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HR Ratings ratifico la calificacion de HR AAA con Perspectiva
Estable y de HR+1 para Banco Inbursa

La ratificacién de la calificacion para Banco Inbursal se basa en los sélidos niveles de
liguidez y solvencia que presenta el Banco, los cuales cerraron con un indice de
capitalizacion y un coeficiente de cobertura de liquidez (CCL) de 20.3% y 846.4% al
3T22, niveles ligeramente menores a los esperados por HR Ratings (vs. 20.6% y 969.1%
al 3T21 y 20.9% y 860.0% en un escenario base). Lo anterior es resultado de una
adecuada administracién de las operaciones, que resultaron en una mejora en la calidad
de los activos productivos, asi como un fortalecimiento del capital contable por menores
estimaciones preventivas y una constante generacion de utilidades netas. En linea con
lo anterior, el Banco cerrd con un indice de morosidad y de morosidad ajustada de 1.7%
y 2.6% al 3T22 (vs. 1.8% y 3.8% al 3T21 y 2.2% y 4.1% en un escenario base). En
cuanto a los factores ESG analizados por HR Ratings, el Banco tiene una etiqueta
superior en su conjunto, en donde los factores ambientales se consideran promedio y los
factores sociales y de gobierno corporativo tienen la etiqueta de superior. Los principales
supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados Banco Inbursa Trimestral Anual Escenario Base Escenario Estrés
(Millones de Pesos) 3T21 3722 2020 2021 2022P* 2023P 2024P 2022P* 2023P 2024P
Cartera Total 241,838 280,895 228443 253439 287,573 317632 345647 280,394 295781 312,108
Gastos de Administracién 12m 9,973 8,878 10452 9,673 9,116 9865 10919 9,315 10,325 13,038
Estimaciones Preventivas 12m 2,994 45 9,307 1,271 2,922 3,867 5,571 11,109 23,991 6,335
Resultado Neto 12m 10,246 15,749 6,975 13,931 11,349 12,841 14,550 3,209  -11,243 2,664
Min Ajustado 3.8% 5.0% 3.6% 4.3% 4.6% 4.6% 4.8% 2.4% -0.9% 3.2%
Spread de Tasas 3.6% 2.5% 4.9% 3.4% 2.5% 2.8% 3.4% 2.2% 1.9% 1.5%
ROA Promedio 2.6% 3.6% 1.8% 3.6% 2.5% 2.6% 2.8% 0.7% -2.7% 0.6%
Indice de Morosidad 1.8% 1.7% 2.2% 1.4% 1.7% 1.9% 2.3% 3.4% 6.3% 5.2%
indice de Morosidad Ajustado 4.1% 2.6% 6.0% 3.3% 2.6% 2.8% 3.1% 4.3% 8.5% 7.4%
indice de Eficiencia 42.6% 36.7% 36.9% 38.1% 37.9% 35.6% 33.4% 40.8% 46.4% 60.2%
Indice de Capitalizacion Neto 20.6% 203%  222%  21.5% 214%  20.1%  20.8%  22.0% 17.8% 17.4%
Razon de Apalancamiento Ajustada 2.8 25 31 2.7 25 25 25 25 24 2.8
Razén de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 15 16 12 18 186 16 16 16 16 15
CcCL 969.1% 846.4% 726.2% 913.4% 839.6% 808.3% 774.8% 8396% 706.1% 683.1%
NSFR 137.3% 136.3% 142.5% 136.4%: 137.2% 137.1% 1357% 133.7% 139.9% 142.2%

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base y de estrés

Desempefio Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

e Elevados niveles de solvencia al cerrar con un indice de capitalizaciéon y razén
de cartera vigente a deuda neta de 20.3% y 1.6 veces (x) al 3T22 (vs. 20.6% y
1.5x al 3T21 y 20.9% y 1.5x en un escenario base). El indicador se mantiene en
niveles elevados derivado del constante fortalecimiento del capital del Banco, asi
como un crecimiento ordenado de los activos productivos promedio.

e Solidos niveles de liquidez al cerrar con un CCL y Razén de Financiamiento
Estable Neto (NSFR) de 846.4% y 136.3% al 3T22 (vs. 969.1% y 137.3% al 3T21y
860.0% y 102.1% en un escenario base). Los niveles observados se atribuyen a la
estrategia del Banco de mantener una elevada liquidez, observada a través de sanos
niveles de disponibilidades e inversiones en valores, asi como un fortalecimiento del
capital contable.

1 Banco Inbursa, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Inbursa (Banco Inbursa y/o el Banco y/o Inbursa).

Hoja 1 de 11

*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 calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
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.

Twitter: @HRRATINGS



A NRSRO Rating*

Credit
Rating
Agency

Banco Inbursa HR AAA

S.A,

Institucion de Banca Multiple HR+1

Grupo Financiero Inbursa Instituciones Financieras

8 de diciembre de 2022

Incremento en los niveles de rentabilidad, con un ROA Promedio de 3.6% al
3T22 (vs. 2.6% al 3T21 y en un escenario base). Lo anterior se atribuye a las
recuperaciones realizadas a finales de 2021, lo que resulté en una liberacién de
estimaciones preventivas por P$1,395m. De igual manera, se generaron menores
estimaciones preventivas debido a una mejora en la perspectiva econémica del pais.

