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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AAA (E) con Perspectiva Estable para la

emision de CEBURS Fiduciarios con clave de pizarra VRTCB 25, por un monto de

P$500.0m, tras conocer sus caracteristicas finales

La ratificacion de la calificacion para los CEBURS Fiduciarios con clave de pizarra VRTCB 251 tras conocer sus caracteristicas

finales, se sustenta en la Mora Maxima (MM) de 19.8% que soporta la Emisién, que comparada con la Tasa de Incumplimiento

Histérica (TIH) de los contratos originados y administrados por parte de Vanrenta? de 1.4%, resulta en una razén de Veces

Tasa de Incumplimiento (VTI) de 14.6 veces (x), (vs. 19.9%, 1.4% y 14.7x en el andlisis anterior). De acuerdo con la

documentacion legal, la prelacién de pagos, esquemas de amortizacién y criterios de elegibilidad se mantienen sin cambios

con relacion a la dltima accién de calificacion. Por otro lado, la Emision se realiz6 por un monto de P$500.0 millones (m), en

donde se devenga una tasa de interés TIIE de Fondeo mas una sobretasa de 2.30% vy el paso legal es de 60 periodos, en

donde los primeros 24 corresponden al Periodo de Revolvencia y los 36 restantes al periodo de amortizacion. Es importante

mencionar que con los recursos provenientes de la Emision se realizé la amortizacion del saldo insoluto de P$215.0m de la

emision con clave de pizarra VRTCB 23.

e [ortaleza de la Emision a través de los Derechos de Cobro cedidos y el efectivo para adquisicion de nuevos

contratos. La Emision soporta una cobranza no realizada por mora en un escenario de estrés de P$137.0m, lo que

equivale al incumplimiento de 147 clientes dentro de un universo de 525 clientes, de acuerdo con el saldo promedio

por cliente de P$0.9m.

1 Certificados Bursatiles Fiduciarios con clave de pizarra VRTCB 25 (los CEBURS Fiduciarios y/o la Emision).
2 Vanrenta, S.A. de C.V. (Vanrenta y/o el Fideicomitente).
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e Aforo Requerido de 1.30x y Aforo Minimo de 1.25x. El Aforo de la Emision se calcular4 como la sumatoria del VPN
de los Derechos al Cobro Elegibles, mas el Efectivo Fideicomitido, menos el Fondo de Pagos Mensuales, entre el
Saldo Insoluto de los CEBURS Fiduciarios.

e Destino delos Recursos. La Emision se realiz6 por un monto de P$500.0m, de los cuales de P$215.0m se emplearon
para la amortizacién del saldo insoluto e intereses de la emision VRTCB 23, una vez descontados los gastos requeridos

para la colocacién de la Emisiéon por P$22.7my la constitucion de fondos por P$14.5m.

e Fondos de la Emisién. La Emision cuenta con un Fondo Reserva de Mantenimiento y un Fondo de Intereses con
recursos para el pago de tres meses cada uno, asi como un Fondo de Pagos Mensuales con un mes adicional de
intereses, 1o que le brinda al Fideicomiso mecanismos de liquidez en caso de algun retraso en la recepcién de flujos
de cobranza.

e Periodo de Revolvencia®y Periodo de Amortizacién. Durante el Periodo de Revolvencia, la Emisién cuenta con la
capacidad de realizar cesiones inversas de cartera, compra de cartera y liberaciéon de remanentes, esto con el fin de

mantener un adecuado perfil de sus Derechos al Cobro, en linea con los criterios de elegibilidad.

e Instrumento de cobertura tipo CAP para latasa de referencia, a un nivel esperado de 10.5%. El instrumento de

cobertura fue contratado con Scotiabank*, entidad que cuenta con una calificacion de mercado de AAA en escala local.

e Participacion de un Administrador Maestro. EI Administrador Maestro de la transaccion es Terracota®, entidad que
cuenta con una calificacion de HR AM2 con Perspectiva Positiva. EI Administrador Maestro es el encargado de la

elaboracidn de los reportes mensuales para el seguimiento y monitoreo de los Derechos al Cobro cedidos.

e Presencia de un Fideicomiso Maestro de Cobranza. En linea con lo anterior, se considera como un factor positivo
la presencia de un Fideicomiso de Cobranza, el cual funge como un mecanismo para la separacion de flujos de

cobranza.

e Revision de Expedientes. El Administrador Maestro realiz6 la revision de 507 expedientes de los 772 en junio de
2025, restando 265 expedientes pendientes de revision. Durante dicha revisidn, no se encontraron incidencias a los
expedientes analizados.

e Anélisis legal satisfactorio. El andlisis establece que la transmision de Derechos al Cobro cedidos al Fideicomiso es
valida, que constituye un patrimonio independiente y es oponible ante terceros.

e Deterioro en la Capacidad del Fideicomitente. En caso de un debilitamiento en las funciones de administracion y
reporteo por parte del Fideicomitente, la Emisién mostraria un mayor riesgo operativo, y, en consecuencia, una baja

en la calificacion.

