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HR Ratings ratificé las calificaciones de HR A+ y de HR1 con
Observacion Positiva para Value Arrendadora

La ratificacion de las calificaciones para Value Arrendadora® se sustenta en el respaldo
financiero explicito que obtiene por parte de Value Grupo Financiero, asi como en la
calificacién de Value Casa de Bolsa?, que es de HR A+ y HR1 con Observacion Positiva,
determinada el 17 de agosto del 2022, la cual puede ser consultada para mayor detalle
en www.hrratings.com. Por su parte, la Arrendadora mantiene adecuados indicadores de
solvencia al presentar un indice de capitalizacion de 32.5%, una razon de
apalancamiento ajustada en 2.9 veces (x) y una razén de cartera vigente a deuda neta
en 1.4x al segundo trimestre del 2022 (2T22), debido a la constante generacion de
resultados netos, asi como por el menor volumen de sus operaciones (vs. 29.9%, 3.1x y
1.3x del 2T21; 30.8%, 2.8x y 1.3x en el escenario base). Respecto a los indicadores de
morosidad y morosidad ajustada, la Arrendadora sigue manteniendo niveles de fortaleza,
cerrando en 0.3% y 0.2% al 2T22 (vs. 0.1% y 0.1% al 2T21; 0.2% y 0.3% en el escenario
base). En cuanto a la rentabilidad, a pesar de mostrar una disminuciéon por un menor
spread de tasas e incremento en el indice de eficiencia, este se encuentra en niveles
adecuados con un ROA Promedio de 1.5% (vs. 2.4% al 2T21 y 1.8% en el escenario
base). Finalmente, la Arrendadora muestra una evaluacion en factores ESG en nivel
Promedio. Los principales supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados: Value Arrendadora

Trimestral Escenario Base Escenario de Estrés

Cifras en Millones de Pesos 2T 2722 2019 2021 2022P* 2023P 2024P 2022P* 2023P 2024P
CarteraTolal 37153 34123 34820 3335 39947 38021 42707 43937 38561 30609 42146
Ingresos (Egrescs) Totales de la Operacion 12m 585.9 6279 | 479.4 565.4 624.4 684.8 7822 901.5 128.7 558.3 6254
Gastos de Administracién 12m 366.1 489.0 2329 3253 4702 5191 5721 626.9 5033 569.5 5917
ResutadoMetot2m 1501 s44| 1833 715 1025| 1126 1511 2016 3809 -2 187
indice de Morosidad 0.1% 0.3%) 0.4% 0.2% 02% 0.2% 0.2% 0.2% 2.1% 20% 1.9%
indice de Morosidad Ajustado 0.1% 0.2%5 0.4% 0.6% 0.2% 0.3% 0.4% 0.3% 3.4% 5.1% 2.6%
MIN Ajustade 7.6% 6.4%| 6.1% 8.1% 71% 7.3% 7.6% 8.0% -2.7% 6.1% 6.9%
indice de Eficiencia 60.4% 79,8%; 48 6% 56.4% 75.1% 74 8% 722% 68.4% 76.3% B88.7% 89.0%
ROA Promedio 2.4% 1.5%| 3.4% 2.8% 1.6% 1.8% 2.2% 27% -6.3% 0.2% 0.3%
indice de Capitalizacion 20.9% 32.5%| 26.3% 28.3% 29.2% 30.8% 30.4% 32.7% 25.9% 24.5% 23.6%
Razén de Apalancamiento Ajustada 31 29 36 33 341 28 29 29 30 41 41
Razén de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 14| 1.3 1.2 1.2 1.3 1.3 1.3 13 1.3 1.3
Spread de Tasas 6.4% 4,3%§ 4.7% 6.5% 57% 5.7% 5.9% 6.4% 5.3% 54% 54%

Fuente: HR Ratings con informacin financiera timestral y anual dictaminada por PWG proporcionada por la Arrendadara.
“Proyecciones reaizadas a partir del 3122 en un escenario base y estrés

