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HR Ratings asign¢ la calificacion de HR AAA con Observacion Negativa para las
emisiones ORBIA 25L y ORBIA 25-2L por hasta P$6,440m de Orbia

La asignacion de calificacion para las emisiones con clave de pizarra ORBIA 25L y ORBIA 25-2L (la Emisiones) refleja la
calificacion corporativa de Orbia (o la Empresa), la cual se ratificé en HR AAA, con la modificacién de Perspectiva Estable a
Observacion Negativa el 18 de marzo de 2025. Por su parte, la accion de la calificacién corporativa se fundamenta en la
reduccioén del Flujo Libre de Efectivo (FLE), que alcanzé US$6 millones (m) durante 2024, en comparacion con los US$724m
en 2023 y US$469m estimados en la revision anterior. Este decremento es resultado de la caida en EBITDA, originada por la
reduccion de ingresos en todos los grupos de negocio, asi como por la contracciéon del margen bruto como resultado de
menores precios, de acuerdo con la presion en la parte baja del ciclo, y una mezcla desfavorable de productos, principalmente
en Connectivity Solutions. También se consideré en la calificacion el impacto de la existencia de requerimientos de capital de
trabajo, el incremento en la provision de Capex de mantenimiento y un mayor pago de arrendamientos. De igual forma, el
cambio en el atributo de la calificacion también incorpora la incertidumbre causada por los aranceles sobre los bienes
mexicanos que podria afectar principalmente el negocio de Polymer Solutions, que produce resinas de PVC, asi como su

grupo de negocio Fluor & Energy Materials.

A pesar de lo anterior, la calificacion toma en consideracién la estrategia de optimizacion de costos de Orbia (o la Empresa),
asi como el control estricto en inversion de capital, la desinversién de activos no estratégicos y gestion eficiente de capital de
trabajo. Asimismo, se tomé en consideracion la disponibilidad de la linea de crédito comprometida por US$1,400 millones (m),
la cual se considera una fortaleza para el cumplimiento del servicio de deuda. Dentro de nuestras proyecciones, esperamos
una recuperacién gradual de los ingresos, en donde se alcanzaria US$8,523m en 2026 en comparacion con US$7,506m en

2024. Este incremento en ingresos, aunado con una optimizacion de costos, permitira una mayor absorcién de costos y gastos,
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lo que resultara en una expansion de EBITDA, que en conjunto con el comportamiento estable de capital de trabajo le permitira
a la Empresa alcanzar una generacién de FLE de US$607m en 2026. Como resultado de lo anterior, estimamos que la
Empresa reflejara sdlidos niveles de DSCR y DSCR con caja, situandose en los niveles de fortaleza en 2025 y 2026.
Finalmente, la calificacion mantiene un ajuste positivo por elementos ASG (ESG por sus siglas en inglés) y otro mas por la

diversidad geografica con la que cuentan las diversas subsidiarias de Orbia.

Las emisiones de Certificados Bursatiles ORBIA 25L y ORBIA 25-2L seran colocadas al amparo del Programa Dual de
Certificados Bursétiles de Corto y Largo Plazo (o el Programa) por un monto de hasta P$6,440m de pesos 0 su equivalente
en UDIS. La vigencia del Programa sera de cinco afios contados a partir de su autorizacion por parte de la Comision Nacional

Bancaria y de Valores (CNBV). A continuacion, se describen las principales caracteristicas de las emisiones:

Figura 1. Principales Caracteristicas de la Emisiones

Caracteristicas Principales de los CEBURS

Emisor Orbia Advance Corporation, S.A.B.DEC.V.

Tipo de Instrumento Certificados Bursatiles (CEBURS).

Numero de la Emision Tercera Emision de Largo Plazo Cuarta Emision de Largo Plazo

Monto del Programa Hasta P$40,000 millones (m) o su equivalente en UDIs, con caracter revolvente. El
saldo insoluto de los CEBURS de Corto Plazo en circulacion no podra exceder los

P$5,000m.

Vigencia del Programa Cinco afios a partir de su autorizacién por parte de la CNBV.

Clave de Pizarra ORBIA 25L ORBIA 25-2L

Monto de la Oferta Hasta P$6,440 millones (m) bajo la medalidad de vases comunicantes, en el

entendido que dicho monte no podra ser rebasado por la Tercera Emision en
conjunto con la Cuarta Emision.

Tasa de Interés Tasa Variable por definir el dia de la Tasa Fija por definir el dia de la
colocacion. colocacion.
Amortizacién El principal de los Certificados Bursatiles se pagara mediante un solo page en la

Fecha de Vencimiento, contra entrega del Titulo correspondiente o de las
constancias que en su momento emita Indeval, mediante transferencia electrénica a
través de Indeval. En caso de que la Fecha de Vencimiento no fuere un Dia Habil,
la amortizacion se realizara el Dia Habil inmediato siguiente, sin que lo anterior
pueda ser considerado un incumplimiento.