Expectativas para Periodos Futuros

Altos niveles de solvencia, cerrando con un indice de capitalizacion de 21.4%
al 4T22. El indicador se veria fortalecido por la generacion de utilidades y un
crecimiento ordenado de los activos productivos promedio.

Sanos niveles de cobertura, con un indice de cobertura de 1.7x al 4T22.
Derivado de las generaciones adicionales generadas en 2020 de manera preventiva,
asi como una adecuada administracién de la cartera vencida, el Banco disminuiria la
generacion de estimaciones preventivas para periodos futuros. No obstante, la
cobertura de cartera vencida se mantendria en niveles elevados (vs. 2.2x al 4T21).
Adecuados niveles de morosidad, con un indice de morosidad y de morosidad
ajustado de 1.7% y 2.6% al 4T22. Los niveles esperados de morosidad se
mantendrian en niveles sanos derivado del incremento esperado en el volumen de
operaciones del Banco.

Factores adicionales considerados

Fortaleza en factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo. Inbursa
cuenta con un robusto Gobierno Corporativo, ademas de contar con infraestructura y
politicas enfocados en la promocién del cuidado del ambiente y de temas sociales.
Estabilidad en la concentracién de clientes principales a capital contable al
cerrar en 0.8x al 3T22 (vs 0.8x al 3T21). La concentracidon se mantiene debido al
fortalecimiento del capital contable a través de la generacién de utilidades, lo que
contrarresto el aumento en el saldo de los clientes principales.

Adecuada estructura de fondeo, con un incremento en la participacién de
captacion tradicional al cerrar en 74.7% del fondeo total al 3T22 (vs. 70.9% al
3T21). La estrategia de mantener la captacion tradicional como principal fuente de
fondeo ha ocasionado que el Banco mantenga su tasa pasiva en niveles bajos.

Factores que podrian bajar la calificacion

Disminucién en los niveles de solvencia. Una baja del indice de capitalizacion
derivado de resultados negativos u otros factores que pudieran disminuir el capital
contable del Banco que lleve el indicador a niveles por debajo del 13.0%.

Presion en la liquidez del Banco. Disminucion en los activos computables que
ocasionen una presién en el CCL a niveles por debajo del 120.0% tendria un
impacto negativo en la calificacién de Inbursa.

Deterioro en la rentabilidad de manera importante. Una presion significativa en la
calidad de la cartera de crédito como consecuencia de la contingencia sanitaria,
ocasionando que los niveles de rentabilidad se ubiquen en niveles de ROA Promedio
negativos podria afectar la calificacion del Banco.
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Anexo - Escenario Base
Balance Banco Inbursa (Millones de Pesos) Anual