Desempefio Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

e Adecuado indice de capitalizacién de 32.5% y una razén de apalancamiento de
2.9x al 2T22 (vs. 29.9% y 3.1x al 2T21). La solvencia de la Arrendadora se mantiene
en niveles adecuados, derivado de la constante generacion de utilidades netas, asi
como de la disminucidn en el volumen de sus activos.

e Sana calidad de cartera, con un indice de morosidad y de morosidad ajustada
de 0.3% vy 0.2% (vs. 0.1% y 0.1% al 2T21). Los indicadores se mantienen en niveles
de fortaleza, marcando la prioridad de la Arrendadora a la cobranza y seguimiento de
su cartera.

e Adecuada rentabilidad con un ROA Promedio de 1.5% (vs. 2.4% al 2T21). La

disminucién en la rentabilidad de la Arrendadora se debe al aumento en los gastos de
administracién, por el cambio de reforma laboral, sin embargo, se mantiene en
niveles buenos.

1 Value Arrendadora S.A. de C.V., SOFOM, E.R. Value Grupo Financiero (Value Arrendadora y/o la Arrendadora).
2 Value, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Value Grupo Financiero (Value Casa de Bolsa y/o la Casa de Bolsa).
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Expectativas para Periodos Futuros

Estabilidad en el indice de capitalizacion. Se espera que, mediante la continua
generacion de utilizades y la estabilidad de crecimiento de los activos sujetos a
riesgo, el perfil de solvencia se observe en niveles de 30.8% a fin de afio.

Estabilidad en los indicadores de morosidad y morosidad ajustada. Se espera
gue la Arrendadora mantenga su calidad de la cartera y eficacia de la cobranza,
manteniendo niveles sélidos en los indicadores.

Crecimiento de su portafolio, con un nivel anual promedio de 4.1% para los
siguientes tres afios. Se espera que la Arrendadora mantenga un aumento
moderado conforme se realice la colocacion de cartera y de arrendamiento puro.

Factores Adicionales Considerados

Apoyo de Value Grupo Financiero. Al ser subsidiaria del Grupo Financiero, se tiene
una obligacion solidaria explicita. La principal subsidiaria por monto de activos es
Value Casa de Bolsa, la cual cuenta con una calificacion de HR A+ y HR1 en
Observacion Positiva, determinada el 17 de agosto de 2022.

Analisis ESG Promedio por parte de la Arrendadora. HR Ratings considera que
La Arrendadora se encuentra en un nivel promedio general, dentro de los sectores
Ambientales, Sociales y de Gobernanza.

Adecuado perfil de liquidez. Esto se observa en las brechas de liquidez
ponderadas a activos y pasivos, de 42.5% y a capital, de 20.6% al 2T22. Este
comportamiento se observa en los distintos plazos, en los cuales los activos
mantienen un vencimiento mayor al de pasivos.

Mayor diversificacion en sus clientes principales respecto al capital contable a
1.3x al 2T22 (vs. 1.6x al 2T21). La Arrendadora ha mostrado una disminucién en su
concentracion por cliente en los dltimos afios, lo cual se considera positivo al
disminuir la sensibilidad ante la falta de pago por parte de alguno de ellos.

