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La asignacion de la calificacion se fundamenta principalmente en los mayores niveles de
ingresos mostrados por Compafiia Minera Autlan al cierre de 2018 y en los ultimos doce
meses (UDM) al tercer trimestre de 2019 (3T19). Esto se tradujo en ventas por US$414m
a 2018 y US$436m al 3T19 UDM (vs. US$359m y US$400m en 2018 y UDM al 3T18,
respectivamente). Esto debido principalmente a un mayor volumen de ferroaleaciones, al
igual que de manganeso. Es importante sefialar que, la rentabilidad de la Empresa se vio
afectada debido al alza en los costos de la materia prima, como el mineral de manganeso
de importacion y el coque, los cuales reflejaron un aumento del 12% y 32%,
respectivamente, al cierre de 2018. En linea con lo anterior, los costos de los energéticos
también impactaron los margenes operativos; no obstante, un mitigante importante es el
suministro de energia eléctrica a través de su Central Hidroeléctrica Atexcaco. Por lo
anterior, el margen EBITDA fue de 19.8% al 3T19 UDM (vs. 27.4% al 3T18 UDM). Esto,
aunado a algunas presiones en el capital de trabajo en término de proveedores, llevo a
que la Empresa cerr6 con un Flujo Libre de Efectivo (FLE) de US$29m al 3T19 UDM (vs.
US$56m al 3T18 UDM).

La asignacion de la calificaciéon del Programa es por un monto de P$3,000m o su
equivalente en délares o UDIs. El Programa tiene una vigencia de 5 afios contados a partir
de la fecha de autorizacion del Programa por la CNBV. A continuacién, se muestran las
principales caracteristicas del Programa.

Caracteristicas del Programa

Emisor Compafiia Minera Autlan, S.AB. de C.V.

Tipo de Valor Certificados Bursatiles de Corto y Largo Plazo

Monto del Pregrama Hasta P$3,000m (Tres Mil Millones de Pesos)

Vigencia del Programa 5 (cinco) afios, a partir de la fecha de autorizacién del Programa por la CNBV

El plazo de vigencia de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada emisidn. Durante la vigencia del
Programa podran realizarse tantas emisiones de largo plazo segun lo determine el Emisor, siempre y cuando el
saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles en circulacion no exceda del monto total autorizado del

Plazo de la Emision

Los Certificados Bursétiles seran amortizados conforme a lo que se establezca en el Titulo, los Avisos y el
Suplemento correspondientes, segun coresponda, pudiendo amortizarse cada Emisidn mediante un solo pago al
vencimiento o mediante amortizaciones subsecuentes y programadas.

Amortizacion

Los Certificados Bursétiles que se emitan al amparo del Programa, podrén o no contar con garantia alguna, segin se

Garantia indigue en el suplemento, avisos y titulo correspondiente.

Fuente: HR Ratings con base en informacion del Prospecto Definitivo.
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De acuerdo con la metodologia de HR Ratings, se realizaron proyecciones financieras
de la Empresa en donde se evalGan sus métricas financieras y de efectivo disponible,
bajo un escenario base y un escenario de estrés. Las proyecciones abarcan desde el
3T19 hasta el 4T21, habiendo actualizado la informacion al 3T19. A continuacion se
muestran los resultados proyectados:

S " Resultados' UDM Escenario Base Escenario de Estrés
e 3718 3119 2016 2017 2018 2019P  2020P  2021P  2019P  2020P  2021P
Ventas Netas 400 436 231 359 414 459 464 487 449 437 445
Margen EBITDA 274%  19.8%  204%  342%  227%  17.8%  195%  193%  162%  152%  13.6%
EBITDA 2 10 85 47 123 94 82 90 93 72 66 61
Flujo Libre de Efective * 3 P 73 73 i 5 33 kX g 7§ i7
CAPEX 29 22 6 9 30 40 19 19 22 13 15
Deuda Total 183 191 102 106 181 200 190 180 178 139 110
Deuda Neta 130 141 78 3 124 152 103 59 133 95 65
s de Pago (O 7 EBITHA 1% % 7 ] 15 7§ 17 6 i3 T i
Afios de Pago (DN / FLE) 23 48 35 05 8.9 328 32 18 16.4 50 39
DSCR ** 21 0.3x 0.5x 17x 0.4x 0.1x 1.3% 14x 0.1x 0.3x 0.3x
DSCR con caja inicial 4.0x 1.0x 1.2x 2.1x% 2.2% 0.6x 2.Bx 4.7x 0.7x 1.0x 0.9x%

