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Estimado Agustin:

A continuacion, encontraras el estudio de precios de transferencia con respecto a la
documentacion de la transaccidon que sera efectuada por HSBC México, S.A., Institucidon de
Banca Mltiple, Grupo Financiero HSBC (“HBMI”), en especifico, la emision de obligaciones
subordinadas preferentes y no susceptibles de convertirse en acciones representativas del
capital social de HBMI, con inversionistas, pudiendo ser sus partes relacionadas residentes en
el extranjero HSBC Latin America Holdings (UK), Limited (*HLAH"), asi como llegar a una
conclusién sobre el método de precios de transferencia que provee la medida mas confiable
para el cumplimiento con el principio de valor de mercado.

Atentamente,

José Arturo Vela Rios
Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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1. INTRODUCCION

El presente estudio fue preparado con base en la informacién elaborada y proporcionada por
HBMI, asi como en las suposiciones provistas por la administraciéon de HBMI. Deloitte no auditd
ni validé la veracidad de dicha informacién.

Este estudio es solamente para su informacion, esta limitado a la descripcion de la transaccion
aqui descrita y no podra ser confiado, distribuido, divulgado, darle mal uso o poseido por
alguien que no sea el Servicio de Administracion Tributaria (“SAT”), Banco de México
(“Banxico”) o la Comision Nacional Bancaria y de Valores ("CNBV”) en adopcién del acuerdo
de Basilea III, Grupo HBMI o asesores externos que HBMI considere adecuados, sin previa
autorizacion.

Ni el estudio, ni su contenido o alguna referencia a Deloitte puede ser utilizada o citada en
algun registro, prospecto, memorando, folleto, estimacion, préstamo, otro contrato o
documentacién de terceras personas, sin consentimiento previo y por escrito de la firma.

Premisa de valor

Ni nuestra opinidn o nuestro reporte pueden ser interpretados como una opinidon para una
transaccion actual o propuesta, una opinion de solvencia o una recomendacion de inversion,
sino solamente como la expresion para obtener un rango arm’s length de valores que dos
entidades estarian dispuestas a aceptar en el mercado abierto bajo condiciones normales.

Legislacion Mexicana en Materia de Precios de Transferencia

Conforme a lo previsto por la Ley del Impuesto Sobre la Renta ("LISR”), los contribuyentes
residentes en México estan obligados a determinar sus ingresos acumulables y deducciones
fiscales en operaciones con partes relacionadas de acuerdo con el principio de valor de
mercado. De lo contrario, las autoridades fiscales estan facultadas a determinar sus ingresos
acumulables o deducciones fiscales mediante la aplicacién de dicho principio.

De conformidad con la fraccién IX del Articulo 76 de la LISR, las personas morales residentes
en México que lleven a cabo transacciones con partes relacionadas residentes en el extranjero
tienen la obligacidon de comprobar que dichas transacciones han sido pactadas de acuerdo con
el principio de valor de mercado (arm’s length principle).

En especifico, los contribuyentes deberan obtener y conservar documentaciéon comprobatoria
que demuestre que las operaciones con partes relacionadas residentes en el extranjero se
efectuaron de acuerdo a los precios o contraprestaciones que hubieran utilizado partes
independientes en operaciones comparables. De acuerdo con la redaccién del citado articulo,
dicha documentacién consiste en:

a. El nombre, denominacién o razén social, domicilio y residencia fiscal de las personas
relacionadas con las que se celebren operaciones, asi como la documentaciéon que
demuestre la participacion directa e indirecta entre las partes relacionadas;

b. Informacién relativa a las funciones o actividades, activos utilizados y riesgos asumidos
por el contribuyente por cada tipo de operacién;

c. Informacion y documentacién sobre las operaciones con partes relacionadas y sus
montos, por cada parte relacionada y por cada tipo de operacion de acuerdo a la
clasificacién y con los datos que establece el Articulo 179 de la LISR; vy,

d. El método aplicado conforme al Articulo 180 de la LISR, incluyendo la informacion y la
documentacién sobre operaciones o empresas comparables por cada tipo de operacion.

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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Por otro lado, la fraccidon X del Articulo 76 de la LISR establece la obligacién de presentar
conjuntamente con la declaracion del ejercicio ante las oficinas autorizadas por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico, a través del SAT, la declaracion de las operaciones que realicen
con partes relacionadas residentes en el extranjero, en la que proporcionen la informacion
respecto a las operaciones efectuadas durante el afio de calendario inmediato anterior que se
solicite mediante la forma oficial que al efecto aprueben las autoridades fiscales.

