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HR Ratings ratifico la calificacibn de HR AP3+ con Perspectiva
Estable para ION Financiera

La ratificacion de la calificacion para ION Financiera! se basa en los adecuados niveles
de morosidad que se mantienen al 1T20, a pesar de una tendencia creciente observada
en comparacion con periodos anteriores. En este sentido, la Empresa conserva
procesos de originacién, seguimiento y cobranza adecuados, con el incremento en el
saldo vencido debido a presiones en la capacidad de pago, principalmente en clientes de
cartera hipotecaria. Asimismo, la Empresa mantiene una amplia diversificacion y
flexibilidad de herramientas de fondeo. Como area de oportunidad, la Empresa presenta
una elevada concentracién de los diez grupos principales, situacion que podria derivar
en un riesgo para la calidad de su cartera de crédito. Algunos de los aspectos mas
importantes sobre los que se basa la calificacion son;

Factores considerados

e Incremento en los indices de morosidad y morosidad ajustada, ubicandose
ambos en 1.5% al 1T20 y manteniendo una adecuada calidad de la cartera (vs.
0.4% al 1T19). Esto como consecuencia del volumen de créditos originados a partir
del segundo semestre de 2018, los cuales en los ultimos 12m alcanzaron un mayor
grado de madurez y derivaron en moderadas presiones en el saldo de cartera
vencida.

o Diversificacion de herramientas de fondeo, contando con un monto total
autorizado de P$10,536.6m y disponibilidad de 74.1% de los recursos al 1T20
(vs. P$10,350.2m y 66.1% al 1T19). La Empresa cuenta con una adecuada
estructura de herramientas de financiamiento, brindandole suficiente flexibilidad y
disponibilidad de recursos para continuidad y crecimiento de las operaciones.

e Elevada concentracién en grupos de riesgo comin como saldo de cartera total
y a capital contable, cerrando en 46.1% y 1.6x al 1T20 (vs. 45.0% y 1.8x al 1T19).
Debido a una desaceleracién en el crecimiento del capital mediante resultados netos,
la concentracion a grupos principales se mantiene en niveles elevados.

e Adecuada estructura de control interno y plan de auditoria. La Empresa cuenta
con un plan anual de auditoria para la supervision y validacién de los procesos
fundamentales de la operacién y cumplimiento regulatorio, el cual es elaborado de
manera independiente y reportado directamente al Comité de Auditoria y Consejo de
Administracion.

Desempefio Historico

e Contraccidn en el saldo de cartera total, ubicandose en P$2,915.9m en marzo de
2020 (vs. P$3,130.5m en marzo de 2019). Esto como consecuencia de una
disminucién en la demanda de créditos hipotecarios y desaceleracién en el sector de
construccion, lo que derivé en una menor colocacion de activos posterior al primer
trimestre de 2019.

e Soélida posicion de solvencia, reflejada en un indice de capitalizacién y razén de
apalancamiento en niveles de 28.5% y 3.4x al 1T20 (vs. 25.2%, 3.1x al 1T19).
Derivado de un menor volumen de activos sujetos a riesgo por la venta de cartera y
su efecto en la disminucién del saldo total.

1 ION Financiera, S.A.P.O de C.V., SOFOM, E.R. (ION Financiera y/o la Empresa).
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Factores Adicionales Considerados

Adecuados niveles de capacitacion. La Empresa mantiene el contenido de los
cursos en linea con las necesidades de la operacién, conservando un numero
promedio de horas impartidas en niveles sanos de 20.9 horas promedio en 2019 (vs.
25.6 horas en 2018).

Alta rotacién de personal. A pesar de la estabilidad en el personal directivo, se tuvo
un impacto importante por la rotacion en colaboradores del area operativa, lo derivéd
en un indice de rotacion en niveles de 42.2% en 2019 (vs. 57.7% en 2018).

Factores que Podrian Subir la Calificacion

Evolucion favorable en diversificacién geogréafica, manteniendo por debajo de
50.0% la concentracion a una sola entidad. La Empresa mantiene una
dependencia importante en el desempefio del sector inmobiliario de la Ciudad de
México, por lo que una diversificacion por estados permitiria reducir su exposicion a
este riesgo.

Decremento de la concentracidon en grupos de riesgo comun a niveles cercanos
o inferiores a 35.0% como saldo de cartera y 1.0x a capital contable. Esto
reduciria la exposicién en su posicion de solvencia ante algin evento adverso o
incumplimiento en pago por parte de algdn grupo.

