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Calificacion HR Ratings ratifico la calificacion de largo plazo de HR A+ con Perspectiva
Estable y de corto plazo de HR1 para FIFOMI.

FIFOMI LP HR A+
FIFOMI CP HR1 La ratificacion de la calificacion para el Fideicomiso de Fomento Minero (FIFOMI y/o el Fideicomiso) se basa
. en los solidos niveles de solvencia que presenta. Asimismo, se muestra una mejora en la calidad de la cartera

Perspectiva Estable

debo al fortalecimiento del proceso de originacion. No obstante, FIFOMI continda presentando una alta
dependencia en sus subsidiarias para la generacion de resultados. Ademas, la cartera de crédito contintia
altamente concentrada en sus diez clientes principales, pudiendo impactar en la situaciéon financiera del
Fideicomiso en caso de incumplimiento de alguno de dichos clientes. Los supuestos y resultados obtenidos en
el escenario base y de estrés son:
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Fuente: HR Ratings con informacian trimestral interna e informacion anual dictaminada.
* Proyecciones realizadas desde el 3T15.

Estable Estable

Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacion son:

213

Fuente: 4R Ratings e FIFOMI es un Organismo Paraestatal a través de la Secretaria de Economia, alineando su

planeacion estratégica al Gobierno Federal. Dicho esto, el plan de negocio y estrategias comerciales

Definicién

La calificacion de largo plazo que
determina HR Ratings para FIFOMI es
HR A+ con Perspectiva Estable. La
calificacion asignada, en escala local,
significa que el emisor o emisién con
esta calificacion ofrece seguridad
aceptable para el pago oportuno de
obligaciones de deuda. Mantienen
bajo riesgo crediticio ante escenarios
economicos adversos. El signo “+”
representa una posicién de fortaleza
relativa dentro de la escala de
calificacion.

La calificacion de corto plazo que
determina HR Ratings para FIFOMI es
HR1. La calificacion asignada, en
escala local, significa que el emisor o
emision con esta calificacion ofrece
alta capacidad para el pago
oportuno de obligaciones de deuda de
corto plazo y mantienen el mas bajo
riesgo crediticio.

sobre el sector minero del pais, se definen por medio del Programa de Desarrollo Minero 2013-2018
(PRODEMIN) publicado en mayo de 2014 por el Gobierno Federal

Alta dependencia de los ingresos de las compafiias subsidiarias. El resultado neto consolidado
acumulado 12m de FIFOMI se colocé en P$261.9m al 2T15, de los cuales P$219.2m fueron generados por
ESSA y P$47.0m por BBC (vs. P$193.9m, asi como P$181.0m y P$60.4m al 2T14). Lo anterior conlleva a
que al 2T15 FIFOMI muestre una pérdida acumulada 12m no consolidada de -P$4.2m (-P$47.5m al 2T14).
Cabe mencionar que la mejora observada, se debi6 a un ingreso extraordinario por recuperacion de
cartera y utilidad en cambios.

Indicadores de solvencia se mantienen en niveles de fortaleza, cerrando con un indice de
capitalizacion ajustado de 148.8%, razon de apalancamiento de 0.1x y razén cartera vigente a deuda
neta de -3.8x al 2T15 (vs. 150.8%, 0.1x y -3.2x al 2T14). El sélido capital de FIFOMI ha permitido que casi
la totalidad de la cartera sea originada con recursos propios, manteniendo la solvencia como una de las
principales fortalezas del Fideicomiso. Asimismo, aun con el crecimiento contemplado de cartera, se
espera que dichos indicadores permanezcan en niveles sélidos.

Mejoria en la calidad de la cartera, presentando indices de morosidad en 2.1% y 3.5% al 2T15 (vs.
3.1% y 8.2% al 2T14). La disminucion corresponde al fortalecimiento de los procesos internos,
principalmente en el andlisis de la capacidad de pago de los prospectos. Por su parte, durante el 2T15 se
castigaron alrededor de P$40.0m de cartera originada entre el 2011 y 2012.

Elevados niveles de concentracion en los 10 principales acreditados al representar el 58.4% de la
cartera total, mientras que la concentracion a Capital Contable se observa adecuada al cerrar con el
0.3x al 2T15 (vs. 61.1% y 0.3x al 2T14). A pesar del incremento en el saldo promedio de los clientes
principales, este se dio en menor proporcion que el saldo total de la cartera, llevando a una ligera
disminucion en la concentracion. No obstante, esta se mantiene en niveles elevados.

Posicién de liquidez en niveles de fortaleza al cerrar con una brecha ponderada a capital de 14.8%
al 2T15 (vs. 24.4% al 2T14). Los niveles de liquidez resultan de un saldo nulo de préstamos y pasivos
bursatiles ya que FIFOMI decidi6 fondear sus operaciones mediante recursos propios.

Fortalecimiento de la estructura por las disposiciones de la CNBV para Organismos de Fomento
presentadas en enero 2015. Derivado de esto, se incorporé un Comité de Auditoria, asi como un Area de
Administracion de Riesgos y Contraloria Interna que le reportan de forma directa a la Direccion General,
fortaleciendo las operaciones y controles internos.
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Principales Factores Considerados

FIFOMI, es un Fideicomiso Publico del Gobierno Federal que se encuentra sectorizado a
la Secretaria de Economia (SE). De esta manera, la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP) funge como fideicomitente y Nacional Financiera, Sociedad Nacional de
Crédito, Institucion de Banca de Desarrollo (Nafin) como fiduciaria. El objetivo de FIFOMI
es el de fomentar y promover el desarrollo de la mineria nacional a través del
otorgamiento de créditos y asistencia técnica especializada para crear, fortalecer y
consolidar proyectos y operaciones mineras. El Fideicomiso tiene cobertura nacional a
través de 14 gerencias regionales, donde cada rama cuenta con la capacidad para
otorgar financiamiento y brindar capacitacion y asistencia técnica a cualquier cliente
minero dentro de su regiéon. Adicionalmente, FIFOMI opera dentro de la industria de
extraccion, produccién, venta y transportacién de sal de origen marino a través de sus
dos subsidiarias: Exportadora de Sal S.A. de C.V. (ESSA), de la cual controla el 51.0%
de las acciones, y Baja Bulk Carriers S.A. (BBC), empresa encargada de la
transportacion de bienes por via maritima, de la cual FIFOMI mantiene el 50.0% de las
acciones. El Gnico socio dentro de las dos empresas es Mitsubishi Corporation, entidad
de origen japonés que controla el restante accionario dentro de ambas compafias. A
nivel financiero, FIFOMI utiliza el método contable de participacion en asociadas para
Baja Bulk Carriers y consolidacion de resultados para Exportadora de Sal.