Fuente: HR Ratings con informacién de la Empresa bajo un escenarie econdmice base y un escenaric de estrés. Proyecciones realizadas a partir del 3T19.
* Flujo Libre de Efectivo = Flujo Meto de Actividades de Operacion - Capex de Mantenimiente (Depreciacion) + Diferencia en Cambios + Dividendos Cobrados.
= Cobertura del Servicio de la Deuda = FLE / Servicio de la Deuda (Intereses Netos + Amortizacienes de Principal).

" Cifras en millones de dolares estadounidenses.

ZEl clculo de EBITDA no congidera el rubre de otros (gastos)/ ingresos.

Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacion son:

e Incremento en Ingresos Totales. Los ingresos de la Empresa cerraron el 2018
en US$414m y US$436m UDM al 3T19 (vs. US$359m y US$400m en 2018 y
UDM al 3T18, respectivamente)., lo que significé un crecimiento de 10.1% y
3.9%. Lo anterior, impulsado principalmente por un mayor volumen en
manganeso, al igual que en ferroaleaciones.

e Caida en Margenes Operativos. El alza de materias primas (manganeso y
coque), asi como en la energia eléctrica han representado una presion en los
margenes operativos. Esto se reflej6 en un EBITDA al 3T19 UDM de US$86m y
un margen EBITDA de 19.8% (vs. US$110m y 27.4%, respectivamente al 3T18
UDM).

e Presion en DSCR. En linea con el comportamiento mencionado, los niveles de
FLE disminuyeron a US$29m al 3T19 UDM (vs. US$56m al 3T18 UDM);
adicionalmente, el costo financiero del programa de CEBURS de corto plazo,
presiono las métricas de DSCR terminando en 0.3x (vs. 2.1x al 2T18 UDM).

o Estrategias para mejoras operativas. La Empresa ha realizado inversiones
para mejorar sus margenes operativos, como lo es su Central Hidroeléctrica
Atexcaco, que al cierre de 2018 suministro el 23% del consumo total de energia
eléctrica.

o Refinanciamiento de Deuda. Dentro del escenario base se tiene contemplado
qgue la Empresa realice un refinanciamiento por aproximadamente US$125m,
con el fin de disminuir las presiones de la deuda en el corto y mediano plazo. En
este sentido, se considerd un plazo de 7 afios.
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Nota: Proyecciones realizadas en la Ultima revisién, habiendo actualizado los anexos al 3T19.

Autlan (Base): Balance en Ddlares Estadounidenses (millones)

