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20 de septiembre de 2013 Instituciones Financieras

indice de Eficiencia Operativa e indice de Eficiencia (Prom. 12 meses)
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Fuente: HR Ratings con informacion de la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 3T13 bajo un escenario de estrés.

Sin embargo, el impacto sobre el indice de eficiencia operativa seria menor,
debido a que se considera que aln bajo condiciones de estrés el crecimiento
que mostrarian los activos productivos de la Empresa seria en proporciones
similares al de los gastos de administracion. De esta manera, el indice de
eficiencia operativa se proyecta en 13.7% al cierre del 4T13, 14.0% al 4T14 y
13.5% al 4T15 (vs. 13.5% al 4T13, 13.5% al 4T14 y 12.9% al 4T15).

Bajo un escenario de estrés se espera que el monto de inversiones
permanentes en acciones muestre niveles ligeramente inferiores a los de un
escenario base, llevando a que estas se ubiquen en P$116.3m, P$111.1my
P$107.7m al 4T13, 4T14 y 4T15, segun corresponde (vs P$115.1m,
P$117.3m y P$121.8m para los mismos periodos del escenario base). Esto
debido a que BBC se veria con la dificultad de mantener en volumen de
ventas y disminuir los costos en la misma proporcién, ocasionando que el
resultado neto se deteriore y a su vez la particion en el resultado de FIFOMI
se vea afectada. Lo anterior colocaria la participacién del resultado de BBC
en P$25.2m al 4T13, P$19.8m al 4T14 y P$21.5m al 4T15 (vs. P$33.9m,
P$37.2m y P$39.5m para los mismos periodos bajo un escenario
econdémicamente estable).
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Cartera de Crédito Total vs. indice de Morosidad
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Fuente: HR Ratings con informacion de la Empresa
* Proyecciones realizadas a partir del 3T13 bajo un escenario de estrés.

Bajo un escenario de estrés se espera un deterioro en el margen financiero
ajustado, derivado de un spread de tasas menor y la mayor generacion de
reservas. Asimismo, se proyecta una diminucién en el resultado bruto de
operaciones comerciales, fuertes gastos de administracién y una menor
participacion en el resultado de la Asociada como consecuencia de un
deterioro en sus operaciones. Esto provocaria que el resultado neto
consolidado presente pérdidas por P$155.9m durante 2013 y P$201.3m
durante 2014 para comenzar a mostrar una mejoria a principios de 2015.
Este deterioro en la utilidad llevaria a que las métricas de rentabilidad de
FIFOMI se deterioren, colocando el ROA Promedio al 4T13 en -2.2%, al
4T14 en -2.8% y al 4T15 en 0.1% (vs. 2.3% al 4T13, 2.5% al 4T14 y 2.5% al
4T15 del escenario base). Por su parte, el ROE Promedio se ubicaria,
durante los mismos periodos, en -2.6%, -2.8% y 0.1% (vs. 2.7% al 4T13,
2.9% al 4T14 y 3.0% al 4T15 bajo un escenario econdmicamente estable).
Esto indicaria la dificultad a la que estaria expuesta FIFOMI para generar
utilidades bajo un escenario desfavorable.
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ROA vs. ROE (Prom. 12 meses)
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Fuente: HR Ratings con informacion de la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 3713 bajo un escenario de estrés.

Las pérdidas proyectadas para FIFOMI durante los primeros dos afios
llevarian a que el Capital Contable Mayoritario se deteriore. Esto
acompafiado de un constante crecimiento en los activos productivos de
FIFOMI, lo que llevaria a que el indice de capitalizacion ajustado muestre
una tendencia decreciente para colocarse en 122.0% al cierre del 2013,
113.2% al cierre del 2014 y 105.3% al cierre del 2015 (vs. 120.8%, 114.6% y
107.4% para los mismos periodos del escenario base). Por su parte, la razon
de apalancamiento mostraria una tendencia creciente debido a la presion
que existiria sobre la generacién de flujo, llevando a que la Empresa
necesite incrementar sus herramientas de fondeo para poder llevar a cabo
su plan de colocacién de cartera. De esta manera, la razén se ubicaria en
0.2x al 4T13 y al 4T14 y 0.3x al 4T15 (vs. 0.2x al 4T13, 4T14 y 4T14 del
escenario base). A pesar del deterioro esperado en las métricas de
solvencia, estas se mantendrias en niveles de fortaleza para la industria. HR
Ratings considera que lo anterior es una de los principales factores positivos
de FIFOMI.

Hoja 25 de 38



Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

de septiembre de 2013 Instituciones Fi

indice Capitalizacién Ajustada vs. Razén de Apalancamiento (Prom. 12 meses)
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Fuente: HR Ratings con informacion de la Empresa.
* Proyecciones realizadas a partir del 3T13 bajo un escenario de estrés.

El incremento en el fondeo externo, asi como la reduccién en la cartera
vigente en comparacion con el escenario base dado el crecimiento en el
indice de morosidad, llevaria a que la razén de cartera vigente a deuda neta
muestre un deterioro para cerrar en 10.9x al 4T13, 4.6x al 4T14 y 3.0x al
4T15 (vs. 22.2x, 10.1x y 5.7x al 4T13, 4T14 y 4T15, respectivamente, del
escenario base). Sin embargo la métrica aln bajo un escenario adverso se
mantendria en niveles de fortaleza para la industria. Lo anterior, reflejando la
capacidad que tendria FIFOMI para hacer frente a sus pasivos con costo a
través de la cartera de crédito vigente que tiene en Balance.

