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PCR Verum Ratifica en ‘AAIM (e)’ la
Calificaciéon de la Emision de CBFs con
clave de pizarra TPLAYCB 24

Monterrey, Nuevo Ledén (Septiembre 23, 2026)

PCR Verum ratifica la calificacion de ‘AA/M (e)’ con Perspectiva ‘Estable’ correspondiente a la emision
de Certificados Bursatiles Fiduciarios (CBFs) con clave de pizarra ‘TPLAYCB 24’ por un monto de
Ps$2,500 millones, cuyo vencimiento es en septiembre de 2027 (Tasa TIIE28 + 3.0%, plazo 3 afios).

La fuente de pago es la cobranza derivada de los contratos de prestacion de servicios que Total Play
Telecomunicaciones, S.A.P.l. de C.V. (Total Play) mantiene con sus clientes residenciales para el
otorgamiento de servicios como internet fijo, television de paga y telefonia fija, cuyos derechos de
cobro son cedidos como patrimonio del fideicomiso emisor.

La calificacion de los CBFs se sustenta en los flujos estimados que generaran los derechos al cobro
durante la vigencia de la emision, asi como en las caracteristicas de los contratos de prestacion de
servicios que han permitido mantener adecuados niveles de Razén de Cobertura (Aforo). Asimismo, la
calificacion incorpora la buena posicién financiera de Total Play, ademas de los fondos de reserva y
demas mecanismos de mejora crediticia establecidos que permiten la amortizacion oportuna de los
CBFs, incluso bajo distintos escenarios de estrés considerados por PCR Verum. La calificacion
también contempla las funciones desempefiadas por Tecnologias en Cuentas por Cobrar, S.A.P.I. de
C.V. (TCPC) como administrador maestro, entre las que se encuentra la elaboracion de reportes
mensuales sobre el comportamiento del activo fideicomitido. Por otra parte, si bien la transaccién no
cuenta con una cobertura para mitigar el riesgo asociado a la TIIE28, los CBFs mantienen capacidad
para amortizarse en tiempo y forma aun bajo curvas de tasas de interés estresadas de acuerdo con el
nivel de calificacion.

Pagos de Principal son Calendarizados. Los CBFs deben ser amortizados en su totalidad para la
fecha de vencimiento; no obstante, a partir del periodo 22 (julio, 2026) comenzé el periodo de
amortizacion objetivo, en el que se realizaran 15 amortizaciones lineales de los CBFs. Estas seran de
$166,666,600 Pesos mensuales y de $166,667,600 en septiembre de 2027 que es cuando vencen los
CBFs.

Cobranza Real se Encuentra en Linea a lo Esperado. La cobranza recibida por el fideicomiso
emisor crecio de forma importante a partir del afio 2025 por una mayor cesion de cuentas con el fin de
cumplir con las amortizaciones de principal objetivo establecidas, situacién en linea a lo modelado por
PCR Verum. Es importante mencionar que, de no ceder cuentas adicionales, la cobranza podria
reflejar una tendencia a la baja principalmente por los suscriptores que dejan de ser clientes de Total
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Play; el churn rate (tasa de abandono) actualmente se ubica en 1.6%. En junio de 2026, la cobranza
recibida sumé Ps$268 millones.

Contratos Cedidos Reflejan Bajo Riesgo. Con corte a junio de 2026, los derechos al cobro estaban
compuestos por un total de 477,708 contratos, con un promedio de renta fija mensual de $651.9
Pesos. Por otro lado, en linea con los criterios de elegibilidad, el 27.3% de los contratos tenia cobranza
a través de domiciliacion bancaria (Porcentaje minimo: 20.0%). Ademas de la domiciliacién, el resto de
la cobranza se realiza principalmente por tiendas Oxxo u otros canales propios.

Elevado Aforo Histoérico y Estimado. El aforo promedio histérico se ubica en 4.0x (junio, 2026:
1.48x). Si bien el Aforo Minimo es de 1.30x, los reportes mensuales sobre el comportamiento del
activo fideicomitido muestran niveles superiores dado que el célculo de la cantidad de derechos al
cobro a ceder al fideicomiso emisor para cumplir con el servicio de la deuda se realiza considerando
unicamente el flujo por la renta fija mensual por los servicios otorgados por Total Play a sus clientes,
sin tomar en cuenta la cobranza adicional por la renta de cada decodificador para ver television de
paga y otros consumos.

Consumos Adicionales Fueron Estimados por Comportamiento Histérico. Para el escenario
base, PCR Verum utiliz6 el supuesto de que los add ons significarian el 0.5% de la renta fija mensual,
mientras que los consumos el 6.0% de las rentas, y los descuentos ubicados en el 3.0% de las rentas.
Ademas, se contempl6 que la compafiia cobra una cantidad de $99 Pesos por cada decodificador
otorgado, cada cliente tiene contratado al menos un aparato de este tipo. El valor utilizado por PCR
para modelar el churn rate varia entre 1.0% y 2.5% en el escenario base, ubicandose actualmente en
1.6%. En el escenario de mayor estrés, no existen flujos adicionales por add ons ni consumos,
mientras que las promociones aumentan al 10% de las rentas; por su parte, el churn rate se
incrementa para ubicarse entre 5.0% y 7.0%.