2015 2016* 2017* 2018* 2019P 2020P 2021P 3T18 3T19
ACTIVOS TOTALES 531 519 606 831 862 866 LTk 841 839
Activo Circulante 122 115 206 267 260 296 N 27T 266
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 30 17 66 50 38 7 1M 46 44
Efectivo Restringido 2 7 6 6 11 11 1 6 6
Cuentas por Cobrar a Clientes 24 v 57 49 59 63 66 63 57
Inventarios b8 45 &7 119 113 106 107 124 114
Depésitos en Garantia y Pagos Anticipados 9 9 10 42 40 39 37 37 44
Activos no Circulantes 409 405 400 584 602 570 546 564 593
Inversiones en Subsid. N.C. 1 8 7 0 0 0 0 (0) 0
Propiedades Mineras 39 41 43 172 174 175 175 170 176
Planta, Propiedad y Equipo (MNeto) 308 291 281 319 304 272 246 37 301
Activos Intangibles y Cargos Diferidos 62 62 62 72 97 97 97 7 96
Credito Mercantil 11 11 11 22 46 46 46 20 45
Otros Intangibles 51 51 51 51 a1 a1 51 51 51
Impuestos Diferidos 0 3 6 21 26 26 28 6 21
PASIVOS TOTALES 279 258 307 466 483 471 466 459 475
Pasivo Circulante 80 92 132 224 158 154 155 222 247
Pasivo con Costo 34 S 23 70 10 10 10 63 97
Proveedores 32 50 I 119 M 107 109 121 113
Impuestos por Pagar 15 11 35 15 8 6 5 32 10
Pasivos no Circulantes 198 166 172 243 325 318 mn 236 228
Pasivo con Costo 97 70 83 110 130 180 170 114 94
Impuestos Diferidos a4 a4 78 117 115 115 115 106 116
Otros Pasivos Mo Circulantes 17 1 1 16 19 22 26 17 18
Beneficio Empleados 10 7 9 10 12 14 15 " 12
Otros Pasivos Mo Circulantes 7 4 2 5 7 9 i 6 7
CAPITAL CONTABLE 252 261 299 384 380 395 411 382 384
Minoritario 13 15 1 0 0 0 0 0 0
Capital Contribuido, Util. Acum. & Otros 13 13 1 1 0 0 0 1 0
Utilidad del Ejercicio (0) 1 (0) (0) 0 0 0 (0) 0
Mayoritario 240 247 298 384 379 394 411 38z 384
Capital Contribuido 73 73 76 88 ar ar ar 89 86
Utilidades Acumuladas 164 168 161 263 29 293 302 263 290
Utilidad del Ejercicio 3 6 62 34 2 15 22 30 8
Deuda Total 131 102 106 181 200 190 180 183 191
Efectivo Restringido (2) (7) (6) (6) (11) (11) (11) (6) (6)
Deuda Neta 100 18 34 124 152 103 29 130 141
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 42 43 53 50 50 49 49 53 45
Dias Inventario 101 104 17 128 129 128 129 125 133
Dias por Pagar Proveedores 21 94 99 124 126 126 127 124 134
Fuente: HR Ratings provecciones con base en infermacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Informacion Dictaminada en formato IFRS.
** Proyecciones a partir del 3718,
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Autlan (Base): Estado de Resultados en Ddlares Estadounidenses (millones)

2015* 2016* 2017 2018* 2019P 2020P 2021P 3T18 aTg
Ventas Netas 268 23 359 414 459 464 481 307 329
Costos de Operacion 189 152 197 276 321 316 329 196 218
Utilidad Operativa bruta (antes de depreciar) 79 79 163 138 138 149 152 110 11
Gastos de Generales 36 32 40 44 a7 53 59 ]| 39
UOPADA (EBITDA)! 42 47 123 94 82 90 93 19 72
Depreciacion y Amortizacion 28 28 24 34 b4 51 44 21 43
Utilidad de Oper. antes de otros ingresos (gastos) 15 19 98 60 28 40 48 59 29
Otros ingresos generales y (gastos) netos’ (1) (5) (8) (1) 0 (1) (1) 2 (2)
Utilidad de Oper. después de otros ingresos 14 14 9 59 28 39 48 60 27
Ingresos por Intereses 1 1 1 1 2 2 1 1 1
Otros Productos Financieros 0 1 0 1 2 2 2 1 2
Intereses Pagados 14 11 11 15 17 17 15 11 14
Otros Gastos Financieros 2 4 8 8 7 T 7 5 6
Ingreso Financiero Meto (14) (13) (18) (20) 21) (20) (19 (14) (17)
Resultado Cambiario 4 3 (1) 0 (5) (1) (1) (8) 3
Resultado Integral de Financiamiento (10) (9) (20) (20) (26) (21) (20) (22) (14)
Utilidad antes de Impuestos 4 5 T 39 3 19 28 38 13
Impuestos sobre |a Utilidad 1 (2) 10 5 1 4 6 8 5
Impuestos Causados 2 2 10 12 8 4 7 9 7
Impuestos Diferidos (1) (4) 0 (8) () 0 (2) (1) (1)
Utilidad Neta Consolidada 2 i 62 34 2 15 22 30 8
Participacidn minaritaria en la utilidad (0} 1 (0} (0) 0 0 0 (0} 0
Participacion mayoritaria en la utilidad 3 6 62 34 2 15 22 30 8
(Cifras 12m)
Cambio en Ventas (%) -20.8% -13.8% 55.8% 15.1% 11.0% 1.2% 3.5% 67.1% 46.8%
Margen Bruto 29 4% 34.1% 45 3% 33.4% 30.2% 32.0% 31.6% 39.4% 31.9%
Margen EBITDA 15.8% 20.4% 34.2% 22 7% 17.8% 19.6% 19.3% 28 5% 20.1%
Tasa de Impuestos (%) 32.6% -36.2% 13.6% 13.7% 22.5% 20 3% 20.9% 18.8% 26.1%
Ventas Metas a Planta, Prop. & Equipo 0.9 0.8 1.3 1.3 14 1.7 20 1.6 18
Retorno sobre Capital Empleado (%) 4 1% 5.8% 29.0% 16.9% 7.6% 11.3% 15.0% 23.6% 8.3%
Tasa Pasiva T1% 7.0% 10.2% 10.3% 9.0% 8.5% 5.0% 17.0% 9.6%
Tasa Activa 2.5% 2.7% 1.3% 0.7% 1.8% 1.4% 0.8% -1.0% 1.2%
Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Informacion Dictaminada en formato IFRS.
** Proyecciones a partir del 3T19.
" El célculo de EBITDA no considera el rubro de otros (gastos) / ingresos.
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Autlan (Base): Flujo de Efectivo en Délares Estadounidenses (millones)

