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sus caracteristicas finales
Perspectiva Estable

Evolucién de la Calificacién Crediticia

Perspectiva
Estable

HR AAA (E)
2022 - Inicial

Fuente: HR Ratings.

Contactos

Oscar Herrera
Asociado

HR AAA (E)
may-22

Analista Responsable
oscar.herrera@hrratings.com

Akira Hirata

Director Asociado de Instituciones

Financieras / ABS

akira.hirata@hrratings.com

Angel Garcia

Director de Instituciones Financieras /

ABS

angel.garcia@hrratings.com

Caracteristicas de los CEBURS Fiduciarios

Tipo de Instrumento
Monto Inicial
Plazo de la Emisién
Senvicio de la Deuda

Tasa de Interés

Periodo de Revolvencia
Aforo Minimo

Aforo Requerido durante el
Periodo de Revolvencia
Aforo Requerido durante el
Periodo de Amortizacion

Amortizacién Anticipada
Parcial y Total

Fideicomitente
Administrador
Administrador Maestro
Fiduciario Emisor

Representante Comin

Agente Estructurador

CEBURS Fiduciarios

|P$500.0m

1,826 dias, equivalente a 5.0

afios aproximadamente

Mensual

TIIE de hasta 28 dias + 2.05%

ASD periodos
1.13x

1.25x

1.33x

De acuerdo a los supuestos
establecidos en la Clausula
Décima Primera del contrato de
Fideicomiso.

Corporacion Financiera Atlas,
S.A.de C.V,, SOFOM, E.N.R.
Corporacion Financiera Atlas,
S.A. de C.V,, SOFOM, EN.R.
Tecnologia en Cuentas por
Cobrar, S.A.P.l. de C.V.

Banco Invex, S.A., Institucién de
Banca Maltiple

Monex Casa de Bolsa, S.A. de
C.V., Monex Grupo Financiero
Capital 414, S.A. de C.V.

Fuente: HR Ratings con

por el Agente E:

La ratificacion de la calificacion para la emisién de CEBURS Fiduciarios con clave de
pizarra de ATLASCB 22! se basa en la Mora Maxima (MM) de 20.0% que es capaz de
soportar bajo un escenario de estrés, que comparada con la Tasa de Incumplimiento
Historico (TIH) de 3.7% correspondiente al 2018, siendo este el afio de mayor
incumplimiento presentado, da como resultado una Veces Tasa de Incumplimiento (VTI)
de 5.4x (vs. 18.2%, 3.7% y 4.9x en el analisis inicial). La mejora en la VTI es resultado
de una sobretasa menor de la Emision a la utilizada para nuestro analisis inicial, la cual
cerré en 2.05%, ocasionando un incremento en la MM que soporta la Estructura (vs.
3.0% en el analisis anterior). La Emision conserva las caracteristicas y mejoras
crediticias consideradas en el andlisis inicial, con un Aforo para Distribuciones de 1.25x,
la constitucién de un Fondo de Mantenimiento y de un Fondo de Servicio de Intereses
por el equivalente a una fecha de pago de gastos mensuales y una fecha de pago de
intereses, respectivamente. Asimismo, la Emision considera la contratacion de un
instrumento de cobertura (CAP Spread) en un rango entre 8.0% y 11.0% con una
contraparte con calificacion de riesgo equivalente a HR AAA por el 100.0% del monto
emitido durante el Periodo de Revolvencia y posteriormente, a partir del mes 31, se
cubrira el monto emitido con base a una curva de amortizacion.