Amortizacion Anticipada El Emisor tendra derecho de amortizar de manera anticipada, total o parcialmente

los CEBURS conforme a lo previsto en la seccién “Amortizacion anticipada
voluntaria” del Suplemento.

Garantias Los Certificados Bursatiles seran quirografarios, por lo gue no contaran con
garantia especifica.

Destino de los Recursos Refinanciamiento de la emision ORBIA 22L y usos corporativos en general.

Representante Comun ClBanco S.A. Institucién de Banca Multiple

Fuente: HR Ratings con base en la informacidn de los suplementos de colocacién proporcionados por la Empresa.

e Evolucion de los Ingresos. Durante 2024, la Empresa reportd ingresos totales por US$7,506m en 2024 (-8.5% vs.
US$8,204 en 2023 y +0.2% vs. US$7,487m en nuestro escenario base). Este resultado se explica por el decremento
en ventas en todas las unidades de negocio.

e Generacion de FLE. Con relacién a la generacion de FLE, este mostré6 US$6m en 2024 (vs. US$724m en 2023 y vs.
US$469m en nuestro escenario base). Este decremento se atribuye a un menor EBITDA, asi como al comportamiento
del capital de trabajo, el efecto desfavorable en las fluctuaciones del tipo de cambio y un incremento en la provision

por CAPEX de mantenimiento.
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Endeudamiento. Al cierre de 2024, la Empresa reportd una deuda total de US$4,625m (-5.3% vs. US$4,886m en
2023y +6.7% vs. US$4,334m en nuestro escenario base). La disminucion de la deuda es explicada por la amortizacion
anticipada de US$150.0m de la linea de crédito comprometida, asi como la revaluacién de las emisiones colocadas
en pesos mexicanos. Lo anterior fue contrarrestado por la disposicién de nuevos créditos bancarios, asi como por un
pagaré denominado en pesos mexicanos por aproximadamente US$100m. Cabe sefialar que la Empresa mantiene

su acceso a multiples mercados de capital y niveles de liquidez en linea con nuestras estimaciones.

Evolucién de los Ingresos. Proyectamos que la Empresa mostraria ingresos por US$8,523m en 2026 (vs.
US$7,506m en 2024), lo que equivale a una TMAC2024-2026 de 6.6%. Lo anterior seria apoyado por el crecimiento de la
demanda de producto por parte de la industria de la construccion, telecomunicaciones, automotriz, entre otras.
Generacién de FLE. Con relacion a la generacion de FLE, estimamos que esta alcanzaria US$607m en 2026 (vs.
US$6m en 2024). El crecimiento del FLE se encuentra asociado con la expansion del EBITDA, una mejora en el
comportamiento de capital de trabajo, lo cual compensaria el crecimiento en el pago de impuestos y el aumento de la
amortizacion de arrendamientos.

Endeudamiento. Estimamos que la Empresa alcance US$4,240m de deuda total en 2026 en comparacién con
US$4,625m en 2024, como resultado de la amortizacién programada en el calendario de las lineas que mantiene con
distintos bancos de Europa, Asia y Norteamérica. Dentro de nuestros escenarios, también incorporamos el beneficio

por la linea de crédito comprometida de la Empresa.

Fortaleza en factores ASG. Se tomd en consideracién la fortaleza que mantiene Orbia con relacién a sus factores
ambientales, sociales y de gobernanza. Destaca su inclusion dentro diversos indices como el Dow Jones, FTSE4Good
y el indice ESG de la Bolsa Mexicana de Valores. Lo anterior se incorporé a través de un ajuste cualitativo positivo.
Diversificacion geografica. Se considero el hecho de que la Empresa mantiene operaciones en mas de 100 paises,
a través de cinco regiones. Debido a esta diversificacion, la calificacion considera un ajuste cualitativo positivo.

Linea de crédito comprometida. Orbia cuenta con una linea de crédito revolvente comprometida por un monto de
US$1,400m con BBVA y 12 bancos adicionales. Al cierre de 2024, la linea mantiene la totalidad del monto disponible
y tiene vencimiento en 2029. Esta linea se considera una fortaleza para el cumplimiento del servicio de deuda debido

a que disminuye las amortizaciones obligatorias.

Disminucion de DSCR. En caso de que la Empresa muestre una menor generacion de FLE en comparacion con
nuestras estimaciones, lo cual lleve las métricas de DSCR promedio por debajo de 1.5x, esto podria resultar en la baja
de la calificacion.