Dentro de los factores principales para la ratificacion en la calificacion encontramos que
durante los Ultimos doce meses, se puede observar una recuperacién en los niveles de
crecimiento de la cartera total como consecuencia del cambio en el enfoque de negocio
del Fideicomiso. Se debe sefialar que el Fideicomiso se encargaba de atender una gran
cantidad de intermediarios financiero provenientes de diversos sectores, principalmente
de vivienda. Es asi que se dispuso a financiar los proyectos de infraestructura,
equipamiento y capital de trabajo principalmente del sector minero de la Republica
Mexicana, tanto de forma directa como a través de intermediarios financieros. Aunado a
lo anterior, se debe mencionar que los niveles de originacidn se vieron impulsados por el
programa de cadenas productivas junto con Nafin, el cual consiste en otorgar créditos de
avios revolventes para proveedores por medio del factoraje electrénico. Sin embargo, el
saldo total de la cartera fue menor al esperado por HR Ratings dentro de sus
proyecciones por atrasos en la entrega de informacion de los clientes, asi como en la
formalizacion de las solicitudes de crédito dado los cambios en el gobierno corporativo
por las disposiciones de la CNBV. Asimismo, se tuvo un prepago considerable por parte
de uno de los clientes principales durante agosto de 2014 por un monto aproximado de
P$100.0m. Derivado de esto, la cartera total muestra una tasa de crecimiento de 8.7%
del 2T14 al 2T15, representando un saldo total de P$2,651.3m al 2T15 (vs. -25.7% del
2T13 al 2T14 y P$2,439.5m al 2T14).

En relacion a la calidad de la cartera, encontramos que la cartera vencida se encuentra
conformada por 83 créditos que en su totalidad suman un saldo inferior en comparacion
con el 2T14, al pasar de P$76.2m a P$54.9m al 2T15. Dicha cartera corresponde a
clientes morosos de afios anteriores, lo que llevé a que durante el segundo trimestre de
2015 se castigaran algunos créditos originados entre el 2011 y 2012 por un monto
aproximado de P$40.0m. Por su parte, relacionado a las actualizaciones en las politicas
de administracion de riesgos y tren de crédito, se han fortalecido los procesos de
originacion, seguimiento y cobranza. Lo anterior mediante la delimitacion de funciones,
una mayor solicitud de informacion del cliente para analizar la viabilidad del proyecto, asi
como por el requerimiento de garantias adicionales a las maquinarias y concesiones de
los proyectos. Es asi que el indice de morosidad e indice de morosidad ajustado
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decrecieron a niveles de 2.1% y 3.5% al 2T15 (vs. 3.1% y 8.2% al 2T14). A
consideracion de HR Ratings, bajo estos niveles el Fideicomiso refleja una sana
administracion de la cartera al mejorar continuamente los indicadores de morosidad.

Asimismo, derivado de las disposiciones generales establecidas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) para los Organismos de Fomento, a partir de
enero de 2015, el Fideicomiso ha procurado realizar las modificaciones correspondientes
en materia de gobierno corporativo. Estas disposiciones conducen a la creacion de un
Comité de Auditoria, la integracién de un auditor independiente al Comité de Riesgos y
un Area de Administracion de Riesgos y Contraloria Interna que dependa directamente
de la Direccion General. HR Ratings considera que las modificaciones realizadas con
base a los requisitos de la CNBV, le permitiran al Fideicomiso delimitar las funciones de
la estructura organizacional, apegandose a las sanas operaciones del sector financiero,
asi como el fortalecimiento de las mismas tras la experiencia presentada por los
directores y miembros de los comités.

Sin embargo, por parte de los diez clientes principales encontramos que el saldo insoluto
promedio de estos pasé de P$149.0m al 2T14 a P$154.8m al 2T15. No obstante, el
incremento en el saldo promedio se dio en menor proporcién que el aumento en el saldo
total de la cartera. Conforme a esto, se observan niveles similares de concentracién al
representar el 58.4% de la cartera total y 0.3x el Capital Contable al 2T15 (vs. 61.1% y
0.3x al 2T14). En relacién al Capital Contable, a pesar de haberse fortalecido por una
constante generacion de utilidades, dicho efecto se vio contrarrestado por un mayor
aumento en el saldo de los diez acreditados llevando a que la concentraciéon se
mantuviese en los mismos niveles. HR Ratings considera que la concentracién de los
clientes principales frente a la cartera total se conserva en niveles elevados, exponiendo
la calidad de la cartera a un posible deterioro en caso de que alguno incumpla en sus
obligaciones. A pesar de esto, la concentracién ante el Capital Contable se encuentra en
niveles adecuados, mitigando el impacto sobre la posicion financiera.

Por el lado del desempefio financiero del Fideicomiso, se puede apreciar que a pesar de
gue en los dltimos 12 meses se tuvo un incremento en la generacién de estimaciones
preventivas para riesgos crediticios, esto se vio acompafiado por una menor generacion
de ingresos por intereses a causa de una disminucion de la tasa activa. Es asi que esto
llevd a que el margen financiero ajustado (acumulado 12 meses) decreciera -29.7% del
2T14 al 2T15 (vs. un incremento de 18.0% del 2T13 al 2T14). Asimismo, dicho
decremento se dio en mayor medida que la contraccion -8.2% presentada en los activos
productivos totales (promedio 12 meses) por la disminucién en las inversiones en
valores, llevando a que el MIN Ajustado se presionara al pasar de 5.4% al 2T14 a
colocarse en 4.1% al 2T15. Por el lado de la razén de cobertura, mostré una disminucion
para cerrar en 0.3x al 2T15 (vs. 0.6x al 2T14). Dicho decremento se debié al cambio en
la metodologia de calificacion de cartera tras el manejo de sélidas garantias por parte de
los acreditados.

En relacién con las ventas de sal de ESSA (acumulado 12 meses), se tuvo una
contraccion de 9.2% del 2T14 al 2T15, teniendo ventas por 7.9m de toneladas métricas
anuales (TMA) al 2T15 contra 8.7m de TMA al 2T14. No obstante, el incremento en el
precio de la sal, asi como la apreciacién del délar frente al peso, permitié que las ventas
totales incrementaran a P$2,292.2m al 2T15 de P$2,098.0m al 2T14, teniendo un
crecimiento de 9.3% en dicho periodo. Asimismo, el costo de produccién presentd una
disminucién por un desfase en las adquisiciones de refecciones y materiales industriales
en los primeros meses de 2015, asi como un menor consumo de combustibles por un
atraso en la produccién de sal, llevando a que las ventas netas se colocaran en
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P$994.9m al 2T15 (vs. P$892.3m al 2T14), presentando un crecimiento de 11.5% en el
ultimo afio. En este sentido, lo anterior resulté en una ligera mejoria del margen bruto de
ESSA, cerrando en 43.4% al 2T15 (vs. 42.5% al 2T14). Como se menciono
anteriormente, FIFOMI mantiene el 50.0% de las acciones de Baja Bulk Carriers y a nivel
financiero el Fideicomiso utiliza el método contable de participacion en asociadas. Es asi
que al 2T15 FIFOMI cuenta con P$145.4m de inversiones en acciones en BBC (vs.
P$110.8m al 2T14), mostrando un incremento de 31.2% en el Gltimo afio. En cuanto a la
participacion en el resultado de la asociada, esta se colocé en P$47.0m al 2T15 (vs.
P$60.4m al 2T14). El decremento observado se debe en gran medida a que durante el
1S13 se tuvo un atraso en la carga del buque principal, teniendo dicho ingreso en el
segundo trimestre y beneficiando el resultado (acumulado 12 meses) al 2T14.

