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HR Ratings reviso a la baja la calificacion de HR AP4 a HR AP5 y modifico la
Observacion Negativa a Perspectiva Estable para CAMESA

Larevision a la baja de la calificacion de Administrador Primario de CAMESA! se basa en el deterioro de la condicién financiera
de la SOFIPO, principalmente de los indicadores de solvencia. Al respecto, se observa un deterioro en los indicadores de
solvencia en los ultimos 12m, donde el indice de capitalizacién se ubico en 10.6% al cierre del primer trimestre de 2024 (1T724),
la razén de apalancamiento ajustada se ubico en 6.4 veces (x) y la razén de cartera vigente a deuda neta se colocé en 0.6x
(vs. 15.6%, 4.8x y 0.8x al 1T23). En los ultimos 12m, la SOFIPO acumula una pérdida neta por -P$331.9 millones (m), donde
el ROA Promedio se situ6 en -5.5% al 1T24 (vs. -P$408.2m y -8.4% al 1T23). Al respecto, la pérdida neta 12m se atribuye,
principalmente, a una disminucién del spread de tasas. Por otro lado, la calidad de la cartera se mantiene en linea con lo
observado en el analisis anterior, donde el indice de morosidad y de morosidad ajustada se colocaron en 2.4% y 26.8%
respectivamente al 1724 (vs. 3.0% y 26.6% al 1T23).

e Deterioro en las brechas deliquidez de la SOFIPO, donde labrechaacumulada asciende a -P$1,700.2m al cierre
de marzo de 2024 (vs. -P$846.7m al cierre de marzo de 2023). La SOFIPO mantiene un riesgo de liquidez
significativo al cierre de marzo de 2024, donde la brecha comienza con niveles negativos a partir del cajon de 8 a 31
dias y la brecha acumulada a partir del cajéon de 185 a 365 dias.

e Dependencia de la SOFIPO a aportaciones de capital. HR Ratings considera que, como consecuencia de las

pérdidas de los ejercicios 2022 y 2023, asi como de la evolucion financiera en los Gltimos 12m, la SOFIPO mantiene

1 Consejo de Asistencia al Microemprendedor, S.A. de C.V., S.F.P. (CAMESA y/o CAME y/o la SOFIPO).
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una dependencia a inyecciones de capital para mantener un indice de capitalizacion por encima de niveles
regulatorios.

Revision a la baja en la categoria de operacién de la SOFIPO a Categoria Il. En enero de 2024, la SOFIPO fue
clasificada en Categoria Il como consecuencia del deterioro en el Nivel de Capitalizacién (NICAP). Al respecto, con la
disminucién en la categoria, la SOFIPO esta sujeta a las siguientes medidas correctivas por parte del regulador: el
informe a consejeros sobre la clasificacion y medidas por las que fue asignada en un nivel de operaciones Il, y
presentar a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) un plan de conservacion de capital, entre otras
medidas que el regulador puede aplicar.

Areas de oportunidad en practicas contables. HR Ratings considera que existen areas de oportunidad en las
practicas contables de la SOFIPO relacionadas con lo siguiente: i) el registro de partidas asociadas a operaciones
crediticias en cuentas por cobrar, ii) el registro de partes relacionadas vy iii) el calculo del indice de capitalizacion.
Alta pulverizacién de los diez principales clientes a cartera total y capital contable. Al cierre de marzo de 2024,
los diez principales clientes acumulan un monto de P$15.8m, saldo equivalente a 0.6% de la cartera total y 0.02x del
capital contable (vs. P$9.3m, 0.2% y 0.01x al cierre de marzo de 2023).

Riesgos asociados a la concentracion de los principales ahorradores. Al cierre de marzo de 2024, los siete
principales ahorradores acumulan un monto de P$303.8m, saldo equivalente a 14.6% de la captacion total y 0.8x el
saldo de efectivo y equivalentes (vs. P$280.9m, 11.1% y 0.8x al cierre de marzo de 2023).

Préstamos bancarios y de otros organismos. La SOFIPO mantiene un saldo de préstamos bancarios por

P$2,838.7m al cierre de marzo de 2024, asi como un monto autorizado de P$3,320.1m.

