0.9 1.0 0.7 1.0
Comisiones y Tarifas Pagadas 1.4 1.5 1.9 1.2 1.3 1.1 1.5 0.7
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacic’:n1 50 0.3 1.1 6.7 2.4 3.6 0.5 6.7
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 31.5 24.6 28.8 18.7 -17.2 36.3 21.0 25.2
Gastos de Administracion y Promocion 26.3 20.6 23.9 27.2 30.0 31.4 16.0 17.8
Depreciacién y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 3.5 2.6 2.7 0.0 3.1
Resultado de la Operacién 5.2 4.0 4.9 -12.1 -49.8 2.2 5.1 4.3
Impuestos a la Utilidad Causados 25 1.5 1.4 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0
Resultado Neto 2.8 2.4 3.5 -12.1 -49.8 2.2 5.1 4.3

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Publicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.
"Proyecciones realizadas a partir del 4723 bajo un escenario de estrés.
1.- Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Intereses por inversiones en valores y disponibilidades, Intereses de cartera vencida e Intereses por arrendamiento operativo.

Metricas Financieras 2020 2021 2022 2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
indice de Morosidad 0.8% 2.0% 2.0% 5.2% 13.9% 10.1% 1.9% 2.5%
indice de Morosidad Ajustado 4.8% 2.1% 21% 5.2% 13.9% 10.1% 2.4% 2.5%
MIN Ajustado 22.9% 14.3% 14.3% 5.5% -8.3% 12.3% 14.7% 11.8%
indice de Eficiencia 71.4% 76.1% 76.1% 76.4% 105.6% 96.4% 84.8% 67.5%
ROA Promedio 1.8% 1.6% 1.6% -4.8%  -21.2% 0.9% 0.4% 1.1%
indice de Capitalizacion 80.6% 50.2% 50.2% 47 .6% 26.3% 19.0% 51.6% 51.9%
Razon de Apalancamiento Ajustada 0.6 1.1 1.1 1.4 26 4.5 1.1 1.3
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 2.4 1.9 1.9 1.4 1.2 1.1 1.9 2.0
Spread de Tasas 20.9% 9.0% 9.0% 6.3% 6.5% 6.9% 9.9% 6.7%
Tasa Activa 31.7% 22.6% 22.6% 23.4% 23.7% 23.8% 21.9% 23.5%
Tasa Pasiva 10.8% 13.6% 13.6% 17.1% 17.2% 16.8% 12.0% 16.8%
Vencimiento de Activos a Pasivos 2.2 1.6 1.6 1.3 1.2 1.1 1.8 1.7

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Publicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.
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Escenario Estrés: Flujo de Efectivo

