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HR Ratings ratificé la calificacion de HR AA+ con Perspectiva Estable y de HR+1

para Monex Casa de Bolsa

La ratificacion de la calificacion para Monex Casa de Bolsa' se basa en el soporte operativo y financiero por parte de Banco
Monex?, el cual cuenta con una calificacion de HR AA+ con Perspectiva Estable y de HR+1, las cuales fueron revisadas el

pasado 29 de octubre de 2026 y que pueden ser consultadas en la pagina web: www.hrratings.com. Referente a la evolucion

financiera en los ultimos 12 meses (12m) de la Casa de Bolsa, se presenta un indice de capitalizacion en niveles de fortaleza,
el cual se ubico en 51.0% al segundo trimestre de 2026 (2T26) (vs. 35.4% al 2725 y 39.4% en un escenario base). El
incremento en la capitalizacion de la Casa de Bolsa se explica, principalmente, por la reduccion de los activos sujetos a riesgo
y la generacion de utilidades del ejercicio, las cuales cerraron con un monto acumulado 12m de P$573m en junio de 2026 (vs.
P$531m en junio de 2025 y P$493m en un escenario base), favorecido principalmente por el incremento en las comisiones
cobradas 12m por la Casa de Bolsa. Lo anterior se vio reflejado en un ROA Promedio de 0.7% al 2T26 (vs. 0.6% al 2T25 y
0.5% en un escenario base). Por ultimo, la Casa de Bolsa, a través de Monex SAPI, cuenta con adecuadas politicas ASG

(ESG, por sus siglas en inglés), en donde se observan etiquetas promedio y superior en dichos rubros.

" Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (Monex CB y/o la CB, y/o la Casa de Bolsa).
2 Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, Monex Grupo Financiero (Banco Monex y/o el Banco).
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Supuestos y Resultados: Monex Casa de Bolsa

Anual Escenario Base Escenario Estrés

2023 2024 2025 2026P* 2027P 2028P 2026P* 2027P 2028P
Cuentas de Orden 221,353 327,966 333,332 364,246 371,585 379,073 :359,922 365,716 371,602
Valores en Custodia de Clientes 96,451 114,212 131,117 : 142,732 145608 148,542 | 141,037 143,308 145614
Gastos de Administracion 12m -460 -527 -645 -664 -694 -725 -710 -738 -759
Resultado Neto 12m 266 495 475 555 588 623 100 114 157
ROA Promedio 0.8% 0.7% 0.5% 0.6% 0.6% 0.6% 0.1% 0.1% 0.2%
Margen Neto 12m 1.3% 3.4% 2.6% 3.7% 3.6% 3.6% 0.7% 0.8% 1.0%
indice de Eficiencia 2.3% 3.6% 3.5% 4.4% 4.3% 4.2% 5.3% 5.2% 5.0%
VAR a Capital Global 1.6% 1.1% 0.7% 0.8% 0.9% 0.8% 1.0% 1.5% 1.2%
indice de Capitalizacion 33.5% 36.1% 58.3% 48.8% 52.1% 54.9% 30.2% 34.6% 39.6%

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cérdenas Dosal, S.C.
*Proyeccidn realizada a partir del 3T26 bajo un escenario base y de estrés.
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Fortalecimiento en el indice de capitalizacion, el cual se colocé en niveles de 51.0% al 2T26 (vs. 35.4% al 2T25
y 39.4% en un escenario base). La continua generacion de utilidades favorecié el incremento en el indice de
capitalizacion a pesar de la distribucion de dividendos por P$375m al 2726 (vs. P$300m en el 2T25).

Ligera mejora en el perfil de rentabilidad de la Casa de Bolsa, con un ROA Promedio de 0.7% al 2T26 (vs. 0.6%
al 2T25 y 0.5% en un escenario base). El aumento en el ROA Promedio es consecuencia del incremento en el
resultado por servicios y resultado por valuacion a valor razonable, asi como un menor promedio de activos totales.
Disminucioén en las cuentas de orden. Las cuentas de orden 12m presentaron un menor saldo al cierre de junio de
2026, al acumular un monto de P$358,487m (vs. P$379,574m al cierre de junio de 2025 y P$410,863m en un escenario

base).