Factores que Podrian Modificar la Calificacién

Modificacion en la calificaciéon de Value Casa de Bolsa. La calificacién de la
Arrendadora depende directamente de la subsidiaria por ser la principal del Grupo,
por lo que cualquier movimiento en la calificacion de la Casa de Bolsa implicaria un
impacto en la Arrendadora.
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Balance: Value Arrendadora Anual
Escenario Base 2019 2020 2021  2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 6,023.2 6,351.9 6,638.8: 6,754.8 7,468.2 7,826.2 6,639.5 59604
Disponibilidades 156.0 65.5 209.8 198.5 161.4 148.4 183.5 180.0
Inversiones en Valores 4231 2941 46.4 242.9 2734 3011 166.4 349.5
Titulos para Negociar 423.1 294 1 46.4 2429 2734 301.1 166.4 3495
Deudores por Reporto (Saldo Deudor) 90.6 5.6 65.0 87.5 103.3 113.3 0.0 191.6
Derivados 1.1 0.6 0.3 0.2 0.3 0.4 0.7 0.1
Total Cartera de Crédito Neta 3,423.0 3,281.5 3,937.7: 3,739.6 4,208.4 43222 3,6451 3,3554
Cartera de Crédito 3,482.0 3,336.5 3,994.7 3,8021 4,270.7 4,393.7: 3,715.3 34123
Cartera de Crédito Vigente 3,469.7 3,330.7 3,987.6 3,793.3 4,263.8 4,3851: 3,710.7 3,403.3
Cartera de Crédito Vencida 12.3 5.8 71 8.7 6.9 8.6 4.6 9.0
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -59.1 -54.9 -57.0 -62.5 -62.3 -711.5 -70.2 -56.9
Otras Cuentas por Cobrar' 340.8 483.3 277.0 255.5 290.3 338.8 641.3 158.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1,144.6 1,762.5 1,609.1 1,694.8 1,8425 1,9528: 1,487.0 1,312.6
Otros Activos’ 443.9 458.7 493.4 535.8 588.7 649.4 515.4 413.2
PASIVO 4,667.2 48514 50359 50392 56015 5757.9 4,997.9 42724
Pasivos Bursatiles 1,001.5 1,001.4 1,001.8: 1,0059 1,0059 1,0059: 1,001.6 1,005.9
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 3,106.3 3,401.8 3,542.2: 3,464.7 3,960.4 4,028.7: 3,469.8 2,963.6
De Corto Plazo 1,590.8 2,015.0 2,044.0 19306 22125 2307.5: 19122 1,678.8
De Largo Plazo 15155 1,386.8 1,498.3 15341 17479 17212 15576 1,2849
Otras Cuentas por Pagar’ 474.5 3791 444.4 493.2 558.3 646.5 465.9 235.0
Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 40.2 22.5 51 29.0 30.0 29.8 17.0 17.0
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 44.6 46.6 42.4 46.4 46.9 47.0 43.6 50.7
CAPITAL CONTABLE 1,356.1 1,500.4 1,602.9 1,7156 1,866.7 2,068.3: 1,641.6 1,688.1
Capital Contribuido 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6
Capital Ganado 9414 1,0858 1,188.3: 1,301.0 1,4521 1,653.7; 1,227.0 1,273.5
Reservas de Capital 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0
Resultado de Ejercicios Anteriores 688.2 8544 1,0259: 1,1284 12410 13921 1,073.8 1,1284
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 112.6 151.1 201.6 93.2 85.2
Deuda Neta 3,527.6 4,043.0 4,287.5; 4,029.0 4,531.2 45849 4120.7 3,439.9
Portafolio Total (Carter Total + Arrendamiento Puro) 4,626.7 5,0056 5,291.0. 51841 5,762.8 5944.7: 52024 4,724.9
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.
1. Otras cuentas por cobrar: Impuestos a favor, seguros a favor , otras cuentas por cobrar.
2 Ofros Activas: Comisiones de publicaciones, renta de bodegas, servicio de venta y lineas bancarias, seguros financieros y gastas financiados en arrendamiento puro.
3. Otras cuentas por pagar. Acreedores por adquision de activos, depositos en garantia, entre ofros.
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Estado de Resultados: Value Arrendadora Anual
Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 753.6 834.7 748.3 764.8 908.8 961.4 386.5 369.0
Ingresos por Intereses 498.0 465.4 365.2 366.3 427.0 431.6 172.9 2481
Ingresos por Arrendamiento Operativo 255.6 369.4 383.2 398.5 481.8 529.8 213.7 121.0
Gastos por Intereses y Depreciacion 452.4 395.7 356.7 354.3 455.1 446.5 170.2 205.8
Gastos por Intereses 452.4 395.7 356.7 354.3 4551 446.5 170.2 205.8
Margen Financiero 301.2 439.0 391.6 410.5 453.6 514.8 216.4 163.3
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.3 10.9 2.1 9.4 101 15.6 17.2 -0.1