Estructuracion Protege al Inversionista ante Escenarios de Estrés. La prelacion de pagos definida
en el contrato del fideicomiso emisor contempla no liberar flujos hacia Total Play hasta el momento en
gue se tengan los recursos suficientes en las cuentas del fideicomiso emisor para cumplir con las
distintas obligaciones de pago del periodo y manteniendo el Aforo Minimo. Ademas, se conservara una
reserva equivalente al pago de 3 meses y otra que tendra el equivalente al pago de principal del
siguiente mes.

Adicionalmente, se mantienen distintos eventos detonadores que podrian ocasionar un evento de
amortizacion anticipada, siendo el mas importante que se debe cumplir con el Aforo Minimo de 1.30x.
Con la ocurrencia de un evento de amortizacion anticipada: 1) se dara inicio al pago de amortizaciones
objetivo de principal, adelantdndose la calendarizacién de dichos pagos, comenzando por el de mayor
monto, 2) no se entregaran residuales al fideicomitente, y 3) todas las cantidades que integren las
cuentas del fideicomiso emisor seran utilizadas para amortizar los CBFs y hacer el pago de intereses.

Total Play Conserva Buena Calidad Crediticia. Actualmente Total Play mantiene las calificaciones
corporativas de largo plazo de ‘A/M’ con Perspectiva ‘Estable’ y de corto plazo de ‘1/M’. Estas
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calificaciones de Total Play se basan en la adecuada implementacion de su planeacién estratégica la
cual se ha basado en la moderacién de sus inversiones para expansion (Capex) y enfocarse en el
mayor uso de su capacidad instalada y generacion de eficiencias, llevando a mejorar la rentabilidad y
mas generacion de flujo. Esto ha permitido observar una disminucion en el apalancamiento de Total
Play, asi como una estabilidad generalizada en los principales indicadores financieros, y con nimero
de suscriptores residenciales que se mantiene creciente. No obstante, Total Play ain mantiene el reto
de lograr reflejar una adecuada estructura de capital y que sea sostenible hacia adelante, resaltando
gue su debilitamiento se debid a su etapa de expansion que le requirié altas inversiones.

Riesgo Legal Mitigado. Para asignar la calificacion, PCR Verum recibio la opinion legal de un
despacho de abogados de reconocido prestigio. Los abogados concluyeron, entre otras cosas, que los
documentos de la emision constituyen contratos validos y exigibles para las partes, ademas de que los
derechos de cobro a transferir seran parte del patrimonio del fideicomiso emisor. Con base en lo
anterior, PCR Verum considera que el riesgo legal se encuentra mitigado.

Caélculo del Aforo: suma de (i) la cobranza del portafolio de la emision recibida en los tres meses calendario anteriores a la
fecha de calculo;, mas (ii) el importe del fondo de reserva de intereses; mas (iii) el fondo de reserva de principal; mas (iv) en
Su caso, las aportaciones adicionales en efectivo hechas por Total Play, entre el resultado de la suma de (i) los pagos de
principal mas los pagos de intereses que correspondan hacerse en los tres meses calendarios siguientes a partir de la fecha
de calculo; mas (i) actualizaciones de reserva de principal que corresponda hacer en los préximos tres meses.

Metodologias Aplicadas

- Financiamiento Estructurado (Julio 2022).
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Acciones de Calificacion

Tipo de

Calificacion /

Instrumento Nivel Anterior Nivel Actual
TPLAYCB 24 ‘AA/M (e) ‘AAM (e)’
Perspectiva ‘Estable’ ‘Estable’
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Informacién Regulatoria:

La Ultima revision de la calificacion de la emision ‘TPLAYCB 24’ se realiz6 el 1 de agosto de 2025. La informacion financiera
sobre Total Play utilizada para el andlisis y determinacion de esta calificacién comprende un periodo que abarca desde el 1
de enero de 2021 hasta el 30 de junio de 2026. La informacién financiera sobre el fideicomiso emisor de los CBFs utilizada
para el andlisis y determinacion de esta calificacion comprende un periodo que abarca desde el 1 de diciembre de 2024 hasta
el 30 de junio de 2026.

El significado de las calificaciones, una explicacion sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da
seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y proceso
de votacion del comité que determind las calificaciones y los criterios para el retiro o suspensién de una calificacion pueden
ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para las calificaciones antes otorgadas, no se utilizaron
calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras ni modelos o criterios diferentes de los empleados en la
calificacion inicial.

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion I, de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se
hace notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacién en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinién con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de
activos, o relativa al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con
respecto a la emisora o emision en cuestion, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacidn proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se
asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacién operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacién al otorgamiento de las calificaciones en
cuestioén, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningln caso debera entenderse que Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o totalidad de dicha
informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el
analisis de tal informacién.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinion sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desemperio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a
la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.1. de
C.V. Las calificaciones en cuestion consideran un analisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora,
pero no necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. emite la calificacién de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la normatividad
aplicable y a su Cédigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.1. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. No
obstante, se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.1. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por
conceptos diferentes a los relacionados con el estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia y
el otorgamiento de una calificacion.
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