Fortalecimiento del indice de capitalizacion. Se espera que derivado de una continua generacion de utilidades, el
indice de capitalizacion de la Casa de Bolsa se ubique en niveles de 48.8% y 52.1% al 4T26 y 4T27. Asimismo, se
esperan dividendos en 2026, 2027 y 2028 por P$575m, P$444m y P$471m respectivamente.

Estabilidad en el ROA Promedio de la Casa de Bolsa. En linea con la continua generacioén de utilidades, se espera

un ROA Promedio de 0.6% al cierre de los tres afios proyectados.

Soporte operativo y financiero por parte de Banco Monex. Banco Monex mantiene una calificaciéon de HR AA+
con Perspectiva Estable y HR+1, las cuales fueron otorgadas el 29 de octubre de 2026 y pueden ser consultadas en

la pagina web: www.hrratings.com.

Diversificacion en los instrumentos que conforman la Posiciéon Propia de la Casa de Bolsa. Al cierre de junio de
2026, 76.8% de la posicion propia corresponde al mercado de dinero, 22.5% al mercado de capitales, del cual 7.9%
se concentra en una posicidon en un corporativo mexicano, el cual opera en el sector de mineria, transporte e

infraestructura, y el 0.7% restante se encuentra en fondos operados por Monex.
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Distribucion de ingresos por linea de negocios. El 63.0% de los ingresos totales de la operacion de la Casa de
Bolsa proviene de las comisiones y tarifas netas al 2726, mientras que 21.7% proviene del resultado por valuacion y
los ingresos netos por intereses, 10.0% del resultado por compraventa y el 5.3% restante de los otros ingresos de la
operacion (vs. 57.4%, 9.7%, 29.2% y 3.7% al 2T25).

Movimientos en la calificacion de Banco Monex. Como resultado del soporte operativo y financiero que cuenta la
Casa de Bolsa por parte de Banco Monex, un movimiento en la calificacion del Banco podria ocasionar un movimiento

en la calificacién para la Casa de Bolsa.

X @HRRATINGS | jj) HRRATINGS 3% | WWW.HRRATINGS.coM | [} HRRATINGS



Anexos — Glosario

Balance General: Monex Casa de Bolsa Anual Trimestral
Escenario Base (P$m) 2023 2024 2025 2026P* 2027P 2028P 2T25 2T26
Activos 25,747 88,617 74,017 95,543 101,598 108,588 : 95,815 90,110
Disponibilidades 590 183 133 223 338 490 31 227
Inversiones en Valores 556 1,101 991 1,725 1,867 2,021 712 1,658
Operaciones con valores y derivados (saldo deudor) 308 49,479 46,992 58,740 60,209 62,015 56,679 55,404
Cuentas por cobrar 24,085 37,617 25,611 34,557 38,894 43,775 38,099 32,573
Deudores por liquidacion de operaciones 24,085 37,617 25,611 34,557 38,894 43,775 38,099 32,573
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0
Inmuebles mobiliario y equipo 27 42 30 24 19 15 34 27
Inversiones permanentes en acciones 5 5 5 5 5 5 5 5
Impuestos diferidos (a favor) 87 88 1M1 88 80 76 105 45
Otros activos 89 102 144 181 186 191 150 171
Pasivos 25,054 87,620 72,876 94,432 100,342 107,181 @ 94,945 89,065
Préstamos bancarios y de otros organismos 0 0 0 264 215 175 500 292
Operaciones con valores y derivados (saldo acreedor) 122 274 371 42 62 63 523 26
Colaterales vendidos o dados en garantia por reportos 298 48,079 46,754 57,976 60,178 60,495 56,821 55,222
Otras cuentas por pagar 24,397 38,884 25,429 35,854 39,576 46,121 36,845 33,245
Acreedores por liquidacion de operaciones 1,358 932 1,122 4373 4,827 5,626 7,388 4,055
Otros 23,039 37,952 24,307 31,481 34,749 40,495 29,457 29,190
Impuestos diferidos (a cargo) 32 121 2 3 3 3 1 2
Creditos diferidos y cobros anticipados 86 88 108 105 113 122 80 107
Otros Pasivos 119 174 212 188 195 202 175 171
Capital contable 693 997 1,141 1,111 1,255 1,408 870 1,045
Capital contribuido 132 132 132 132 132 132 132 132
Capital ganado 561 865 1,009 979 1,123 1,276 738 913

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Céardenas Dosal, S.C.
*Proyeccion realizada a partir del 3T26 bajo un escenario base.