Escenario Base 2019 2020 2021 2022P* 2023P  2024P
ACTIVO 381,745 405,031 416,917 | 465,869 508,462 543,973 401,299 463,534
Disponibilidades 29,684 16,593 41,242 25,172 25,475 25,652 26,580 27,239
Inversiones en valores 63,013 70,802 86,577 . 105,440 112,334 115529 81,899 108,926
Operaciones con valores y derivadas 16,089 44,785 4,714 9,755 11,857 14,412 14,114 9,290
Saldos deudores en operaciones de reporto 10,044 36,027 0 0 0 0 9,012 0
Operaciones con instrumentos financieros derivados 6,045 8,758 4,714 9,755 11,857 14,412 5,102 9,290
Cuentas de Margen 2,436 2,571 0 20 21 22 171 20
Ajuste por Valuacion por Activos Financieros 286 55 51 48 50 53 52 47
Total Cartera de Crédito Neto 239,969 218,242 245483 279,052 308,049 333,378 231,991 272,722
Cartera de Crédito Total 248,867 228,443 253,439 ! 287,573 317,632 345,647 241,838 280,895
Cartera de crédito vigente 243,554 223,391 249,871 = 282,600 311,450 337,732 237,366 275,987
Créditos comerciales 194,192 185497 217,522 . 247,080 274,618 299,992 204,988 241,165
Actividad empresarial o comercial 161,213 171,798 186,049 ; 210,306 233,745 255342 179,819 205,271
Entidades financieras 5,875 1,026 3,438 5,008 5,564 6,078 2,944 4,886
Entidades gubernamentales 27,103 12,673 28,035 31,769 35,309 38,572 22,225 31,008
Créditos de consumo 44,355 33,101 27,525 30,472 31,319 31,958 27,580 29,751
Créditos a la vivienda 5,007 4,793 4,824 5,138 5512 5,781 4,798 5,071
Cartera de crédito vencida 5,313 5,052 3,568 4,883 6,183 7,915 4,472 4,908
Créditos vencidos comerciales 1,715 1,787 1,606 3,453 4,946 6,780 2,315 3,231
Créditos vencidos de consumo 2,706 2,347 1,167 753 788 814 1,377 824
Creditos vencidos a la vivienda 893 918 795 877 449 322 780 853
Estim. Preventiva para riesgos crediticios -8,898  -10,201 -7,956 -8,521 -9,583 12,269 -9,847 -8,173
Otros Activos 30,270 51,983 38,850 46,382 50,676 54,927 46,492 45,290
Otras cuentas por cobrar 10,521 24,110 9721 13,375 14,057 14,773 19,722 13,210
Bienes adjudicados 656 823 938 950 989 917 849 91
Inmuebles, mobiliario y equipo 2,591 2,703 3,043 3,386 3,391 3,395 2,843 3,382
Inversiones permanentes en accicnes 10,805 10,956 13,332 12,095 14,992 17,894 18,417 11,346
Impuestos diferidos (a favor) 827 3,041 803 0 0 0 248 0
Otros activos misc. 4,870 10,350 11,013 16,575 17,248 17,948 4,413 16,411
Cargos difer., pagos anticipo. e intang. 4,870 4,481 4 567 3,261 3,394 3,532 3,180 3,229
Otros activos misc (2) 0 5,869 6,446 13,314 13,854 14,417 1,233 13,182
Pasivo 282,456 302,173 297,718 | 334,511 364,837 386,366 288,301 333,154
Captacién tradicional 222,097 235,656 252,668 | 279,534 307,132 326,269 245,360 278,918
Depdsitos de exigibilidad inmediata 140,825 159,016 175,797 ! 191,956 210,907 224,049 168,807 191,533
Sin interés 140,825 159,016 175797 @ 191,956 210,907 224,049, 168,807 191,533
Depositos a plazo 24,328 19,639 20,477 31,746 34,880 37,054 19,929 31,676
Del publico en general 23,843 19,138 20,477 31,746 34,880 37,054 19,404 31,676
Mercado de dinero 486 501 0 0 0 0 525 0
Titulos de Crédito Emitidos o Bonos Bancarios 56,944 57,001 56,394 55,832 61,344 65,167 56,624 55,709
Préstamos de Bancos y de Otros Organismos 30,967 31,009 20,747 19,967 21,938 23,305 20,761 19,923
De exigibilidad inmediata 30,967 31,009 20,747 19,967 21,938 23,305 20,761 19,923
Operaciones con valores y derivadas 13,619 18,930 14,023 14,248 14,221 14,386 8,998 13,929
Otras cuentas por pagar 14,631 15,111 6,807 15,930 16,577 17,250 11,712 15,772
Créditos diferidos y cobros anticipados 1,141 1,467 1,585 1,494 1,462 1,469 1,470 1,315
CAPITAL CONTABLE 99,289 102,858 119,199 | 131,358 143,625 157,607 112,998 130,380
Capital mayoritario 95,347 99,972 115,750 ; 127,804 140,645 155195 109,837 126,620
Capital contribuido 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264
Capital social 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579
Prima en venta de acciones 7,685 7,685 7,685 7.685 7,685 7,685 7,685 7,685
Capital ganado 70,083 74,708 90,486 ' 102,540 115,381 129,931 84,573 101,356
Reservas de capital 14,157 14,821 15,516 16,860 16,860 16,860 15,516 16,860
Resultado de ejercicios anteriores 48,281 54,739 60,112 72,169 83,518 96,359 60,145 72,169
Resultado por valuacion de instrumentos de cobertura de flujos de efectivo -795 -3,003 -490 756 756 756 -730 756
Resultado por conversién de operaciones extranjeras -2 -452 -141 -145 -145 -145 -323 -145
Resultado por tenencia de activos no monetarios 1,617 1,628 1,605 1,598 1,598 1,598 1,618 1,598
Resultado neto mayoritario 6,825 6,975 13,931 11,349 12,841 14,550 8,347 10,165
Interés minoritario 3,942 2,886 3,449 3,554 2,979 2,412 3,161 3,760
Deuda Neta 167,942 189,442 154,905 173,382 193,625 208,368 161,538 154,905

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base
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2024P