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 300.9 428.1 389.5 401.1 443.5 499.2 199.2 163.4
Comisiones y Tarifas Cobradas 28.3 53.6 55.4 34.9 46.8 51.3 30.7 4.6
Comisiones y Tarifas Pagadas 5.0 49 46 6.7 7.2 7.6 24 6.6
Resultado por Intermediacion 64.1 -27.4 12.5 15.4 20.8 28.0 111 -10.6
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién 91.1 115.9 171.5 240.1 278.3 330.5 52.5 143.7
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacion 479.4 565.4 624.4 684.8 782.2 901.5 291.0 294.5
Gastos de Administracién y Promocion 232.9 325.3 470.2 519.1 5721 626.9 184.2 203.0
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 246.4 2401 154.2 165.7 210.2 274.6 106.8 91.4
Impuestos a la Utilidad Causados 33.5 93.6 62.5 67.4 78.0 102.2 13.6 6.3
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) 19.8 -24.9 -10.8 -14.4 -19.0 -29.2 0.0 0.0
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 112.6 151.1 201.6 93.2 85.2
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario base.
Métricas Financieras 2019 2020 2021 2022P* 2023P
indice de Morosidad 0.4% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.1% 0.3%
Indice de Morosidad Ajustado 0.4% 0.6% 0.2% 0.3% 0.4% 0.3% 0.1% 0.2%
MIN Ajustado 6.1% 8.1% 7.1% 7.3% 7.6% 8.0% 7.6% 6.4%
indice de Cobertura 4.8 94 8.0 7.2 9.1 8.4 15.1 6.4
indice de Eficiencia 48.6% 56.4% 75.1% 74.8% 72.2% 68.4% 60.4% 79.8%
ROA Promedio 3.4% 2.8% 1.6% 1.8% 2.2% 2.7% 2.4% 1.5%
Indice de Capitalizacion 26.3% 28.3% 29.2% 30.8% 30.4% 32.7% 29.9% 32.5%
Razon de Apalancamiento Ajustada 3.6 3.3 3.1 2.8 29 2.9 3.1 2.9
Razdn de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.2 1.2 1.3 1.3 1.3 1.3 1.4
Spread de Tasas 4.7% 6.5% 5.7% 5.7% 5.9% 6.4% 6.4% 4.3%
Tasa Activa 15.3% 15.8% 13.7% 13.9% 15.6% 15.5% 14.5% 13.2%
Tasa Pasiva 10.7% 9.3% 8.0% 8.2% 9.7% 9.0% 8.1% 9.0%
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
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Estado de Flujo de Efectivo: Value Arrendadora Anual
Escenario Base 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 112.6 1511 201.6 93.2 85.2
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 0.3 10.9 21 9.4 10.1 15.6 17.2 -0.1
Provisiones 0.3 10.9 21 9.4 10.1 15.6 17.2 -0.1
Actividades de Operacién
Cambio en Inversiones en Valores 1525 129.0 2477 -196.5 -30.5 -27.7 127.7 -303.1
Cambio en Deudores por Reporto -90.1 85.0 -59.4 -22.4 -15.8 -10.0 5.6 -126.6
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -2211 130.5 -658.2 188.7 -479.0 -129.3 -380.8 582.4
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 15.5 -142.5 206.3 21.5 -34.7 -48.5 -158.0 119.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) -111.8 -14.8 -34.7 -42.3 -52.9 -60.7 -56.7 80.2
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 184.2 295.5 1404 -77.5 495.7 68.4 67.9 -578.6
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 19.6 -17.7 -17.5 23.9 1.1 -0.2 -5.6 11.9
Cambio en Otros Pasivos Operativos 9.6 2.0 -4.2 4.0 0.5 0.0 -2.9 8.4
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 93.5 3721 -113.6 -47.7 -50.7 -120.0 -315.8 -411.3
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -283.8 -617.9 153.4 -85.7 -147.7 -110.3 275.5 296.5
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -283.8 -617.9 153.4 -16.3 -37.5 -51.4 275.5 296.5
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -283.8 -617.9 153.4 -85.7 1477 -110.3 2755 296.5
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 -27.1 0.0 -0.0 0.0 0.0 48.0 -0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 -271 0.0 -0.0 0.0 0.0 48.0 -0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 33 -90.5 144.3 -11.3 =371 -13.1 118.0 -29.8
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 152.7 156.0 65.5 209.8 198.5 161.4 65.5 209.8
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 156.0 65.5 209.8 198.5 161.4 148.4 183.5 180.0