Cuentas de Orden 221,353 327,966 333,332 364,246 371,585 379,073 379,574 358,487
Clientes cuentas corrientes 142 351 140 144 147 150 594 142
Operaciones en Custodia 96,451 114,212 131,117 142,732 145,608 148,542 : 125154 140,475

Valores de clientes recibidos en custodia 80,231 90,743 106,591 117,436 119,802 122,216 & 102,385 115,579
Valores de clientes recibidos en el extranjero 16,220 23,469 24 526 25,296 25,806 26,326 22,769 24,896
Operaciones de Administracién 63,513 99,020 87,487 99,628 101,636 103,684 : 109,824 98,053
Cuentas de registro propias 61,247 114,383 114,588 121,742 124,195 126,697 : 144,002 119,817

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cardenas Dosal, S.C.
*Proyeccion realizada a partir del 3T26 bajo un escenario base.
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Estado de Resultados: Monex Casa de Bolsa Anual Acumulado
Escenario Base (P$m) 2023 2024 2025 2026P*  2027P 2028P 2T25 2T26
Comisiones y tarifas cobradas 608 752 884 967 980 985 404 480
Comisiones y cuotas pagadas -44 -48 -57 -53 -55 -57 -28 -23
Resultado por servicios 564 704 827 914 925 928 376 457
Utilidad por compraventa 12,349 7,415 11,355 9,793 10,654 11,699 6,877 4,541
Pérdida por compraventa -12,379 -7,146 -10,970 -9,600 -10,387  -11,348 -6,653 -4,558
Ingresos por intereses 6,750 6,559 6,008 4,146 4 356 4,589 3,682 1,927
Gastos por intereses -6,480 -6,351 -5,927 -4,031 -4,232 -4,455 -3,627 -1,884
Resultado por valuacién a valor razonable 46 18 -23 161 134 108 -65 201
Margen financiero por intermediacion 286 495 443 468 524 593 214 227
Otros ingresos (egresos) de la operacion 7 32 50 76 81 89 17 44
Ingresos (egresos) totales de la operacion 857 1,231 1,320 1,458 1,530 1,611 607 728
Gastos de administracion -460 -527 -645 -664 -694 -725 -331 -312
Resultado antes de ISRy PTU 397 704 675 794 837 886 276 416
Impuesto sobre la renta en las utilidades causados -131 -209 -200 -239 -248 -263 -85 -127
Resultado neto 266 495 475 555 588 623 191 289
Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cdrdenas Dosal, S.C.
*Proyeccién realizada a partir del 3726 bajo un escenario base.
Metricas Financieras 2023 2024 2025 2026P*  2027P 2028P 2T25 2T26
ROA Promedio 0.8% 0.7% 0.5% 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 0.7%
Margen Neto 12m 1.3% 3.4% 2.6% 3.7% 3.6% 3.6% 2.7% 4.0%
indice de Eficiencia 2.3% 3.6% 3.5% 4.4% 4.3% 4.2% 2.9% 4.3%
VAR a Capital Global 1.6% 1.1% 0.7% 0.8% 0.9% 0.8% 0.9% 0.8%
indice de Capitalizacién 33.5% 36.1% 58.3% 48.8% 52.1% 54.9% 35.4% 51.0%

Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cdrdenas Dosal, 5.C.

*Proyeccion realizada a partir del 3726 bajo un escenario base.

