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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AP3 con Perspectiva Estable para FOJAL

La ratificacion de la calificacién de administrador primario para FOJAL! se basa en la adecuada posicion financiera del
fideicomiso, se observa que se mantiene con niveles elevados en los indicadores de solvencia, al presentar un indice de
capitalizacion de 99.2% al 2T24 (vs. 98.6% al 2T23). Como parte de lo anterior, la razén de apalancamiento se mantuvo en
niveles de 0.0x debido a que el fideicomiso mantiene deuda externa nula porque no se han tomado recursos para
financiamiento, esto es gracias a la posibilidad de financiar actividades con recursos propios. El indice de morosidad fue de
32.1% al 2T24 (vs. 4.9% al 2T23) y una morosidad ajustada de 34.3% al 2T24 (vs. 11.5% al 2T23), el efecto anterior fue debido
a la reclasificacion de la cartera castigada a cartera vencida en balance. Adicionalmente, se observé que el indice de eficiencia
decrement6 a’57.9% al 2T24 (vs. 64.4% al 2T23y 65.9% al cierre del 2023), esta disminucién estuvo apoyada en la disminucién
del costo nominal de la plantilla, es decir que los sueldos bajaron y se redujo el nimero de empleados, este efecto estuvo
apoyado igualmente por la entrada de la Ley de Entidades Paraestatales. En diciembre de 2023 salié la mayoria del personal,
ingresando a partir de enero de 2024 la nueva plantilla de empleados y las necesidades de capacitacion cambiaron, por lo que
las horas de capacitacion no se han podido concretar durante el ejercicio. En cuanto a la concentracion de sus diez principales
clientes acumulan un saldo de P$146.3m en junio de 2024 (vs. P$170.0m en septiembre de 2023), lo anterior representa el
38.0% de la cartera total y el 0.1x al capital contable (vs. 51.5% y 0.2x al 3T23). El principal cliente representa el 26.0% y 0.1x
al capital contable (vs. 30.3% y 0.1x al 3T23), lo anterior se traduce en una concentracion moderada y niveles adecuados.
Finalmente, se considera que el Fideicomiso presenta robustos procesos de auditoria y control interno, por lo que se mitigan
considerablemente los riesgos de su operacién. Sin embargo, se considera como area de oportunidad la creacion de un plan
de contingencia que mitigue los posibles riesgos operativos en caso de siniestralidades. Es importante mencionar que se

considera un notch negativo por falta de plan de contingencia.

1 Fondo Jalisco de Fomento Empresarial (Fojal y/o el Fondo y/o el Fideicomiso).
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Fortaleza en la solvencia del fideicomiso al presentar elevados niveles de capitalizacion de 99.2% al 2T24, una
razén de apalancamiento ajustado de 0.0x y una razén de cartera vigente a deuda neta de -0.3x. Debido a un
incremento en las operaciones, lo que resultdé en mayores resultados netos e impacto en el fortalecimiento del capital
contable. Adicionalmente, FOJAL no cuenta con deuda externa.

Incremento en la carterade crédito total de 9.8% al pasar de P$350.5m al 2T23 a P$384.8m al 2T24. Es importante
mencionar que la cartera vigente reflejé una contraccion de -21.7% al pasar de P$333.4m al 2T23 y P$261.2m al 2T24.
Por otro lado, el incremento de la cartera total estuvo apoyado por el incremento de la cartera vencida de P$17.1m al
2T23 y P$123.6m al 2T24.

Deterioro en la calidad de la cartera, se reporté un indice de morosidad de 32.1% y un indice de morosidad
ajustada de 34.2% al 2T24 (vs. 4.9%y 11.5% al 2T23). Con relacion a lo anterior, el incremento de la cartera vencida
impacté en el crecimiento de los indices de morosidad. Este efecto estuvo apoyado en la reclasificacion del saldo de
la cartera castigada a la cartera vencida en balance.

Niveles bajos de rentabilidad, al presentar un ROA promedio de 1.8% al 2T24 (vs. 0.0x al 2T23). A pesar de que
se observo un incremento en los niveles de rentabilidad debido al crecimiento de los resultados netos de FOJAL, se

considera que el fideicomiso presenta niveles bajos de rentabilidad.

Respaldo explicito para el cumplimiento de sus obligaciones de deuda por parte del Estado de Jalisco. De
acuerdo con el capitulo Il, Articulo 49 de la LDP y DFEJ, se considera como propio Organismo Publico Descentralizado
del Gobierno de Jalisco a FOJAL, ya que se integra directamente a su patrimonio para el ejercicio fiscal 2024.

Baja diversificacion por entidad geogréfica. El fideicomiso Unicamente tiene presencia en Jalisco, por lo que en
este se concentra la totalidad de su cartera.