Linea de crédito comprometida. En el escenario donde Orbia no mantenga su linea de crédito comprometida

disponible, o sufra algin cambio en sus términos y condiciones, la calificacion podria verse afectada.
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Reporte de Calificacion

Orbia Advance Corporation S.A.B. de C.V. (Orbia o la Empresa) es un conglomerado de empresas que mantiene participacion
en diversas industrias como la construccién e infraestructura, comunicacion de datos, agricultura, entre otras. La Empresa
tiene actividades comerciales en mas de 110 paises y cuenta con plantas de produccion en méas de 50, con oficinas centrales
en la Ciudad de México, Boston, Amsterdam y Tel Aviv. La Empresa opera mediante cinco grupos de negocio: i) Polymer
Solutions, enfocada en la venta de soluciones de PVC; ii) Building & Infrastructure, la cual impulsa la venta de nuevas
tecnologias sostenibles en torno a la recoleccion y gestién del agua; iii) Precision Agriculture, la cual desarrolla sistemas de
irrigacion de vanguardia; iv) Connectivity Solutions, con el cual ofrece conductos de telecomunicaciones y otras soluciones a
base de polietileno de alta densidad para vias de fibra 6ptica y v) Fluor & Energy Materials, la cual proporciona fluoruro y otros
productos intermedios, refrigerantes y propelentes utilizados en aplicaciones automotrices, de infraestructura, medicina,

energia y telecomunicaciones.

A partir de las cifras reportadas al cierre de 2024, HR Ratings realiz6 una comparacion con las cifras observadas en 2023 y
nuestras estimaciones para 2024 en la revision anual de Orbia realizada el 24 de julio de 2024. La siguiente figura muestra un

comparativo de las principales variables analizadas.

Figura 2. Observado vs. Proyectado a 2024 (Cifras en millones de délares)

Cambio Escenario Escenario Obsvs. Obs vs.
Concepto 2023 2024 Anual Base Estrés Base Estrés
Ventas 8,204 7,506 -8.5% 7,487 6,972 0.2% 7.7%
Utilidad Bruta 2,612 2,201 -15.7% 2,299 2,101 -4.3% 4.8%
EBITDA 1,479 1,162 -21.4% 1,204 1,009 -3.5% 15.2%
Margen Bruto 31.8% 29.3% -251pbs 30.7% 30.1% -138pbs  -81pbs
Margen EBITDA 18.0% 15.5% -255pbs 16.1% 14.5%  -60pbs  101pbs
Flujo Libre de Efectivo 724 6 -99.2% 469 351 -98.7%  -98.3%
Servicio de la Deuda 660 543 -17.7% 228 253  1378% 1146%
Deuda Bruta 4,886 4,625 -5.3% 4,334 4,339 6.7% 6.6%
Deuda Neta 3,430 3,616 5.4% 3,328 3,524 8.7% 2.6%
Caja inicial 1,546 1,456 -5.8% 1,456 1,456 0.0% 0.0%
Afios de Pago 4.7 602.7 n.a. 71 10.0 n.a. n.a.
DSCR 1.1 0.0 n.a. 2.1 1.4 n.a. n.a.
DSCR con Caja 34 2.7 n.a. 8.4 71 n.a. n.a.
ACP 1.0 1.0 n.a. 1.0 1.0 n.a. n.a.

Fuente: HR Ratings con base en informacidn de la Empresa.

Orbia alcanz6 ingresos totales por US$7,506m en 2024, lo que representa una caida de 8.5% en comparacion con US$8,204m
en 2023 y 0.2% por arriba de nuestras estimaciones de US$7,487m. Lo anterior es resultado del decremento en ventas en

todas las lineas de negocio. Con relacion al desempefio por unidad de negocio, Connectivity Solutions presenté la mayor caida
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con una disminucion del 25.4%, consecuencia de menores precios y una mezcla desfavorable. Por su parte, los ingresos de
Building & Infrastructure presentaron una contraccion de 6.8%, debido a menores volimenes en Europa y menor demanda en
Ameérica Latina. Polymer Solutions, unidad de negocio que representa el 33.7% de las ventas totales de 2024, presentd una
disminucién en ventas de 6.3% debido a menores precios en resinas y menores precios y volimenes en el negocio de

derivados.

La Empresa mostré un EBITDA de US$1,162m en 2024 (-21.4% vs. US$1,479m en 2023 y -3.5% vs. US$1,204 en nuestro
escenario base). Esta disminucién es consecuencia de la baja en ingresos, asi como una contraccién en el margen bruto como
resultado de menores volimenes de refrigerantes debido a menores cuotas en Fluor & Energy Materials, asi como menores
precios y una mezcla desfavorable en Connectivity Solutions. Lo anterior resulté en un margen bruto de 29.3% en 2024 (vs.
31.8% en 2023 y vs. 30.7% en nuestro escenario base). Los gastos generales mostraron un decremento de 8.3%, cerrando
en US$1,039m en 2024 (vs. US$1,133m en 2023) como parte de las iniciativas de control de costos y efectos favorables en el
tipo de cambio. De esta forma, observamos un margen EBITDA de 15.5% en 2024 (vs. 18.0% en 2023 y 16.1% en nuestras

estimaciones).