T @HRRATINGS | | | HRRATINGS

3%, | WWW.HRRATINGS.COM

'3 HRRATINGS



Estado de Flujo de Efectivo: Monex Casa de Bolsa Anual Acumulado
Escenario Base (P$m) 2023 2024 2025 2026P* 2027P  2028P 2T25 2T26
Resultado neto 266 495 475 555 588 623 191 289
Depreciacion de inmuebles, mobiliario y equipo 6 0 12 6 5 4 8 3
Actividades de operacién
Cambio en inversiones en valores -102 -545 110 -734 -142 -154 389 -667
Cambio en deudores por reporto 9,417 -13,532 12,006 -8,946 -4,337 -4,882 -482 -6,962
Cambio en prestamos de valores (activo) 5 -49,171 2,487 -11,748 -1,468 -1,806 -7,200 -8.412
Cambio en otros activos operativos (neto) 14 -13 -42 -80 3 -2 -48 =27
Cambio en prestamos bancarios y de otros organismos 0 0 0 264 -49 -40 500 292
Cambio en acreedores por reporto -1,623 -426 190 3,251 454 798 6,456 2,933
Cambio en préstamos de valores (pasivos) 99 152 97 -329 20 1 249 -345
Cambio en colaterales vendidos ¢ dados en garantia 156 47,781 -1,325 11,222 2,202 317 8,742 8,468
Cambio en otros pasivos operativos -7,761 14,970 -13,587 7,146 3,284 5,762 -8,502 4,841
Cobo de Impuestos a la utilidad (devoluciones) 9 88 -142 67 -0 -0 -137 66
Flujo neto de efectivo en actividades de operacion 486 =201 281 675 559 622 166 479
Actividades de inversién
Pagos por adquisicion de inmuebles, mobiliario y equipo 0 -15 0 0 0 0 0 0
Pagos por adquisicion de otras inversiones permanentes 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién 0 -15 0 0 0 0 0 0
Pago de dividendos en efectivo -230 -220 -300 -575 -444 -471 -300 -375
Otros -64 29 -31 -10 0 0 -18 -10
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento -264 =191 =331 -585 -444 =471 -318 -385
Incremento o disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectivo 222 -407 =50 90 115 151 -152 94
Efectivo y equivalentes en efectivo al inicio del periodo 368 590 183 133 223 338 183 133
Efectivo y equivalentes en efectivo al final del periodo 590 183 133 223 338 490 31 227

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cardenas Dosal, 5.C.

*Proyeccidn realizada a partir del 3T26 bajo un escenario base.
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Balance General: Monex Casa de Bolsa Anual Trimestral

Escenario Estrés (P$m) 2023 2024 2025 2026P* 2027P 2028P 2T25 2T26

Activos 25,747 88,617 74,017 90,998 93,808 99,172 95,815 90,110
Disponibilidades 590 183 133 -469 -863 -1,030 31 227
Inversiones en Valores 556 1,101 991 1,683 1,786 1,896 712 1,658
Operaciones con valores y derivados (saldo deudor) 308 49,479 46,992 57,565 58,717 59,891 56,679 55,404
Cuentas por cobrar 24,085 37,617 25,611 31,925 33,884 38,137 38,099 32,573

Deudores por liquidacion de operaciones 24,085 37,617 25,611 31,925 33,884 38,137 38,099 32,573

Otros 0 0 0 0 0 0 0 0
Inmuebles mobiliario y equipo 27 42 30 25 20 16 34 27
Inversiones permanentes en acciones 5 5 5 5 5 5 5 5
Impuestos diferidos (a favor) 87 88 111 86 78 73 105 45
Otros activos 89 102 144 178 181 185 150 171

Pasivos 25,054 87,620 72,876 90,342 93,038 98,246 94,945 89,065
Préstamos bancarios y de otros organismos 0 0 0 237 193 157 500 292
Operaciones con valores y derivados (saldo acreedor) 122 274 371 36 48 56 523 26
Colaterales vendidos o dados en garantia por reportos 298 48,079 46,754 55,838 57,249 58,424 56,821 55,222
Otras cuentas por pagar 24,397 38,884 25,429 33,944 35,249 39,296 36,845 33,245

Acreedores por liquidacion de operaciones 1,358 932 1,122 4,140 4,299 4,793 7,388 4,055

Otros 23,039 37,952 24,307 29,804 30,949 34,503 29,457 29,190
Impuestos diferidos (a cargo) 32 121 2 3 3 2 1 2
Créditos diferidos y cobros anticipados 86 88 108 102 108 116 80 107
Otros Pasivos 119 174 212 183 189 195 175 171

Capital contable 693 997 1,141 656 769 926 870 1,045
Capital contribuido 132 132 132 132 132 132 132 132
Capital ganado 561 865 1,009 524 637 794 738 913

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cardenas Dosal, S.C.

*Proyeccidn realizada a partir del 3T26 bajo un escenario estrés.