En relacién con las métricas de eficiencia, el indice de eficiencia y el indice de eficiencia
operativa mostraron una mejoria para colocarse en 49.7% y 8.9% al 2T15 (vs. 58.6% vy
9.2% al 2T14). Esto se debe a la disminucion en los gastos de administracion por -4.4%
del 2T14 al 2T15 por la contraccion en los gastos de administracion de ESSA. Dicho
decremento en gastos se debe a que ESSA ha tenido una estrategia de control,
reduciendo principalmente los conceptos de estudios e investigacion, servicios
profesionales integrales, gastos de actividades culturales, deportivos y ayudas, otras
asesorias para la operacién de programas y otros servicios comerciales. De igual
manera, el indice de eficiencia se vio beneficiado por el incremento en los ingresos
totales de la operacién. Por su parte, el indice de eficiencia operativa se vio fortalecido,
ya que a pesar de que el activo total (promedio 12 meses) tuvo una ligera contraccion,
esto se dio en menor medida que la contracciéon en los gastos de administracion. A
pesar del decremento en el margen financiero ajustado, se tuvo un aumento en las
ventas netas de sal que permitié que los ingresos totales de la operacion tuvieran un
incremento. Asimismo, se tuvo un ingreso extraordinario por recuperacién de cartera y
utilidad en cambios por parte del Fideicomiso, lo que acompafiado de un adecuado
gasto de administracién llevé a que la utilidad neta consolidada (acumulada 12 meses)
pasara de P$193.9m al 2T14 a colocarse en P$261.9m al 2T15. De igual manera, lo
anterior llevo a que las métricas de rentabilidad se vieran fortalecidas, cerrando con un
ROA Promedio de 3.9% y un ROE Promedio de 4.2% al 2T15 (vs. 2.9% y 3.2% al 2T14).
HR Ratings considera que el ROA Promedio se mantiene en un nivel adecuado, sin
embargo, el ROE Promedio se coloca en niveles presionados dado el fuerte capital
contable con el que cuenta FIFOMI.

En el dltimo afio el indice de capitalizacién se mantuvo sin cambios significativos al
cerrar en 148.8% al 2T15 (vs. 150.8% al 2T14). Esto se debid a que el ligero incremento
gue tuvieron los activos productivos fue compensado en gran medida por el
fortalecimiento del capital contable a través de los resultados obtenidos en los Ultimos 12
meses. De igual manera, la razén de apalancamiento se mantuvo en el mismo nivel,
debido a que el pasivo del Fideicomiso permanecié en rangos similares por el bajo
requerimiento de pasivos con costo para fondear la cartera. Es asi que al 2T15 dicha
razon se coloco en 0.1x (vs. 0.1x al 2T14). Asimismo, es importante mencionar que
historicamente los indicadores de solvencia se han mantenido en niveles de fortaleza
derivado del sdlido capital contable con el que cuenta FIFOMI para el volumen de
operaciones que presenta. En los ultimos 12 meses la razén de cartera vigente a deuda
neta se mantuvo en niveles de fortaleza, cerrando en -3.8x al 2T15 (vs. -3.2x al 2T14).
Dichos niveles se deben a que el Fideicomiso cuenta con una deuda neta negativa, es
decir, cuenta con la capacidad de hacer frente a la totalidad de sus pasivos con costo a
través del efectivo e inversiones disponibles en balance. Esto se debe a que al 2T15
FIFOMI no cuenta con pasivos con costo, ya que la totalidad de la cartera se encuentra
fondeada con recursos propios.
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ANEXOS — Escenario Base

Balance: FIFOMI (En Millones de Pesos)

Escenario Base

ACTIVO 7,211 6,825.9 6,662.5 6,879.5 71,2281 7,997.0 6,581.2 6,734.0
Disponibilidades y Valores 681.3 1,121.2 677.1 4Mm.q 409.4 3763 748.8 689.6
Disponibilidades 226 17.0 259 13.7 17.8 257 492 951
Inversiones en Valores 658.7 1,104.2 651.2 42581 3916 3506 699.6 594 5
Total Cartera de Crédito Neto 3.213.6 2,134.6 2,358.2 2,9531 3,303.1 3,674.1 2,391.7 2,633.4
Cartera de Crédito Total 3,367.0 2,309.6 24109 29734 33270 3,702.6 24395 2,651.3
Cartera de Crédito Vigente 3.169.8 2.104.9 23261 2.910.7 3.2533 36149 23633 2,596 4
Cartera de Crédito Vencida 197.2 2047 84.8 628 737 877 76.2 549
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -163.4 -175.0 527 -20.4 -23.9 -28.5 479 -17.8
Otros Activos 3,376.2 3,570.1 3,627.1 3.484.7 3.515.7 3,546.6 3,440.8 3411.0
Bienes Adjudicados 578 53.0 248 219 19.4 171 36.9 233
Inmuebles, Mobiliario y Equipo 23118 23474 24817 23814 24016 24197 22842 23446
Inversiones Permanentes en Acciones 115.6 122.8 1127 122.5 109.3 97.8 110.8 145.4
Otros Activos Misc' 124 4 127 106.4 1118 1174 123.2 76.5 60.8
Inventarios 3351 3798 3252 3415 3585 376.5 397.0 306.7
Cuentas por Cobrar® 4132 5291 5560 4838 4859 486.7 4938 4855
Pagos Anticipados 18.2 253 20.3 21.49 23.7 25.5 41.6 44.7
PASIVO 1,217.3 663.7 362.5 456.4 564.6 665.4 379.8 324.4
Pasivo de Corto Plazo 475.0 169.4 206.7 306.5 7.1 518.5 203.9 175.1
Pasivos Bursatiles 301.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 60.0 0.0 0.0 150.0 2538 3475 0.0 0.0
Proveedores 2.3 3.2 0.3 1.8 1.5 1.2 316 204
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 439 68.5 113.1 70.2 774 854 84.3 70.2
Impuestos por pagar 387 59.1 50.6 56.9 56.9 56.9 67.2 56.9
PTU 29.0 38T 421 27.6 276 276 20.8 276
Pasivo de Largo Plazo 742.2 494.2 155.8 149.9 147.4 146.8 175.9 149.3
Pasivos Bursatiles 500.0 308.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 608 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos Diferidos (a cargo) y Cobros Anticipados 1681.4 185.7 155.8 149.9 147 4 146.8 175.9 149.3
CAPITAL CONTABLE 6,053.8 6,162.2 6,300.1 6,423.1 6,663.6 6,931.7 6,201.4 6,409.7
Capital Mayoritario 4,588.4 4,651.1 4,742.7 4,807.6 4,937.0 5,087.5 4,662.7 4,802.3
Capital Contribuido 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital Ganado 239.9 302.6 394.2 4591 588.5 739.0 314.2 453.8
Resultados de Ejercicios Anteriores 1055 2459 3295 4356 5173 646.8 3295 4356
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 5.6 -26.8 414 -65 5 -65.5 -65.5 -34.5 -65.5
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios 0.0 -1.3 78 72 72 72 -1.0 72
Resultado Meto del Ejercicio 141.1 84.8 95.4 81.7 129.4 150.5 20.2 76.4
Capital Minoritaric 1,465.4 1,511.1 1,557.4 1,615.5 1,726.6 1,844.2 1,538.7 1,607.4
Deuda Neta 240.7 -812.7 677.1 2917 -155.6 -28.8 -748.8 -689.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna del Fideicomiso y anual dictaminada por A. Frank v Asociados, 5.C.

* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario base.

'Otros activos misc: plan de pensiones y prima de antigliedad, anticipo a proveedores de eguipo, Fondo de exploracion.

*Cuentas por cobrar: partes relacionadas, préstamos y otros adeudos del personal, VA por recuperar, ISR por aplicar, anticipo a proveedores, otros deudores.

*Acreedores diversos y otras cuentas por pagar: Fondo de garantia, acreedores por servicio de mantenimiento, provision para obligaciones diversas, fondo de ahorro, otros acreedores.
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Ratings® Agency

Edo. De Resultados: FIFOMI (En Millones de Pesos)

Escenario Base

Anual

2014

2015P

2016P

Fideicomiso de Fomento Minero

HR A+

HR1

Instituciones Financieras
16 de octubre de 2015

2017P

Ingresos por Intereses 2583.2 2279 161.6 167.3 191.0 212.8 84.6 67.5
Gastos por Intereses 337 38.3 30 1.7 8.2 1.7 1.6 0.0
Margen financiero 219.5 189.6 158.6 155.6 182.9 201.0 83.0 67.5
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 13.1 13.8 16.9 203 8.3 57
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 219.5 167.9 145.6 141.7 165.9 180.7 4.7 61.9
Wentas por Operaciones Comerciales 1,710.8 1,830.7 22437 20638 21144 22202 1,041.0 1,089.6
Costo Por Operaciones Comerciales 973.3 1.065.1 1.356.2 1,178.1 12134 1.274.1 611.3 5524
Resultado Bruto de Operaciones Comerciales 731.5 765.6 887.4 875.7 901.0 946.0 429.7 531.2
Comisiones y Tarifas Pagadas 11.2 0.9 35 23 2.8 3.3 1.6 0.0
Ingreso (Eqresos) Totales de la Operacion 945.8 932.6 1,029.5 1,015.1 1,064.2 1,123.4 502.9 599.1
Gastos de Administracidn 5413 5.7 638.0 5499 579.9 615.0 2945 2538
Depreciacidn y Amortizacidn 190.6 2247 2432 2438 2478 2499 1241 135.6
Utilidad de Operacion 213.9 136.2 143.3 221.4 236.4 258.6 84.3 209.7
Intereses a Favor (neto) -1.0 -2.5 -11.8 5.8 -3.0 -2.6 57 4.7
Utilidad en Cambios (neto) FIFOMI -3.5 1.2 491 270 9.3 10.3 2.1 18.3
Utilidad en Cambios (neto) ESSA -45 4 90.2 728 1137 277 4 16.8 -54.5
Resultado Integral de Financiamiento -49.9 89.0 110.1 93.5 34.0 39.0 13.2 -A0.8
Part. de los Resultados de Asociada 544 60.9 431 43.2 52.8 58.6 216 255
Partidas no Ordinarias (Otros productos)’ 12.8 -23.8 -20.5 7.6 10.8 14.0 -18.6 26
Resultado antes de ISR y PTU 231.1 262.3 276.0 183.6 3341 370.2 100.6 196.9
ISR y PTU Causado -42.9 -90.9 -121.9 -51.0 -96.1 -102.6 521 -18.3
ISR y PTU Diferidos 281 AT 2592 7.2 25 0.6 93 7.8
Resultado Neto Consclidado 216.3 165.8 183.4 139.8 240.5 268.1 47.8 126.4
Interés Minaritario (ESSA) 75.2 81.5 85.0 58.1 111.0 1176 27.6 50.0
Interés Mayoritario 141.1 84.3 98.4 81.7 129.4 150.5 20.2 76.4

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna del Fideicomiso y anual dictaminada por A. Frank y Asociados, S.C.

* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario base.

'Partidas no Ordinarias (Otros productos): Estimacion por pérdida de valor de bienes adjudicados, utiidad (pérdida) en cambios por valorizacién, ingreso por arrendamiento de inmueble, retribucion

gastos de exploracion, utiidad por venta de inmueble, diversos.

Métricas Financieras 2012 2013 2014  2015P" 2016P 2017P

Indice de Morosidad 5.9% 8.9% 3.6% 21% 22% 2.4% 3.1% 21%
Indice de Morosidad Ajustado 6.1% 8.9% 5.6% 3.6% 2.6% 28% 8.2% 3.5%
Indice de Cobertura 0.8 0.9 0.6 0.3 0.3 0.3 0.6 0.3
MIN Ajustado 5.6% 4.3% 4.5% 4.3% 4.6% 4.6% 5.4% 4.1%
Margen Bruto Operacion Comercial 43.1% 41.8% 39.6% 42 6% 42 6% 42 6% 42 5% 43.4%
Indice de Eficiencia 57 2% 59 9% 61.2% 53 4% 536% 53.8% 58.0% 52 6%
Indice de Eficiencia Operativa 7.6% 8.1% 9.5% 8.1% 8.2% 8.3% 9.1% 5.9%
ROA Promedio 3.1% 2.3% 27% 21% 3.4% 3.6% 2 8% 3.9%
ROE Promedio 3.6% 27% 2.9% 2.2% 3% 3.9% 3.1% 42%
Indice de Capitalizacién Ajustado 118.5% 143.6% 157.6% 142 2% 133.6% 126.4% 150.8% 148.8%
Razon de Apalancamiento 0.2 02 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Cartera Vigente / Deuda Neta 13.2 -2.6 -3.4 -10.0 -20.9 -125.6 -3.2 -3.8
Tasa Activa 6.5% 59% 5.0% 4.8% 5.3% 5.6% 53% 456%
Tasa Pasiva 5 7% £.8% 3.3% 3.4% 3.8% 3.9% 4 7% 4.6%
Spread de Tasas 0.8% 0.1% 1.8% 1.4% 1.5% 1.5% 0.6% -0.1%

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna del Fideicomizo y anual dictaminada por A.

* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario base.