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario base.

Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P*  2023P 2024P

Resultado Neto 193.3 171.5 1025 112.6 1511 201.6 93.2 85.2
+ Estimaciones Preventivas 0.3 10.9 2.1 9.4 10.1 15.6 17.2 -0.1
+ Depreciacion y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 15.5 -142.5 206.3 215 -34.7 -48.5 -158.0 119.1
+Cambios en Cuentas por Pagar 153.8 -95.4 65.3 48.8 65.1 88.2 86.8 -209.4
FLE 362.8 -55.6 376.1 192.4 191.6 256.9 39.2 -5.2
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Balance: Value Arrendadora Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
ACTIVO 6,023.2 6,351.9 6,638.8: 5,813.9 6,053.2 6,409.7: 6,639.5 5,960.4
Disponibilidades 156.0 65.5 209.8 173.9 114.1 92.3 183.5 180.0
Inversiones en Valores 4231 2941 46.4 174.4 201.3 201.0 166.4 349.5
Titulos para Negociar 423.1 294 .1 46.4 174.4 201.3 201.0 166.4 349.5
Deudores por Reporto (Saldo Deudor) 90.6 5.6 65.0 82.5 90.5 91.9 0.0 191.6
Derivados 1.1 0.6 0.3 0.2 0.3 0.4 0.7 0.1
Total Cartera de Crédito Neta 3,423.0 3,281.5 3,937.7: 3,118.0 3,479.7 3,716.8 3,6451 3,355.4
Cartera de Creédito 3,482.0 3,336.5 3,994.7: 3,656.1 3,969.9 42146 3,7153 34123
Cartera de Crédito Vigente 3,469.7 3,330.7 3,987.6: 3,579.6 3,8901.1 41354 3,710.7 3,403.3
Cartera de Crédito Vencida 12.3 5.8 71 76.5 78.8 79.2 4.6 9.0
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -59.1 -54.9 -57.0 -538.1 -490.2 -497.8 -70.2 -56.9
Otras Cuentas por Cobrar 340.8 483.3 277.0 197.4 163.4 205.2 641.3 158.0
Propiedades, Mobiliario y Equipo 1,144.6 1,762.5 1,609.1:  1,556.4 1,4926 1,591.0: 1,487.0 1,312.6
Otros Activos’ 443.9 458.7 493.4 511.3 511.3 511.3 515.4 413.2
PASIVO 4,667.2 4,851.4 5,0359 45919 48423 5180.2: 49979 42724
Pasivos Bursatiles 1,001.5 1,001.4 1,001.8: 1,0059 1,0059 1,005.9: 1,001.6 1,005.9
Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 3,106.3 3,401.8 3,542.2: 29893 3,151.2 3,381.2 3,469.8 29636
De Corto Plazo 1,590.8 2,015.0 2,0440: 16294 1,763.8 19288 19122 1,678.8
De Largo Plazo 1,5155 1,386.8 1,498.3: 1,3599 1,3874 14525 15576 1,284.9
Otras Cuentas por Pagar3 474.5 379.1 444.4 517.9 597.3 694.9 465.9 235.0
Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 40.2 22,5 51 26.6 26.6 26.6 17.0 17.0
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 44.6 46.6 42.4 52.2 61.3 71.6 43.6 50.7
CAPITAL CONTABLE 1,356.1 1,500.4 1,602.9 1,222.0 1,210.8 1,229.5: 1,641.6 1,688.1
Capital Contribuido 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6 414.6
Capital Ganado 9414 1,085.8 1,188.3 807.4 796.2 8149 . 1,227.0 1,273.5
Reservas de Capital 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0
Resultado de Ejercicios Anteriores 688.2 8544 10259 11284 747.5 736.3: 1073.8 1,1284