Cartera de Crédito Total vs. Cartera de Crédito Vigente a Deuda Neta
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Fuente: HR Ratings con informacion de la Empresa
* Proyecciones realizadas a partir del 3T13 bajo un escenario base.
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Conclusiéon

De acuerdo al analisis de riesgos realizado, HR Ratings ratifico la
calificacion crediticia de largo plazo de “HR A+” y de corto plazo de
“HR1” para FIFOMI. Asimismo, HR Ratings ratific6 la calificacion de
largo plazo de “HR A+” para la Emision de Certificados Bursatiles
Fiduciarios con clave de pizarra FIFOMI 12. Lo anterior tomando en
cuenta que la Empresa se mantiene como un organismo paraestatal que
opera a través de la Secretaria de Economia y alinea su planeacién
estratégica con esta Ultima, indicando el apoyo que podria tener en caso de
un escenario de estrés. Por otro lado, los niveles de solvencia de FIFOMI se
han mantenido histéricamente en rangos de fortaleza, mostrando la
capacidad que tiene la Empresa para hacer frente a una situacién de estrés.
Ademas, dado que la Empresa fondea parte importante de su cartera con
recursos propios la deuda neta se ubica en niveles de fortaleza y la brecha
de liquidez es positiva en todos los periodos. Por otra parte, ESSA mitiga el
riesgo por las fluctuaciones en el tipo de cambio a través de operaciones con
instrumentos financieros derivados con fines de cobertura, y el riesgo por la
volatilidad en el precio de la sal se ve acotado con los contratos que se
firman cada dos afios en los que el precio de la sal es pactado.

Por otro lado, se mantienen una elevada dependencia de compafiias
asociadas, dado que el resultado de ESSA represent6 el 60.6% de la utilidad
consolidada de FIFOMI durante los dltimos doce meses. Ademas, la
operacion de FIFOMI se ve fortalecida por los dividendos cobrados a BBC,
equivalentes a P$54.4m durante 2012. Asimismo, en los Ultimos doce meses
el indice de morosidad mostr6 un fuerte incremento, lo cual se debe
principalmente al incumplimiento de uno de sus clientes. Ademas, se
observa que la concentracién de los diez clientes principales a cartera total
mostrdé un aumento en los dltimos periodos, lo que impactaria directamente
el indice de morosidad y a su vez la generacién de reservas en caso de que
alguno de estos no cumpla con sus obligaciones.
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Balance: FIFOMI (En millones de Pesos)

Escenario Base

ACTIVO . . . . 6,886.1 7,091.6
Disponibilidades y Valores 823.7 956.0 826.4 616.9 650.7 628.5 1,007.7 687.1
Disponibilidades 99.3 152.1 167.8 23.0 26.6 23.0 9.8 18.3
Inversiones en Valores 7243 803.9 658.7 593.9 6241 605.5 997.9 668.9
Total Cartera de Crédito Neto 2,210.4 2,511.8 3,213.6 3,282.2 3,583.7 3,960.8 2,709.8 3,083.4
Cartera de Crédito Total 24195 26753 3,367.0 34586 3,767.3 42247 2,840.6 3,282.0
Cartera de Crédito Vigente 22920 25578 3,169.8 3,2822 3,5537 3,960.8 26916 3,047.9
Cartera de Crédito Vencida 127.5 1174 197.2 1764 2136 263.9 149.0 2341
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -209.2 -163.5 -163.4 -176.4 -213.6 -263.9 -130.7 -198.6
Otros Activos 3,066.9 3,150.0 3,389.5 3,394.7 3,528.4 3,671.7 3,168.6 3,311
Bienes Adjudicados 59.4 544 71.0 63.1 63.1 63.1 531 63.1
Inmuebles, Mobiliario y Equipo 21504 21796 23119 24220 25411 2,669.8 21551 22319
Inversiones Permanentes en Acciones 1458 119.2 1156 1151 117.3 121.8 106.2 138.3
Otros Activos Misc' 98.6 118.4 124 4 90.0 90.0 90.0 94.8 90.0
Inventarios 3017 2951 3351 54 J224 3327 3482 390.4
Cuentas por Cobrar® 288.3 3631 413.2 371.9 3726 732 3770 368.3
Pagos Anticipados 22.8 20.2 15.2 17.2 22.0 21.1 33.1 39.1
PASIVO 562.3 755.8 1,362.4 1,070.5 1,323.5 1,698.9 8434 1,012.9
Pasivo de Corto Plazo 336.9 545.3 620.2 3.5 559.2 800.0 532.9 309.0
Pasivos Bursatiles 100.2 3009 301.2 0.0 150.0 3250 3014 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 0.0 0.0 60.0 2471 2675 3238 848 1642
Proveedores 0.9 6.2 23 3.0 28 22 438 T
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 113.5 156.0 189.0 522 99.6 109.9 5B.3 67.9
Impuestos por pagar 69.6 450 387 241 241 241 284 241
PTU B2.7 371 290 151 151 151 16.2 15.1
Pasivo de Largo Plazo 2254 210.5 742.2 699.0 766.3 858.9 310.5 703.9
Pasivos Burséatiles 0.0 0.0 500.0 307.8 3373 T 0.0 Jg4.8
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 0.0 0.0 60.8 209.6 2475 2857 109.8 137.6
Impuestos Diferidos (a cargo) v Cobros Anticipados 225.4 210.5 181.4 181.5 181.5 181.5 200.7 181.5
CAPITAL CONTABLE 5,538.6 5,862.0 6,067.1 6,223.3 6,407.3 6,602.1 6,042.7 6,078.7
Capital Mayoritario 4,264.4 4,471.8 4,601.7 4,681.8 4,788.6 4,903.1 4,610.1 4,593.0
Capital Contribuido 4,349.2 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital Ganado -84.8 123.3 253.2 333.3 440.1 554.6 261.6 244.5
Resultados de Ejercicios Anteriores 103.8 178.5 382.0 523.0 611.7 718.5 382.0 523.0
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 0.0 0.0 -6.6 -16.7 -16.7 -16.7 0.0 -18.7
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -263.3 -258.6 -263.2 -262.7 -262.7 -262.7 -2611 -262.7
Resultado MNeto del Ejercicio 4T 2035 1411 88.6 106.8 1146 140.7 0.1
Capital Minoritario 1,274.2 1,390.2 1,465.4 1,541.5 1,618.7 1,698.9 1.432.6 1,485.8
Deuda Neta -123.4 £55.1 95.6 147.7 351.6 697.6 511.7 0.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (A. Frank y Asociados, S.C.).

