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Moody’s Local México asigna la calificacion de
emisor de AA-.mx con perspectiva estable a
Fundacion Rafael Dondé, I.A.P. y a su emision
propuesta DONDE 25L

ACCION DE CALIFICACION

CIUDAD DE MEXICO
4 de septiembre de 2025

Moody’s Local MX S.A. de C.V., .C.V. ("Moody’s Local México") asigna la calificacion
de emisor (Calificacion de Contraparte Crediticia para Emisores No Bancarios') en
moneda local a largo plazo de AA-.mx con perspectiva estable a Fundacién Rafael
Dondé, I.A.P. (Fundacion Dondé).

La accién de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Instrumento actual actual anterior anterior

Fundacion Rafael Dondé, |.A.P.

Calificacion de emisor AA-.mx Estable N.A. N.A.
(Calificacion de Contraparte

Crediticia para emisores no

Bancarios) en moneda local

a largo plazo

Calificacion de deuda sénior AA-.mx N.A. N.A. N.A.
quirografaria en moneda

local de largo plazo (DONDE

25L)

Fundamentos de la calificacion de emisor

La calificacion de emisor de AA-.mx de Fundacién Dondé se basa en su modelo de
negocios, el cual mantiene una cartera morosa practicamente nula, siendo el Unico
componente de riesgo crediticio los créditos en etapa tres provenientes de Fundacidén
Dondé Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple (Dondé Banco, A-.mx estable), cuya
morosidad, al segundo trimestre de 2025, se mantiene en niveles cercanos a cero.
Fundaciéon Dondé consolida a Dondé Banco, siendo éste el unico banco que es

" No confundir con la Calificacion de Riesgo de Contraparte (CRC). Las CRC se asignan al nivel del emisor y son opiniones respecto de la capacidad
de las entidades de cumplir con obligaciones financieras que no constituyen deuda.
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propiedad de una fundacion en México, y cuyo propdsito es dotar de capital a la Fundacion para seguir cumpliendo con
sus objetivos sociales.

La calificacion reconoce la fortaleza financiera del negocio prendario con un sélido desempefio histérico que ha derivado
en sdlidos niveles de solvencia, alcanzando a una capitalizacion (patrimonio contable sobre activos totales) promedio
durante los Ultimos tres anos y primer semestre de 2025 de 33.2%. Asimismo, se considera la tendencia positiva en la
generacion de remanentes, la cual resulta en un remanente neto positivo de MXN 54 millones durante el primer semestre
de 2025, fortaleciendo el patrimonio de la Fundacién, el cual se vio afectado por remanentes negativos durante los
ultimos afios. El Rendimiento Sobre Activos (ROA) de los ultimos 12 meses de -0.3% se dio por fuertes inversiones
tecnoldgicas y operativas a Dondé Banco, el cual busca consolidarse como un banco digital atendiendo principalmente
al sector empresarial. Durante el periodo de 2019 al 2T25, Fundacién Dondé ha invertido mas de MXN $449 millones en
la digitalizacion del negocio prendario y la construcciéon de un banco digital, y una inversion de MXN $529 millones en la
operacién de mddulos educativos. Estas inversiones se consideran han concluido, por lo cual se espera no sean un
componente importante de los gastos futuros de Fundacién Dondé.

Finalmente, la calificacion de emisor considera la ventaja intrinseca del producto de crédito prendario, que es la
comercializacién de la almoneda. Esta comercializacion se realiza mediante la venta o subasta de los bienes que se
ejecutaron en las garantias, principalmente alhajas. Es asi como, la Fundacidn, a través de su red de sucursales y su
tienda en linea, realiza una venta al menudeo, realizando también ventas al mayoreo en el caso del oro, asi como subastas
publicas para joyeria fina o relojes. Al cierre del segundo trimestre de 2025, el 88.7% de la almoneda de la Fundacidn eran
alhajas, lo cual se considera un producto de facil realizacién. La Fundacién también ha implementado su propio negocio
minorista Ilamado Oro Dondé, que se especializa en crear alhajas de oro para su venta, con la materia prima fundida de
los bienes adjudicados.

Fundamentos de la calificaciéon de deuda (DONDE 25L)

Fundacién Dondé pretende realizar una emisidon de bonos vinculados a la sostenibilidad a largo plazo bajo el amparo del
programa de certificados bursatiles con cardcter revolvente autorizado por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV) el 12 de octubre de 2023 por hasta MXN 3,000 con una vigencia de 5 afios. Esta emisidn seria la segunda emisién
al amparo de dicho programa y tendrd un monto maximo de hasta MXN 2,000 millones con un plazo de 3 afios, sera a
tasa variable y pagara intereses cada 28 dias, su clave de pizarra sera DONDE 25L.

La calificacion de AA-.mx asignada a la emision DONDE 25L, toma en consideracion la correspondencia a la calificacion
de emisor de largo plazo de AA-.mx de la Fundacidn, reflejando la opinién de Moody’s Local México sobre la buena calidad
de los activos y el sélido modelo de negocio de la Fundacién.

Fundamentos de la perspectiva

La perspectiva estable de la calificacion de emisor de Fundacion Dondé considera la expectativa de que Dondé Banco
alcanzard su punto de equilibrio en 2026, donde la Fundacién se beneficiara de sus utilidades, mejorando su rentabilidad
y fortaleciendo su patrimonio y calidad del financiamiento. Asimismo, se considera que la Fundaciéon continuara
consolidando su alto componente de digitalizacion, lo anterior, mediante un mayor uso de medios y productos digitales,
asi como el crecimiento de su segmento de comercializacion.