Analisis de Flujo de Efectivo y Caracteristicas de la Transaccion

o Fortaleza de la Emisién a través de los Derechos al Cobro cedidos. La MM que
soportaria la Emisién en un escenario de estrés es de 20.0%, lo que equivale al
incumplimiento de 50 clientes con base en el ticket promedio del portafolio cedido de
un total de 318 clientes. De igual forma, la Emisién soporta el incumplimiento de los
cinco clientes principales.

e Aforo Minimo de 1.13 veces (x) y Aforo para Distribuciones de 1.25x durante el
Periodo de Revolvencia. El Aforo se calcula como la suma del Valor Presente Neto
(VPN) de los contratos de Arrendamiento Puro, més el Saldo Insoluto de los contratos
de Arrendamiento Financiero y Contratos de Crédito entre el Saldo Insoluto de la
Emisidon menos los saldos de los fondos.

e Aforo para Distribuciones de 1.33x durante el Periodo de Amortizacién
Objetivo. Dicho Aforo entrara en vigor una vez terminado el Periodo de Revolvencia,
el cual termina en el periodo 30 de la Emisién, hasta el periodo 42 de la Emision,
fecha en la que termina el Periodo de Amortizacion Objetivo.

e Fondo de Servicios de Intereses y Fondo de Mantenimiento. El Fideicomiso
contempla la constitucion de un Fondo de Servicio de Intereses con un monto
objetivo equivalente a un periodo de pago de intereses, asi como un Fondo de
Mantenimiento equivalente a un mes de los gastos mensuales de la Emision.

e Contratacidon de un instrumento de cobertura (CAP Spread) para TIIE 28 dias.
Este sera contratado con una contraparte que cuente con una calificacion equivalente
a HR AAA en escala local, y por un nocional equivalente al monto emitido durante el
Periodo de Revolvencia y posteriormente, se cubrira el monto emitido con base a una
curva de amortizacién, por toda su vigencia legal con un piso de 8.0% y un techo de
11.0%.

! Emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios con clave de pizarra ATLASCB 22 (CEBURS Fiduciarios y/o la Emision).
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Instituciones Financieras

Factores adicionales considerados

e Participacidon de un Administrador Maestro con calificacién equivalente a HR
AM2 con Perspectiva Estable. El Administrador Maestro de la Emision sera CxC?2,
quien debera reportar de manera independiente el comportamiento de la Emision, lo
que reduce el riesgo por conflicto de interés entre las partes.

e Opinion legal satisfactoria por parte de un despacho independiente. El
despacho Chavez Vargas Minutti Abogados, S.C., establece que existird una
transmision valida y oponible ante terceros de los Derechos de Cobro cedidos al
Fideicomiso.

e Proceso de Auditoria de Expedientes por el Administrador Maestro. Las
revisiones de expedientes deberan realizarse por lo menos dos veces al afio durante
la vigencia de la Emision, siendo la inicial dentro de los primeros seis meses
posteriores a la fecha de colocacion.

e Presencia de un Fideicomiso Maestro de Cobranza. Este mecanismo favorece la
separacion de los flujos de cobranza del Fideicomitente y de la Emisién, reduciendo
el riesgo operativo.

Factores que podrian bajar la calificacion

« Deposito de cobranza directo al Fideicomiso menor al 80.0%. Si el Fideicomiso
no alcanza un nivel de al menos el 80.0% de la cobranza a partir del sexto mes,
podria tener un impacto negativo en la calificacion.

« Incidencias en la revisién de expedientes. En caso de que existan incidencias en
la auditoria de expedientes por arriba del 10.0% de la muestra, podria existir un
impacto negativo en la calificacion.

« Deterioro en la VTI por debajo de 4.5x. Si las cosechas presentan un deterioro
como consecuencia de una baja en la capacidad de pago de los acreditados,
ocasionando un incremento en la TIH a niveles de 4.1%, esto podria deteriorar la
calidad crediticia de la Emision.