* Proyecciones realizadas desde &l 3T13.

‘Otros activos misc: plan de pensiones v prima de antigliedad, anticipo a provesdores de equipo, Fondo de exploracidn.

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

*Acreedores diversos v 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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Edo. De Resultados: FIFOMI (En millones de Pesos)

Escenario Base

Ingresos por Intereses 2047 2225 2550 2745 3015 330.9 1221 1311
Gastos por Intereses 115 14.6 391 53.0 537 65.6 10.6 30.8
Margen financiero 193.2 207.9 216.0 221.5 247.8 265.4 111.4 100.3
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0.0 39.0 67.7 87.5 0.0 452
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 52.4 207.9 216.0 182.5 180.2 177.9 111.4 55.1
Ventas por Operaciones Comerciales 1,692.9 1.678.5 1.710.8 1.741.8 1,803.2 1.875.3 828.5 7738
Costo Por Operaciones Comerciales 891.5 952 4 9733 1,022.8 1,083.5 1,095.6 4446 470.8
Resultado Bruto de Operaciones Comerciales 801.4 726.0 7371.5 718.9 749.7 9.7 383.9 303.0
Comisiones y Tarifas Pagadas 36 35 1.2 25 3.0 3T 0.0 0.3
Resultado por Intermediacion 1.7 31 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingreso (Egresos) Totales de la Operacion 848.5 933.5 942.3 898.9 926.8 953.9 495.3 357.8
Gastos de Administracidn 5148 5274 8413 558.0 569.6 5823 2416 248.9
Depreciacidn y Amortizacidn 156.6 191.6 190.6 203.3 2115 2226 94.4 107.1
Utilidad de Operacion 177.2 214.5 210.3 137.7 145.6 149.0 159.2 1.7
Intereses a Favor (neto) 4.3 -11 -1.0 2.3 -1.4 -1.3 -01 -2.0
Utilidad en Cambios (neta) 87.6 128.0 -45.4 59.2 63.0 66.3 -24.5 506
Resultado Integral de Financiamiento 91.9 126.9 -A46.4 56.8 61.6 65.0 -24.6 48.6
Part. de los Resultados de Asociada 704 36.2 544 339 372 395 43.0 222
Partidas no Ordinarias (Otros productos)' -26.9 233 128 4.5 [ 15 316 -4
Resultado antes de ISR y PTU 2.6 400.9 231.1 232.9 251.5 263.0 209.2 69.1
ISR y PTU Causado -115.2 952 -42.9 -57.2 -57.8 -10.2 -35.9 -43.9
ISR y PTU Diferidos 97 13.5 281 -1.0 0.0 0.0 9.9 -1.0
Resultado Neto Consolidado 2071 319.2 216.3 164.7 184.0 194.8 183.2 20.2
Interés Minaritario 132.4 115.7 752 76.1 172 80.2 42.5 20.4
Interés Mayoritario 14.7 203.5 141.1 88.6 106.8 114.6 140.8 0.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (A. Frank y Asociados, S.C.).

* Proyecciones realizadas desde el 3T13.

‘Partidas no Ordinarias (Otros productes): Estimacion por pérdida de valor de bienes adjudicados, ingreso por arrendamiento de inmueble, retribucion gastes de exploracion, utiidad

diversos.

Métricas Financieras

por venta de inmueble,

2012  2013P*

MIN Ajustado 1.6% 5.8% 5.5% 4.4% 4.3% 3.9% 6.0% 3.9%
Margen Bruto Operacion Comercial 47.3% 43.3% 43.1% 41.3% 41.6% 41.6% 46.3% 39.2%
ROA Promedio 3.4% 5.0% 3.1% 2.3% 2.5% 2.5% 6.1% 0.7%
ROE Promedio 3.8% 5.6% 3.6% 2.7% 2.9% 3.0% 7.0% 0.9%
Indice de Eficiencia 52.0% 56.5% 57.5% 59.5% 57 3% 55 9% 54 6% 64 6%
Indice de Eficiencia Operativa 15.5% 14 8% 13.8% 13.5% 13.5% 12.9% 14.7% 13.2%
Indice de Morosidad 5.3% 4.4% 5.9% 51% 5 7% 6.2% 5.2% 7.1%
Razon de Cobertura 1.6 14 0.8 1.0 1.0 1.0 0.9 0.8
Tasa Activa 8.0% 8.8% 8.4% 8.1% 8.3% 8.3% 9.0% 8.1%
Tasa Pasiva 14.3% 5.2% 6.6% 6.6% 6.6% 6.5% 5.4% 7.3%
Spread de Tasas -6.3% 3.6% 1.6% 1.5% 1.6% 1.9% 3.6% 0.8%
Indice de Capitalizacién Ajustado 145 3% 134 9% 118.58% 120 5% 114 6% 107 4% 124 3% 122 4%
Razon de Apalancamiento 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2
Cartera Vigente / Deuda Neta -3.2 -3.9 33.2 22.2 10.1 57 -5.3 -5, 1177

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (4. Frank y Asociados, 3.C.).
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Instituciones Fin