Factores ESG con etiquetas en niveles adecuados. Los factores de Gobierno Corporativo tienen una asignacién
de etiquetas, en su mayoria superior y tres con etiqueta promedio, lo cual representa una fortaleza del Fideicomiso.
Baja concentracién por los diez clientes principales al reportar niveles de 38.0% de la cartera total y el 0.1x al
capital contable. Los diez principales clientes de FOJAL acumulan un saldo de P$146.3m en junio de 2024 (vs.
P$170.0m en septiembre de 2023). A pesar de tener una elevada concentracion a cartera, esto no representa un alto

riesgo ya que la concentracion a capital se encuentra por debajo de 0.5x, lo que refleja niveles sanos.

Mejora continuay sostenida en los indicadores de eficiencia. Un manejo adecuado en los gastos administrativos,
asi como una mejora en los margenes financieros que lleven al indice de eficiencia por debajo de 50.0%, podria
impactar positivamente en la calificacion.

Disminucién sostenida en el indice de morosidad por debajo de 5.0%. Una adecuada gestion y cobranza de la

cartera de crédito que derive en una disminucion del indice de morosidad podria impactar positivamente la calificacion.
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¢ Plan de contingencia. La creacion de lo anterior podria mitigar los riesgos asociados a las posibles siniestralidades,

lo que podria impactar positivamente la calificacion.

e Deterioro sostenido en la calidad de la cartera. Bajo el supuesto en el que un deterioro en el proceso de cobranza,
gue impacte de forma negativa en el indice de morosidad ajustado y lo mantenga por encima de 10.0% de forma
continua, podria impactar negativamente en la calificacion.

e Pérdida de la informacion. La falta de un plan de contingencia, que pudiera prevenir la pérdida de informacién en

caso de un siniestro, podria impactar negativamente en la calificacion.
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Anexos — Glosario

Balance Financiero (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral
Concepto 2021 2022 2023 2T23 2T24
ACTIVO 1,015.3 1,013.5 1,006.4 1017.8 1028.1
Disponibilidades 16.9 4.3 5.6 4.0 4.6
Inversiones en Valores 499.7 5949 684.9 662.9 756.1
Total Cartera de Crédito Neta 489.6 402.2 309.6 339.2 259.0
Cartera de Crédito Neta 489.6 402.2 309.6 339.2 259.0
Cartera de Crédito Total 5001 410.9 4347 350.5 384.8
Cartera de Crédito Vigente 486.7 394.2 301.3 3334 261.2
Créditos Comerciales 486.7 394.2 301.3 333.4 261.2
Cartera de Crédito Vencida 13.3 16.7 133.5 171 123.6
Créditos Comerciales 13.3 16.7 133.5 171 123.6
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -10.5 -8.7 -125.2 -11.2 “125.7
Otras Cuentas por Cobrar 14 1.6 1.1 2.6 1.2
Propiedades, Mobiliario y Equipo 5.0 4.9 4.7 4.7 14
Otros Activos 2.8 5.6 0.5 4.4 2.8
Otros Activos a corto y largo plazo 2.8 5.6 0.5 4.4 2.8
PASIVO 28.3 25.7 18.4 254 17.0
Otras Cuentas por Pagar 25.6 25.5 18.3 25.3 16.7
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar 25.6 25.5 18.3 25.3 16.7
Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 2.6 0.1 0.0 0.1 0.3
CAPITAL CONTABLE 987.1 987.8 988.1 9924 11,0111
Participacion Controladora 987.1 987.8 988.1 9924 1,011.1
Capital Contribuido 856.9 9345 9345 934.5 934.5
Capital Social 856.9 9345 9345 934.5 934.5
Capital Ganado 130.1 53.3 53.6 57.9 76.6
Reservas de Capital 45.5 45.5 45.5 45.5 45.5
Resultado de Ejercicios Anteriores 84.1 7.1 7.8 7.8 8.1
Resultado Neto 0.5 0.8 0.2 4.6 23.0
Deuda Neta -516.6 -599.2 -690.5 -666.8 -760.6

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Auditores Especialistas OPD, 5.C. (con excepcion de 2023)
proporcionada por el Fideicomiso.
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Estado de Resultados (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral
Concepto 2021 2022 2023 2T23 2T24
Ingresos por Intereses 74.8 68.4 89.8 M.7 M".7
Margen Financiero 74.8 68.4 89.8 M".7 M".7
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 19.4 22.8 32.1 13.6 4.2
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 55.3 45.7 57.7 28.1 37.5
Comisiones y Tarifas Cobradas 7.7 4.3 3.4 0.9 0.9
Comisiones y Tarifas Pagadas 0.3 0.2 0.1 0.0 0.0
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 79.9 60.3 65.3 N7 44.5
Gastos de Administracion y Promocion 78.0 58.1 64.2 26.7 20.9
Depreciacion y Amortizacion 1.4 1.4 0.9 0.4 0.6
Resultado Neto 0.5 0.8 0.2 4.6 23.0

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Auditores Especialistas OPD, 5.C. (con excepcidn de 2023)

proporcionada por el Fideicomiso.