Descripcién de la Emision

La Emision de CEBURS Fiduciarios con clave de pizarra ATLASCB 22 se realiz6 por un
monto de P$500.0m. La Emision se realizé el 25 de marzo de 2022 a un plazo legal de
1,826 dias, equivalentes a 60 meses 0 5 afios aproximadamente a partir de su fecha de
colocacién. La Emision cuenta con un aforo minimo de 1.13x, un aforo inicial de 1.18x y
con un aforo para distribuciones de 1.25x durante el Periodo de Revolvencia y de 1.33x
durante el Periodo de Amortizacion Objetivo. En el Periodo de Amortizaciéon Objetivo, la
Emisién liberard, en su caso, los excedentes en efectivo correspondientes y realizara la
amortizacién de los CEBURS Fiduciarios con el efectivo que provenga de la cobranza
del portafolio posterior al pago de los gastos de mantenimiento y servicio de la deuda. La
fuente de pago son aquellos recursos que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.
El Fideicomiso Emisor sera constituido por Banco Invex3, que actuara como Fiduciario,
Monex* como Representante Comun, CxC como Administrador Maestro, y Corporacion
Financiera Atlas® como Fideicomitente, Fideicomisario en Segundo Lugar, originador y
administrador primario de los derechos de cobro que conformen el Patrimonio del
Fideicomiso.

2 Tecnologia en Cuentas por Cobrar, S.A.P.l de C.V. (CxC y/o Administrador Maestro).

3 Banco Invex, S.A., Institucion de Banca Muiltiple, Invex Grupo Financiero (Banco Invex, el Fiduciario y/o Invex).

4 Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero (Representante Comdn y/o Monex).

5 Corporacion Financiera Atlas, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Financiera Atlas y/o el Fideicomitente y/o el Administrador y/o la Arrendadora).
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Corporacion Financiera Atlas, S.A. de C.V. Instituciones Financieras
SOFOM, E.N.R. 23 de mayo de 2022

Perfil del Fideicomitente

Financiera Atlas es una SOFOM constituida el 7 de febrero de 1978, especializada en
el otorgamiento de financiamiento a PyME’s y a personas fisicas para la adquisicion de
bienes de capital como equipos de transporte, flotillas, equipos de construccion y
maquinaria industrial, entre otros, a través de productos de arrendamiento financiero,
arrendamiento puro y créditos. Actualmente, la Arrendadora opera principalmente en la
Ciudad de México, donde se encuentra su oficina matriz, asi como en las ciudades de
Guadalajara, Monterrey, Puebla, Le6n, Querétaro, Mérida, San Luis Potosi,
Aguascalientes y Campeche a través de sucursales. De igual manera, mantiene
presencia en seis estados mas, los cuales son: Colima, Coahuila, Estado de México,
Hidalgo y Zacatecas.

Analisis de Flujos de Efectivo

Con la finalidad de conocer la Mora Maxima que soportaria la Emisiéon para poder
cumplir con sus obligaciones en tiempo y forma, HR Ratings llevé a cabo un analisis de
flujo de efectivo bajo un escenario de alto estrés, en el cual se incorporan distintos
supuestos que reflejan la sensibilidad de la Emision ante diversos factores. Los
principales supuestos incorporados en el escenario de estrés son: una tasa de la
emision promedio ponderada de 10.8%, correspondiente a una TIIE promedio
ponderada de 8.8% bajo un escenario de estanflacion la sobretasa de la Emision de
2.05%; gastos de mantenimiento de la Emision por P$4.3m anuales y una morosidad
mensual del 2.3% durante el periodo de amortizacion.

Observando los flujos que recibe el Fideicomiso bajo un escenario de estrés, se
muestra un monto de ingresos totales por P$2,165.5m, de los cuales el 74.7%
corresponden al Periodo de Revolvencia y el 25.3% restante al Periodo de
Amortizacion. De los ingresos totales, el 99.0% proviene de la cobranza real de capital,
intereses y rentas, mientras que el resto de los recursos proviene de ingresos por
intereses de fondos, efectivo inicial y la constitucién del saldo inicial de los fondos.

Los egresos de la Emision se esperan que asciendan a P$2,165.5m desde su
colocacién en el mercado hasta su amortizacion total en el periodo 51, de acuerdo con
el escenario de estrés proyectado por HR Rating. En linea con lo anterior, cabe sefalar
gue el egreso mas representativo seria la recompra de cartera con el 65.1% de los
egresos totales, seguido de la adquisicion de nuevos derechos al cobro con 23.1%, el
pago de intereses con 7.6%, las liberaciones con el 2.5% y los gastos de
administraciéon con 1.5%.