Flujo de Efectivo: FIFOMI (millones de Pesos) LGUE]
Escenario Base 2012  2013P 2014P
Utilidad Antes de Impuestos 312.6 400.9 2311 2329 251.5 265.0 209.2 65.1
Depreciacian y Amortizacin 156.6 191.6 190.6 203.3 2115 2226 944 1071
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticias 140.8 0.0 0.0 39.0 677 875 0.0 452
Participacidn en Asociada -T0.4 -36.2 -b4 4 -33.9 -37.2 -39.5 -43.0 222
Otras Partidas’ 6.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -31.0 0.0
Provisiones® 30 -23.6 44 8.1 0.0 0.0 59 5.1
Impuestos a la utilidad causados -115.2 -95.2 -42.9 67.2 67.5 -T0.2 -35.9 -43.9
Partidas que No Requieren Impacto de Efective 108.3 36.5 977 149.2 174.4 200.4 9.5 94.3
Efectivo Generado por Resultados 420.9 437.4 328.8 3821 425.9 465.3 199.7 159.4
Aumento de Cartera de Crédito 56 -258.4 -696.4 -107.5 3392 -494.5 -169.7 85.0
Aumento den Cuentas por Cobrar 1041 -89.4 501 413 0.7 -0.6 -13.9 449
Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar -18.5 479 292 39.0 17.2 96 63.5 594
Aumento en Inventarios -61.4 6.6 -40.0 19.7 -1.0 -10.3 541 -b8.3
Disminucidn en Valores -256.9 -79.6 138.6 556 30.2 18.6 -184.4 -19.4
Disminucion en Otros Activos Misc. 11 -19.9 -6.0 344 0.0 0.0 141 344
Disminucion (aumento) en Pagos Anticipados 0.7 2.6 20 1.0 4.8 0.9 -12.9 -20.9
Aumento de Créditos Diferidos 07 -1.4 -0.9 -0.9 0.0 0.0 01 -0.9
Impuestos a la Utilidad Pagados irs -40.2 -14.5 -25.4 0.0 0.0 -37.5 254
Flujo Generado por la Operacion -208.1 431.8 638.1 5.2 J64.9 -A76.4 -395.0 98.9
Flujo Neto Generado por Actividades de Operacién 212.8 5.7 -309.3 436.3 61.4 -11.0 -195.3 258.3
Dividendos Cobrados a Compafiia Asociada 1.0 67.8 534 35.0 350 350 534 0.0
Adquisicién de Activo Fijo -335.6 -221.6 -323.0 -3134 330.6 -3514 673 271
Adquisicidn (Baja) de Bienes Adjudicados -0.8 0.2 -26.5 -0 0.0 0.0 4.5 -01
Flujo Generado por Actividades de Inversion -328.3 -153.6 -296.1 -278.5 -295.6 -316.4 -18.4 272
Efectivo Excedente Antes de Actividades de Financiamiento -115.5 -148.0 605.4 157.8 234.1 -327.4 -213.8 2311
Financiamientos Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 100.2 2007 621.0 260.0 905.0 1,301.0 1951 2354
Amortizaciones Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 0.0 17 4 667 .3 97T 2 0.0 0.0
Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 100.2 200.7 621.0 -157.4 231.7 323.8 195.1 -235.4
Cambio en Efectivo 153 52.8 15.7 0.4 3.6 3.6 18.7 4.3
Disponibilidades al Principio del Periodo™ 114.6 993 1521 226" 230 26.6 28.5% 226"
Disponibilidades al Final del Periodo 99.3 152.1 167.7 23.0 26.6 23.0 9.8 18.3
Flujo Libre de Efectivo 209.1 204.3 117.3 2201 163.3 164.3 154.7 111.4

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa y anual dictaminada (4. Frank y Asociados, 3.C.).
* Proyecciones realizadas desde el 3T13.

*Dizponibiidades al al inicio del periodo del 1312, 1513 y 2013P* pueden presentar diferencias de las dispenibiidades al final del periedo de 2011 y 2012, respectivamente, debido a una reclasificacion del fondo

de garantia el cual anteriormente =e registraba en disponibilidades y actualmente en cuentas de orden.

*Otrag partidas: utiidad por venta de inmueble mobiliario ¥ guipo, utiidad por venta de bienes adjudicados
*Provisiones: Liberacion de estimaciones preventivaz para riegos crediticios, estimacion para baja de valor de bien adjudicados

Flujo Libre de Efectivo (FLE) 2013P* 2014P

Efectivo Generado por Resultados 4209 4374 328. 3821 4259 199.7 159 4
-Estimaciaon Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0. 39.0 B7.7 0.0 452
-Depreciacidn y Amortizacidn 156.6 1916 190. 2033 215 94 .4 1071
+Aumento en Cuentas por Cobrar 1041 -59.4 -50 41.3 0.7 -13.9 449
+Disminucidn en Inventarios -81.4 6.6 -40 19.7 -1.0 -54.1 553
+Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar -18.5 479 29 39.0 17.2 63.5 594
Flujo Libre de Efectivo 209.1 204.3 117 2201 163.3 154.7 111.4
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Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