Disminucion en el indice de capitalizacion, el cual se coloc6 en 10.6% al 4T23 (vs. 15.6% al 1T23). La disminucién
en el indice de capitalizacién se explica por las pérdidas del ejercicio de la SOFIPO, las cuales fueron parcialmente
mitigadas por una aportacién de capital por P$316.5m en el ejercicio 2023 y P$16.9m el 1T24, asi como por la
disminucién en los activos sujetos a riesgos (principalmente la cartera de crédito).

Pérdidas netas 12m por -P$331.9m al cierre de marzo de 2024, donde el ROA Promedio se ubico6 en -5.5% al
1T24 (vs. -8.4% al 1T23). La pérdida neta de la SOFIPO se explica principalmente por la disminucién en el spread de
tasas.

Deterioro de la razén de cartera vigente a deuda neta, la cual se coloc6 en 0.6x al 1724 (vs. 0.8x al 1T23). La
disminucién en el indicador se explica por: i) una contraccion en la cartera de la SOFIPO en los ultimos 12m vy ii) la

estabilidad en el saldo de la deuda neta.

Incremento en el indice de capitalizacion. Un incremento en el indice de capitalizacion en un nivel superior a 14.6%
en los proximos 12m podria ocasionar una revision al alza en la calificacion de la SOFIPO.
Generacioén de utilidades. Una generacion sostenida de utilidades en los préximos 12m, con un ROA Promedio

superior a 2.3% podria ocasionar una revisién al alza en la calificacion.

X} @HRRATINGS | ) | HRRATINGS | 3%, | WWW.HRRATINGS.cOM (@) * HRRATINGS



e Robustecimiento de los procesos de control interno. Un historial sostenido de reporteo financiero consistente con

los requerimientos de las entidades reguladoras podria generar una revision al alza en la calificacion.
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Anexos — Glosario

Balance Financiero

Cifras en Millones de Pesos (P$m) Anual Trimestral
2021 2022 2023 1723 1T24

Activo 3,515.0 6,8541 6,098.2 6,456.5 6,008.7
Disponibilidades 957 103.0 713 987 385
Inversiones en valores 63.0 2238 328.6 197.5 333.0
Deudores en Reporio 598 175.8 64.0 55.0 0.0
Total Cartera de Crédito Neto 24420 42497 28085 39241 2,759 1
Cartera de Crédito Total 25547 44742 29650 41321 28700
Cartera de crédito vigente 24879 43553 28727 40074 28022
Cartera de crédito vencida 66.8 1189 92 4 1247 679
Estim. Preventiva para riesgos crediticios -112.8 -224.5 -156.5 -208.0 -110.9
Otros Activos 8545 21018 28258 21812 28781
Otras cuentas por cobrar’ 1454 615.6 7696 635.7 5576
Inmuebles, mobiliario y equipo 216.5 3696 468.8 3553 499 3
Inversiones permanentes en acciones 0.1 0.2 01 0.2 01
Impuestos diferidos (a favor) 65.4 197.8 391.2 197.8 4877
Otros activos misc.? 427 2 9186 1,196.1 9922 1,333.4
Pasivo 26834 58525 52958 56848 5,2355
Captacion 14025 26774 20743 25291 20782
Depositos de exigibilidad inmediata 61.4 2657 58.0 2859 879
Depaositos a plazo 1,341.1 24117 20163 22433 1,990.3
Préstamos de Bancos y de Otros Organismos 12405 28947 29022 28009 28636
De corto plazo 9057 25986 27280 24797 27417
De largo plazo 3348 296 0 174 2 3212 1219
Otras cuentas por pagar3 40.4 2804 319.3 3534 293.0
Impuestos diferidos (a cargo) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Contable 8316 1,001.6 802.4 771.7 773.2
Capital mayoritario 8316 10016 802 4 7717 7732
Capital contribuido 5169 10469 13635 1,046.9 1,380.4
Capital social 4925 10225 13390 10225 1.3390
Aportaciones para futuros aumentos de capital 0.0 0.0 0.0 0.0 16.9
Prima en venta de acciones 9.3 9.3 9.3 9.3 9.3
Incremento por actualizacion de los donativos 151 15.1 151 15.1 151
Capital ganado 347 -453 -561.0 -275.2 -607 .2
Reservas de capital 746 119.5 119.5 119.5 1195
Resultado de ejercicios anteriores 392 11.9 -164.8 -164.8 -680.5
Resultado neto mayaritario 2009 -176.7 -515.8 -230.0 -46 1
Deuda Neta 2,484.3 52453 4576.6 5,033.9 4,570.2