Grupo Kelq (En Millones de Pesos) Anual Trimestral
Escenario Estrés 2020 2021 2022 2023P* 2024P  2025P 37122 37123
Resultado Neto 2.8 2.4 3.5 -12.1 -49.8 2.2 5.1 4.3
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 5.3 2.7 2.6 20.6 48.2 -1.0 14 7.1
Depreciaciones del Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.0 0.0 3.5 2.6 2.7 0.0 3.1
Provisiones 53 2.7 286 17.0 456 -3.7 14 4.0
Actividades de Operacion
Cambio en Inversiones en Valores 6.8 -0.0 -0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0 -12.0
Cambio en Deudores por Reporto -6.0 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en Derivados (Activos) 0.0 0.0 -0.4 0.0 0.0 0.0 -0.4 0.0
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -30.8 -51.4 -32.0 -12.5 -19.2 -69.8 -28.7 -0.3
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 19.3 0.2 5.0 -4.7 -0.4 -0.4 -2.5 -4.6
Cambio en Bienes Adjudicados (Neto) 0.0 0.0 -5.2 0.0 0.0 0.0 5.2 0.0
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 4.3 4.2 4.6 0.8 -0.5 -0.5 23 2.0
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 12.3 26.4 40.3 29.0 223 76.1 35.3 -5.0
Cambio en Otras Cuentas por Pagar -8.5 13.3 -8.8 -4.8 0.2 0.2 -0.8 26.9
Pagos de Impuestos a la Utilidad -0.0 -0.2 -0.0 -0.2 0.0 0.0 -0.2 -0.2
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -2.6 -1.6 3.8 7.7 2.3 56 -0.2 7.0
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.1 0.0 -4.0 -25.8 -3.3 -3.3 -25.8
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 0.1 0.0 -4.0 -25.8 -3.3 -3.3 - -25.8
Actividades de Financiamiento
Cambios en las Reservas de Capital 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Pagos por Reembolso de Capital Social 0.0 -0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.1 -0.1
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento -0.0 -0.3 -0.0 -0.1 0.0 0.0 -0.0 -0.1
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 5.5 34 5.9 -9.8 -2.5 3.5 5.2 -7.8
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 2.8 8.3 11.6 17.5 7.7 5.2 11.6 17.5
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 8.3 11.6 17.5 7.7 5.2 8.7 16.9 9.9
Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Echeverria Castellanos Contadores Piblicos, S.C.P. proporcionada por la Empresa.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T23 bajo un escenario de estrés.
Flujo Libre de Efectivo 2020 2021 2022  2023P* 2024P 2025P 3T22 3T23
Resultado Neto 2.8 2.4 3.5 -12.1 -49.8 22 5.1 43
+ Estimaciones Preventivas 5.3 2.7 2.6 17.0 45.6 -3.7 1.4 4.0
+ Depreciacién y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 3.5 2.6 2.7 0.0 3.1
- Castigos de Cartera 5.0 0.8 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2
+Cambios en Cuentas por Cobrar 19.3 0.2 5.0 -4.7 -0.4 -0.4 -2.5 -4.6
+Cambios en Cuentas por Pagar -8.5 13.3 -8.8 -4.8 0.2 0.2 -0.9 26.9
FLE 23.8 19.4 2.4 -1.1 -1.8 1.1 3.1 33.9
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Glosario

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

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

Brecha Ponderada A/P. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada periodo / Suma ponderada del
monto de pasivos para cada periodo.

Brecha Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada periodo / Capital contable al
cierre del periodo evaluado.

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida.
Cartera Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / (Pasivos con Costo — Inversiones en Valores — Disponibilidades).
Deuda Neta. Préstamos Bancarios — Disponibilidades — Inversiones en Valores.

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciacion y Amortizacién + Otras
Cuentas por Pagar + 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 Administracion 12m / Activos Totales Prom. 12m.

indice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

indice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total + Castigos 12m).
MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos Prom. 12m).
Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios y de Otros Organismos.

Razén de Apalancamiento Ajustada. 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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Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores

Metodologias utilizadas para el analisis*

Calificacion anterior

Fecha de Ultima accion de calificacion

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

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

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

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la

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

HR BBB+ / Perspectiva Estable / HR3
14 de febrero de 2023
1719 - 3723

Informacioén financiera trimestral interna y anual dictaminada por Echeverria
Castellanos Contadores Publicos, S.C.P proporcionada por la Empresa.

n.a.

n.a.

existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador,
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en
Su caso)

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes n.a.
valores (en su caso)

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

** HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y registrada ante la Securities
and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas publicas, corporativos e instituciones financieras, segtn lo descrito en la
clausula (v) de la seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y pot
el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras
calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructuray proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administraciéon de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emisién y/u
operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de
su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni parallevar a cabo algin tipo de negocio, inversién u operacion, y pueden
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings.

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 precisién,
exactitud o totalidad de cualquier informacién. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisién en dicha informacién o, en caso de que esta sea incorrecta o
inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de
calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual 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 éticay con apego a las sanas préacticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenidaen la
paginade la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, por lo que no necesariamente reflejan una
probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones contractuales de
pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el
deudor. No obstante, 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 (mil a un millén délares, moneda de curso legal en los
Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisiéon. 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 (cinco mil a dos millones de dé6lares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en
otra moneda).
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