de septiembre de 2013 Instituciones Fi

Balance: FIFOMI (En millones de Pesos)
Escenario de Estrés

ACTIVO 6,100.9 6,617.8 7,429.5 7.020.9 1,258.2 7,668.8 6,886.1 7,091.6
Disponibilidades y Valores 823.7 956.0 826.4 5211 536.2 4021 1,007.7 687.1
Disponibilidades 993 1621 167.8 224 26.9 250 9.8 18.3
Inversiones en Valores 7243 803.9 658.7 5047 508.3 37 997.9 6639
Total Cartera de Crédito Neto 2,210.4 2,511.8 3,213.6 3.123.9 3,235.2 3,649.3 2,709.8 3,083.4
Cartera de Crédito Total 24195 26753 3,367.0 34540 37302 41456 28406 3.282.0
Cartera de Crédito Vigente 2.292.0 25578 3.169.8 3.123.9 3.235.2 3.649.3 2.691.6 3.047.9
Cartera de Crédito Vencida 1275 1174 197.2 3301 495.0 496.3 149.0 2341
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios -209.2 -163.5 -163.4 -3301 -495.0 -496.3 -130.7 -198.6
Otros Activos 3,066.9 3,150.0 3,389.5 3,369.9 3,486.8 3,617.4 3,168.6 3,311
Bienes Adjudicados 594 544 71.0 63.1 63.1 63.1 531 63.1
Inmuebles, Mobiliario ¥ Equipo 2.150.4 21796 231149 24270 25456 2.674.0 21551 22319
Inversiones Permanentes en Acciones 145.8 119.2 115.6 116.3 1111 107.7 106.2 138.3
Ctros Activos Misc’ 98.6 116.4 124 4 90.0 90.0 90.0 94.8 90.0
Inventarios 301.7 2951 3351 287.2 285.5 291.4 3492 3904
Cuentas por Cobrar® 286.3 3631 413.2 369.2 369.6 370.2 377.0 368.3
Pagos Anticipados 22.8 20.2 1.2 17.2 22.0 21.1 331 39.1
PASIVO 562.3 755.8 1,362.4 1.118.2 1,556.9 1,958.3 843.4 1.012.9
Pasivo de Corto Plazo 336.9 545.3 620.2 396.2 666.8 908.5 532.9 309.0
Pasivos Bursatiles 100.2 300.9 301.2 0.0 150.0 275.0 3014 0.0
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 0.0 0.0 60.0 2721 3755 4825 84.8 164.2
Proveedores 0.9 6.2 23 28 25 1.9 43.8 T
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar® 113.5 156.0 189.0 82.2 99.6 109.9 58.3 67.9
Impuestos por pagar 69.6 45.0 38.7 241 241 241 284 241
PTU 527 371 29.0 15.1 15.1 15.1 16.2 15.1
Pasivo de Largo Plazo 2254 210.5 142.2 7122.0 890.0 1,049.8 310.5 703.9
Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 500.0 307.8 337.3 3T 0.0 354.8
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 0.0 0.0 60.8 2326 7.3 476.6 109.8 137.6
Impuestos Diferidos (a cargo) y Cobros Anticipados 2254 210.5 181.4 181.5 181.5 181.5 200.7 181.5
CAPITAL CONTABLE 5,538.6 5,862.0 6,067.1 5,902.6 5,701.3 5,710.4 6,042.7 6,078.7
Capital Mayoritario 4,264.4 4,471.8 4,601.7 4,4271.2 4,240.2 4,241.0 4,610.1 4,593.0
Capital Contribuido 4,349.2 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital Ganado 84.8 123.3 253.2 18.7 -108.3 107.4 261.6 244.5
Resultados de Ejercicios Anteriores 103.8 178.5 382.0 523.0 3571 1701 382.0 523.0
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 0.0 0.0 5.6 157 167 167 0.0 167
Resultado por Tenencia de Activos no Maonetarios -263.3 -258.6 -263.2 -262.7 -262.7 -262.7 -261.1 -262.7
Resultado Meto del Ejercicio 47 203.5 1411 -166.0 -187.0 0.9 140.7 0.1
Capital Minoritario 1,274.2 1,390.2 1,465.4 1,475.5 1,461.1 1,469.4 1,432.6 1,485.8
Deuda Neta -123.4 £655.1 95.6 285.5 697.9 1,223.8 5117 0.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (A. Frank y Asociados, 5.C.).

* Proyecciones realizadas desde el 3T13.

*Otros activos misc: plan de pensionas v prima de antigiedad, anticipo a proveedores de eguipo, Fondo de exploracian.

*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, provizion para obligaciones diversas, fondo de ahorro, otros acreedores.
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Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

de septiembre de 2013 Instituciones Fi

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

Escenario de Estrés

Anual
2012

2013P*

2014P

Ingresos por Intereses 2047 2225 2650 2546 2805 319.9 1221 1311
Gastos por Intereses 1.5 14.6 391 56.0 59.5 83.6 10.6 308
Margen financiero 193.2 207.9 216.0 198.5 221.0 236.4 111.4 100.3
Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0.0 197.3 2278 80.4 0.0 452
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 52.4 207.9 216.0 1.2 6.9 155.9 111.4 55.104
Ventas por Operaciones Comerciales 1,692.9 1,678.5 1.710.8 1,561.2 1,599.6 1,679.5 828.5 7738
Costo Por Operaciones Comerciales 891.5 9524 973.3 1,0014 1,041.5 1,050.8 444.6 470.8
Resultado Bruto de Operaciones Comerciales 801.4 726.0 137.5 559.8 258.1 628.7 383.9 303.0
Comisiones y Tarifas Pagadas 36 3.5 11.2 25 3.0 3.7 0.0 0.3
Resultado por Intermediacidn 1.7 31 0.0 -0.0 -0.0 -0.0 0.0 0.0
Ingreso (Egresos) Totales de la Operacion 848.5 933.5 942.3 558.5 548.2 781.0 495.3 357.8
Gastos de Administracidn 514.8 5274 841.3 564.0 a75.2 587 4 241.6 248.9
Depreciacidn y Amortizacidn 156.6 191.6 190.6 198.3 211.9 223.0 944 1071
Utilidad de Operacion 177.2 214.5 210.3 -203.8 238.9 -29.4 159.2 1.7
Intereses a Favor (neto) 91.9 126.9 -46.4 19.2 107 128 -24.6 48.6
Utilidad en Cambios (neto) 4.3 -11 -1.0 2.3 -11 0.9 0.1 2.0
Resultado Integral de Financiamiento 87.6 128.0 -45.4 21.5 11.8 13.7 -24.5 50.6
Part. en el Resultado Asociada 70.4 36.2 544 252 19.8 215 43.0 222
Partidas no Ordinarias (Otros productos)’ -26.9 233 12.8 4.5 71 115 316 -4
Resultado antes de ISR y PTU 312.6 400.9 2311 154.9 201.3 16.3 209.2 65.1
ISR y PTU Causado -115.2 -95.2 -42.9 0.0 0.0 7.2 -35.9 -43.9
ISR y PTU Diferidos 9.7 13.5 281 -1.0 0.0 0.0 9.9 -1.0
Resultado Neto Consolidado 2071 319.2 216.3 -155.9 201.3 9.1 183.2 20.2
Interés Minaritario 132.4 118.7 75.2 10.1 -14.3 8.3 42.5 20.4
Interés Mayoritario T4.7 203.5 141.1 -166.0 187.0 0.9 140.8 0.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa y anual dictaminada (4. Frank y Asociados, S.C.).