2015* 2016* 2017* 2018* 2019P 2020P 2021P 3118 3119
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 4 5 (4] 39 3 19 28 38 13
Partidas sin Impacto en el Efectivo 0 0 0 3 2 0 0 2 1
Depreciacion y Amortizacidn 23 28 24 34 54 51 44 21 43
Pérdida (Reversidn) por Deterioro 0 1 0 (3) 0 0 0 (3) 0
Participacidn en Asociados y Negocios Conjuntos 0 0 (0) 0 0 0 0 0 0
Intereses a Favor () (1) (1) (3) (2) 2) ] 9 (1)
Fluctuacidn Cambiaria 4 3 0 0 0 0 0 0 0
Otras Partidas de Inversian () 1) 1 (1) 0 0 0 0 0
Partidas Relacionadas con Actividades de Inversion 3 31 24 27 52 49 43 27 42
Intereses Devengados 10 8 1 15 17 17 15 " 14
Otras Partidas de Financiamiento 7 0 1 0 0 0 0 0 8
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 1T 8 12 15 17 17 15 11 19
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuestos a la Util. 52 44 107 83 74 84 86 78 IE]
Decremento (Incremento) en Clientes 13 (5) (25) 9 (10) (5) 2) (5) (8)
Decremento (Incremento) en Inventarios 2) 12 (22) (34) 4 [ ] (34) 3
Decr. (Incr.) en Otras Cuentas por Cobrar y Otros Activos (3) (&) 1 (18) 3 1 2 (15) (1)
Incremento (Decremento) en Proveedores 1 18 15 30 (8) 4) 2 17 (M)
Incremento (Decremento) en Otros Pasivos (8) (12) 25 (22) (1) 3 4 21) (4)
Capital de trabajo 2 8 (5) |35) 112) 2 4 (59) (18)
Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (2) (2) (&) 0 (3) 4) il 0 0
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion 1 6 (10) (39) (19) 2) (4) (39) (18)
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Oper. 52 50 98 48 59 83 82 20 57
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inver. de acciones con caracter perm. 0 0 0 (15) (11) 0 0 (&) 21)
Inversion en Prop., Planta y Equipo (14) (7) (9) (32) (40) (19) (19) (23) (16)
Venta de Propiedades. Planta y Equipo 3 1 0 2 0 0 0 0 0
Disposicidn de Inversiones Temporales 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversidn en Activos Intangibles (2) 1) (M 0 (0) ] ] 0 0
Adquisicidn de Negocios 1) (M 21) (38) 0 0 0 0 0
Disposicidn de Megocios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Intereses Cobrados 0 1 0 1 2 2 1 0 1
Otros Activos () (&) 1 (0) 4) 0 0 il 0
Flujos Netos de Efective de Actividades de Inversion (13) (19) (35) (81) |54) (17) (18) (29) 135)
Efectivo Exced.[Req.) para aplicar en Activid.de Financ. 40 H 62 (33) 4 66 64 (9) 2
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamientos Bancarios, Bursatiles y Otros Financiamientos 16 55 12 104 127 0 0 57 69
Financiamientos Bursatiles 0 0 76 26 0 0 0 26 0
Amortizacion de Financiamientos Bancarios (27) (83) (84) (60) (58) (10) (10) (41) (64)
Amortizacion de Financiamientos Bursatiles (7 (5) (3) 0 (62) 0 0 0 (7
Intereses Pagados y otras partidas (10) (11) (11) (15) (17 (17 (15) (10) (14)
Financiamiento "Ajeno” (28) (45) (10) 55 [10) (27) (25) 3 (16)
Incrementos (Decremento) en el Capital Social 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(Recompra) / Emisidn de Acciones (3) 0 2 23) (1) 0 0 (1) (6)
Dividendos Pagados ] 0 (6) (15) (6) 0 (6) (15) (B)
Financiamiento "Propio™ (3) 0 (3) |38) (7) 0 (6) [42) (12}
Flujos Netos de Efective de Activ. de Finan. (31) (45) (13) 17 [17) (27) (30) (10) (28)
Incre.(Dismin.) neto de Efectivo y Equiv. 8 (13) 49 (16) (13) 39 34 (20) (7)
Difer. en Cambios en el Efectivo v Equiv. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo v equiv. al principio del Periodo 22 30 17 66 50 38 i 66 50
Efectivo y equiv. al final del Periodo 30 17 66 50 38 [l 111 46 44
Cifras UDM
Capex de Mantenimiento (28) (28) (24) (34) (54) (51) (49) (23) (51)
Flujo Libre de Efectivo 25 22 73 14 5 32 33 7 13
Amartizacidn de Deuda 34 89 87 60 120 10 10 i) 60
Revolvencia automatica (12) (54) (56) (37) (50) 0 0 (6) (1)
Amaortizacidn de Deuda Final 22 34 3 23 70 10 10 14 59
Intereses Netos Pagados (incluy. Capit.) 10 10 11 13 16 15 13 14 19
Servicio de la Deuda 32 44 42 36 86 25 23 28 18
DSCR 0.8 0.5 1.7 0.4 0.1 1.3 1.4 2.8 0.2
Caja Inicial Disponible 22 30 17 66 50 38 [ () 49
DSCR con Caja Inicial 1.4 1.2 2.1 2.2 0.6 2.8 AT 3.5 0.8
Deuda Neta a FLE 4.0 3.5 0.5 8.9 32.8 3.2 1.8 1.7 10.5
Deuda Neta a EBITDA 2.4 1.7 0.3 1.3 1.9 1.1 0.6 1.1 1.5