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Deloitte (para 2021 y 2022) v JPA Contadores Pblicos,

S.C. (para 2023).
1. Incluye cuentas por cobrar a partes relacionadas, impuestos por recuperar, entre otras cuentas por cobrar.
2. Incluye gastos pagadas por adelantado y gastos por amortizar, asi como otros activos.

3. Incluye proveedores, impuestos por pagar, comisiones bancarias, entre otras cuentas por pagar.
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Estado de Resultados

Cifras en Millones de Pesos (P$m) Anual Trimestral
2021 2022 2023 1T23 1T24
Ingresos por intereses 21104 23824 25199 7554 4733
Gastos por intereses (menos) 214 9 3337 644 7 1576 172.0
Margen Financiero 1,8955 20487 1,875.2 597 9 3013
Estimaciones Preventivas para riesgos crediticios (menos) 660 .4 7398 10537 342 9 150.5
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 1,2351 1.309.0 8215 2550 1509
Comisiones y tarifas cobradas 2391 2533 2756 797 58.3
Comisiones vy tarifas pagadas 222 4 216.8 194 .3 60.3 36.3
Otros Ingresos (egresos) de la Dperaci:jn1 116 16 -101 76 -0.8
Ingresos (Egresos) Totales de Operacion 1,363 4 1,347.0 892.7 282.0 172.0
Gastos de administracion y promocidn (menos) 1,185.0 1,529 .3 1,601.9 511.9 3147
Resultado de Operacion 1783 -182.3 -709.2 -230.0 -142.7
ISR y PTU Causado (menos) 0.0 -5.6 -193 .4 0.0 -96.6
ISR y PTU Diferidos (menos) -22.16 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neto 200.9 -176.6 -515.8 -230.0 -46 .1

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Deloitte (para 2021 y 2022} v JPA Contadores
Piblicos, S.C. (para 2023).

' Otros Ingresos (gastos): Recuperacién de Cartera Vencida, Liberacién de Estimaciones por Irrecuperabilidad, Condonaciones y Otros Ingresos (Gastos).

Métricas Financieras 2021 2022 2023 1T23 1T24

indice de Morosidad 2 6% 27% 31% 3.0% 2.4%
indice de Morosidad Ajustado 23.5% 24 4% 29.7% 26.6% 26.8%
MIN Ajustado 44 8% 39.7% 20.4% 34 5% 19.5%
indice de Eficiencia 58.6% 73.3% 82.3% 77.0% 85.4%
ROA Promedio 6.1% -4 1% -8.3% -8.4% -5.5%
indice de Capitalizacion 14 4% 20.1% 14 7% 15.6% 10.6%
Razdn de Apalancamiento Ajustada 36 4.0 6.2 48 6.4
Razdon de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 1.0 0.9 06 08 06
Spread de Tasas 68.2% 62.4% 49 8% 60.9% 47 4%
Tasa Activa 76.6% 72.3% 62.5% 72 0% 60.7%
Tasa Pasiva 8.3% 9.9% 12 6% 11.2% 13.3%
Cobro de Activos a Vencimiento de Pasivos 1.2 1.0 0.6 1.1 1.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Deloitte (para 2021 y 2022) y JPA Contadores
Piblicos, S.C. (para 2023).
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Flujo de Efectivo