* Proyecciones realizadas desde el 3T13.

‘Partidas no Ordinarias (Otros productos): Estimacion por pérdida de valor de bienes adjudicados, ingreso por a

diversos.

Métricas Financieras

2012

2013P*

2014P

rrendamiento de inmueble, retribucion gastos de exploracion, utiidad por venta de inmueble,

MIN Ajustado 1.6% 5.8% 55% 0.0% -0.2% 3.6% 6.0% 3.9%
Margen Bruto Operacion Comercial 47.3% 43.3% 43.1% 35.9% 34.9% 37.4% 46.3% 39.2%
ROA Promedio 3.4% 5.0% 3.1% -2 2% -2 8% 0.1% 6.1% 0.7%
ROE Promedio 3.8% 5.6% 3.6% -2 6% -3.4% 0.2% 7.0% 0.9%
Indice de Eficiencia 52 0% 56.5% 57.5% 74.6% 74.1% 68.2% 54 6% 64.6%
Indice de Eficiencia Operativa 15.5% 14.8% 13.8% 13.8% 14.1% 13.7% 14.7% 13.2%
Indice de Morosidad 5 3% 4.4% 5.9% 9.6% 13.3% 12.0% 52% 71%
Razon de Cobertura 1.6 14 0.8 1.0 1.0 1.0 0.9 0.8
Tasa Activa 8.0% 8.8% 8.4% 7.5% 7.8% 8.2% 9.0% 8.1%
Tasa Pasiva 14.3% 5.2% 6.6% 6.9% 6.7% 6.6% 5.4% 7.3%
Spread de Tasas -6.3% 3.6% 1.8% 0.6% 1.1% 1.6% 3.6% 0.8%
Indice de Capitalizacion Ajustado 145 3% 134.9% 118.8% 122 0% 113.2% 105.3% 124 3% 122 4%
Razon de Apalancamiento 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.3 0.1 0.2
Cartera Vigente / Deuda neta -3.2 -3.9 33.2 10.9 4.6 3.0 -5.3 -5 7.7

Fuente: HR Ratings con infermacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (4. Frank v Asociados, 5.C.).
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de septiembre de 2013

Flujo de Efectivo: FIFOMI (millones de Pesos)
Escenario de Estrés

Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

LUTTE]]

2010 2011 2012 2013P°

Utilidad Antes de Impuestos 2.6 400.9 2311 154.9 -201.3 16.3 209.2 63.1
Depreciacidn y Amaortizacion 156.6 191.6 190.6 198.3 2119 2230 944 1071
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticias 140.8 0.0 0.0 197.3 2278 80.4 0.0 452
Participacidn en Asociada -10.4 -36.2 -64.4 252 -19.8 -21.5 -43.0 222
Intereses a Cargo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Partidas® 5.4 43.0 54 0.0 0.0 0.0 -311.0 0.0
Provisiones? 3.0 19.4 9.8 8.1 0.0 0.0 59 8.1
Impuestos a la utilidad causados 115.2 -952 -42.9 0.0 0.0 -7.2 -35.9 -43.9

Partidas que No Requieren Impacto de Efectivo 108.3 36.5 91.7 378.5 420.0 2747 9.5 94.3

Efectivo Generado por Resultados 420.9 437.4 328.8 223.6 218.7 291.0 199.7 159.4
Aumento de Cartera de Crédito 5.6 268.4 696.4 -107.5 339.2 494 .5 -169.7 85.0
Aumento den Cuentas por Cobrar 1041 894 501 441 -0.4 0.6 -13.9 449
Disminucidn en Otras Cuentas por Pagar -18.5 479 292 387 17.2 9.7 63.5 594
Aumento en Inventarios 814 6.6 -40.0 479 1.7 59 -541 553
Disminucidn en Valores -256.9 -19.6 138.6 144.9 4.6 132.2 -184.4 -19.4
Disminucidn en Otros Activos Misc. 11 -19.9 5.0 344 0.0 0.0 141 344
Disminucidn (aumento) en Pagos Anticipados 0.7 26 20 1.0 -4.8 0.9 -12.9 -20.9
Aumento de Créditos Diferidos 0.7 -14 -0.9 -0.9 0.0 0.0 01 -0.9
Impuestos a la Utilidad Pagados 378 -40.2 -14.5 -28.4 0.0 0.0 -375 -28.4

Flujo Generado por la Operacion -208.1 -431.8 638.1 174.1 -330.1 358.3 -395.0 98.9

Flujo Neto Generado por Actividades de Operacion 212.8 5.7 -309.3 397.7 -111.4 67.3 -195.3 258.3
Dividendos Cobrados a Compafiia Asociada 11.0 67.8 834 25.0 25.0 25.0 834 0.0
Adquisicidn de Activo Fijo -338.6 2216 -323.0 -3134 -330.6 3814 67.3 271
Adquisicion (Baja) de Bienes Adjudicados -0.8 0.2 -26.5 -0.1 0.0 0.0 -4.5 -0.1