En cuanto a la generacion de Flujo Libre de Efectivo (FLE), la Empresa presentd US$6m en 2024 (vs. US$724m en 2023 y vs.
US$469m en nuestro escenario base). Este decremento se atribuye a un menor EBITDA, la existencia de requerimientos de
capital de trabajo, un efecto desfavorable en las fluctuaciones del tipo de cambio y un incremento en la provision por CAPEX
de mantenimiento. Estos efectos fueron parcialmente contrarrestados por un menor pago de impuestos. En cuanto al
comportamiento del capital de trabajo, el requerimiento ascendié a US$44m en comparaciéon con la entrada US$219m

presentada en 2023 y US$172m estimado en nuestro escenario base.

Al cierre de 2024, la Empresa reportd una deuda total de US$4,625 (-5.3% vs. US$4,886m en 2023 y +6.7% vs. US$4,334m
en nuestro escenario base). La disminucién de la deuda es explicada por la amortizacidn anticipada de US$150m de la linea
de crédito comprometida, asi como, la revaluacion de las emisiones colocadas en pesos mexicanos. Lo anterior fue
contrarrestado por la disposicién de nuevos créditos bancarios, asi como por un pagaré denominado en pesos mexicanos por
aproximadamente US$100m. Por su parte, la deuda neta alcanzé US$3,616m en 2024 (vs. US$3,430m en el periodo anterior
y vs. US$3,328m en nuestras estimaciones). Cabe sefialar que la Empresa mantiene su acceso a multiples mercados de

capital y niveles de liquidez en linea con nuestras estimaciones.

A partir de la generacion de FLE observada, asi como los niveles de endeudamiento, la métrica de DSCR cerr6 en 0.0x para
2024 (vs. 1.1x en el periodo anterior y 2.1x en nuestras estimaciones), la métrica de DSCR con caja mostré 2.7x (vs. 3.4x en
el periodo anterior y vs. 8.4x en el escenario base). Finalmente, la métrica de afios de pago alcanzé 21 afios (vs. 4.7 afios en

2023 y vs. 7.1 afio en nuestras estimaciones).
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Anexos

Nota: Proyecciones realizadas durante la revision anual de Orbia publicada el 24 de julio de 2024,

considerando la actualizacion de los anexos a 2024.

Escenario Base: Balance General (Cifras en millones de doélares)

2022+ 2023* 2024 2025P 2026P
ACTIVOS TOTALES 11,624 11,552 11,057 11,140 11,496
Activo Circulante 4,584 4170 3,610 3,723 4,057
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 1,546 1,456 1,009 883 1,024
Cuentas por Cobrar a Clientes 1,659 1,461 1,301 1,484 1,587
Otras Cuentas por Cobrar Neto 56 50 194 196 209
Inventarios 1,320 1,200 1,098 1,157 1,235
Otros Activos Circulantes 3 3 8 2 2
Activos No Circulantes 7,040 7,382 7,447 7,417 7,439
Cuentas por Cobrar No Circulantes 0 0 3 0 0
Inversiones en Asociadas 58 75 76 69 69
Planta, Propiedad y Equipo 3,170 3,370 3,271 3,706 3,813
Activos Intangibles 3,105 3,149 3,028 2,922 2,826
Crédito Mercantil 1,478 1,447 1,431 1,454 1,454
Otros Intangibles 1,627 1,702 1,597 1,468 1,372
Impuestos Diferidos 197 174 499 97 97
Otros Activos No Circulantes 510 614 570 624 634
Otros 152 145 139 151 161
Activos por Derecho de Uso 358 469 431 473 473
PASIVOS TOTALES 8,301 8,334 8,077 7,777 7,898
Pasivo Circulante 3,045 2,537 2,628 2,856 2,886
Pasivo con Costo 760 466 547 600 500
Proveedores 1,464 1,356 1,118 1,289 1,375
Impuestos por Pagar 0 0 119 88 89
Otros sin Costo 821 715 844 879 922
Provisiones 33 34 166 191 199
Pasivo por Arrendamiento 84 106 111 115 115
Otros 704 575 567 573 608
Pasivos no Circulantes 5,256 5,797 5,449 4,921 5,012
Pasivo con Costo 3,936 4,420 4,078 3,676 3,740
Impuestos Diferidos 373 359 345 231 223
Otros Pasivos No Circulantes 947 1,018 1,026 1,013 1,049
Pasivo por Arrendamiento 285 383 346 378 378
Beneficios a empleados 137 139 130 146 152
Otros 525 496 550 489 519
CAPITAL CONTABLE 3,323 3,218 2,980 3,363 3,598
Minoritario 655 604 547 763 872
Capital Contribuido, Util. Acum. & Otros 557 513 469 581 581
Utilidad del Ejercicio 98 91 78 182 291
Mayoritario 2,668 2,614 2,433 2,600 2,726
Capital Contribuido 1,755 1,755 1,755 1,755 1,755
Utilidades Acumuladas y Otros 346 794 533 619 685
Utilidad del Ejercicio 567 65 145 226 286
Deuda Total 4,696 4,886 4,625 4,277 4,240
Deuda Neta 3,150 3,430 3,616 3,393 3,216
Dias Cuentas por Cobrar 67 72 72 70 71
Dias Inventario 75 79 80 78 79
Dias Proveedores 89 95 82 90 89