Ingresos por intereses 41,662 39,370 30,990 53,366 57,628 62,468 22,338 40,379
Gastos por intereses (menos) 18,459 16,433 13,860 31,422 33,002 33,538 9,693 24,488
MARGEN FINANCIERO 23,203 22,937 17,130 21,943 24,626 28,930 12,645 15,891
Estimaciones Preventivas para riesgos crediticios (menos) 7,293 9,307 1,271 2,922 3,867 5,571 2,671 1,445
MARGEN FINANCIERO AJUST. POR RIESGO CRED. 15,910 13,630 15,859 19,021 20,759 23,359 9,974 14,446
Comisiones y tarifas cobradas (mas) 6,322 6,393 6,141 4,019 4,463 4,881 4,598 4,019
Comisiones y tarifas pagadas (menos) 1,382 1,248 1,109 937 1,071 1,123 772 937
Otros Ingresos y Resul. por intermediacion (mas) -2,277 230 3,234 -983 -335 2 2,308 -1,405
Resultado por valuacion a valor razonable -2,880 -1,217 1,636 -470 21 605 1,298 -1,020
Otros Ingresos (egresos) de la Operacién 603 1,447 1,598 -513 -546 -603 1,010 -385
INGRESOS (EGRESOS) TOTALES DE LA OPERACION 18,573 19,005 24,125 21,120 23,816 27,120 16,108 16,123
Gastos de administracién y promocién (menos) 9,631 10,452 9,673 9,116 9,865 10,919 7,428 6,633
RESULTADO DE LA OPERACION 8,942 8,553 14,452 12,004 13,951 16,201 8,680 9,490
ISR y PTU Causado (menos) 2,445 3,041 1,105 2,769 3,223 3,742 850 1,072
ISR y PTU Diferidos (menos) 7 -733 1,713 176 209 243 1,021 0
RESULTADO ANTES de PART En SUBS. Y ASOC. 6,490 6,245 11,634 9,059 10,519 12,215 6,809 8,418
Part. en el Res. de Sub. y Asociadas (mas) 560 898 2,885 2,836 2,896 2,902 1,838 2,087
RESULTADO NETO 7,050 7,143 14,519 11,895 13,415 15,117 8,647 10,505
Interés minoritario (menos) -225 -168 -588 -546 -574 -567 -300 -340
RESULTADO NETO MAYORITARIO 6,825 6,975 13,931 11,349 12,841 14,550 8,347 10,165
Fuente: HR Ratings con informacién financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banca.
*Proyecciones realizadas a parfir del 4T22 bajo un escenario base.
Meétricas Financieras Banco Inbursa 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Min Ajustado 4.3% 3.6% 4.3% 4.6% 4.6% 4.8% 3.8% 5.0%
Spread de Tasas 4.4% 4.9% 3.4% 2.5% 2.8% 3.4% 3.6% 2.5%
ROA Promedio 1.8% 1.8% 3.6% 2.5% 2.6% 2.8% 2.6% 3.6%
ROE Promedio 6.5% 6.9% 12.6% 9.0% 9.3% 9.7% 9.6% 12.8%
indice de Morosidad 2.1% 2.2% 1.4% 1.7% 1.9% 2.3% 1.8% 1.7%
indice de Morosidad Ajustado 5.6% 6.0% 3.3% 2.6% 2.8% 3.1% 4.1% 2.6%
indice de Cobertura 1.7 2.0 2.2 1.7 1.6 1.6 2.2 1.7
indice de Eficiencia 37.2% 36.9% 38.1% 37.9% 35.6% 33.4% 42.6% 36.7%
indice de Capitalizacién Basico 18.3% 22.2% 21.5% 21.4% 20.1% 20.8% 20.6% 20.3%
indice de Capitalizacién Neto 18.3% 22.2% 21.5% 21.4% 20.1% 20.8% 20.6% 20.3%
Razén de Apalancamiento Ajustada 2.8 3.1 2.7 25 25 25 2.8 2.5
Razén de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 1.5 1.2 1.6 1.6 1.6 1.6 1.5 1.6
CCL 569.6% 726.2% 913.4%: 839.6% 808.3% 774.8% 969.1% 846.4%
NSFR 141.4% 1425% 136.4%. 137.2% 137.1% 135.7% 137.3% 136.3%
Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcicnada por el Banco.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base.
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Escenario Base
ACTIVIDADES DE OPERACION