Flujo Generado por Actividades de Inversion -328.3 -153.6 -296.1 -288.5 -305.6 326.4 -18.4 27.2

Efectivo Excedente Antes de Actividades de Fi iamiento -115.5 -148.0 605.4 109.2 -A17.0 393.7 -213.8 231.1
Financiamientos Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 100.2 2007 621.0 308.0 1,124.0 1.578.1 1951 -235.4
Amortizaciones Bancarios, de Otros Organismos y Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 0.0 417 4 -102.5 1.186.3 0.0 0.0

Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 100.2 200.7 621.0 -109.4 421.5 391.8 195.1 235.4

Cambio en Efectivo 153 52.8 15.7 0.2 4.5 1.9 -18.7 4.3
Disponibilidades al Principio del Periodo™ 114.6 99.3 1521 22.6% 224 269 28.5% 22.6%

Disponibilidades al Final del Periodo 99.3 152.1 167.8 22.4 26.9 25.0 9.8 18.3

Flujo Libre de Efective™* 127.8 210.9 77.3 41.3 -202.7 9.3 100.6 56.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa y anual dictaminada (4. Frank y Asociados, 3.C.).

* Proyecciones redlizadas desde el 3T13.

**Disponibilidades al al inicio del periedo del 1512, 1513 y 2013P* pueden presentar diferencias de las disponibiidades al final del periodo de 2011 y 2012, respectivamente, debido a una reclasificacion del fondo de

garantia el cual anteriormente se registraba en disponibiidades y actualmente en cuentas de orden.
*Otras partidas: utilidad per venta de inmueble mebiliario v guipe, utilidad por venta de bienes adjudicados
*Provisiones: Liberacion de estimaciones preventivas para riegos crediticios, estimacion para baja de valor de bien adjudicados

Flujo Libre de Efectivo (FLE)

2013P* 2014P

2015P

Efectivo Generado por Resultados 4209 437 4 2236 218.7 291, 199.7 159 4
-Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 197.3 2278 . 0.0 452
-Depreciacian y Amartizacion 156.6 191.6 198.3 211.9 223. 94.4 1071
+Aumento en Cuentas por Cobrar y partes Relacionadas 1041 -89.4 441 04 -0 -13.9 449
+Disminicidn en Inventarios -81.4 6.6 479 1.7 -5 541 553
+Disminuicion en Otras Cuentas por Pagar -18.5 47.9 38.7 7.2 9 63.5 594
Flujo libre de efectivo 127.8 210.9 1.3 202.7 9 100.6 56.1
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Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

20 de septiembre de 2013

Balance No Consolidado: FIFOMI

Instituciones Financieras

Anual

Cifras En millones de Pesos 2010 2011 2012
ACTIVO 4,483.3 4,923.6 5,709.7 5,267.8 5,319.1
Disponibilidades y Valores 479.1 516.2 509.4 589.3 223.1
Disponibilidades 752 136.9 168.0 127.8 4.5
Inversiones en Valares 4038 3794 3515 461.5 2186
Total Cartera de Crédito Neto 2,210.4 2,511.8 3.213.6 2,709.8 3,083.4
Cartera de Crédito Total 24195 26753 3,367.0 2,840.6 3,282.0
Cartera de Crédito Vigente 229210 2.557.8 3,169.8 26916 3,047.9
Cartera de Crédito Vencida 127 .5 117.4 197.2 1490 2341
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios -209.2 -163.5 -153.4 -130.7 -198.6
Otros Activos 1,793.9 1,895.6 1,986.6 1,968.7 2,012.6
Otras Cuentas por Cobrar 45 5 334 303 3.3 28.7
Bienes Adjudicados h9.4 54 4 71.0 A31 531
Inmuebles, Mobiliario v Equipo 2095 2056 2002 204.0 198.9
Inversiones Permanentes en Acciones 1.472.0 1,566.0 1,640.8 1,597.3 1,684.7
Otros activos misc 7.4 36.2 44 3 82.9 ar.2
PASIVO 219.6 451.8 1,107.9 B57.7 726.2
Pasivo de Corto Plazo 219.6 451.8 3471 247.9 203.8
Fasivos Bursatiles 100.2 J00.9 301.2 3014 0.0
Préstamos Bancarios v de Otros Organismos 0.0 0.0 60.0 6d.8 164 .2
Proveedores 0.0 01 0.0 1.7 2.3
Acreedores Diversos y Otras Cuentas por Pagar 104.1 139.0 1754 1557 4.9
Impuestos por Pagar 897 74 72 0.0 0.0
Créditos Diferidos v Cobros Anticipados 56 4.2 3.3 4.3 24
Pasivo de Largo Plazo 0.0 0.0 560.8 109.8 522.4
Pasivos Bursatiles 0.0 0.0 500.0 0.0 3648
Préstamos Bancarios v de Otros Organismos 0.0 0.0 60_8 109.8 1376
CAPITAL CONTABLE 4,263.7 4,471.8 4,601.7 4,610.1 4,593.0
Capital contribuido 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5 4,348.5
Capital ganado 84.8 123.3 253.2 261.6 244.5
Resultados de Ejercicios Anteriores 103.8 178.5 382.0 382.0 523.0
Resultado por Val. de Titulos Disp. para la Venta 0.0 0.0 5.6 0.0 -16.7
Resultado por Tenencia de Activos no Monetarios -263.3 -258.6 -263.2 -261.1 -262.7
Resultado Meto del Ejercicio 4.7 203.5 1411 140.7 -0.1
Deuda Neta 378.8 -215.3 412.5 93.3 463.4
Cartera Vigente a Deuda Neta 5.1 -11.9 i.7 -28.9 6.6

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (A. Frank y Asociados, 5.C.).
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Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