Frank y Asociados, 5.C.
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Raﬁngso Agency Instituciones Filn_alnigg
16 de octubre de 2015

Flujo de Efectivo: FIFOMI (En Millones de Pesos) Anual
Escenario Base 2014  2015P* 2016P
Utilidad Antes de Impuestos 2311 262.9 276.0 183.6 3341 370.2 100.6 196.9
Depreciacidn y Amortizacidn 190.6 2247 248.2 243.8 2478 249.9 1241 1356
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticias 0.0 Fany 131 13.8 16.9 203 8.3 57
Participacion en Asociada -54.4 -60.9 431 -48.2 -52.8 -58.6 -21.6 -25.5
Otras Partidas y Provisiones’ 44 209 255 16 0.0 0.0 16.1 16
Impuestos a la utilidad causados -42.9 -90.9 -121.9 -51.0 -96.1 -102.6 521 -18.3
Partidas que No Requieren Impacto de Efectivo 91.7 115.5 121.9 160.0 115.9 109.0 64.8 39.0
Efective Generado por Resultados 328.8 3764 397.9 33T 450.0 479.2 165.4 235.9
Aumento de Cartera de Crédito -696.4 1,035.3 -236.7 -608.7 -366.9 -391.4 -265.4 -280.9
Aumento den Cuentas por Cobrar -50.1 -115.8 -26.9 2.2 21 -0.8 353 704
Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar -116.0 -10.3 36 -113.9 6.8 . 443 -95.3
Aumento en Inventarios -40.0 448 546 -16.3 174 -17.9 7.2 18.6
Disminucién en Valores 138.6 -465.7 438.3 199.2 365 41.0 397.0 327
Disminucidn en Otros Activos Misc. -6.0 11.8 6.2 4.0 5.6 5.9 36.1 46.9
Disminucidn (aumento) en Pagos Anticipados 2.0 -1 51 -1.6 -1.8 -1.9 -16.3 -24.4
Aumento de Créditos Diferidos -0.9 -1.4 -0.8 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0
Impuestos a la Utilidad -14.5 301 5.1 63.7 0.0 0.0 9.8 63.7
Flujo Generado por la Operacion -183.3 4321 238.3 -109.4 -350.1 -369.2 203.5 -168.2
Flujo Neto Generado por Actividades de Operacion -454.5 810.4 636.2 65.7 99.8 109.9 368.9 67.7
Dividendos Cobrados a Compaiiia Asociada 534 523 63.7 456 66.0 70.0 327 0.0
Adquisicidn de Activo Fijo -323.0 -259.7 -379.3 -143.5 -268.0 -268.0 -60.8 15
Adquisicion (Baja) de Bienes Adjudicados -26.5 419 -3.2 14 25 22 0.0 0.0
Flujo Generado por Actividades de Inversion -296.1 -202.5 -318.8 96.5 -199.5 -195.8 -28.2 1.5
Efectivo Excedente Antes de Actividades de Financiamiento -150.5 607.9 3174 -162.2 -99.6 -85.8 340.7 69.2
Financiamientos Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 621.0 0.0 0.0 175.0 395.0 530.0 -308.5 0.0
Intereses a Cargo 8.0 2.5 -11.8 A7 0.0 0.0 57 A7
Amortizaciones Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 0.0 -613.5 -308.5 250 -291.3 -436.3 0.0 0.0
Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 621.0 613.5 -308.5 150.0 103.8 93.8 -308.5 0.0
Cambio en Efectivo -129.5 5.5 8.9 12,2 4.1 7.9 32.2 69.2
Dispanibilidades al Principio del Periodo™ 1521 226 17.0 259 13.7 17.8 17.0 259
Disponibilidades al Final del Periodo 22.6 17.0 25.9 13.7 17.8 25.7 49.2 95.1
Flujo Libre de Efectivo -14.5 13.5 231.7 73.6 238.9 267.9 128.1 88.3

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por A. Frank v Asociados, 5.C.
* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenaric base.
"Otras partidas: utiidad por venta de inmueble mobiliario v quipo, utiidad por venta de bienes adjudicados, Liberacion de estimaciones preventivas para riegos crediticios, estimacion para baja de valor de bien adjudicados.

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2014  2015P 2016P

Efectivo Generado por Resultades 328.8 3784 397.9 3437 450.0 479.2 165.4 2359
-Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 2T 131 13.8 16.9 203 8.3 57
-Depreciacidn y Amortizacidn 190.6 2247 2482 2438 2478 2499 1241 1356
+Aumento en Cuentas por Cobrar -50.1 -116.8 -26.9 722 2.1 0.8 353 704
+Disminucidn en Inventarios -40.0 44§ 546 -16.3 -17.1 -17.9 -17.2 18.6
+Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar -116.0 -10.3 36 -113.9 6.8 77 443 953
+Dividendos Cobrados a Compafiia Asociada 534 52.3 63.7 45.6 66.0 70.0 327 0.0
Flujo Libre de Efectivo -14.5 13.5 231.7 73.6 238.9 267.9 128.1 88.3

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna del Fideicomizo y anual dictaminada por A. Frank y Asociados, S.C.
* Proyecciones realizadas desde &l 3T15 &n un escenario base.
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Credil Fideicomiso de Fomento Minero HR A+
ating

Agency HR1

Instituciones Financieras
16 de octubre de 2015

ANEXOS - Escenario Estrés

Balance: FIFOMI (En Millones de Pesos)

Escenario de Estrés

ACTIVO 7,271.1 6,825.9 6,662.5 6,716.7 6,849.8 7,167.0 6,581.2 6,734.0
Disponibilidades y Valores 681.3 1,121.2 677.1 406.1 368.2 322.0 748.8 689.6
Disponibilidades 226 17.0 259 10.8 13.4 19.5 492 951
Inversiones en Valores 658.7 1.104.2 651.2 3954 354.8 302.5 699.6 594.5
Total Cartera de Crédito Neto 3,213.6 2,134.6 2,358.2 2,835.0 2,943.1 3,239.6 2,391.7 2,633.4
Cartera de Crédito Total 3,367.0 2,309.6 24109 2.867.9 3.115.6 3.347.0 24395 2,6581.3
Cartera de Crédito Vigente 3.169.8 2,104.9 23261 2.766.7 2.583.9 3.015.9 2.363.3 2,596 4
Cartera de Crédito Vencida 197.2 2047 84 8 101.1 317 3311 76.2 549
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -153.4 -175.0 52T -32.8 -172.5 -107.4 -47.9 -17.8
Otros Activos 3,376.2 3,570.1 3,627.1 3.475.5 3,538.6 3,605.4 3,440.8 3.411.0
Bienes Adjudicados 578 53.0 248 219 19.4 171 369 233
Inmuebles, Mobiliario y Equipo 23119 23474 24817 23814 24016 24197 22842 23446
Inversiones Permanentes en Acciones 115.6 122.8 M2.7 114.0 133.8 157.9 110.8 1454
Otros Activos Misc® 124 4 M2y 106.4 111.8 117 .4 123.2 76.5 60.8
Inventarios 3351 379.8 3252 M5 3585 376.5 397.0 308.7
Cuentas por Cobrar® 4132 5291 556.0 4831 45843 4354 4938 4855
Pagos Anticipados 15.2 253 20.3 21.9 237 255 41.6 447
PASIVO 1.217.3 663.7 362.5 430.7 782.7 1,041.6 379.8 J24.4
Pasivo de Corto Plazo 475.0 169.4 206.7 280.3 630.9 889.8 203.9 175.1
Pasivos Bursatiles 301.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos Bancarios v de Otros Organismos 60.0 0.0 0.0 1238 467 .5 718.8 0.0 0.0
Proveedores 23 32 0.8 1.8 15 1.2 36 204
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 439 685 1131 702 74 854 843 70.2
Impuestos por pagar 387 591 506 56.9 56.9 56.9 67.2 56.9
PTU 290 387 421 276 276 276 208 276
Pasivo de Largoe Plazo 742.2 494.2 155.8 150.4 151.8 151.8 175.9 149.3
Pasivos Bursdtiles 500.0 308.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 60.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Impuestos Diferidos (a cargo) v Cobros Anticipados 161.4 185.7 155.8 150.4 151.8 151.8 175.9 149.3
CAPITAL CONTABLE 6,053.8 6,162.2 6,300.1 6,286.0 6,067.1 6,125.4 6,201.4 6,409.7
Capital Mayoritario 4,588.4 4,651.1 4,742.7 4,7117.0 4.479.7 4,483.8 4,662.7 4,802.3
Capital Contribuido 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital Ganado 239.9 302.6 394.2 368.5 131.2 135.3 314.2 453.8
Resultados de Ejercicios Anteriores 105.5 2459 3295 4356 426.7 1689.4 3295 4356
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 6.6 -26.8 1.5 655 655 655 -345 655
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios 0.0 -1.3 78 72 72 7.2 -1.0 72
Resultado MNeto del Ejercicio 1411 84 8 98 4 -8.9 -237.3 41 202 764
Capital Minoritario 1,465.4 1,511.1 1,557.4 1,569.0 1,587.4 1,641.6 1,538.7 1,607.4
Deuda Neta 240.7 B12.7 £77.1 -282.4 99.3 396.7 -748.8 689.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por A. Frank y Asociados, S.C.

* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario de estrés.

"Otros activos misc: plan de pensiones v prima de antigliedad, anticipo a proveedores de equipo, Fondo de exploracion.

*Cuentas por cobrar: partes relacionadas, préstamos y otros adeudos del personal, W4 por recuperar, ISR por aplicar, anticipe a proveedores, otros deudores.

*Acreedores diversos y otras cuentas por pagar: Fondo de garantia, acreedores por servicio de mantenimiento, provision para obligaciones diversas, fondoe de ahorro, otros acreedores.
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Edo. De Resultados: FIFOMI (En Millones de Pesos)

Escenario de Estrés

Anual
2014

2015P~

2016P

Fideicomiso de Fomento Minero

HR A+

HR1

Instituciones Financieras
16 de octubre de 2015

2017P

Ingresos por Intereses 2532 2279 161.6 150.9 155.0 198.6 84.6 G7.5
Gastos por Intereses 337 38.3 3.0 33 12.7 26.0 1.6 0.0
Margen financiero 219.5 189.6 158.6 147.6 142.2 172.6 83.0 67.5
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 131 273 1941 258 8.3 57
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 219.5 167.9 145.6 120.3 -51.9 146.7 4.7 61.9
Ventas por Operaciones Comerciales 1,710.8 1,830.7 22437 2,000.3 1,946.1 2101.8 1,041.0 1,089.6
Costo Por Operaciones Comerciales 973.3 1,065.1 1,356.2 1,207.9 1,268.3 1.310.1 611.3 5524
Resultado Bruto de Operaciones Comerciales 13715 765.6 887.4 792.4 677.8 791.6 429.7 537.2
Comisiones y Tarifas Pagadas 11.2 0.9 35 23 2.8 33 1.6 0.0
Ingreso (Egresos) Totales de la Operacion 945.8 932.6 1,029.5 910.3 623.1 935.0 502.9 599.1
Gastos de Administracion 541.3 5717 638.0 564.3 601.5 629.3 2945 2538
Depreciacion y Amortizacidn 190.6 2247 243.2 2438 247.8 249.9 1241 135.6
Utilidad de Operacion 213.9 136.2 143.3 102.2 -226.3 55.9 84.3 209.7
Intereses a Favor (neto) -1.0 2.5 -11.8 5.8 -3.2 2.7 5.7 4.7
Utilidad en Cambios (neto) FIFOMI -3.5 1.2 491 270 9.3 10.3 21 168.3
Utilidad en Cambios (neto) ESSA -45.4 50.2 728 -163.6 -111 41 16.8 -54.5
Resultado Integral de Financiamiento -19.9 89.0 110.1 -143.4 -5.0 11.7 13.2 -40.8
Part. de los Resultados de Asociada 54.4 60.9 431 397 19.7 241 216 255
Partidas no Ordinarias (Otros productos)' 12.8 -23.8 -20.5 7.6 10.8 14.0 -18.6 26
Resultado antes de ISR y PTU 2311 262.3 276.0 6.1 -200.7 105.7 100.6 196.9
ISR y PTU Causado -42.9 -90.9 -121.9 -101 -16.7 -47.4 621 -78.3
ISR y PTU Diferidos 281 57 252 6.7 -1.4 0.0 9.3 [R:
Resultado Neto Consolidado 216.3 165.8 183.4 2.7 -218.9 58.3 47.8 126.4
Interés Minoritario (ESSA) 75.2 81.5 85.0 11.6 16.4 54.2 27.6 50.0
Interés Mayoritario 141.1 84.3 98.4 8.9 -237.3 4.1 20.2 76.4
Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por A. Frank y Asociados, 5.C.
* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario de estrés.
Métricas Financieras 2012 2013 2014  2015P~ 2016P 2017P
Indice de Morosidad 5.9% 8.9% 3.5% 3.5% 17.1% 9.9% 3.1% 2.1%
Indice de Morosidad Ajustado 6.1% 8.9% 8.6% 51% 18.5% 12.3% 5.2% 3.5%
Indice de Cobertura 0.8 09 06 0.3 0.3 0.3 0.6 0.3
MIN Ajustado 5.6% 4.3% 4.5% 3.7% -1.5% 4.1% 5 4% 4.1%
Margen Bruto Operacion Comercial 43 1% 41.8% 39.6% 39.6% 34 8% 3T T7% 42 5% 43 4%
Indice de Eficiencia 57.2% 59.9% 61.2% 60.2% 73.6% 65.5% 58.0% 52.6%
Indice de Eficiencia Operativa 7.8% 8.1% 9.5% 8.4% 5.8% 5.9% 9.1% 5.9%
ROA Promedio 3.1% 2.3% 2.7% 0.0% -3.2% 0.8% 2.8% 3.9%
ROE Promedio 3.6% 2.7% 2.9% 0.0% -3.5% 1.0% 3.1% 4.2%
Indice de Capitalizacion Ajustado 1168.5% 143 6% 157.6% 146.0% 135.6% 126.6% 160.8% 148.8%
Razon de Apalancamiento 0.2 02 01 01 01 0.2 01 01
Cartera Vigente / Deuda Neta 13.2 2.6 -34 -3.8 26.0 76 -3.2 -3.8
Tasa Activa 6.5% 5.9% 5.0% 4.6% 4.5% 5.5% 53% 4.5%
Tasa Pasiva 5.7% 5.8% 3.3% 6.1% 4.0% 4.4% 4.7% 4.6%
Spread de Tasas 0.8% 0.1% 1.8% 4.6% 0.5% 1.1% 0.6% -0.1%

Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por A. Frank y Asociados, 5.C.

* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario de estrés.
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Flujo de Efectivo: FIFOMI (En Millones de Pesos)

Escenario de Estrés

2013

Anual
2014

2015P*

Fideicomiso de Fomento Minero

HR A+

HR1

Instituciones Financieras
16 de octubre de 2015

Utilidad Antes de Impuestos 2311 262.9 276.0 6.1 -200.7 105.7 100.6 196.9
Depreciacidn y Amortizacion 190.6 2247 2482 2438 2478 2499 1241 1356
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticias 0.0 217 131 273 194 1 258 8.3 57
Participacion en Asociada -54.4 -60.9 431 -39.7 -19.7 241 -21.6 -25.5
Otras Partidas y Provisiones’ 44 209 255 1.6 0.0 0.0 16.1 16
Impuestes a la utilidad causados -42.9 -30.9 121.9 -10.1 -16.7 474 621 -18.3

Partidas que No Requieren Impacto de Efectivo 97.7 115.5 121.9 222.9 405.5 204.2 64.8 39.0

Efective Generado por Resultados 328.8 3784 Jar.9 229.0 204.8 309.9 165.4 235.9
Aumento de Cartera de Crédito -696.4 1,035.3 236.7 5041 3022 3223 -265.4 280.9
Aumento den Cuentas por Cobrar -501 -115.8 26.9 729 -1.3 -11 353 704
Disminucion en Otras Cuentas por Pagar 116.0 -10.3 36 113.9 6.8 [N 443 953
Aumento en Inventarios -40.0 -44.8 546 -16.3 -171 -17.9 17.2 18.6
Disminucion en Valores 138.6 -465.7 438.3 2319 40.6 523 397.0 327
Disminucion en Otros Activos Misc. -6.0 11.8 6.2 -4.0 56 59 361 46.9
Disminucion (aumento) en Pagos Anticipados 2.0 -1 51 -1.6 18 19 -16.3 -24 4
Aumento de Créditos Diferidos -0.9 -1.4 -0.8 0.0 0.0 0.0 -0.5 0.0
Impuestos a la Utilidad -14.5 301 -5 63.7 0.0 0.0 -9.8 63.7

Flujo Generado por la Operacion -183.3 432.1 238.3 -271.4 280.4 289.2 203.5 168.2

Flujo Neto Generado por Actividades de Operacion -454.5 810.4 636.2 42,4 -19.6 20,7 368.9 67.7
Dividendos Cobrados a Compafiia Asociada 534 52.3 63.7 456 0.0 0.0 327 0.0
Adquisicién de Activo Fijo -323.0 -258.7 3793 -143.5 -268.0 268.0 -60.8 15
Adguisicidn (Baja) de Bienes Adjudicados -26.5 49 -3.2 14 25 22 0.0 0.0

Flujo Generado por Actividades de Inversion -296.1 -202.5 -318.8 -96.5 -265.5 265.8 -28.2 15

Efectivo Excedente Antes de Actividades de Financiamiento -190.5 607.9 374 -138.9 311 245.1 340.7 69.2
Financiamientos Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 621.0 0.0 0.0 160.0 7250 1,100.0 -308.5 0.0
Intereses a Cargo 8.0 -2.5 1.8 4.7 0.0 0.0 5.7 4.7
Amortizaciones Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 0.0 -613.5 308.5 -36.3 -381.3 8488 0.0 0.0

Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 621.0 613.5 -308.5 123.8 343.8 251.3 -308.5 0.0

Cambio en Efectivo -129.5 5.5 8.9 -15.1 2.7 6.1 32.2 69.2
Disponibilidades al Principio del Periodo™ 152.1 22.6 17.0 259 10.8 13.5 17.0 259

Disponibilidades al Final del Periodo 22.6 17.0 25.9 10.8 13.5 19.6 49.2 95.1

Flujo Libre de Efectivo -14.5 13.5 231.7 -53.8 -248.7 22.8 128.1 88.3

Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna del Fideicomiso y anual dictaminada por A.
* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario de estrés.

Frank y Asociades, 5.C.

*Otras partidas: utiidad por venta de inmueble mebiliario v quipo, utiidad por venta de bienes adjudicados, Liberacion de estimaciones preventivas para riegos crediticios, estimacion para baja de valer de bien adjudicados

Flujo Libre de Efectivo (FLE)

2014

2015P*

2016P

2017P

Efectivo Generado por Resultados 3288 KTEE 3979 2290 2048 3099 1654 2359
-Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 131 273 1941 258 8.3 57
Depreciacidn y Amortizacidn 190.6 2247 2452 2438 2478 2499 1241 135.6
+Aumento en Cuentas por Cobrar 501 -115.8 -26.9 72.9 -1.3 -1.1 353 704
+Disminucidn en Inventarios -40.0 -44.8 54.6 -16.3 171 -17.9 -17.2 18.6
+Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar 116.0 -10.3 36 -113.9 6.8 ir 443 -95.3
+Dividendos Cobrados a Compaiiia Asociada 534 52.3 63.7 456 0.0 0.0 327 0.0
Flujo Libre de Efectivo -14.5 13.5 231.7 -53.8 -248.7 22.8 128.1 88.3

Fuente: HR Ratings con informacién trimestral interna del Fideicomizo y anual dictaminada por A.
* Proyecciones realizadas desde el 3T15 en un escenario de estrés.

Frank y Asociados, 5.C.
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ANEXOS - Sin Consolidar

Balance No Consolidado: FIFOMI Anual

Cifras en Millones de Pesos 2012 2013 2014
ACTIVO 5,709.7 4,998.7 4,773.1 4,707.1 4,841.6
Disponibilidades y Valores 509.4 868.5 415.2 321.5 132.3
Disponibilidades 158.0 46 1.8 7.2 8.0
Inversiones en Walores 3515 863.9 4133 3143 1242
Total Cartera de Crédito Neto 3.213.6 2,134.6 2,358.2 2,39.7 2,633.4
Cartera de Crédito Total 3,367.0 23096 24109 24395 26513
Cartera de Crédito Vigente 3,169.8 21049 2,326.1 2.363.3 2.596.4
Cartera de Credito Vencida 1972 2047 84.8 6.2 549
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -163.4 -175.0 -2 T 479 -17.8
Otros Activos 1,986.6 1,995.7 1,999.7 1,993.9 2,075.9
Otras Cuentas por Cobrar 30.3 248 36.8 290 38.3
Bienes Adjudicados 7.0 53.0 248 369 233
Inmuebles, Mobiliario v Equipo 2002 192.4 188.7 191.0 1872
Inversiones Permanentes en Acciones 1.640.8 1.695.6 1.733.7 1.712.3 1.815.4
Otros activos misc 443 298 167 247 5.8
PASIVO 1,107.9 7.6 30.5 44.4 39.3
Pasivo de Corto Plazo 547.1 7.6 30.5 44.4 39.3
Pasivos Bursatiles 3012 308.5 0.0 0.0 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 60.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Proveedores 0.0 0.0 0.6 19 39
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar 175 4 301 222 412 33.0
Impuestos por Pagar 72 7.0 6.5 0.0 0.0
Créditos Diferidos v Cobros Anticipados 33 1.9 1.1 14 24
Pasivo de Largo Plazo 560.8 0.0 0.0 0.0 0.0
Fasivos Bursatiles 500.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fréestamos Bancarios v de Otros Organismos 608 0.0 0.0 0.0 0.0
CAPITAL CONTABLE 4,601.7 4,651.1 4,742.7 4,662.7 4,802.3
Capital contribuido 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital ganado 253.2 302.6 394.2 314.2 453.8
Resultados de Ejercicios Anteriores 382.0 2465 3295 3295 4356
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 5.6 -26.8 -41.5 -34.5 -65.5
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -263.2 -1.3 7.8 -1.0 72
Resultado Meto del Ejercicio 1411 843 984 202 76.4
Deuda Neta 4125 -560.0 415.2 -321.5 -132.3
Cartera VVigente a Deuda Neta [ -3.8 -5.6 1.4 -19.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por &. Frank v Asociados, 5.C.
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Edo. De Resultados No Consolidado: FIFOMI Anual
Cifras en Millones de Pesos 2013 2014
Ingresos por Intereses 2632 22749 161.6 o4 6 675
Gastos por Intereses 337 38.3 3.0 1.6 0.0
Margen financiero 219.5 189.6 158.6 83.0 67.5
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 131 8.3 57
Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 219.5 167.9 145.6 747 61.9
Comisiones y Tanfas Pagadas MNetas -11.2 -0.9 -3.5 -1.6 0.0
Resultado en Cambios -3.5 12 431 21 18.3
Ingresos Totales de la Operacion 204.8 168.2 19.2 715.3 80.2
Gastos de Administracidn 206.8 2087 2128 91.2 97.7
Utilidad de Operacion -2.0 0.5 -21.6 -15.9 -17.5
Otros Productos 202 51 212 26 18.7
Otros Gastos 9.8 261 32T 16.8 2.3
Resultado Antes de Participacion en Subsidiaria y Asociada 8.4 £1.4 -33.2 -30.1 1.1
Part. en el Res. de Subsidiaria y Asociada 132.7 1457 131.6 50.3 TR
Resultado Neto 141.1 84.3 98.4 20.2 76.4