Fuente: HR Ratings proyecciones con baze en informacidn trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Informacion Dictaminada en formato IFRS.
* Proyecciones a partir del 3T18.

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucion calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificaciéon. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934,
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Autlan (Estrés): Balance en Ddlares Estadounidenses (millones)

2015 2016* 2017 2018* 2019P 2020P 2021P T8 3119
ACTIVOS TOTALES 5 519 606 851 847 814 789 811 859
Activo Circulante 122 115 206 267 268 27 274 277 266
Efectivo v Equivalentes de Efectivo 30 17 66 50 34 33 34 46 44
Efectivo Restringido 2 7 6 6 11 11 1 6 6
Cuentas por Cobrar a Clientes 24 37 57 49 60 69 72 63 57
Inventarios 58 45 67 119 118 114 115 124 114
Depdsitos en Garantia y Pagos Anticipados 9 9 10 42 45 45 43 37 44
Activos no Circulantes 409 405 400 584 579 543 516 564 593
Inversiones en Subsid. N.C. 1 8 7 0 0 0 0 (0} 0
Propiedades Mineras 39 41 43 172 174 175 175 170 176
Planta, Propiedad v Equipo (Meto) 308 291 281 319 286 251 224 v 301
Activos Intangibles y Cargos Diferidos 62 62 62 72 a7 a7 97 M 96
Crédito Mercantil 1 1 1 22 46 46 46 20 45
Otros Intangibles 51 51 51 51 51 51 51 51 51
Impuestos Diferidos 0 3 6 21 22 20 18 6 21
PASIVOS TOTALES 2719 258 307 466 475 444 423 459 475
Pasivo Circulante 80 92 135 224 202 212 216 222 247
Pasivo con Costo 34 3 23 70 40 44 44 69 97
Proveedores 32 50 I 119 125 132 136 121 113
Impuestos por Pagar 15 11 35 15 8 6 5 32 10
Pasivos no Circulantes 198 166 172 243 273 232 207 236 228
Pasivo con Costo 97 70 83 110 139 95 66 114 94
Impuestos Diferidos 84 84 78 117 115 115 115 106 116
Otros Pasivos Mo Circulantes 17 1 11 16 19 22 26 1w 18
Beneficio Empleados 10 7 9 10 12 14 15 " 12
Otros Pasivos No Circulantes 7 4 2 5 7 9 11 6 7
CAPITAL CONTABLE 252 261 299 384 372 370 366 382 384
Minoritario 13 15 1 0 0 0 0 0 0
Capital Contribuido, Util. Acum. & Otros 13 13 1 1 0 0 0 1 0
Utilidad del Ejercicio () 1 (0) (0) 0 (0) 0 (0} 0
Mayoritario 240 247 298 384 372 370 366 382 384
Capital Contribuido 73 73 76 88 ar ar a7 89 86
Utilidades Acumuladas 164 168 161 263 2M 285 278 263 290
Utilidad del Ejercicio 3 6 62 34 (5) (2) 1 30 B
Deuda Total 131 102 106 181 178 139 110 183 191
Efectivo Restringido (2) () (6) (6) (11) (11) (11) (6) (6)