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacién trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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Escenario Base: Estado de Resultados (Cifras

B
Loy

O}t

en millones de dolares)

2022+ 2023* 2024 2025P 2026P
Ventas Totales 9,648 8,204 7,506 7,972 8,523
Costo de Ventas 6,662 5,592 5,305 5,486 5,820
Utilidad Bruta 2,986 2,612 2,201 2,487 2,703
Gastos de Operacion 1,079 1,133 1,039 1,129 1,169
EBITDA 1,907 1,479 1,162 1,357 1,534
Depreciacion y Amortizacién 581 610 659 699 731
Depreciacion 381 455 530 511 543
Amortizacién de Intangibles 110 100 68 96 96
Amortizacién de Arrendamientos 90 55 61 92 92
Utilidad Operativa antes de Otros 1,326 869 503 658 804
Otros Ingresos y Gastos Netos 2 (20) (64) 0 0
Utilidad Operativa después de Otros 1,328 849 439 658 804
Ingresos por Intereses 30 93 71 51 30
Otros Productos Financieros 119 6 10 20 40
Intereses Pagados por Pasivos Financieros 268 369 369 258 267
Intereses Pagados por Arrendamiento 17 20 27 26 26
Otros Gastos Financieros 11 11 14 0 0
Ingreso Financiero Neto (147) (301) (329) (213) (223)
Resultado Cambiario (13) (65) (14) 40 34
Resultado Integral de Financiamiento (160) (366) (343) (173) (189)
Utilidad Después del RIF 1,168 483 96 485 614
Participacion en Asociadas 3 2 0 0 0
Otros No Ordinarios (136) 0 0 0 0
Utilidad antes de Impuestos 1,035 485 96 485 614
Impuestos sobre la Utilidad 369 329 (127) 173 219
Impuestos Causados 373 341 197 179 227
Impuestos Diferidos (4) (12) (324) (6) (8)
Resultado antes de operaciones discontinuadas 666 156 223 312 395
Operaciones Discontinuadas (1) 0 0 0 0
Utilidad Neta Consolidada 665 156 223 312 395
Participacion minoritaria en la utilidad 98 91 78 86 109
Participacion mayoritaria en la utilidad 567 65 145 226 286
Cambio en Ventas 9.8% -15.0% -8.5% 6.5% 6.9%
Margen Bruto 30.9% 31.8% 29.3% 31.2% 31.7%
Margen EBITDA 19.8% 18.0% 15.5% 17.0% 18.0%
Tasa de Impuestos 35.7% 67.8% -132.3% 35.7% 35.7%
Ventas Netas a PP&E 3.0 2.4 2.3 2.2 2.2
ROCE 28.9% 18.6% 10.5% 13.4% 15.3%
Tasa Pasiva 6.6% 7.7% 7.9% 6.0% 6.3%
Tasa Activa 1.1% 3.0% 2.8% 2.1% 1.2%

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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Escenario Base: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de dolares)