3 El Periodo de Revolvencia iniciara en la fecha de emisién y terminara cinco dias habiles previos a la fecha esperada de prepago, la cual es en el mes 25 del periodo de
intereses. Por su parte, el Periodo de Amortizacién contempla 36 fechas de pago.

4 Scotiabank Inverlat, S.A., Instituciéon de Banca Muiltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat (Scotiabank).

5 Administradora de Activos Terracota S.A. de C.V. (Terracota).
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e Deterioro en las cosechas del Fideicomitente. En caso de que las cosechas muestren un nivel de TIH por arriba

de 4.5%, la VTI se ubicaria por debajo del 4.5x, lo que resultaria con una baja en la calificacion de la Emision.

e Incidencias superiores al 10.0% en la revision de los expedientes. Lo anterior resultaria en un mayor riesgo en el

control y supervision de los Derechos de Cobro.

La Emision de CEBURS Fiduciarios con clave de pizarra VRTCB 25 se realizé en 19 de julio de 2025 por un monto de
P$500.0m, a un plazo legal de 60 periodos mensuales, en donde en el Periodo de Revolvencia podran realizar cesiones de
cartera al Fideicomiso y contraprestaciones respectivas, siempre y cuando el aforo se ubique por encima del Aforo Requerido.

El Aforo Requerido es de 1.30x, mientras que el Aforo Minimo Requerido sera de 1.25x.

Después del Periodo de Revolvencia, los primeros 24 periodos, comenzara el Periodo de Amortizacion, el cual durara 36
periodos mensuales y donde la totalidad de los recursos seran destinados a la amortizacion de principal de los CEBURS
Fiduciarios, una vez cubierto el pago de gastos de mantenimiento e intereses. Los CEBURS Fiduciarios fueron emitidos por
un Fideicomiso Irrevocable de Emisién, Administracion y Pago conformado por Vanrenta como Fideicomitente, Fideicomisario
en Segundo Lugar y Administrador, Cl Banco® como Fiduciario Emisor y Masari’ como Representante Comun. La Emision esta
respaldada por Derechos al Cobro provenientes de contratos de arrendamiento puro originados y administrados por Vanrenta,

incluyendo un porcentaje de los valores residuales. Por Ultimo, la Emision mantiene a Terracota como Administrador Maestro.

6 Cl Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple, Divisién Fiduciaria (Cl Banco y/o el Fiduciario)
7 Masari Casa de Bolsa, S.A. (Masari y/o el Representante Comun)
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Glosario

Aforo. (Sumatoria del Valor Presente Neto de los Derechos al Cobro Elegibles + Efectivo Fideicomitido — Fondo de Pagos

Mensuales) / saldo Insoluto de la Emisién.

Mora Maxima. Cobranza no Realizada por Mora de Rentas y Residuales / (Cobranza Esperada de Rentas en Periodo de
Amortizacion + Cobranza Esperada de Residuales en Periodo de Amortizacion — Cobranza no Realizada de Residuales por

Riesgo de Mercado en Periodo de Amortizacion).

Tasa de Incumplimiento Histérica (TIH). Suma Promedio Ponderada de la Maxima Mora Anual y la Originacion del

Periodo.

Veces Tasa de Incumplimiento (VTI). Mora Maxima / TIH.
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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* Criterios Generales Metodoldgicos (México), Octubre 2024
Metodologia de Calificacion para la Emision de Deuda Respaldada por
Flujos Generados por un Conjunto de Activos Financieros (México), Enero

2023.
Calificacién anterior HR AAA (E) / Perspectiva Estable
Fecha de Ultima accién de calificacion 2 de abril de 2025
Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para Enero 2017 — junio de 2025
el otorgamiento de la presente calificacion
Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacioén financiera, legal y de cosechas proporcionada por el Agente
proporcionadas por terceras personas Estructurador y por el Fideicomitente
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron Calificacion de mercado AAA(mex) con Perspectiva Estable en escala
utilizadas por HR Ratings (en su caso) nacional para Scotiabank Inverlat S.A. Institucién de Banca Midiltiple por

Fitch Ratings el 16 de octubre de 2024.

Calificacion mxAAA con Perspectiva Estable en escala nacional para
Scotiabank Inverlat S.A. Instituciéon de Banca Miltiple por S&P Global
Ratings el 18 de marzo de 2025.

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

existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, Ya incluye dicho factor de riesgo.
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 prestaciéon
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 calificacién, (iii) la estructura 'y proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacién 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 administracion de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, 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 para llevar 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 emision. 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 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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