Deuda Neta 100 78 34 124 133 95 65 130 141
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 42 43 53 50 2 2 50 53 45
Dias Inventario 101 104 117 128 131 130 131 125 133
Dias por Pagar Proveedores 51 94 99 124 130 130 130 124 134
Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Informacion Dictaminada en formato IFRS.
* Proyecciones a partir del 3T19.
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Autlan (Estres): Estado de Resultados en Dolares Estadounidenses (millones)

2015 2016* 2017 2018 2019P 2020P 2021P 3T18 3T19
Ventas Netas 268 23 359 414 449 437 445 307 329
Costos de Operacion 189 152 197 276 3 316 330 196 218
Utilidad Operativa bruta (antes de depreciar) 79 (£ 163 138 128 121 115 110 11
Gastos de Generales 36 32 40 44 55 55 55 3 34
UOPADA (EBITDA)' 42 A7 123 94 12 66 61 79 72
Depreciacion y Amortizacion 28 28 24 34 b4 47 41 21 43
Utilidad de Oper. antes de otros inqresos [gastos) 15 19 98 60 19 19 20 59 29
Otros ingresos generales y (gastos) netos’ (1) (5) (8) (1) 0 (1) (1) 2 (2)
Utilidad de Oper. después de otros ingresos 14 14 9 59 19 19 20 60 27
Ingresos por Intereses 1 1 1 1 2 2 1 1 1
Otros Productos Financieros 0 1 0 1 2 2 2 1 2
Intereses Pagados 14 1 11 15 17 17 12 11 14
Otros Gastos Financieros 2 4 8 8 7 7 7 5 6
Ingreso Financiero Meto (14) (13) (18) (20) 20) (20) (17) (14) (17)
Resultado Cambiario 4 3 (1) 0 (5) (1) (1) (8) 3
Resultado Integral de Financiamiento (10) (9) (20) (20) (26) (21) (18) (22) (14)
Utilidad antes de Impuestos 4 5 T 39 (7) (2) 2 38 13
Impuestos sobre |a Utilidad 1 (2) 10 5 (1) (0) 0 8 5
Impuestos Causados 2 2 10 12 2 (2) 1 9 7
Impuestos Diferidos (1) (4) 0 (8) (3) 2 2 (1) (1)
Utilidad Neta Consolidada 2 [ 62 34 (5) (2) 1 30 8
Participacidn minaritaria en la utilidad (0) 1 (0} (0) 0 (0) 0 (0} 0
Participacion mayoritaria en la utilidad 3 B 62 34 (5) (2) 1 30 8
(Cifras 12m)
Cambio en Ventas (%) -20.8% -13.8% 55.8% 15.1% 8.5% -2.6% 1.8% 67.1% 46.8%
Margen Bruto 29.4% 34.1% 45.3% 33.4% 28.5% 27T.7% 25.9% 39.4% 31.9%
Margen EBITDA 15.8% 20.4% 34.2% 22.7% 16.2% 15.2% 13.6% 28.5% 20.1%
Tasa de Impuestos (%) 32.5% -35.2% 13.5% 13.7% 17.5% 17.1% 19.3% 18.8% 26.1%
Ventas Metas a Planta, Prop. & Equipo 0.9 0.8 1.3 1.3 16 1.7 20 1.6 18
Retorno sobre Capital Empleado (%) 41% 58% 29.0% 16.9% 2% 5.9% 6.7% 23.6% 8.3%
Tasa Pasiva T1% 7.0% 10.2% 10.3% 11.1% 10.7% 10.3% 17.0% 9.6%
Tasa Activa 2.5% 2.7% 1.3% 0.7% 1.9% 1.4% 0.8% -1.0% 1.2%