B
Ofi2es

2022 2023* 2024 2025P 2026P
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 1,035 485 96 485 614
Provisiones del Periodo 15 10 0 0 0
Otras Partidas (111) 5 0 0 0
Partidas sin Impacto en el Efectivo (96) 15 0 0 0
Depreciacién 581 610 659 607 639
Utilidad /Pérdida en Venta de Inmb., y Negocios Conjuntos (2) (7) (4) 0 0
Pérdida (Reversidn) por Deterioro 136 8 0 0 0
Participacién en Asociados y Negocios Conjuntos (3) (2) 0 0 0
Intereses a Favor (30) (93) (71) (51) (30)
Fluctuacién Cambiaria 11 51 (132) (40) (34)
Partidas Relacionadas con Actividades de Inversion 693 567 437 608 667
Intereses Devengados 268 369 369 258 267
Instrumentos Financieros Derivados 0 0 0 (20) (40)
Otras partidas 0 0 0 0 0
Intereses por Arrendamiento y Otros 17 20 27 26 26
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 285 389 396 264 253
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuestos a la Util. 1,917 1,456 929 1,357 1,534
Decremento (Incremento) en Clientes 107 139 (28) (114) (103)
Decremento (Incremento) en Inventarios (33) 115 46 (48) (78)
Decr. (Incr.) en Otras Cuentas por Cobrar y Otros Activos (138) 251 (162) 21) (24)
Incremento (Decremento) en Proveedores (204) (145) 27 94 86
Incremento (Decremento) en Otros Pasivos 96 (141) 73 71 79
Capital de trabajo (172) 219 (44) (18) (39)
Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (488) (371) (176) (179) (227)
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion (660) (152) (220) (198) (266)
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Oper. 1,257 1,304 709 1,160 1,268
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inver. de acciones con caracter perm. (225) (8) 1) 0 0
Inversién en Prop., Planta y Equipo (470) (589) (405) (800) (650)
Venta de Propiedades, Planta y Equipo 11 10 37 0 0
Inversién en Activos Intangibles (67) (95) (67) 0 0
Intereses Cobrados 30 93 72 51 30
Otros Activos (11) (14) (11) 0 0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Inversion (732) (603) (375) (749) (620)
Efectivo Exced.(Req.) para aplicar en Activid.de Financ. 525 701 334 410 648
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamientos Bancarios 1,908 797 300 233 598
Amortizacién de Financiamientos Bancarios (773) (729) (355) (250) (600)
Amortizacién de Arrendamientos (92) (91) (105) (92) (92)
Intereses Pagados (241) (368) (260) (258) (267)
Intereses Pagados por Arrendamientos (17) (20) (27) (26) (26)
Otros 0 0 0 20 40
Financiamiento "Ajeno" 785 (411) (447) (373) (348)
Recompra de Acciones (283) (126) (133) 0 0
Dividendos Pagados (299) (240) (160) (160) (160)
Financiamiento "Propio” (582) (366) (293) (160) (160)
Flujos Netos de Efectivo de Activ. de Finan. 203 (777) (740) (933) (508)
Incre.(Dismin.) neto de Efectivo y Equiv. 728 (76) (406) (123) 140
Difer. en Cambios en el Efectivo y Equiv. 36 (14) (41) 0 0
Efectivo y equiv. al principio del Periodo 782 1,546 1,456 1,006 883
Efectivo y equiv. al final del Periodo 1,546 1,456 1,009 883 1,024
CAPEX de Mantenimiento (381) (455) (530) (511) (543)
Flujo Libre de Efectivo 803 724 6 530 607
Amortizacion de Deuda 773 760 355 250 600
Refinanciamiento y Amortizaciones Voluntarias (683) (375) 0 (250) (600)
Amortizacion Neta 920 385 355 0 0
Intereses Netos Pagados 211 275 188 207 237
Servicio de la Deuda 301 660 543 207 237
DSCR 2.7 1.1 0.0 2.6 2.6
Caja Inicial Disponible 782 1,546 1,456 1,006 883
DSCR con Caja 5.3 34 2.7 7.4 6.3
Deuda Neta a FLE 3.9 4.7 602.7 6.4 5.3
Deuda Neta a EBITDA 1.7 2.3 341 2.5 21

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacién trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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Nota: Proyecciones realizadas durante la revision anual de Orbia publicada el 24 de julio de 2024,

considerando la actualizacién de los anexos a 2024.

Escenario de Estrés: Balance General (Cifras en millones de délares)

