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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AM3+ y modificé la Perspectiva de Estable

a Positiva para Ling

La Perspectiva Positiva de la calificacion para Ling! se sustenta en diversas mejoras realizadas al control interno a través de
un fortalecimiento del proceso de la bitacora de incidencias, la integracidon de una bitdcora maestra y la creacion de una mesa
de reporteo. En cuanto a la bitacora de incidencias, Grant Thornton? realizé una auditoria externa con la finalidad de robustecer
dicho proceso operativo, en la cual se obtuvieron seis observaciones que han sido implementadas por Ling y han permitido
una mayor capacidad de identificacion, reporteo y resolucion de errores operativos en los mandatos bajo administraciéon. Por
otra parte, Linq implement6é una nueva bitacora maestra que fue auditada por Grant Thornton, la cual es una herramienta
tecnoldgica que permite calendarizar y dar seguimiento a las actividades operativas diarias de la plantilla laboral, y que tiene
como objetivo contar con una mayor visibilidad de la operacién diaria, mitigar atrasos en los reportes mensuales e identificar
las incidencias ocasionadas por el equipo operativo de Ling. Por ultimo, la Empresa cred una nueva mesa de reporteo enfocada
en la creacion y ejecucion de los reportes, la cual realiza un seguimiento puntual durante los primeros tres meses de las
transacciones, con la finalidad de validar que los reportes hayan sido creados y ejecutados correctamente para evitar posibles
errores que pudieran impactar en el desempefio de los fideicomisos. Adicionalmente, Ling muestra diversas modificaciones
en el gobierno corporativo mediante dos movimientos en el Consejo de Administracién, la contratacién de un nuevo Director
General en marzo de 2025 y la modificacion del Director General previo a nuevo Director de Operaciones, el cual mantiene un
enfoque principal en la integracion, revisién y envio de los reportes mensuales. La Perspectiva Positiva se podria llegar a
concretar en caso de observar una constancia en la elaboracion de la bitacora de incidencias, lo cual reflejaria una continuidad

en el control interno.

1 Ling Administrador de Portafolios Financieros, S.A. de C.V. (Ling y/o el Administrador Maestro y/o la Empresa).
2 Salles, Sainz — Grant Thornton, S.C. (Grant Thornton).
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Mejoras realizadas a la bitAcora de incidencias. Tras implementar las observaciones realizadas por Grant Thornton,

Ling ha mostrado una mayor capacidad de identificacioén y reporteo en su bitacora de incidencias en el corto plazo.

Integracion de una bitacora maestra. La bitAcora maestra es una herramienta tecnolégica que permite calendarizar
y dar seguimiento a las actividades operativas diarias de la plantilla laboral, con el objetivo de contar con una mayor
visibilidad de la operacion diaria, mitigar atrasos en los reportes mensuales e identificar las incidencias ocasionadas

por el equipo operativo de Ling.

Creacion de unamesa de reporteo. La mesa de reporteo se encuentra dentro del area de Producto y es responsable
de la creacién y ejecucion de los reportes mensuales, asi como del seguimiento puntual durante los primeros tres
meses de operacion de las transacciones, con la finalidad de validar que los reportes hayan sido creados y ejecutados

correctamente.

Modificaciones en el Consejo de Administracion. Ling muestra dos modificaciones en el Consejo de Administracién
durante los ultimos 12 meses (12m) y mantiene una estabilidad en el nivel de independencia en la toma de decisiones

al ubicarse en 40.0% al 2T25, lo cual se considera adecuado (vs. 40.0% al 1T24).

Cambios relevantes en los directivos principales. La Empresa realizé la contratacién de un nuevo Director General
en marzo de 2025, asi como el cambio del Director General previo a nuevo Director de Operaciones, con la finalidad

de robustecer el control interno y los procesos operativos.

Mandatos bajo administracion. Ling muestra un crecimiento en su base de clientes al pasar de 39 clientes en marzo
de 2024 a 51 clientes en junio de 2025, lo que se traduce en un mayor volumen de mandatos administrados de 93 al
2T25 (vs. 75 mandatos al 1T24).