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacion trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Infermacion Dictaminada en formato IFRS.

** Proyecciones a partir del 3T19.

" El célculo de EBITDA no considera el rubro de otros (gastos) / ingresos.
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Autlan (Estrés): Flujo de Efectivo en Délares Estadounidenses (millones)

2015* 2016* 2017* 2018* 2019P 2020P 2021P 3118 3119
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 4 5 (4] 39 (7) (2) 2 38 13
Partidas sin Impacto en el Efectivo 0 0 0 3 2 0 0 2 1
Depreciacion y Amortizacidn 23 28 24 34 54 47 41 21 43
Pérdida (Reversidn) por Deterioro 0 1 0 (3) 0 0 0 (3) 0
Participacidn en Asociados y Negocios Conjuntos 0 0 (0) 0 0 0 0 0 0
Intereses a Favor () (1) (1) (3) (2) 2) ] 9 (1)
Fluctuacidn Cambiaria 4 3 0 0 0 0 0 0 0
Otras Partidas de Inversian () 1) 1 (1) 0 0 0 0 0
Partidas Relacionadas con Actividades de Inversion 3 31 24 27 52 46 40 27 42
Intereses Devengados 10 8 1 15 21 17 12 " 14
Otras Partidas de Financiamiento 7 0 1 0 0 0 0 0 8
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 1T 8 12 15 21 17 12 11 19
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuestos a la Util. 52 44 107 83 68 60 L1 78 IE]
Decremento (Incremento) en Clientes 13 (5) (25) 9 (1) (9 (3) (5) (8)
Decremento (Incremento) en Inventarios 2) 12 (22) (34) (1) 4 ] (34) 3
Decr. (Incr.) en Otras Cuentas por Cobrar y Otros Activos (3) (&) 1 (18) (2) (1) 2 (15) (1)
Incremento (Decremento) en Proveedores 1 18 15 30 6 6 4 17 (M)
Incremento (Decremento) en Otros Pasivos (8) (12) 25 (22) (1) 3 4 21) (4)
Capital de trabajo 2 8 (5) |35) 9) 4 [ (59) (18)
Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (2) (2) (&) 0 3 2 1 0 0
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion 1 6 (10) (39) (6) 6 8 (39) (18)
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Oper. 52 50 98 48 62 66 62 20 57
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inver. de acciones con caracter perm. 0 0 0 (15) (11) 0 (&) 21)
Inversion en Prop., Planta y Equipo (14) (7) (9) (32) 22) (13) (15) (23) (16)
Venta de Propiedades. Planta y Equipo 3 1 0 2 0 0 0 0 0
Disposicidn de Inversiones Temporales 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversidn en Activos Intangibles (2) 1) (M 0 (0) ] ] 0 0
Adquisicidn de Negocios 1) (M 21) (38) 0 0 0 0 0
Disposicidn de Megocios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Intereses Cobrados 0 1 0 1 2 2 1 0 1
Otros Activos () (&) 1 (0) 4) 0 0 il 0
Flujos Netos de Efective de Actividades de Inversion (13) (19) (35) (81) |36) (11) (14) (29) 135)
Efectivo Exced.[Req.) para aplicar en Activid.de Financ. 40 H 62 (33) 26 25 48 (9) 2
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamientos Bancarios, Bursatiles y Otros Financiamientos 16 55 12 104 82 0 15 57 69
Financiamientos Bursatiles 0 0 76 26 0 0 0 26 0
Amortizacion de Financiamientos Bancarios (27) (83) (84) (60) (75) (16) (26) (41) (64)
Amortizacion de Financiamientos Bursatiles (7 (5) (3) 0 (22) (24) (18) 0 (7
Intereses Pagados y otras partidas (10) (11) (11) (15) (21) (17 (12) (10) (14)
Financiamiento "Ajeno” (28) (45) (10) 55 135) (57) (41) 3 (16)
Incrementos (Decremento) en el Capital Social 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(Recompra) / Emisidn de Acciones (3) 0 2 23) (1) 0 0 (1) (6)
Dividendos Pagados ] 0 (6) (15) (6) 0 (6) (15) (B)
Financiamiento "Propio™ (3) 0 (3) |38) (7) 0 (6) [42) (12}
Flujos Netos de Efective de Activ. de Finan. (31) (45) (13) 17 (42) (57) (47) (10) (28)
Incre.(Dismin.) neto de Efectivo y Equiv. 8 (13) 49 (16) (16) (2) 1 (20) (7)
Difer. en Cambios en el Efectivo v Equiv. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo v equiv. al principio del Periodo 22 30 17 66 50 M 33 66 50