Factores que pueden generar una mejora o un deterioro de la calificacion

Habria presiones al alza en la calificacién de emisor de Fundacién Dondé si esta acumula un historial de 12 meses de
remanentes positivos, estos remanentes tendrian que ser impulsados por las utilidades generadas por Dondé Banco. A
su vez, un incremento en la capitalizacién de la Fundacién seria considerado positivo, consecuencia de dichos
remanentes positivos. Asimismo, un sano crecimiento de operaciones de Dondé Banco que amplie la base de remanentes
histéricos de Fundacién Dondé de manera sostenible por mas de 2 afos consecutivos traeria presiones al alza en la
calificacidn, mejorando la rentabilidad y, por ende, su capitalizacién. Igualmente, un sano crecimiento de la franquicia de
depdsitos del banco fortaleceria la estructura de financiamiento de la Fundacidn, mejorando su evaluacion intrinseca.
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La calificacion de la Fundacién podria tener presiones a la baja en caso de mostrar periodos consecutivos con
remanentes negativos, resultado de un mayor requerimiento de capital al banco para subsanar pérdidas y prolongar el
alcance de su punto de equilibrio. Lo anterior se traduciria en una baja en la capitalizacién de la Fundacién.

En ambos casos, la calificacidén de la emisién DONDE 25L se moveria a la par de la calificacién de emisor de la Fundacidn,
al depender de esta.

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacidn de instituciones financieras de
crédito y casas de bolsa - (26/Jan/2024), favor de entrar a la pagina https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-
y-marcos-analiticos/ para obtener una copia.

Divulgaciones regulatorias

El periodo que abarca la informacién financiera utilizada para determinar la calificacién de Fundacién Dondé es del 1 de
enero de 2021 al 30 de junio de 2025 (Fuente: Moody’s Local México, estados financieros y otros documentos de la
compaifiia).

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local México fue informada por Fundacién Dondé que,
durante el periodo de dos meses previo a la fecha del presente, HR Ratings de México, S.A. de C.V. ratificé las
calificaciones de HR AA, modificando la Perspectiva de Negativa a Estable, y de HR1 para Fundacién Dondé.

Para obtener mas informacién sobre la forma en que se determinan las calificaciones de Moody’s Local México consulte
la seccidn de escalas de calificaciones de Moody’s Local México y la metodologia utilizada, la cual esta disponible en:
https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las fuentes de informacion utilizadas para esta calificacion son las siguientes: partes involucradas en la calificacidn,
informacidn publica e informacidn confidencial propiedad de Moody’s Local México.

Para obtener mas informacidn sobre el alcance de la informacion provista por el cliente consulte la seccién de
requerimiento regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Los supuestos utilizados y demdas elementos que son considerados para el otorgamiento de la calificacion se encuentran
establecidos en la metodologia utilizada.

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicacién.

Para consultar la estructura y proceso de votacion de los comités de calificacién responsables de asignar y monitorear
calificaciones, asi como los procedimientos para dar seguimiento a la calificacidn otorgada, la periodicidad de las
revisiones, asi como los criterios para el retiro o suspensién de la calificacién, favor de entrar a la seccién de
requerimientos regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a cada calificacion de un bono o nota de la misma serie,
categoria/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme a un programa para el cual las
calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de acuerdo con las practicas de calificacion de
Moody’s Local México. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacidon a la accidn de calificacidn referente al proveedor de soporte
y en relacién a cada accidn de calificacidn particular de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones
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crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor informacién, favor de consultar la pestana de calificaciones
en la pagina del emisor/entidad correspondiente en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de la(s)
principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accion de calificacidn, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como
resultado de esta accion de calificacidn, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas con la entidad garante.

Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en la
jurisdiccién: Servicios Auxiliares, Revelacién a la entidad calificada, Revelacién de la entidad calificada.

Esta calificacidn crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacidn financiera del
Emisor/Instrumento, y cualquier modificacién se hara sin que Moody’s Local México sea responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacién crediticia y, de ser
aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revision de calificacién respectiva.

Moody’s Local México considera que la calidad de la informacién disponible sobre la entidad, obligacidén o crédito
calificado es satisfactoria para efectos de emitir una calificacién.

Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza para asignar una
calificacidn sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody’s Local México considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody’s Local México no es una firma de auditoria y no verifica,
certifica o valida de manera independiente la informacidn que recibe en su proceso de calificacion.

Favor de entrar a Escalas de Calificaciones de Moody’s Local México en https://www.moodyslocal.com/country/mx para
mayor informacidn sobre el significado de cada categoria de calificacidn y la definicidn de incumplimiento y recuperacion.

Favor de ir a la seccion de calificaciones en la pagina en https://www.moodyslocal.com/country/mx para consultar la
ultima accién de calificacidon y el historial de calificacidon. La fecha en que fueron publicadas por primera vez algunas
calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody’s Local México fueran totalmente digitalizadas
y es posible que no exista informacién exacta. Consecuentemente, Moody’s Local México proporciona una fecha que
considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacién que tiene disponible. Para mayor informacion,
visite nuestro portal https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las calificaciones emitidas por Moody’s Local México son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus emisores
y no son una recomendacidn para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.
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TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
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O REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE
AUTOMATICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA Y/O MODELO.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO
UN REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE
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Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al asignar una calificacién crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo,
Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacion recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracién de
los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
persona o entidad con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o
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en cuestion no sea objeto de una calificacidn crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto
a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
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de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participaciéon en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de
“Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestidon Corporativa - Documentos Constitutivos -
Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacidon en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segln corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacidn en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (seglin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de
Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacién Crediticia" segln la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ninglin requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propdsito regulatorio ni para ningun otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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