Disminucién en los niveles de rotacidon de personal. La reduccion en los indices
de rotacion, principalmente en los colaboradores del area operativa, permitiria a la
Empresa una mayor flexibilidad para la optimizacién de procesos y ahorro
administrativo.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

Incremento sostenido en cartera vencida, registrando indices de morosidad en
niveles superiores a 5.0%. Aumentos en periodos consecutivos de los indices de
morosidad, indicaria un fuerte deterioro en la calidad de la cartera y podria presionar
la situacidn financiera de la Empresa.

Deterioro en capacitacion, ubicandose por debajo de 20 horas promedio. La
disminucién en las horas de capacitacién a los colaboradores podria ocasionar un
deterioro de los procesos de promocién, analisis y seguimiento de créditos,
impactando en la calidad de la cartera.

Deficiencias en los procesos de auditoria, control interno y atencion de
hallazgos. Un deterioro en los procesos de auditoria interna y atencion de hallazgos
gue pudiera derivar en errores u omisiones en las operaciones.
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Anexo - Estados Financieros

. . . Anual

Balance: ION Financiera (Millones de Pesos) 2017 2018 2019
ACTIVO 3,052.0 3,401.0 3,443.9 3,488.1 3,709.6
Disponibilidades 48.7 165.0 235.2 208.7 689.4
Inversiones en Valores 457.7 185.7 132.4 84.7 31.0
Titulos para Negociar 451.6 184.2 132.4 83.3 31.0
Instrumentos Financieros Derivados 6.1 1.5 0.0 1.4 0.0
Total Cartera de Crédito Neto 2,473.4 2,959.1 2,967.5 3,097.1 2,862.3
Cartera de Crédito Total 2,495.3 2,989.7 3,015.4 3,130.5 2,915.9
Cartera de Crédito Vigente 2,491.5 29773 2,980.7 3,116.8 2,871.4
Créditos Comerciales 2,261.5 2,705.3 2,640.0 2,8456 2,536.6
Créditos de Consumo 0.7 0.4 0.0 0.3 0.0
Créditos de Vivienda 229.2 2716 340.8 270.8 334.8
Cartera de Crédito Vencida 3.9 12.3 346 137 445
Créditos Comerciales 1.9 1.9 13.9 1.9 18.6
Creditos de Consumo 0.0 0.0 0.3 0.1 0.2
Creditos de Vivienda 1.9 10.4 20.5 1.7 25.7
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -21.9 -30.5 -47.9 -33.4 -53.6
Otros Activos 72.2 91.1 108.8 97.7 127.0
Otras Cuentas por Cobrar’ 10.1 334 31.6 355 44.0
Bienes Adjudicados 4.9 23 2.9 23 2.9
Inmuebles, Mobiliario y Equipo 4.7 26 3.0 2.8 3.0
Impuestos Diferidos (a Favor) 9.5 3.6 0.0 6.2 3.7
Otros Activos Miscelaneos? 43.0 491 71.3 50.8 73.4
PASIVO 2,3254 2,604.1 2,618.6 2,685.2 2,884.1
Préstamos Bancarios y Pasivos Bursatiles 1,447 .4 1,801.1 1,965.9 1,859.5 2,222.8
Préstamos Bancarios 1,314.4 1,735.8 1,764.8 1,706.5 1,855.3
Préstamos de Corto Plazo 0.0 712.2 1,026.7 760.1 921.9
Préstamos de Largo Plazo 1,314.4 1,023.6 738.0 946.4 9334
Pasivos Bursitiles 133.0 65.3 2011 153.0 367.5
Obligaciones Subordinadas en Circulacion 804.7 725.4 508.9 733.8 525.3
Derivados con Fines de Cobertura 0.0 3.2 0.0 8.5 0.0
Otras Cuentas por Pagar 67.2 67.1 128.9 65.0 117.6
Impuestos a la Utilidad por Pagar 1.1 0.5 0.8 0.0 0.0
PTU por Pagar 0.0 0.0 0.0 0.5 0.8
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar’ 66.1 66.6 128.1 64.5 116.9
Impuestos Diferidos (a Cargo) 0.0 0.0 6.8 11.0 7.9
Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 6.1 7.3 8.1 7.4 10.4
CAPITAL CONTABLE 726.6 796.8 825.3 802.9 825.5
Capital Contribuido 701.4 746.4 746.4 746.4 746.4
Capital Ganado 25.2 50.5 78.9 56.6 79.2
Reservas de Capital 11 1.7 3.2 1.7 3.2
Resultado de Ejercicios Anteriores 14.4 257 54.9 56.4 76.0
Resultado por Valuacién de Instrumentos de Cobertura -1.6 -7.2 0.0 -9.4 0.0
Remediciones por Beneficios a los Empleados -0.6 -0.4 -0.3 -0.4 -0.3
Resultado Neto 11.8 30.8 211 8.2 0.2
Deuda Neta 1,745.7 2,175.7 2,107.2 2,299.9 2,027.8

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
1. Otras Cuentas por Cobrar: Comisiones por Lineas de Crédito no Utilizadas, Deudores por Licencias e Implementacion de Sistemas, Otros Deudores, Saldo Objetivo de Lineas Estructuradas Privadas e VA
Acreditable.