Metricas Financieras 2021 2022 2023 2T23 2T24

indice de Morosidad 2.7% 4.1% 30.7% 4.9% 32.1%
indice de Morosidad Ajustado 5.8% 9.5% 33.8% 11.5% 34.3%
MIN Ajustado 5.4% 4.5% 5.6% 51% 6.2%
indice de Eficiencia 78.5% 70.0% 65.9% 64.4% 57.9%
indice de Cobertura 0.8 0.5 0.9 0.7 1.0
ROA Promedio 0.0% 0.1% 0.0% 0.2% 1.8%
indice de Capitalizacion 98.1% 98.6% 98.8% 98.6% 99.2%
Razén de Apalancamiento Ajustada 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta -0.9 -0.7 -04 0.5 -0.3
Spread de Tasas 7.3% 6.8% 8.7% 8.0% 8.3%
Tasa Activa 7.3% 6.8% 8.7% 8.0% 8.3%
Tasa Pasiva 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Auditores Especialistas OPD, 5.C. (con excepcion de 2023)

proporcionada por el Fideicomiso.
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Flujo de Efectivo (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral

Concepto 2021 2022 2023 2T23 2T24
Resultado Neto 0.5 0.8 0.2 4.6 23.0
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 19.5 22.8 323 13.8 4.5

Provisiones 19.4 22.8 321 13.6 4.2
Actividades de Operacion

Cambio en Inversiones en Valores 28.5 -95.2 -90.0 -68.0 -71.2

Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -49.7 64.5 60.6 49.3 46.3

Cambio en Otras Cuentas por Cobrar -0.2 -0.2 0.5 -1.1 -0.1

Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) 0.3 -2.8 5.1 1.2 -2.2

Cambio en Otras Cuentas por Pagar -8.8 -0.1 -7.2 -0.3 -1.7

Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 0.0 -2.5 -0.1 -0.0 0.3
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion -29.8 -36.3 -31.2 -18.8 -28.6
Actividades de Inversién

Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0

Pagos por Adquisicién de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversion 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
Actividades de Financiamiento

Cobro por Emisién de Acciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Otros 0.0 0.0 -0.0 -0.0 0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 0.0 -0.0 -0.0 0.0
Incremento o Disminuciéon Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo -9.9 -12.6 1.3 -0.3 -1.1
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 26.8 16.9 4.3 4.3 5.7
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 16.9 4.3 5.7 4.0 4.6

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Auditores Especialistas OPD, S.C. (con excepcidn de 2023) proporcionada por el

Fideicomiso.

Flujo Libre de Efectivo 2021 2022 2023 2T23 2T24

Resultado Neto 0.5 0.8 0.2 4.6 23.0
+ Estimaciones Preventivas 19.4 22.8 32.1 13.6 4.2
+ Depreciacion y Amortizacion 0.0 0.1 0.2 0.2 0.3
- Castigos de Cartera 16.8 246 20.2 11.4 20.1
+Cambios en Cuentas por Cobrar -0.2 -0.2 0.5 -1.1 -0.1
+Cambios en Cuentas por Pagar -8.8 -0.1 -7.2 -0.3 -1.7
FLE 27.8 47.8 46.0 28.6 45.8
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Glosario

Activos Productivos. Disponibilidades + Inv. en Valores + Portafolio Neto — Estimaciones Preventivas.

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 Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / (Pasivos con Costo — Inversiones en Valores — Disponibilidades).

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

indice de Capitalizacion. Capital Contable / Activos Sujetos a Riesgo Totales.
indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticios / Cartera Vencida.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion. 12m + Estimacion Preventiva 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 + Préstamos Bursétiles.

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida

Razén de Apalancamiento Ajustada. 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* ADENDUM - Metodologia de Calificacion para Administradores Primarios
de Créditos (México), Abril 2010.

Calificacién anterior HR AP3/ Perspectiva Estable

Fecha de Ultima accion de calificacion 13 de noviembre de 2023

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 1T15-2T24

el otorgamiento de la presente calificacion

Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Auditores

proporcionadas por terceras personas Especialistas OPD, S.C. (con excepcion de 2023) proporcionada por el
Fideicomiso

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 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, segun lo descrito en la
clausula (v) de la seccidn 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 por
el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto ala 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 suspensién 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 deméas 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 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 practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la
paginade la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién 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 a un millén délares, moneda de curso legal en los
Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota
anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (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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