Cuentas de Orden 221,353 327,966 333,332 359,922 365,716 371,602 379,574 358,487
Clientes cuentas corrientes 142 351 140 143 145 147 594 142
Operaciones en Custodia 96,451 114,212 131,117 141,037 143,308 145614 : 125,154 140,475

Valores de clientes recibidos en custodia 80,231 90,743 106,591 116,042 117,910 119,808 . 102,385 115,579
Valores de clientes recibidos en el extranjero 16,220 23,469 24,526 24,996 25,398 25,807 22,769 24,896
Operaciones de Administracién 63,513 99,020 87,487 98,446 100,030 101,640 & 109,824 98,053
Cuentas de registro propias 61,247 114,383 114,588 120,297 122,233 124,201 : 144,002 119,817

Fuente' HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cérdenas Dosal, S C.

*Proyeccidn realizada a partir del 3T26 bajo un escenario estrés.
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Estado de Resultados: Monex Casa de Bolsa Anual Acumulado
Escenario Estrés (P$m) 2023 2024 2025 2026P*  2027P 2028P 2T25 2T26
Comisiones y tarifas cobradas 608 752 884 871 876 886 404 480
Comisiones y cuotas pagadas -44 -48 -57 -65 -69 -75 -28 -23
Resultado por servicios 564 704 827 805 807 811 376 457
Utilidad por compraventa 12,349 7,415 11,355 8,533 9,387 10,081 6,877 4,541

Pérdida por compraventa -12,379 -7,146 -10,970 -8,470 -9,294 -9,980 -6,653 -4,558
Ingresos por intereses 6,750 6,559 6,008 3,946 4044 4136 3,682 1,927
Gastos por intereses -6,480 -6,351 -5,927 -3,942 -4,033 -4,097 -3,627 -1,884
Resultado por valuacién a valor razonable 46 18 -23 -12 -13 10 -65 201
Margen financiero por intermediacion 286 495 443 54 92 150 214 227
Otros ingresos (egresos) de la operacion 7 32 50 -3 1 21 17 44
Ingresos (egresos) totales de la operacion 857 1,221 1,320 856 899 982 607 728
Gastos de administracion -460 -527 -645 -710 -738 -759 -331 -312
Resultado antes de ISRy PTU 397 704 675 147 162 223 276 416
Impuesto sobre la renta en las utilidades causados -131 -209 -200 -47 -48 -66 -85 -127
Resultado neto 266 495 475 100 114 157 191 289
Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cdrdenas Dosal, S.C.
*Proyeccién realizada a partir del 3726 bajo un escenario estrés.
Metricas Financieras 2023 2024 2025 2026P*  2027P 2028P 2T25 2T26
ROA Promedio 0.8% 0.7% 0.5% 0.1% 0.1% 0.2% 0.6% 0.7%
Margen Neto 12m 1.3% 3.4% 2.6% 0.7% 0.8% 1.0% 2.7% 4.0%
indice de Eficiencia 2.3% 3.6% 3.5% 5.3% 5.2% 5.0% 2.9% 4.3%
VAR a Capital Global 1.6% 1.1% 0.7% 1.0% 1.5% 1.2% 0.9% 0.8%
indice de Capitalizacién 33.5% 36.1% 58.3% 30.2% 34.6% 39.6% 35.4% 51.0%

EliE o
Feloaws | X @HRRATINGS | jj | HRRATINGS

Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cdrdenas Dosal, 5.C.