2022* 2023* 2024 2025P 2026P
ACTIVOS TOTALES 11,624 11,552 11,057 10,410 10,429
Activo Circulante 4,584 4,170 3,610 2,973 2,981
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 1,546 1,456 1,009 534 455
Cuentas por Cobrar a Clientes 1,659 1,461 1,301 1,298 1,358
Otras Cuentas por Cobrar Neto 56 50 194 167 174
Inventarios 1,320 1,200 1,098 972 992
Otros Activos Circulantes 3 3 8 2 2
Activos No Circulantes 7,040 7,382 7,447 7,437 7,448
Cuentas por Cobrar No Circulantes 0 0 3 0 0
Inversiones en Asociadas 58 75 76 69 69
Planta, Propiedad y Equipo 3,170 3,370 3,271 3,747 3,849
Activos Intangibles 3,105 3,149 3,028 2,922 2,826
Credito Mercantil 1,478 1,447 1,431 1,454 1,454
Otros Intangibles 1,627 1,702 1,597 1,468 1,372
Impuestos Diferidos 197 174 499 97 97
Otros Activos No Circulantes 510 614 570 601 607
Otros 152 145 139 128 134
Activos por Derecho de Uso 358 469 431 473 473
PASIVOS TOTALES 8,301 8,334 8,077 7,470 7,571
Pasivo Circulante 3,045 2,537 2,628 2,601 2,615
Pasivo con Costo 760 466 547 600 500
Proveedores 1,464 1,356 1,118 1,113 1,201
Impuestos por Pagar 0 0 119 88 89
Otros sin Costo 821 715 844 799 824
Provisiones 33 34 166 191 199
Pasivo por Arrendamiento 84 106 111 115 115
Otros 704 575 567 493 511
Pasivos no Circulantes 5,256 5,797 5,449 4,869 4,956
Pasivo con Costo 3,936 4,420 4,078 3,686 3,754
Impuestos Diferidos 373 359 345 238 237
Otros Pasivos No Circulantes 947 1,018 1,026 945 966
Pasivo por Arrendamiento 285 383 346 378 378
Beneficios a empleados 137 139 130 146 152
Otros 525 496 550 421 436
CAPITAL CONTABLE 3,323 3,218 2,980 2,940 2,858
Minoritario 655 604 547 646 668
Capital Contribuido, Util. Acum. & Otros 557 513 469 581 581
Utilidad del Ejercicio 98 91 78 65 87
Mayoritario 2,668 2,614 2,433 2,294 2,190
Capital Contribuido 1,755 1,755 1,755 1,755 1,755
Utilidades Acumuladas y Otros 346 794 533 513 379
Utilidad del Ejercicio 567 65 145 26 57
Deuda Total 4,696 4,886 4,625 4,286 4,254
Deuda Neta 3,150 3,430 3,616 3,752 3,799
Dias Cuentas por Cobrar 67 72 72 71 72
Dias Inventario 75 79 80 78 79
Dias Proveedores 89 95 82 89 89

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacidn trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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Escenario de Estrés: Estado de Resultados (Cifras en millones de dolares)

B
Loy

O}t

2022+ 2023* 2024 2025P 2026P
Ventas Totales 9,648 8,204 7,506 6,791 7,098
Costo de Ventas 6,662 5,592 5,305 4,721 4,888
Utilidad Bruta 2,986 2,612 2,201 2,071 2,210
Gastos de Operacion 1,079 1,133 1,039 1,100 1,131
EBITDA 1,907 1,479 1,162 970 1,079
Depreciacion y Amortizacién 581 610 659 706 736
Depreciacion 381 455 530 518 548
Amortizacién de Intangibles 110 100 68 96 96
Amortizacién de Arrendamientos 90 55 61 92 92
Utilidad Operativa antes de Otros 1,326 869 503 265 343
Otros Ingresos y Gastos Netos 2 (20) (64) 0 0
Utilidad Operativa después de Otros 1,328 849 439 265 343
Ingresos por Intereses 30 93 71 19 3
Otros Productos Financieros 119 6 10 21 41
Intereses Pagados por Pasivos Financieros 268 369 369 259 268
Intereses Pagados por Arrendamiento 17 20 27 26 26
Otros Gastos Financieros 11 11 14 0 0
Ingreso Financiero Neto (147) (301) (329) (245) (251)
Resultado Cambiario (13) (65) (14) 36 30
Resultado Integral de Financiamiento (160) (366) (343) (210) (221)
Utilidad Después del RIF 1,168 483 96 55 122
Participacion en Asociadas 3 2 0 0 0
Otros No Ordinarios (136) 0 0 0 0
Utilidad antes de Impuestos 1,035 485 96 55 122
Impuestos sobre la Utilidad 369 329 (127) 20 43
Impuestos Causados 373 341 197 20 45
Impuestos Diferidos (4) (12) (324) (1) (2)
Resultado antes de operaciones discontinuadas 666 156 223 35 78
Operaciones Discontinuadas (1) 0 0 0 0
Utilidad Neta Consolidada 665 156 223 35 78
Participacion minoritaria en la utilidad 98 91 78 10 22
Participacion mayoritaria en la utilidad 567 65 145 26 57
Cambio en Ventas 9.8% -15.0% -8.5% -2.6% 4.5%
Margen Bruto 30.9% 31.8% 29.3% 30.5% 31.1%
Margen EBITDA 19.8% 18.0% 15.5% 14.3% 15.2%
Tasa de Impuestos 35.7% 67.8% -132.3% 35.7% 35.7%
Ventas Netas a PP&E 3.0 24 2.3 1.8 1.8
ROCE 28.9% 18.6% 10.5% 5.5% 6.8%
Tasa Pasiva 6.6% 7.7% 7.9% 6.0% 6.3%
Tasa Activa 1.1% 3.0% 2.8% 0.9% 0.1%

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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Escenario de Estrés: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de ddlares)