Cifras en Millones de Pesos (P$m) Anual Trimestral
2021 2022 2023 1T23 1T24
Actividades de Operacion
Resultado Neto del Periodo 200.9 -176.6 -515.8 -230.0 -46.1
Partidas aplicadas a resultados que no generaron o requirieron efectivo 652.0 7885 919.5 338.7 116.3
Provisiones Preventivas para riesgos crediticios 660.4 7398 10530 342 9 150.5
Depreciacion y Amortizacion 14.2 54.3 59.9 12.3 1.5
Impuestos Diferidos -226 -5.6 -193 4 -16.5 -45 6
Flujo Generado por Resultado Neto 853.0 611.8 403.8 108.7 70.2
Inversiones en valores -121.1 -276.7 6.9 147 1 506
Operaciones con valores y derivados neto 0.0 00 00 00 0.0
Aumento en la cartera de credito -788.3 -25476 388.2 -0.8 -55.5
Otras Cuentas por Cobrar -12.1 -470.2 -154.0 -94 6 743
Impuestos diferidos (a favor) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros activos misc. -162 .4 -454 6 -277.5 00 0.0
Captacion 2515 12749 -603 1 -148.3 39
Prestamos de Bancos -195.7  1,650.7 16 -93.7 -38.6
Otras Cuentas por Pagar 259 -1.9 389 744 -122 1
Aumento por partidas relacionadas con la operacion -1,002.2 -825.4 -593.1 -115.9 -78.4
Recursos Generados en la Operacion -149.2 -213.6 -189.3 -7.2 -8.2
Actividades de Financiamiento 0.0 166.4 316.5 0.0 16.9
Aportaciones al Capital Social en Efectivo 0.0 00 316.5 00 16.9
Efectos Fusién Te Creemos sobre el Capital 0.0 166 4 00 00 00
Actividades de Inversion -66.7 0.0 -159.0 2.9 -41.4
Adquisicion de mobiliario y equipo -68.0 00 -150 1 29 -41 .4
Otros 1.3 00 00 00 00
Cambio en Efectivo -215.9 -47.2 -31.8 -4.3 -32.8
Disponibilidad al principio del periodo 311.6 95.6 103.1 103.1 71.3
Efectivo Inicial Te Creemos 0.0 54.6 0.0 0.0 0.0
Disponibilidades al final del periodo 95.6 103.1 71.3 98.7 38.5
Flujo Libre de Efectivo 304.4 -482.7 -639.7 -254.4 -128.1
Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral proporcionada por la SOFIPO vy anual dictaminada por Deloitte (para 2021 v 2022) y JPA Contadores Plblicos, S.C.
(para 2023).
Flujo Libre de Efectivo (P$m) 2021 2022 2023 1T23 1T24
Resultado Neto 2009 -176.6 -515.8 -230.0 -46.1
+ Estimaciones Preventivas 660.4 739.8 1,053.0 3429 150.5
- Castigos -585.0 -6280 -1121.7 -359.4 -196.1
+ Depreciacion 142 543 599 123 115
+ QOfras cuentas por cobrar -12.1 -470.2 -154.0 046 743
+ Otras cuentas por pagar 259 -19 389 74 .4 -122 1
Flujo Libre de Efectivo 304 4 -482 7 -639.7 -254 4 -128 1
Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral proporcionada por la SOFIPO y anual dictaminada por Deloitte (para 2021 v 2022) v JPA Contadores Publicos, S.C.
(para 2023).
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Glosario

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

Preventivas

Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Mercado, Activos Sujetos a Riesgo de Crédito, Activos Sujetos a

Riesgos Operacionales.

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 + Captacién + Pasivos Bursatiles — 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 Capitalizacion. Capital Neto / Activos sujetos a Riesgo Totales.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion 12m.
indice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

indice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos y Condonaciones 12m) / (Cartera Total + Castigos y

Condonaciones 12m).

MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos Prom. 12m).
Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Captacion + Pasivos Bursatiles.

Razén de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.

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

Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

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

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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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*

Calificacién anterior

Fecha de dltima accion de calificacion

Adendum — Metodologia de Calificacion para Administradores Primarios de
Créditos (México), Abril 2010

HR AP4 / Observacién Negativa

4 de julio de 2023

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 1T21 - 1724
el otorgamiento de la presente calificacion
Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las

proporcionadas por terceras personas

Informacién financiera publica e interna proporcionada por la SOFIPO.

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

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la 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 informacién 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 certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por 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, (iii) la estructura'y 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 deméas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emisiéon 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 informacion 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. 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 analisis 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 aun millén délares, moneda de curso legal en los Estados
Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emision. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se
estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de délares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra
moneda).
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