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna del Fideicomiso v anual dictaminada por &, Frank v Asociados, 5.C.
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Flujo de Efectivo No Consolidado: FIFOMI Anual
Cifras en Millones de Pesos 2012 2013 2014
Resultado Neto del Afio 1411 84.3 98.4 20.2 76.4
Depreciacion y Amortizacidn 238 29 3.9 1.3 15
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 131 8.3 57
Provisiones 9.8 -13.3 0.0 0.0 0.0
Utilidad / Pérdida por Venta de Inmuebles, Mobiliario v Equipo 0.0 0.5 -3.3 0.5 0.0
Otras Partidas’ 0.0 0.0 288 0.0 1.6
Participacion en el Resultado de Compafias Subsidiaria y Asociada -132.7 1457 -131.6 -50.3 -I7.5
Partidas que No Requieren Impacto de Efectivo -120.0 -134.9 891 A41.2 -68.8
Efectivo Generado por Resultados 21.1 -50.6 9.3 -21.0 7.6
Aumento en Cartera de Crédito -696.4  1,0674 -236.7 -265 4 -290.8
Disminucidn (Aumento) en Otras Cuentas por Cobrar 30 b A 121 42 b A
Disminucion (Aumento) en Otras Cuentas por Pagar -114.5 0.3 -1.8 58 76
Disminucion (Aumento) en Otros Activos 5.1 144 142 51 6.9
Aumento de Créditos Diferidos v Cobros Anticipados 0.9 -1.4 0.8 0.5 1.3
Flujo Generado por la Operacion -816.9 1,075.6 -243.2 -259.1 -269.6
Flujo Neto Generado por Actividades de Operacion 1958 1,025.0 -234.0 -280.1 -261.9
Disminuicidn en Valores 213 -532.6 4358 B41.9 2651
Dividendos MNetos h34 894 104.0 327 0.0
Adquisicion de Activo Fijo 26 54 3.1 0.4 14
Adaguisicién (Baja) de Bienes Adjudicados -26 .5 18.0 -3.2 16.1 1.6
Flujo Generado por Actividades de Inversion 50.8 -A19.7 539.7 591.2 268.2
Efectivo Excedente Antes de Actividades de Financiamiento 1451 605.3 305.7 3111 6.2
Titulos de Crédito Emitidos 500.3 4927 -308.5 -308.5 0.0
Préstamos Bancarios 120 8 -120 3 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 621.0 613.5 -308.5 -308.5 0.0
Cambio en Efectivo 124.0 8.2 2.8 2.6 6.2
Disponibilidades al Principio del Periodo 136.9 12.8 4.6 4.6 1.8
Disponibilidades al Final del Periodo 12.8 4.6 1.8 7.2 8.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada por A. Frank y Asociados, 5.C.
‘Otras Partidas: Incremento a la Estimacion para Baja de Bienes Adjudicados v Actualizacion por Tipo de Cambio.

Flujo Libre de Efective No Consolidado 2012 2013

Efectivo Generado por Resultados 211 -50.6 9.3 -21.0 76
-Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 0.0 217 131 8.3 57
-Depreciacidn vy Amortizacian 238 29 39 1.3 15
+Disminucidn (Aumento) en Cuentas por Cobrar 3.0 55 -12.1 4.2 55
+Disminucidn (Aumento) en Cuentas por Pagar -114.5 -0.3 7.8 5.8 7.6
+Disminucidn (Aumenta) en Otros Activos -8.1 14.4 14.2 51 6.9
+Dividendos Cobrados a Compaiiia Asociada h3i4 B9.5 104.0 327 0.0
Flujo Libre de Efectivo A7.9 339 90.6 8.8 20.4
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Glosario para IFNB'S

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida
indice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.

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

indice de Cobertura. Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticos / Cartera
Vencida.

Margen bruto de ESSA. (Ventas por Operaciones Comerciales — Costo por
Operaciones Comerciales) / Ventas por Operaciones Comerciales.

indice de Eficiencia Operativa. Gastos de Administracion 12m / Activos Totales Prom.
12m.

indice de Eficiencia. Gastos de Administracion 12m / Ingresos Totales de la Operacion
12m.

ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.
ROE Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Capital Contable Prom. 12m.

indice de Capitalizacion Ajustado. Capital Contable / Activos Sujetos a Riesgo
Totales.

Razén de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.

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

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Préstamos Bursétiles.

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m.
Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m.

Spread de Tasas. Tasa Activa — Tasa Pasiva.

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.

Flujo Libre de Efectivo. Efectivo Generado por Resultados — Estimaciones Preventivas
para Riesgo Crediticios — Depreciacion y Amortizacion + Aumento en Cuentas por
Cobrar + Disminucion en Inventarios + Disminucion en Cuentas por Pagar + Dividendos
Cobrados a Compafiia Asociada.
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Avenida Prolongacion Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, CP 01210, México, D.F. Tel 52 (55) 1500 3130.

La calificacién 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 Calificacién para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Mayo 2009

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

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

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR A+ / Perspectiva Estable / HR1
Fecha de Ultima accion de calificacion 23 de octubre de 2014
Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el
. e 1T12 al 2T15
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion trimestral interna y anual dictaminada por A. Frank y Asociados, S.C.,
terceras personas proporcionada por el Fideicomiso
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por N/A

HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacién 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 Comisién 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 segun 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 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 suspension del mantenimiento de una calificacién, y (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Andlisis.

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 o emitidas no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni para llevar a cabo algun 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 informacion 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 omisién 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 calificaciéon crediticia basada en el monto y tipo de emisién. 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, a la alza o a la baja la calificacién, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una 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 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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