Efectivo y equiv. al final del Periodo 30 17 66 50 34 33 34 46 44
Cifras UDM
Capex de Mantenimiento (28) (28) (24) (34) (54) (47) (45) (23) (51)
Flujo Libre de Efectivo 25 22 73 14 8 19 17 7 13
Amortizacidn de Deuda 34 89 87 60 97 40 44 19 60
Revolvencia automatica (12) (54) (56) (37) [27) 0 0 (6) (1)
Amaortizacidn de Deuda Final 22 34 3 23 70 40 44 14 59
Intereses Netos Pagados (incluy. Capit.) 10 10 11 13 19 15 12 14 19
Servicio de la Deuda 32 44 42 36 89 55 55 28 18
DSCR 0.8 0.5 1.7 0.4 0.1 0.3 0.3 2.8 0.2
Caja Inicial Disponible 22 30 17 66 50 34 33 () 49
DSCR con Caja Inicial 1.4 1.2 2.1 2.2 0.7 1.0 0.9 3.5 0.8
Deuda Neta a FLE 4.0 3.5 0.5 8.9 16.4 5.0 3.9 1.7 10.5
Deuda Neta a EBITDA 2.4 1.7 0.3 1.3 1.8 1.4 1.1 1.1 1.7

Fuente: HR Ratings proyecciones con baze en informacidn trimestral interna de la Empresa y cierres anuales dictaminados por Deloitte.
* Informacion Dictaminada en formato IFRS.
* Proyecciones a partir del 3T18.

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucion calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificaciéon. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934,
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México: Avenida Prolongacion Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificacién otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision estd sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por la
propiainstitucion calificadora:

Evaluacion de Riesgo Crediticio de Deuda Corporativa, mayo 2014

Para mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar https://www.hrratings.com/es/methodology

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.

Calificacion anterior Inicial

Fecha de Ultima accién de calificacion Inicial

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el

. PP 4T07 - 3T19
otorgamiento de la presente calificacion.

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacién trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte
terceras personas

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

HR Ratings consider¢ al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y N/A
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

N/A

HR Ratings de México, S.A.de C.V. (HR Ratings), es unainstitucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancariay de Valores (CNBV), registrada
ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas publicas,
corporativos e instituciones financieras, segln lo descrito en la clausula (v) de la Seccién 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).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. 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 estainstitucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructuray proceso de votacién de nuestro
Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (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 algun tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccién Il y/o 1, segin corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

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 informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién. La mayoria
de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings 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 administracién de activos y desempefio de su objeto social
podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, a la 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 andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, 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 lo anterior, 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 (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 (o el equivalente en otra moneda).
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