Hoja 3 de 9

Twitter: @HRRATINGS



Credit
Rating
Agency

ATLASCB 22

CEBURS Fiduciarios
Corporacion Financiera Atlas, S.A. de C.V.
SOFOM, E.N.R.

HR AAA (E)

Instituciones Financieras
23 de mayo de 2022

. . . Periodo de Periodo de

U L [ SRR Revolvencia Amortizacion

Cobranza Esperada 1,565.7
Arrendamiento Puro
Rentas 193.8 75.1 268.9
Residuales 41.2 11.5 52.7
Residuales con RM 24.7 6.9 31.6
Residuales con RM & Stick-Rate 23.5 6.5 30.0
Crédito y Arrendamiento Financiero 1,348.5 638.1 1,986.6
Capital 1,170.8 586.2 1,757.0
Intereses

Cobranza Esperada con Prepagos 1,604.7 666.4 22711
Arrendamiento Puro 217.3 81.6 298.9
Rentas 193.8 75.1 268.9
Residuales con RM & Stick-Rate 235 6.5 30.0
Crédito y Arrendamiento Financiero 1,387.4 584.8 1,972.2
Capital 1,159.8 522.0 1,681.8
Intereses 168.7 468.5 215.2
Prepagos 59.0 16.3 75.2

Cobranza no Realizada por Mora
Arrendamiento Puro 0.0 15.0 15.0
Rentas 0.0 13.4 13.4
Residuales con RM & Stick-Rate 0.0 1.6 1.6
Crédito y Arrendamiento Financiero 0.0 112.9 112.9
Capital 0.0 105.7 105.7
Intereses 0.0 7.2 7.2
Prepagos 0.0 0.0 0.0
Arrendamiento Puro 217.3 66.7 283.9
Rentas 193.8 61.7 255.5
Residuales con RM & Stick-Rate 23.5 49 28.4
Crédito y Arrendamiento Financiero 1,387.4 471.9 1,859.3
Capital 1,159.8 416.3 1,576.0
Intereses 168.7 39.3 208.0
Prepagos 59.0 16.3 75.2
+ Inversiones Permitidas 1.0 0.3 1.3
+ Ingresos por CAP 7.5 4.3 11.9
+ Saldo Inicial Fondo de Mantenimiento 0.3 0.3 0.3
+ Saldo Inicial Fondo de Reserva 4.0 4.5 4.0
+ Saldo Inicial Fondo General 0.0 0.0 0.0
- Saldo Final Fondo de Mantenimiento 0.3 0.0 0.0
- Saldo Final Fondo de Reserva 45 0.0 0.0
- Saldo Final Fondo General 0.0 0.0 0.0
- Gastos de Mantenimiento 17.4 14.7 321
- Pago de Intereses 132.6 31.7 164.3
- Contraprestacion 1,409.7 0.0 1,409.7
- Amortizacion 0.0 500.0 500.0
- Liberaciones 52.9 1.6 54.6

Fuente: Escenario base elaborado por HR Ratings.

En el analisis de estrés llevado a cabo por HR Ratings para la Emisién, se incorpord
una mora mensual de 0.0% durante el Periodo de Revolvencia, desde el momento de
su colocacion en el mercado hasta el periodo 30; situaciéon que hace que la cobranza
esperada y real sean iguales. Posteriormente, dando inicio al Periodo de Amortizacién
del periodo 31 a 60, se incorporé una mora mensual de 2.5% adicional llevando a que
la Emision es capaz de soportar una MM de 20.0% y cumplir con todas sus
obligaciones contractuales en tiempo y forma dentro de su plazo legal.
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Figura 2. Cobranza Esperada sin Mora vs. Cobranza Esperada con Mora vs. Mora Maxima

Cobranza Esperada sin Mora vs. Cobranza Esperada con Mora (P$m) Mora Maxima
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Fuente: Andlisis realizado por HR Ratings bajo un escenario de estrés

Caracteristicas del Colateral

El portafolio para ceder presenta un flujo de los derechos de cobro elegibles de
P$755.1m distribuido entre un total de 318 clientes y un saldo promedio de P$2.4m al
corte de marzo de 2022. Para el calculo del aforo de la Emisién, se considera un valor
de portafolio de P$633.7m siendo menor al saldo insoluto y valor de los contratos, ya
gue, para este célculo se considera el VPN® de los contratos de arrendamiento puro
mas el saldo insoluto de los contratos de arrendamiento financiero y el saldo insoluto
de los contratos de los créditos siempre y cuando se cumplan con los criterios de
elegibilidad establecidos en su documentacion legal mientras que el saldo insoluto
Unicamente considera el monto financiado otorgado.