20 de septiembre de 2013 Instituciones Financieras

Edo. De Resultados Mo Consolidado: FIFOMI

Cifras En millones de Pesos

Ingresos por Intereses 2047 222 5 2550 1221 1311
Gastos por Intereses 11.5 14.6 391 10.6 308
Margen financiero 193.2 2079 216.0 111.4 100.3
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0.0 0.0 452
IMargen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 52 4 2079 216.0 1114 551
Comisiones y Tarifas Pagadas Metas -3.6 -3.5 -11.2 -1.6 0.3
Resultado por Intermediacidn 1.7 31 0.0 0.0 0.0
Ingresos Totales de la Operacion 471 207 4 204 8 109.3 548
Gastos de Administracidn 1743 190.5 206.8 882 91.6
Utilidad de Operacion -127.2 16.9 -2.0 216 -36.8
Otros Productos 8.4 494 202 379 14
Otros Gastos 14.8 19.5 9.8 59 8.1
Resultado Antes de Participacion en Subsidiaria y Asociada -133.6 46.8 8.4 536 -43.5
Part. en el Res. de Subsidiaria y Asociada 208.2 166.7 132.7 872 434
Resultado Neto 74.7 203.5 141.1 140.7 0.1

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa y anual dictaminada (4. Frank y Asociados, 5.C.).
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Fideicomiso de Fomento Minero
FIFOMI

20 de septiembre de 2013 Instituciones Financieras

Flujo de Efectivo No Consolidado: FIFOMI Anual
Cifras en Millones de Pesos 2010 2011
Resultado Neto del Afio 4.7 203.5 141.1 140.7 01
Depreciacidon y Amortizacidn 34 432 28 16 13
Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0.0 0.0 452
Otras Partidas 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0
Provisiones 3.0 -23.6 4.4 224 8.1
Participacidn en el Resultado de Compafiias Subsidiana y Asociada -208.2 -186.7 -132.7 -87.2 434
Partidas que No Requieren Impacto de Efectivo £1.0 -176.1 -125.4 -108.0 1.2
Efectivo Generado por Resultados 13.7 274 15.7 32.7 11.0
Aumento de Cartera de Crédito 56 -258.4 -596.4 -169.7 85.0
Aumento den Cuentas por Cobrar 0.2 -2.4 3.0 20 16
Disminuicidn en Otras Cuentas por Pagar 2348 328 36.1 10.8 -145 .4
Disminucion (Aumento) en Otros Activos 5.3 -62.3 -8.1 -13.3 71
Aumento de Créditos Diferidos y Cobros Anticipados 07 -1.4 0.9 01 0.9
Flujo Generado por la Operacion 25.0 -291.6 -666.3 -170.1 220
Flujo Neto Generado por Actividades de Operacion 38.7 -264.2 -650.7 1374 A1.7
Disminuicidn en Valores -183.4 58.0 213 -116.6 123.7
Dividendos Metos 114.8 67.3 £34 534 0.0
Adguisicion de Activa Fijo 0.2 0.3 26 0.0 0.0
Adguisicion (Baja) de Bienes Adjudicados -0.8 0.2 -26.5 4.5 -0.1
Flujo Generado por Actividades de Inversion -69.2 125.1 50.8 -66.8 123.6
Efectivo Excedente Antes de Actividades de Financiamiento -30.5 -129.1 -599.9 -204.1 82.0
Titulos de Crédito Emitidos 100.2 2007 500.3 04 -416.4
Préstamos Bancarios 0.0 0.0 120.8 194.7 181.0
Flujo Generado por Actividades de Financiamiento 100.2 200.7 621.0 195.1 -235.4
Cambio en Efectivo 69.8 61.6 211 9.0 -153.5
Disponibilidades al Principio del Periodo 55 752 136.9 M7 158.0
Disponibilidades al Final del Periodo 75.2 136.9 158.0 2.6 4.5

Fuente: HR Ratings con informacion trimestral interna de la Empresa v anual dictaminada (A. Frank y Asociados, 5.C.).

Flujo Libre de Efectivo No Consolidado

Efectivo Generado por Resultados 13.7 274 167 327 11.0
-Estimacidn Preventiva para Riesgos Crediticios 140.8 0.0 0.0 0.0 452
Depreciacion v Amortizacidn 34 42 2.8 1.6 1.3
+Aumento en Cuentas por Cobrar 02 2.4 3.0 2.0 1.6
+Aumento en Otros Activos 5.3 623 -8.1 -13.3 71
+Dividendos Netos 114.8 67.3 534 534 0.0
Flujo Libre de Efectivo -20.8 259 61.1 73.3 -26.8
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Fideicomiso de Fomento Minero

20 de septiembre de 2013

FIFOMI
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HR1
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La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisién esta
sustentada en el analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s)
metodologia(s) establecida(s) por la propia institucién calificadora:

Metodologia de Calificacién para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Mayo 2009

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

Informaciéon 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.
Contraparte LP:HR A+ / Estable
Calificacion anterior Contraparte CP: HR1
FIFOMI 12: HR A+ / Estable
Contraparte LP y CP: 20 de septiembre de 2012
FIFOMI 12: 28 de septiembre de 2012

Fecha de ultima accién de calificacion

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

. P 1T10-2T13
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacién financiera interna y anual dictaminada proporcionada por la
terceras personas Empresa.
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas N/A

por HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consideré al otorgar la calificaciéon o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante N/A
y 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 Comisién Nacional Bancariay de Valores.

La calificacién antes sefalada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacién: (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, y (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Anélisis.

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 o emitidas no constituyen recomendaciones para comprar, vender o0 mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo
algun tipo de negocio, inversion 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, segln 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 informacion y no es responsable de cualquier error u omisién 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 calificacion crediticia basada en el monto y tipo de
emision. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y
desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, a la 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 emisién, 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 USD1,000 a USD1,000,000 (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 USD5,000 y USD2,000,000 (o el
equivalente en otra moneda).
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