B
Ofi2es

2022 2023* 2024 2025P 2026P
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 1,035 485 96 55 122
Provisiones del Periodo 15 10 0 0 0
Otras Partidas (111) 5 0 0 0
Partidas sin Impacto en el Efectivo (96) 15 0 0 0
Depreciacién 581 610 659 614 644
Utilidad /Pérdida en Venta de Inmb., y Negocios Conjuntos (2) (7) (4) 0 0
Pérdida (Reversidn) por Deterioro 136 8 0 0 0
Participacién en Asociados y Negocios Conjuntos (3) (2) 0 0 0
Intereses a Favor (30) (93) (71) (19) (3)
Fluctuacién Cambiaria 11 51 (132) (36) (30)
Partidas Relacionadas con Actividades de Inversion 693 567 437 651 704
Intereses Devengados 268 369 369 259 268
Instrumentos Financieros Derivados 0 0 0 (21) (41)
Otras partidas 0 0 0 0 0
Intereses por Arrendamiento y Otros 17 20 27 26 26
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 285 389 396 264 254
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuestos a la Util. 1,917 1,456 929 970 1,079
Decremento (Incremento) en Clientes 107 139 (28) (38) (59)
Decremento (Incremento) en Inventarios (33) 115 46 60 (20)
Decr. (Incr.) en Otras Cuentas por Cobrar y Otros Activos (138) 251 (162) 8 (13)
Incremento (Decremento) en Proveedores (204) (145) 27 69 88
Incremento (Decremento) en Otros Pasivos 96 (141) 73 (15) 47
Capital de trabajo (172) 219 (44) 83 42
Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (488) (371) (176) (20) (45)
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion (660) (152) (220) 63 (3)
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Oper. 1,257 1,304 709 1,033 1,076
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inver. de acciones con caracter perm. (225) (8) 1) 0 0
Inversién en Prop., Planta y Equipo (470) (589) (405) (800) (650)
Venta de Propiedades, Planta y Equipo 11 10 37 0 0
Inversién en Activos Intangibles (67) (95) (67) 0 0
Intereses Cobrados 30 93 72 19 3
Otros Activos (11) (14) (11) 0 0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Inversion (732) (603) (375) (873) (739)
Efectivo Exced.(Req.) para aplicar en Activid.de Financ. 525 701 334 160 337
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamientos Bancarios 1,908 797 300 235 598
Amortizacién de Financiamientos Bancarios (773) (729) (355) (252) (600)
Amortizacién de Arrendamientos (92) (91) (105) (92) (92)
Intereses Pagados (241) (368) (260) (259) (268)
Intereses Pagados por Arrendamientos (17) (20) (27) (26) (26)
Otros 0 0 0 21 41
Financiamiento "Ajeno" 785 (411) (447) (281) (256)
Recompra de Acciones (283) (126) (133) 0 0
Dividendos Pagados (299) (240) (160) (160) (160)
Financiamiento "Propio” (582) (366) (293) (160) (160)
Flujos Netos de Efectivo de Activ. de Finan. 203 (777) (740) (441) (416)
Incre.(Dismin.) neto de Efectivo y Equiv. 728 (76) (406) (281) (79)
Difer. en Cambios en el Efectivo y Equiv. 36 (14) (41) 0 0
Efectivo y equiv. al principio del Periodo 782 1,546 1,456 815 534
Efectivo y equiv. al final del Periodo 1,546 1,456 1,009 534 455
CAPEX de Mantenimiento (381) (455) (530) (518) (548)
Flujo Libre de Efectivo 803 724 6 397 410
Amortizacion de Deuda 773 760 355 252 600
Refinanciamiento y Amortizaciones Voluntarias (683) (375) 0 (252) (600)
Amortizacion Neta 920 385 355 0 0
Intereses Netos Pagados 211 275 188 240 266
Servicio de la Deuda 301 660 543 240 266
DSCR 2.7 1.1 0.0 1.7 1.5
Caja Inicial Disponible 782 1,546 1,456 815 534
DSCR con Caja 5.3 34 2.7 5.1 3.6
Deuda Neta a FLE 3.9 4.7 602.7 9.4 9.3
Deuda Neta a EBITDA 1.7 2.3 341 3.9 3.5

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacién trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
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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* Evaluacién de Riesgo Corporativo, febrero de 2024.
Criterios Generales Metodoldgicos, octubre de 2024.

Calificacion anterior Inicial

Fecha de Ultima accion de calificacion Inicial

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 3T19-4T24

el otorgamiento de la presente calificacion

Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacién trimestral interna reportada a la Bolsa Mexicana de Valores
proporcionadas por terceras personas (BMV) e informacién anual auditada por Deloitte.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron n.a.

utilizadas por HR Ratings (en su caso)

HR Ratings consideré 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 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 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 suspensioén 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, 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 algtn instrumento, ni para llevar a cabo algtn tipo de negocio, inversion 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 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 ddlares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en
otra moneda).

Contacto con Medios
comunicaciones@hrratings.com
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