2021

2022P*

2023P

2024P

Resultado Neto del Periodo 6,825 6,975 13,931 11,349 12,811 14,550 8,347 10,165
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron efectivo 9,822 11,316 2,195 1,340 844 5,457 5,234 377
Provisiones Preventivas para riesgos crediticios 7,293 9,307 1,271 2,922 3,867 5,571 2,671 1,445
Depreciacion y Amortizacion 412 431 403 2,958 447 453 276 2,516
Impuestos Diferidos 2,452 2,308 2,818 1,072 0 0 1,871 1,072
Interés Minoritario y Partes Relacionadas -335 -730 -2,297 -1,267 -3,471 -567 0 -312
Provisiones para Obligaciones Diversas 0 0 0 0 0 0 416 0
Flujo Generado por Resultado Neto 16,647 18,291 16,126 12,690 13,685 20,007 13,581 10,542
Inversiones en valores 9,897 -7,789 15775 -18,863 6,894 -3,195 ¢ -11,097 -22,349
Operaciones con valores y derivados neto -1,174 -326 -2,401 -4,083 -2,129 -2,390 -4,899 -3,937
Cuentas de Margen y Ajuste por Valuacién de Activos Financieros -2,121 -135 2,844 -21 -3 -4 2,400 -20
Aumento en la cartera de credito -6,707 12,420 -28,512 | -36,492 -32,864 -30,900: -16,421 -28,685
Otras Cuentas por Cobrar 3,918 -13,591 14,389 -4,315 -681 -716 4,389 -4,150
Bienes Adjudicados 576 -167 -115 -13 -39 72 -25 -4
Impuestos diferidos (a favor) 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros activos misc. 0 -5,956 -578 2,383 -673 -700 5,868 2,547
Captacion 8,770 13,559 17,012 26,866 27,597 19,138 9,704 26,250
Prestamos de Bancos -8,133 42 -10,262 -780 1,971 1,367 1 -10,249 -824
Valores asignados por liquidar 0 0 1,080 -1,080 0 0 0 -1,080
Otras Cuentas por Pagar -16,735 -2,057 -4,432 8,369 647 673 -2,409 8,211
Impuestos diferidos (a cargo) 15,090 -25,983 36,027 41 170 179 27,015 0
Creditos diferidos y cobros anticipados 0 0 0 179 -32 7 0 0
Otras Partidas -1,874 -855 -3,250 1,608 0 0 -496 1,608
Aumento por partidas relacionadas con la operacién 1,507 -30,838 10,080 @ -24,462 12,930 -19,373 3,780 -20,694
Recursos Generados en la Operacién 18,154  -12,547 26,206  -11,773 754 634 17,361  -10,152
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO -20,500 0 0 -2,935 0 0 434 -2,935
Pago de dividendos en efectivo -20,500 0 0 0 0 0 0 0
Otros 0 0 0 -2,935 0 0 434 -2,935
ACTIVIDADES DE INVERSION -82 -544 -1,557 -1,362 -452 -457 -7,808 -916
Aumento (disminucién) de inversiones permanentes en acciones 545 835 509 0 0 0 -7,461 0
Adquisicién de mobiliario y equipo -738 -528 -709 -1,362 -452 -457 -398 -916
Aumento de otros activos y cargos diferidos 109 -851 -1,357 0 0 0 51 0
CAMBIO EN EFECTIVO -2,428 13,091 24,649 . -16,070 303 177 9,987 14,003
Ajustes al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio 0 0 0 0 0 0 0 0
Disponibilidad al principio del periodo 32,112 29,684 16,593 41,242 25,172 25,475 16,593 41,242
Disponibilidades al final del pericdo 29,684 16,593 41,242 25,172 25,475 25,652 26,580 27,239
Flujo Libre de Efectivo -7,354 -8,031 20,602 18,737 14,316 17,645 9,265 16,770
Fuente: HR Ratings con informacion financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario base
Flujo Libre de Efectivo (Millones de Pesos) 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 6,825 6,975 13,931 11,349 12,841 14,550 8,347 10,165
+ Estimaciones Preventivas 7,293 9,307 1,271 2,922 3,867 5,571 2,671 1,445
- Castigos 9,067 9,096 4,960 2,546 2,805 2,886 4,009 1,417
+ Depreciacion 412 431 403 2,958 447 453 276 2,516
+ Otras cuentas por cobrar 3,918 -13,591 14,389 -4,315 -681 -716 4,389 -4,150
+ Otras cuentas por pagar -16,735 -2,057 -4.432 8,369 647 673 -2,409 8,211
Flujo Libre de Efectivo -7,354 -8,031 20,602 18,737 14,316 17,645 9,265 16,770
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Anexo - Escenario de E