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 -380.9 -11.2 18.7 93.2 85.2
Deuda Neta 3,527.6 4,043.0 4,287.5: 3,646.8 3,841.4 4,093.5: 4,120.7 3,439.9
Portafolio Total (Carter Total + Arrendamiento Puro) 4,626.7 5,005.6 5,291.0: 4,899.7 51121 5403.8: 52024 4,724.9
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Prayecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario estrés.
1. Otras cuentas por cobrar: Impuestos a favor, seguros a favor , ofras cuentas por cobrar.
2 Ofros Activos: Comisiones de publicaciones, renta de bodegas, servicio de venta y lineas bancarias, seguros financieros y gastos financiados en arrendamienta pura.
3. Ofras cuentas por pagar. Acreedores por adquision de activos, depositos en garantia, entre ofros.
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Estado de Resultados: Value Arrendadora Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P  2024P
Ingresos por Intereses y Rentas 753.6 834.7 748.3 736.1 811.5 832.4 386.5 369.0
Ingresos por Intereses 498.0 465.4 365.2 339.0 484.7 480.5 172.9 2481
Ingresos por Arrendamiento Operativo 255.6 369.4 383.2 3971 326.8 351.9 213.7 121.0
Gastos por Intereses y Depreciacién 452.4 395.7 356.7 348.0 404.6 111.6 170.2 205.8
Gastos por Intereses 452.4 395.7 356.7 348.0 404.6 411.6 170.2 205.8
Margen Financiero 301.2 439.0 391.6 388.1 406.9 420.8 216.4 163.3
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.3 10.9 2.1 531.2 83.6 394 17.2 -0.1
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 300.9 428.1 389.5 -143.1 323.3 381.3 199.2 163.4
Comisiones y Tarifas Cobradas 28.3 53.6 55.4 34.6 441 46.3 30.7 4.6
Comisiones y Tarifas Pagadas 5.0 4.9 4.6 6.7 7.2 7.6 24 6.6
Resultado por Intermediacion 64.1 -27.4 12.5 154 20.8 28.0 111 -10.6
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién 91.1 115.9 171.5 228.5 177.3 177.4 52.5 143.7
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 479.4 565.4 624.4 128.7 558.3 625.4 291.0 294.5
Gastos de Administracién y Promocidn 232.9 3253 470.2 503.3 569.5 591.7 184.2 203.0
Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 246.4 2401 154.2 -374.6 11.2 33.7 106.8 914
Impuestos a la Utilidad Causados 335 93.6 62.5 6.3 0.0 14.0 13.6 6.3
Impuestos a la Utilidad Diferidos (Netos) 19.6 -24.9 -10.8 0.0 0.0 1.0 0.0 0.0
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 -380.9 -11.2 18.7 93.2 85.2
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3722 bajo un escenario estrés.
Métricas Financieras 2019 2020 2021 2022P* 2023P
indice de Morosidad 0.4% 0.2% 0.2% 2.1% 2.0% 1.9% 0.1% 0.3%
indice de Morosidad Ajustado 0.4% 0.6% 0.2% 3.4% 5.1% 2.6% 0.1% 0.2%
MIN Ajustado 6.1% 8.1% 7.1% -2.7% 6.1% 6.9% 7.6% 6.4%
indice de Cobertura 4.8 94 8.0 7.0 6.2 6.3 15.1 6.4