*Proyeccion realizada a partir del 3726 bajo un escenario estrés.
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Estado de Flujo de Efectivo: Monex Casa de Bolsa Anual Acumulado
Escenario Estrés (P$m) 2023 2024 2025 2026P* 2027P  2028P 2T25 2T26
Resultado neto 266 495 475 100 114 157 191 289
Depreciacion de inmuebles, mobiliario y equipo 6 0 12 5 4 4 8 3
Actividades de operacién
Cambio en inversiones en valores -102 -545 110 -692 -103 -110 389 -667
Cambio en deudores por reporto 9,417 -13,532 12,006 -6,314 -1,959 -4,253 -482 -6,962
Cambio en prestamos de valores (activo) 5 -49,171 2,487 -10,573 -1,151 -1,174 -7,200 -8.412
Cambio en otros activos operativos (neto) 14 -13 -42 -75 5 1 -48 =27
Cambio en prestamos bancarios y de otros organismos 0 0 0 237 -44 -36 500 292
Cambio en acreedores por reporto -1,623 -426 190 3,018 159 494 6,456 2,933
Cambio en préstamos de valores (pasivos) 99 152 97 -335 13 7 249 -345
Cambio en colaterales vendidos ¢ dados en garantia 156 47,781 -1,325 9,084 1,410 1,175 8,742 8,468
Cambio en otros pasivos operativos -7,761 14,970 -13,587 5,462 1,158 3,568 -8,502 4,841
Cobo de Impuestos a la utilidad (devoluciones) 9 88 -142 67 -0 -0 -137 66
Flujo neto de efectivo en actividades de operacion 486 =201 281 A7 -394 -167 166 479
Actividades de inversién
Pagos por adquisicion de inmuebles, mobiliario y equipo 0 -15 0 0 0 0 0 0
Pagos por adquisicion de otras inversiones permanentes 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién 0 -15 0 0 0 0 0 0
Pago de dividendos en efectivo -230 -220 -300 -575 0 0 -300 -375
Otros -64 29 -31 -10 0 0 -18 -10
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento -264 =191 =331 -585 0 0 -318 -385
Incremento o disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectivo 222 -407 =50 -602 -394 -167 -152 94
Efectivo y equivalentes en efectivo al inicio del periodo 368 590 183 133 -469 -863 183 133
Efectivo y equivalentes en efectivo al final del periodo 590 183 133 -469 -863 -1,030 31 227

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG Cardenas Dosal, 5.C.

*Proyeccidn realizada a partir del 3T26 bajo un escenario estrés.
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Glosario Casas de Bolsa

ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / (Activos Totales Promedio 12m — (Saldo de Deudores en Reporto 12m — Saldo de
Acreedores en Reporto 12m)).

Margen Neto. (Resultado Neto 12m — Intereses Minoritarios 12m) / Ingresos Brutos de Operacién 12m.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracién 12m / Ingresos Brutos de Operacion 12m.

VaR a Capital Global. VaR Promedio 12m / Capital Global 12m

indice de Capitalizacion. Capital Neto / Activos Sujetos a Riesgos Totales
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Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccién 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 Metodologicos (México), Octubre 2024
Metodologia de Calificacion para Casas de Bolsa (México), Agosto 2022

Calificaciéon anterior HR AA+ | Perspectiva Estable | HR+1
Fecha de ultima accién de calificacion 14 de octubre de 2025
Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para 1T15 -2T26

el otorgamiento de la presente calificacion

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por KPMG
proporcionadas por terceras personas Cardenas Dosal. S.C
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)

* 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). HR Ratings LLC se encuentra 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 (“HR Ratings”).

**Para mas informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

La calificacion antes sefalada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacién: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras

lificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Analisis 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 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 algtin instrumento, ni para llevar a cabo algtin 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 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, 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 opinion sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion
de activos y desempeiio 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 ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de 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 analisis 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).

Partes de este documento podrian haber sido generadas total o parcialmente mediante herramientas de inteligencia artificial (IA). Dentro de HR Ratings, el uso de IA en cualquier proceso o funcién
cuenta con la supervision, aprobaciéon o monitoreo de los empleados responsables, quienes responden por el uso de cualquier herramienta tecnoldgica y por los resultados asociados. Toda
decision relevante o critica (de manera enunciativa mas no limitativa, la determinacién, modificacion, mantenimiento o retiro de una calificacién) se adopta mediante intervencién humana, aun
cuando se hayan utilizado herramientas de IA en alguna parte del proceso; por lo tanto, la responsabilidad no se delega ni se comparte con ninguna herramienta. Adicionalmente, conforme a las
politicas y procedimientos previstos en la Normatividad Interna de HR Ratings, la informacion o los datos utilizados por las herramientas de |IA no se emplean para entrenar modelos publicos ni
se ponen a disposicion de entidades distintas de HR Ratings, y dichas herramientas cumplen con las politicas y procedimientos para la prevencion del mal uso de informacién confidencial o
privilegiada previstos en el Cédigo de Conducta.
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