Balance Banco Inbursa (Millones de Pesos) Anual

Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P  2024P
ACTIVO 381,745 405,031 416,917 . 410,172 418,483 448617 401,299 463,534
Disponibilidades 29,684 16,593 41,242 13,705 14,488 17,808 26,580 27,239
Inversiones en valores 63,013 70,802 86,577 78,129 82,917 87,999 81,899 108,926
Operaciones con valores y derivadas 16,089 44,785 4,714 9,662 11,303 13,223 14,114 9,290
Saldos deudores en operaciones de reporto 10,044 36,027 0 0 0 0 9,012 0
Operaciones con instrumentos financieros derivados 6,045 8,758 4714 9,662 11,303 13,223 5102 9,290
Cuentas de Margen 2,436 2,57 0 20 21 22 171 20
Ajuste por Valuacion por Activos Financieros 286 55 51 48 51 54 52 47
Total Cartera de Crédito Neto 239,969 218,242 245483 ' 263,686 262,059 279,499 231,991 272,722
Cartera de Crédito Total 248,867 228,443 253,439 280,394 295781 312,108 241,838 280,895
Cartera de crédito vigente 243,554 223,391 249,871 270,819 277,046 295804 237,366 275,987
Créditos comerciales 194,192 185497 217,522 . 236,865 243,850 263479 204,988 241,165
Actividad empresarial o comercial 161,213 171,798 186,049 201,611 207,557 224263 179,819 205271
Entidades financieras 5,875 1,026 3,438 4,799 4,940 5,338 2,944 4,886
Entidades gubernamentales 27,103 12,673 28,035 30,455 31,353 33,877 22,225 31,008
Créditos de consumo 44,355 33,101 27,525 29,019 28,367 27,610 27,580 29,751
Créditos a la vivienda 5,007 4,793 4,824 4,935 4,830 4715 4,798 5,071
Cartera de crédito vencida 5,313 5,052 3,568 9,575 18,735 16,304 4,472 4,908
Créditos vencidos comerciales 1,715 1,787 1,606 7,552 15,933 13,074 2,315 3,231
Créditos vencidos de consumo 2,706 2,347 1,167 1,259 2,126 2,606 1,377 824
Créditos vencidos a la vivienda 893 918 795 763 676 624 780 853
Estim. Preventiva para riesgos crediticios -8,898  -10,201 -7,956 . -16,708 -33,723 -32,608 -9,847 -8,173
Otros Activos 30,270 51,983 38,850 44,923 47,645 50,012 46,492 45,290
Otras cuentas por cobrar 10,521 24 110 9721 13,474 14,585 15,787 19,722 13,210
Bienes adjudicados 656 823 938 950 989 917 849 941
Inmuebles, mobiliario y equipo 2,591 2,703 3,043 3,386 3,391 3,395 2,843 3,382
Inversiones permanentes en acciones 10,805 10,956 13,332 10,496 11,217 11,560 18,417 11,346
Impuestos diferidos (a favor) 827 3,041 803 0 0 0 248 0
Otros activos misc. 4,870 10,350 11,013 16,616 17,463 18,352 4,413 16,411
Cargos difer., pagos anticipo. e intang. 4,870 4 481 4 567 3,269 3,436 3,611 3,180 3,229
Otros activos misc (2) 0 5,869 6,446 13,347 14,027 14,741 1,233 13,182
Pasivo 282,456 302,173 297,718 | 286,981 306,414 333,844 288,301 333,154
Captacién tradicional 222,097 235656 252,668 234,267 233,788 256,174 245360 278918
Depositos de exigibilidad inmediata 140,825 159,016 175,797 159,105 144,079 157,875 168,807 191,533
Sin interés 140,825 159,016 175797« 159,105 144,079 157,875 168,807 191,533
Depositos a plazo 24,328 19,639 20,477 26,965 29,903 32,766 19,929 31,676
Del publico en general 23,843 19,138 20,477 26,965 29,903 32,766 19,404 31,676
Mercado de dinero 486 501 0 0 0 0 525 0
Titulos de Crédito Emitidos o Bonos Bancarios 56,944 57,001 56,394 48,197 59,806 65,533 56,624 55,709
Préstamos de Bancos y de Otros Organismos 30,967 31,009 20,747 19,025 38,058 41,703 20,761 19,923
De exigibilidad inmediata 30,967 31,009 20,747 19,025 38,058 41,703 20,761 19,923
Operaciones con valores y derivadas 13,619 18,930 14,023 12,881 12,834 13,217 8,998 13,929
Otras cuentas por pagar 14,631 15,111 6,807 15,969 16,783 17,638 11,712 15,772
Créditos diferidos y cobros anticipados 1,141 1,467 1,585 1,509 1,486 1,507 1,470 1,315
CAPITAL CONTABLE 99,289 102,858 119,199 . 123,190 112,069 114,774 ' 112,998 130,380
Capital mayoritario 95,347 99,972 115,750 119,664 108,422 111,086 109,837 126,620
Capital contribuido 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264 25,264
Capital social 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579 17,579
Prima en venta de acciones 7,685 7,685 7,685 7,685 7,685 7,685 7,685 7,685
Capital ganado 70,083 74,708 90,486 94,400 83,158 85,822 84,573 101,356
Reservas de capital 14,157 14,821 15,516 16,860 16,860 16,860 15,516 16,860
Resultado de ejercicios anteriores 48,281 54,739 60,112 72,169 75,378 64,136 60,145 72,169
Resultado por valuacion de instrumentos de cobertura de flujos de efectivo -795 -3,003 -490 756 756 756 -730 756
Resultado por conversion de operaciones extranjeras -2 -452 -141 -145 -145 -145 -323 -145
Resultado por tenencia de activos no monetarios 1,617 1,628 1,605 1,598 1,598 1,598 1,618 1,598
Resultado neto mayoritario 6,825 6,975 13,931 3,209 -11,243 2,664 8,347 10,165
Interés minoritario 3,942 2,886 3,449 3,526 3,648 3,688 3,161 3,760
Deuda Neta 167,942 189,442 154,905 164,678 175972 192,064 . 161,538 154,905

Fuente: HR Ratings con informacién financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco.
*Proyecciones realizadas a partir del 4T22 bajo un escenario de esfrés.
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Edo. De Resultados Banco Inbursa (Millones de Pesos) Anual
Escenario Estrés 2019 2020 2021 2022P* 2023P  2024P
Ingresos por intereses 41,662 39,370 30,990 52,382 49,906 53,318 22,338 40,379
Gastos por intereses (menos) 18,459 16,433 13,860 31,422 29,425 33,544 9,693 24,488
MARGEN FINANCIERO 23,203 22,937 17,130 . 20,960 20,482 19,774 12,645 15,891
Estimaciones Preventivas para riesgos crediticios (menos) 7,293 9,307 1,271 11,109 23,991 6,335 2,671 1,445
MARGEN FINANCIERO AJUST. POR RIESGO CRED. 15,910 13,630 15,859 9,851 -3,510 13,438 9,974 14,446
Comisiones y tarifas cobradas (mas) 6,322 6,393 6,141 4,019 3,924 4,129 4,598 4,019
Comisiones y tarifas pagadas (menos) 1,382 1,248 1,109 937 942 950 772 937
Otros Ingresos y Resul. por intermediacién (mas) -2,277 230 3,234 -1,191 -1,232 -1,298 2,308 -1,405
Resultado por valuacion a valor razonable -2,880 -1,217 1,636 -678 -686 -695 1,298 -1,020
Otros Ingresos (egresos) de la Operacion 603 1,447 1,598 -513 -546 -603 1,010 -385
INGRESOS (EGRESOS) TOTALES DE LA OPERACION 18,573 19,005 24,125 1,741 -1,760 15,319 . 16,108 16,123
Gastos de administracion y promocién (menos) 9,631 10,452 9,673 9,315 10,325 13,038 7,428 6,633
RESULTADO DE LA OPERACION 8,942 8,553 14,452 2,426 -12,085 2,282 8,680 9,490
ISR y PTU Causado (menos) 2,445 3,041 1,105 -120 0 0 850 1,072
ISR y PTU Diferidos (menos) 7 -733 1,713 0 0 0 1,021 0
RESULTADO ANTES de PART En SUBS. Y ASOC. 6,490 6,245 11,634 2,546 -12,085 2,282 6,809 8,418
Part. en el Res. de Sub. y Asociadas (mas) 560 898 2,885 1,237 721 343 1,838 2,087
RESULTADO NETO 7,050 7,143 14,519 3,783 -11,364 2,624 8,647 10,505
Interés minoritario (menos) -225 -168 -588 -574 122 40 -300 -340
RESULTADO NETO MAYORITARIO 6,825 6,975 13,931 3,209 -11,243 2,664 8,347 10,165