2. Oftros Activos Misceldaneos. Licencias de Software, Gastos Diferidos por Emision de Deuda, Comisiones Pagadas por Apertura de Lineas de Crédito y Pagos Anticipados.
3. Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar. Cobranza de carteras en administracién por pagar, IVA por Pagar, Beneficios a los Empleados, Otras Contribuciones y Otros Acreedores Diversos.

Cuentas de Orden 2017 2018 2019

Compromisos Crediticios 2,847.3 2,007.3 1,583.4 1,999.8 1,486.2
Bienes en Administracion 693.1 1,570.7 2,048.1 1,731.5 2,095.9
Intereses Devengados no Cobrados Derivados de Cartera Vencida 0.0 0.8 2.5 11 3.7
Otras Cuentas de Registro 1,782.2 39711 3,396.4 4,016.4 4,190.2
TOTAL 5,322.6 7,549.8 7,030.4 7,748.9 7,776.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
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Edo. De Resultados: ION Financiera (Millones de Pesos)

Ingresos por Intereses 295.9 395.2 469.5 114.0 103.0
Gastos por Intereses y Otros Financieros 186.0 270.0 331.9 78.8 75.3
Margen Financiero 109.9 125.2 137.6 35.2 27.7
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 12.0 12.7 22.8 5.9 8.5
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 97.9 112.5 114.8 29.2 19.3
Comisiones y Tarifas Cobradas 80.7 65.6 62.9 17.0 12.3
Comisiones y Tarifas Pagadas 9.7 11.5 9.0 27 2.2
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién' 9.3 19.4 18.2 5.9 6.8
Ingresos (Egresos) Totales de la Operacién 178.2 186.0 186.9 49.5 36.1
Gastos de Administracién 173.5 151.6 153.4 347 38.4
Resultado antes de ISRy PTU 4.7 344 335 14.8 -2.4
ISR y PTU Causado 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ISR v PTU Diferidos 7.2 -3.6 -12.5 -6.6 2.6
Resultado Neto 11.8 30.8 21.1 8.2 0.2

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
1.- Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion: Cancelacidn de Estimaciones Preventivas e Ingresos por operaciones administrativas intercompafiias.

Métricas Financieras 2017 2018 2019

Indice de Morosidad 0.2% 0.4% 1.1% 0.4% 1.5%
Indice de Morosidad Ajustado 0.2% 0.4% 1.2% 0.4% 1.5%
Indice de Cobertura 5.7 2.5 1.4 24 1.2
MIN Ajustado 4.4% 3.8% 3.5% 3.7% 3.3%
Comisiones Netas a Ingresos Financieros Netos 39.3% 30.2% 28.1% 30.6% 27.6%
Indice de Eficiencia 91.3% 76.3% 73.1% 72.1% 79.0%
Indice de Eficiencia Operativa 7.8% 5.1% 4.7% 4.8% 4.9%
Gastos de Administracion a Ingresos Financieros Netos 95.9% 84.6% 80.1% 79.6% 87.4%
ROA Promedio 0.5% 1.0% 0.6% 1.0% 0.4%
ROE Promedio 2.0% 4.0% 2.6% 4.0% 1.6%
Indice de Capitalizacion 24.8% 25.3% 26.6% 25.2% 28.5%
Razon de Apalancamiento 2.8 3.1 3.3 3.1 34
Razon de Cartera Vigente a Deuda Neta 1.1 1.3 1.3 1.3 1.4
Tasa Activa 13.4% 13.4% 14.5% 13.9% 14.3%
Tasa Pasiva 11.1% 11.8% 12.8% 12.5% 12.4%
Spread de Tasas 2.2% 1.5% 1.7% 1.4% 1.9%
Flujo Libre de Efectivo -3.4 32.7 24.8 9.3 -7.0

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
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Flujo de Efectivo: ION Financiera (En millones de Pesos)