Indice de Eficiencia 48.6% 56.4% 75.1% 76.3% 88.7% 89.0% 60.4% 79.8%
ROA Promedio 3.4% 2.8% 1.6% -6.3% -0.2% 0.3% 2.4% 1.5%
indice de Capitalizacion 26.3% 28.3% 29.2% 25.9% 24.5% 23.6% 29.9% 32.5%
Razén de Apalancamiento Ajustada 3.6 3.3 3.1 3.0 4.1 4.1 3.1 2.9
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.3 1.2 1.2 1.3 1.3 1.3 1.3 1.4
Spread de Tasas 4.7% 6.5% 5.7% 5.3% 5.4% 5.4% 6.4% 4.3%
Tasa Activa 15.3% 15.8% 13.7% 13.7% 15.4% 15.0% 14.5% 13.2%
Tasa Pasiva 10.7% 9.3% 8.0% 8.4% 9.9% 9.6% 8.1% 9.0%
Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
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Estado de Flujo de Efectivo: Value Arrendadora Anual
Escenario Estrés 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 193.3 171.5 102.5 -380.9 -11.2 18.7 93.2 85.2
Ajuste por Partidas que no Implican Flujo de Efectivo: 0.3 10.9 21 531.2 83.6 394 17.2 -0.1
Provisiones 0.3 10.9 21 531.2 836 39.4 17.2 -0.1
Actividades de Operacién
Cambio en Inversiones en Valores 1525 129.0 2477 -127.9 -27.0 04 127.7 -303.1
Cambio en Deudores por Reporto -90.1 85.0 -59.4 -17.4 -8.1 -1.4 5.6 -126.6
Cambio en Cartera de Crédito (Neto) -2211 130.5 -658.2 288.5 -445.3 -276.6 -380.8 582.4
Cambio en Otras Cuentas por Cobrar 15.5 -142.5 206.3 79.7 34.0 -41.8 -158.0 119.1
Cambio en Otros Activos Operativos (Netos) -111.8 -14.8 -34.7 -17.9 0.0 0.0 -56.7 80.2
Cambio Préstamos Interbancarios y de Otros Organismos 184.2 295.5 1404 -553.0 161.9 230.0 67.9 -578.6
Cambio en Impuestos y PTU Diferidos (a Cargo) 19.6 -17.7 -17.5 215 0.0 0.0 -5.6 11.9
Cambio en Otros Pasivos Operativos 9.6 2.0 -4.2 9.9 9.1 10.2 -2.9 8.4
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacion 93.5 3721 -113.6 -239.0 -196.0 18.3 -315.8 -411.3
Actividades de Inversion
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo -283.8 -617.9 153.4 52.7 63.8 -98.3 275.5 296.5
Pagos por Adquisicion de Propiedades, Mobiliario y Equipo Uso Propio -283.8 -617.9 153.4 -16.3 -37.5 -51.4 275.5 296.5
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversién -283.8 -617.9 153.4 52.7 63.8 -98.3 2755 296.5
Actividades de Financiamiento
Pagos de Dividendos en Efectivo -0.0 -27.1 0.0 -0.0 0.0 0.0 48.0 -0.0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Financiamiento 0.0 -271 0.0 -0.0 0.0 0.0 48.0 -0.0
Incremento o Disminucion Neta de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 33 -90.5 144.3 -35.9 -59.8 -21.9 118.0 -29.8
Efectos por Cambios en el Valor del Efectivo y Equivalentes de Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Inicio del Periodo 152.7 156.0 65.5 209.8 173.9 114.1 65.5 209.8
Efectivo y equivalentes de Efectivo al Final del Periodo 156.0 65.5 209.8 173.9 114.1 92.3 183.5 180.0

Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por PWC proporcionada por la Arrendadora.
*Proyecciones realizadas a partir del 3T22 bajo un escenario estrés.

Flujo Libre de Efectivo 2019 2020 2021 2022P*  2023P 2024P

Resultado Neto 193.3 171.5 1025 -380.9 -11.2 18.7 93.2 85.2
+ Estimaciones Preventivas 0.3 10.9 2.1 531.2 83.6 394 17.2 -0.1
+ Depreciacion y Amortizacion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
+Cambios en Cuentas por Cobrar 15.5 -142.5 206.3 79.7 34.0 -41.8 -158.0 119.1
+Cambios en Cuentas por Pagar 153.8 -95.4 65.3 73.5 794 97.6 86.8 -209.4
FLE 362.8 -55.6 376.1 303.5 185.9 114.0 39.2 -5.2
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Glosario de Arrendadoras

Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito
Neta — Estimaciones Preventivas

Activos Sujetos a Riesgo. Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito Neta.

Brecha Ponderada A/P. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada
periodo / Suma ponderada del monto de pasivos para cada periodo.

Brecha Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada
periodo / Capital contable al cierre del periodo evaluado.

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida.

Cartera Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / (Pasivos con Costo — Inversiones en Valores —
Disponibilidades).

Deuda Neta. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursatiles — Disponibilidades — Inversiones en
Valores

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas — Castigos + Depreciacién y
Amortizacién + Otras Cuentas por Pagar + Otras Cuentas por Pagar.

indice de Capitalizacion. Capital Contable / Activos sujetos a Riesgo Totales.

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera Vencida.
indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion 12m.
indice de Eficiencia Operativa. Gastos de Administracion 12m / Activos Totales Prom. 12m.
indice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

indice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total + Castigos
12m).

MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos
Prom. 12m).

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursatiles

Razo6n de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.
ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.

ROE Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Capital Contable Prom. 12m.
Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m.

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.
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HR Ratings Contactos Direccion

Presidente del Consejo de Administracion Vicepresidente del Consejo de Administracién

Alberto I. Ramos +52 55 1500 3130 Anibal Habeica +52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com anibal.habeica@hrratings.com
Director General

Pedro Latapi +52 55 8647 3845
pedro.latapi@hrratings.com

Direccidon General de Analisis / Analisis Econémico FP Quirografarias / Deuda Soberana / Analisis Econémico
Felix Boni +52 55 1500 3133 Ricardo Gallegos +52 55 1500 3139
felix.boni@hrratings.com ricardo.gallegos@hrratings.com
Alvaro Rodriguez +52 55 1500 3147
alvaro.rodriguez@bhrratings.com
FP Estructuradas / Infraestructura Deuda Corporativa/ ABS
Roberto Ballinez +52 55 1500 3143 Luis Miranda +52 52 1500 3146
roberto.ballinez@hrratings.com luis.miranda@hrratings.com
Roberto Soto +52 55 1500 3148 Heinz Cederborg +52 55 8647 3834
roberto.soto@hrratings.com heinz.cederborg@hrratings.com
Instituciones Financieras / ABS Sustainable Impact / ESG
Angel Garcia +52 55 1253 6549 Luisa Adame +52 55 1253 6545
angel.garcia@hrratings.com luisa.adame@hrratings.com
Akira Hirata +52 55 8647 3837

akira.hirata@hrratings.com

Direccion General de Riesgos Direccion General de Cumplimiento

Rogelio Arglelles +52 181 8187 9309 Alejandra Medina +52 55 1500 0761
rogelio.arguelles@hrratings.com alejandra.medina@hrratings.com

Direccién de Desarrollo de Negocios Direccién de Operaciones

Veronica Cordero +52 55 1500 0765 Daniela Dosal +52 55 1253 6541
veronica.cordero@hrratings.com daniela.dosal@hrratings.com

Carmen Oyoque +52 55 5105 6746

carmen.oyoque@hrratings.com
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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 institucién calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2022
Metodologia de Calificacion para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Febrero 2022

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

Informaciéon complementaria en cumplimiento con la fracciéon V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior Contraparte: HR A+ / HR1 / Observacion Positiva
Fecha de Ultima accion de calificacion Contraparte: 22 de agosto de 2022
Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para el
. I 1T19 - 2T22
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacién financiera trimestral interna y anual dictaminada por PWC
terceras personas proporcionada por la Arrendadora.
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consideré al otorgar la calificaciéon 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)

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 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 suspensién del mantenimiento de una calificacién, (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 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 Codigo 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 emisiéon. En algunos casos, HR Ratings calificaré 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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gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.


http://www.hrratings.com/
http://www.hrratings.com/methodology/
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