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco
*Proyecciones realizadas a partir del 4722 bajo un escenario de esfrés.

Métricas Financieras Banco Inbursa 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P

Min Ajustado 4.3% 3.6% 4.3% 2.4% -0.9% 3.2% 3.8% 5.0%
Spread de Tasas 4.4% 4.9% 3.4% 2.2% 1.9% 1.5% 3.6% 2.5%
ROA Promedio 1.8% 1.8% 3.6% 0.7% -2.7% 0.6% 2.6% 3.6%
ROE Promedio 6.5% 6.9% 12.6% 2.6% -9.5% 2.4% 9.6% 12.8%
indice de Morosidad 2.1% 2.2% 1.4% 3.4% 6.3% 5.2% 1.8% 1.7%
indice de Morosidad Ajustado 5.6% 6.0% 3.3% 4.3% 8.5% 7.4% 4.1% 2.6%
Indice de Cobertura 1.7 2.0 2.2 1.7 1.8 2.0 2.2 1.7
indice de Eficiencia 37.2% 36.9% 38.1% 40.8% 46.4% 60.2% 42.6% 36.7%
indice de Capitalizacion Basico 18.3% 22.2% 21.5% 22.0% 17.8% 17.4% 20.6% 20.3%
indice de Capitalizacién Neto 18.3% 22.2% 21.5% 22.0% 17.8% 17.4% 20.6% 20.3%
Razoén de Apalancamiento Ajustada 28 3.1 27 25 24 2.8 28 25
Razon de Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta 15 1.2 1.6 1.6 1.6 15 15 1.6
CCL 569.6% 726.2% 913.4% 839.6% 706.1% 683.1% 969.1% 846.4%
NSFR 141.4% 142.5% 136.4% 133.7% 139.9% 142.2% 137.3% 136.3%

Fuente: HR Ratings con informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco
*Proyecciones realizadas a partir del 4722 bajo un escenario de esfrés.
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Escenario Estrés
ACTIVIDADES DE OPERACION