8 Valor Presente Neto (VPN).
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Figura 3. Caracteristicas del Portafolio Cedido al Fideicomiso

Portafolio Total

Niumero de Clientes 318

Nimero de Contratos 1,086
Plazo de Originacién Promedio Ponderado 37.0

Plazo Remanente Promedio Ponderado 22.0

Flujo Total (P$m) 633.7
Valor Presente Neto de Arrendamiento Puro (P3$m) 107.9
Saldo Insoluto Contratos de Arrendamiento Financiero (P$m) 383.4
Saldo Insoluto Contratos de Credito (P$m) 142.4
Valor Nominal (P$m) 755.1
Ticket Promedio por Cliente (P$m) 2.4

Concentracion Arrendatario Principal a Derechos de Cobro 3.0%
Concentracion 5 Principales Clientes a Derechos de Cobro 14.2%
Concentracion Jalisco a Derechos de Cobro 15.1%
Concentracion Ciudad de México a Derecho de Cobro 16.5%

Fuente: HR. Ratings con informacién proporcionada por el Agente Estructurador.

*Cifras en millones de pesos.
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Aforo. (Valor Presente Neto de los Derechos al Cobro derivados de Contratos de
Arrendamiento Puro + Saldo Insoluto de Principal de los Derechos al Cobro derivados
de Contratos de Arrendamiento Financiero + Saldo Insoluto de Principal de los
Derechos al Cobro derivados de Contratos de Crédito) / (Sl de los CEBURS Fiduciarios
— Fondo General — Fondo de Mantenimiento — Fondo de Servicio de Intereses).

Valor de los Derechos al Cobro. (Valor Presente Neto de los Derechos al Cobro
derivados de Contratos de Arrendamiento Puro + Saldo Insoluto de Principal de los
Derechos al Cobro derivados de Contratos de Arrendamiento Financiero + Saldo
Insoluto de Principal de los Derechos al Cobro derivados de Contratos de Crédito).

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

Mora Méaxima. ((Flujo Vencido Pass-Through + Flujo Vencido en Revolvencia) / (Flujo
Total Esperado Pass-Through + Flujo Total Esperado en Revolvencia)).

Veces Tasa de Incumplimiento (VTI). Mora Maxima / TIH.
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. 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 calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por

la propia institucion calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2022

Metodologia de Calificacién para la Emisién de Deuda Respaldada por Flujos Generados por un Conjunto de Activos

Financieros (México), Septiembre 2020

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

Informaciéon 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.

Calificacion anterior

HR AAA (E) con Perspectiva Estable

Fecha de ultima accién de calificacion

23 de febrero de 2022

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

enero 2018 — marzo 2022

otorgamiento de la presente calificacion.

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacion financiera y de cartera proporcionada por el Agente Estructurador.
terceras personas

Calificacion de Administrador Maestro de Activos de Crédito de AAFC2 (mex)
otorgada a Cuentas por Cobrar, S.A.P.1. de C.V. el 28 de octubre de 2021.
Calificacion de Riesgo de Contraparte de AAA(mex) otorgada a Scotiabank Inverlat,
S.A., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat el 1 de julio
de 2021.

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

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

La calificacién ya incluye dicho factor de riesgo.

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y 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, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccion 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 prestacién 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 institucién calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Andlisis 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 administraciéon 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 algun instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacién, 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, fraccion Il y/o lll, segun 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 informacién 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 omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion.
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 emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacién, 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 situacién 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 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 (o el equivalente en otra moneda).
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