Rotacion de la plantilla laboral. Ling muestra un indice de rotacién de la plantilla total de 30.2% al 2T25 (vs. 24.4%
al 1T24). Si bien dicho indicador se muestra en niveles elevados, cabe destacar que la Empresa no ha presentado
bajas en puestos directivos, por lo que al tomar en consideracion Unicamente los puestos directivos, gerenciales y

operativos, se obtiene un indice de rotacion de 15.4% al 2T25, el cual se encuentra en niveles moderados.

Crecimiento anual de los ingresos por servicios prestados de 38.6%. El crecimiento observado corresponde a un
aumento en los mandatos bajo administracion, los cuales aumentaron a 93 al 2T25 (vs. 75 al 1T24).

Incremento en el margen operativo al ubicarse en 47.5% al 2T25 (vs. 37.9% al 2T24). El aumento observado
corresponde a mayores ingresos por servicios prestados, asi como un crecimiento controlado en los gastos generales

durante los Gltimos 12m.

Aumento en el ROA Promedio al cerrar en 116.2% al 2T25 (vs. 65.4% al 2T24). El incremento en los niveles de
rentabilidad corresponde a un mayor margen operativo, lo cual permiti6 una mayor generaciéon de ingresos en

comparacion al periodo anterior.
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Constancia en la elaboracién de la bitacora de incidencias. Lo anterior reflejaria una continuidad en el control
interno mediante la constante identificacién, reporteo y resolucién de las incidencias ocurridas en los mandatos bajo

administracion.

Reporteo del area interna de Auditoria y Mejora Continua. Un reporteo directo del area interna de Auditoria y
Mejora Continua al Comité de Auditoria, que a su vez se encuentre presidido por un independiente y responda

directamente al Consejo de Administracién, se consideraria una sana practica de gobierno corporativo.

Mayor diversificacion en los ingresos por administracion maestra al cerrar con una concentracion del cliente
principal menor a 5.0%. La mayor diversificacion en los ingresos reflejaria un crecimiento en la participacién de

mercado de administracion maestra y una menor sensibilidad en los ingresos del cliente principal.

Identificacion deincidencias no reportadas en la bitacora de incidencias de Ling. La identificacién de incidencias
no reportadas en la bitacora de incidencias reflejaria una falta de transparencia en el reporteo de la Empresa y podria

ocasionar una disminucion en la calificacion.

Errores en el reporteo, incumpliendo con lo establecido en los contratos. Un incremento en los errores en el

reporteo materializaria los riesgos operativos a los que se encuentra expuesta Ling.

Elevado indice de rotacién 12m de puestos directivos, gerenciales y/u operativos al cerrar igual o por encima
del 30.0%. El incremento en el indice de rotacién mediante movimientos continuos en puestos directivos, gerenciales
y/u operativos aumentaria los riesgos operativos de la Empresa.
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Glosario

Margen Operativo. Utilidad de Operaciéon 12m / Ingresos 12m.
Tasa Impositiva Efectivamente Pagada. ISR y PTU Causado / Resultado antes de ISRy PTU.

ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / Activos Totales Prom. 12m.
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Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores

Metodologias utilizadas para el analisis*

Calificacién anterior
Fecha de ultima accién de calificacion

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para
el otorgamiento de la presente calificacion

Relacion de fuentes de informacién utilizadas,
proporcionadas por terceras personas

incluyendo las

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

HR Ratings consideré al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la

ADENDUM - Metodologia de Calificacion para Administrador Maestro de
Activos (México), Noviembre 2009

HR AM3+ / Perspectiva Estable
21 de agosto de 2024
1722 - 2725

Informacioén financiera trimestral interna y anual dictaminada por Baker Tilly
México, S.C. proporcionada por la Empresa.

N/A.

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 certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras
calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la 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 administracion 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 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 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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