Resultado Neto 11.8 30.8 211 8.2 0.2
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 12.0 12.7 22.8 59 8.5
Flujos Derivados del Resultado Neto 23.8 43.5 43.9 14.1 8.7
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion -1,364.6 -243.1 71 -34.9 1721
Decremento (Incremento) en Derivados 0.0 3.2 -3.2 53 0.0
Decremento (Incremento) en Inversiones en Valores -450.5 272.0 53.3 101.1 101.4
Decremento (Incremento) en Bienes Adjudicados -4.3 2.6 -0.6 0.0 0.0
Decremento (Incremento) en Otros Activos Operativos -33.9 -23.6 -16.7 -6.4 -18.2
Incremento (Decrementa) en Otras Cuentas por Pagar 49.4 -0.1 61.8 -2.1 -11.3
Decremento (Incremento) en Cartera de Crédito -924.6 -498.4 -31.1 -143.9 96.7
Incremento (Decremento) en Activos Operativos 0.0 0.0 6.8 11.0 1.1
Incremento (Decremento) en Créditos Dif. y Cobros Anticipados -0.7 1.2 0.7 0.1 2.3
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de Operacién -1,340.8 -199.7 115.0 -20.7 180.8
Flujos Netos de Efectivo en Actividades de Inversién -0.6 21 -0.5 -0.2 0.0
Adaquisicion de Mobiliario y Equipo -0.6 21 -05 -0.2 0.0
Efectivo Excdedente (Requerido) para aplicar en Act. de Financ. -1,341.4 -197.6 114.5 -21.0 180.8
Flujos Netos de Efectivo de Actividades De Financiamiento 1,319.8 313.9 -44.4 64.6 2734
Financiamientos Bancarios 680.0 421.4 29.0 -29.3 90.6
Financiamientos Bursatiles 82.8 -67.7 135.8 87.7 166.4
Financiamiento a través de Obligaciones Subordinadas 394 .4 -79.2 -216.5 8.3 16.4
Aportaciones de Capital / Pago de Dividendos Netos 162.6 39.5 7.3 -2.1 0.1
Incremento (Disminucién) Neto de Efectivo -21.6 116.4 70.2 43.7 454.2
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Principio del Periodo 70.2 48.7 165.0 165.0 235.2
Efectivo y Equivalente de Efectivo al Final del Periodo 48.7 165.0 235.2 208.7 689.4
Flujo Libre de Efectivo (FLE)* -3.4 32.7 24.8 9.3 -7.0

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
1. Partidas de Capital sin Impacto en el Efectivo: Resultado por Valuacion de Instrumentos de Cobertura + Remediciones por Beneficios a los Empleados.
"FLE = Resultado Neto + Estimacién Preventiva para Riesgo Crediticio + Depreciacién y Amortizacion - Castigos + Cambio en Otros Activos Operativos + Cambio en Ofros Pasivos Operativos.

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2017 2018 2019

Resultado Neto 11.8 30.8 211 8.2 0.2
+ Estimacion Preventiva para Riesgo Crediticio 12.0 12.7 22.8 5.9 85
- Castigos 0.0 0.4 0.6 0.0 0.0
+ Cambio en Otros Activos Operativos -33.9 -23.6 -16.7 -6.4 -18.2
+ Cambio en Otros Pasivos Operativos 6.7 13.2 -1.8 1.5 2.5

FLE -3.4 32.7 24.8 9.3 -7.0

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte) proporcionada por la Empresa.
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Glosario IFNB’s

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 Bursétiles + Obligaciones Subordinadas —
Disponibilidades — Inversiones en Valores.

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticio —
Castigos + Depreciacion y Amortizacion + Otras Cuentas por Pagar + Otras Cuentas por Cobrar.

indice de Capitalizacién. 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 Bursétiles + Obligaciones Subordinadas no
Convertibles.

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

ROE Promedio. Utilidad Neta 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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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 propiainstitucion calificadora:

Metodologia de Calificacion para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Mayo 2009
ADENDUM - Metodologia de Calificacién para Administradores Primarios de Créditos (México), Abril 2010

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

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

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR AP3+ / Perspectiva Estable
Fecha de Ultima accion de calificacion 23 de junio de 2019
Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para el
. I 1T14-1T20
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financiera trimestral interna y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki,
terceras personas Ruiz Urquiza, S.C. (Deloitte).
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consider6 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, emisién y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algin instrumento, ni para llevar a cabo algin tipo de negocio, inversiéon u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacion 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 informacién.
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 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 Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por 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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