2021 2022P*

2023P  2024P

Resultado Neto del Periodo 6,825 6,975 13,931 3,209 -11,243 2,664 8,347 10,165
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron efectivo 9,822 11,316 2,195 11,099 23,839 6,828 5,234 377
Provisiones Preventivas para riesgos crediticios 7,293 9,307 1,271 11,109 23,991 6,335 2,671 1,445
Depreciacion y Amortizacion 412 431 403 2,958 447 453 276 2,516
Impuestos Diferidos 2,452 2,308 2,818 1,072 0 0 1,871 1,072
Interés Minoritario y Partes Relacionadas -335 -730 -2,297 304 -600 40 0 -312
Provisiones para Obligaciones Diversas 0 0 0 0 0 0 416 0
Flujo Generado por Resultado Neto 16,647 18,291 16,126 14,308 12,596 9,492 13,581 10,542
Inversiones en valores 9,897 -7,789  -15,775 8,448 -4,788 -5,082 | -11,097 -22,349
Operaciones con valores y derivados neto -1,174 -326 -2,401 -5,356 -1,689 -1,537 -4,899 -3,937
Cuentas de Margen y Ajuste por Valuacién de Activos Financieros -2,121 -135 2,844 -21 -4 -4 2,400 -20
Aumento en la cartera de credito -6,707 12,420 -28,512 1 -29,313 -22,364 -23,776: -16,421 -28,685
Otras Cuentas por Cobrar 3,918  -13,591 14,389 -4.414 -1,11 -1,202 4,389 -4,150
Bienes Adjudicados 576 -167 -115 -13 -39 72 -25 -4
Impuestos diferidos (a favor) 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros activos misc. 0 -5,956 -578 2,342 -847 -890 5,868 2,547
Captacion 8,770 13,559 17,012 . -18,401 -479 22,386 9,704 26,250
Prestamos de Bancos -8,133 42 -10,262 -1,722 19,034 3,644 1 -10,249 -824
Valores asignados por liquidar 0 0 1,080 -1,080 0 0 0 -1,080
Otras Cuentas por Pagar -16,735 -2,057 -4,432 8,408 814 855 -2,409 8,211
Impuestos diferidos (a cargo) 15,090 -25983 36,027 33 135 141 27,015 0
Creditos diferidos y ¢cobros anticipados 0 0 0 194 -23 21 0 0
Otras Partidas -1,874 -855 -3,250 1,608 0 0 -496 1,608
Aumento por partidas relacionadas con la operacién 1,507 -30,838 10,080  -37,548 11,361 -5,715 3,780 -20,694
Recursos Generados en la Operacién 18,154  -12,547 26,206 = -23,240 1,235 3,777 17,361  -10,152
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO -20,500 0 0 -2,935 0 0 434 -2,935
Pago de dividendos en efectivo -20,500 0 0 0 0 0 0 0
Otros 0 0 0 -2,935 0 0 434 -2,935
ACTIVIDADES DE INVERSION -82 -544 -1,557 -1,362 -452 -457 -7,808 -916
Aumento (disminucién) de inversiones permanentes en acciones 545 835 509 0 0 0 -7,461 0
Adgquisicion de mobiliario y equipo -736 -528 -709 -1,362 -452 -457 -398 -916
Aumento de otros activos y cargos diferidos 109 -851 -1,357 0 0 0 51 0
CAMBIO EN EFECTIVO -2,428 13,091 24,649  -27,537 784 3,320 9,987 14,003
Ajustes al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio 0 0 0 0 0 0 0 0
Disponibilidad al principio del periodo 32,112 29,684 16,593 41,242 13,705 14,488 16,593 41,242
Disponibilidades al final del pericdo 29,684 16,593 41,242 13,705 14,488 17,808 26,580 27,239
Flujo Libre de Efectivo -7,354 -8,031 20,602 18,724 5,922 1,655 9,265 16,770
Fuente: HR Ratings con informacidn financiera frimestral y anual dictaminada por Deloitte proporcionada por el Banco.
*Proyecciones realizadas a partir del 4722 bajo un escenario de estrés
Flujo Libre de Efectivo (Millones de Pesos) 2019 2020 2021 2022P* 2023P 2024P
Resultado Neto 6,825 6,975 13,931 3,209 -11,243 2,664 8,347 10,165
+ Estimaciones Preventivas 7,293 9,307 1,271 11,109 23,991 6,335 2,671 1,445
- Castigos 9,087 9,096 4,960 2,546 6,976 7,450 4,009 1,417
+ Depreciacion 412 431 403 2,958 447 453 276 2,516
+ Otras cuentas por cobrar 3,918 -13,591 14,389 -4.414 -1,111 -1,202 4,389 -4,150
+ Otras cuentas por pagar -16,735 -2,057 -4,432 8,408 814 855 -2,409 8,211
Flujo Libre de Efectivo -7,354 -8,031 20,602 18,724 5,922 1,655 9,265 16,770
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Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Deudores en Reporto + Operaciones
Derivadas + Total de Cartera de Crédito Neta — Estimaciones Preventivas

Ratings®

A NRSRO Rating*

Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Crédito + Activos Sujetos a Riesgo de Mercado +
Activos Sujetos a Riesgo Operacional.

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 / Deuda Neta al Ultimo Trimestre del Afio

Coeficiente de Cobertura de Liquidez. Activos Disponibles y Monetizables / Pasivos de Exigibilidad
Inmediata en el Corto Plazo.

Coeficiente de Financiacién Estable Neta. Pasivos y Capital con una Exigibilidad Superior a un afio / Activos
Disponibles y Monetizables.

Deuda Neta. Captacién Tradicional + Préstamos de Otros Bancos y Organismos + Pasivo Neto generado por
Operaciones en Valores y Derivadas — Inversiones en Valores — Disponibilidades.

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

indice de Capitalizacién Basico. Capital Basico / Activos Sujetos a Riesgo Totales.

indice de Capitalizacion Neto. (Capital Basico + Capital Complementario) / Activos Sujetos a Riesgo Totales.
indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera Vencida.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracién 12m / Ingresos Totales de la Operacién 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).
NSFR. Pasivos y Capital con una Exigibilidad Superior a un Afio / Activos Disponibles y Monetizables

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Captacion Tradicional + Colaterales dados en garantia +
Operaciones con Valores y Derivados

Razén de Apalancamiento. Pasivo Total (sin Operaciones Derivadas) 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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Credit  Banco Inbursa HR AAA

Rating o _

Agency SA, Ins_tltucm_m de Banca Multiple HR+1
GI’UpO Financiero Inbursa Instituciones Financieras

A NRSRO Rating* 8 de diciembre de 2022

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 propiainstitucién calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2022
Metodologia de Calificacion para Bancos, Febrero 2021

Para mayor informacion 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
|as instituciones calificadoras de valores.

Callificacion anterior Banco Inbursa: HR AAA / Perspectiva Estable / HR+1

Fecha de ultima accién de calificacion Banco Inbursa: 30 de noviembre de 2021

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

otorgamiento de la presente calificacion. 4T16 - 37122

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte Touche
terceras personas Tohmatsu Limited proporcionados por el Banco.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings considerd 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)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion 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 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, 0 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 esta institucion 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 administracion de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algin instrumento, ni para llevar a cabo alguin 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, fraccion Il y/o Ill, 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 informacion 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 calificacién crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinion sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y 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 Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o 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 analisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisiéon. 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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