De conformidad con la fraccion XVII del articulo 81 y con la fraccidn XVII del articulo 82 del
Cddigo Fiscal de la Federacidn, en caso de no presentar la mencionada declaracion informativa
o si se presenta con errores u omisiones, el contribuyente sera sancionado con una multa.

De acuerdo con la fraccion XII del Articulo 76 de la LISR, las personas morales que celebren
operaciones con partes relacionadas deberan determinar sus ingresos acumulables y
deducciones autorizadas, utilizando precios o contraprestaciones similares a los que hubieran
utilizado partes independientes en operaciones comparables, para lo cual aplicaran cualquiera
de los métodos establecidos en el articulo 180 de la LISR.

El articulo 45-S de la Ley de Instituciones de Crédito (“LIC") se establece que un consejo o
comité deberd aprobar la celebracion de operaciones de cualquier naturaleza con alguno de
los integrantes del grupo empresarial o consorcio al que las instituciones pertenezcan, o con
personas morales que realicen actividades empresariales con las cuales la institucion mantenga
vinculos de negocio. Adicionalmente establece que “La celebracidn de tales operaciones debera
pactarse en condiciones de mercado. Adicionalmente, las operaciones que por su importancia
relativa sean significativas para la instituciéon de banca multiple, deberan celebrarse con base
en estudios de precios de transferencia, elaborado por un experto de reconocido prestigio e
independiente al grupo empresarial o consorcio al que pertenezca la institucion. La informacion
a que se refiere este parrafo debera estar disponible en todo momento para la CNBV. Las
instituciones de banca multiple deberan elaborar y entregar a la Comision, durante el primer
trimestre de cada afo, un estudio anual de los precios de transferencia utilizados para la
celebracion de las operaciones a que se refiere este articulo, llevadas a cabo durante el afio
calendario inmediato anterior.”

En Octubre de 2012 el Banco de México publicéd en el Diario Oficial de la Federacién ("DOF”) la
circular 15/2012 sobre las reglas para las operaciones celebradas por Instituciones de Banca
Mdltiple con personas con vinculos relevantes donde se establece que las Instituciones de
Banca Mdultiple que deseen celebrar contratos de cesién de derechos o deudas, asi como
cualquier otro acto juridico que tenga como consecuencia la transmisién de los referidos
derechos o deudas con “personas con vinculos relevantes”, deberan solicitar autorizacion al
Banxico con 20 dias habiles bancarios previos al acto juridico, por las operaciones que cuyo
importe exceda el limite equivalente a 25% del capital basico de la institucién.

De conformidad con la Fraccién III, apartado b), punto 2 del Articulo 28 de la Ley Mexicana de
Valores ("LMV”) se establece que el Consejo de Administracion deberd ocuparse de los
siguientes asuntos:

I. Aprobar, con la previa opinién del comité que sea competente:

a) Las operaciones, cada una en lo individual, con personas relacionadas, que pretenda
celebrar la sociedad o las personas morales que ésta controle.

No requeriran aprobacién del consejo de administracion, las operaciones que a continuacién
se sefialan, siempre que se apeguen a las politicas y lineamientos que al efecto apruebe el
consejo:

1. Las operaciones que se realicen entre la sociedad y las personas morales que ésta
controle o en las que tenga una influencia significativa o entre cualquiera de éstas,
siempre que:

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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i) Sean del giro ordinario o habitual del negocio.

i) Se consideren hechas a precios de mercado o soportadas en valuaciones realizadas
por agentes externos especialistas.

Transaccion analizada

En particular, este estudio busca obtener un rango de contraprestaciones de mercado en
operaciones comparables a la operacion de emision de obligaciones subordinadas que esta en
proceso de realizar HBMI.

Limitaciones

Los siguientes puntos resumen las principales limitaciones de los analisis presentados en este
reporte:

e Nuestro entendimiento sobre la informacion provista por HBMI acerca de las
actividades sujetas a analisis. Deloitte no verific independientemente la veracidad de
la informacion proporcionada por HBMI.

e Este estudio se encuentra sustentado en la legislacion mexicana, asi como en las Guias
sobre Precios de Transferencia para las Empresas Multinacionales y las
Administraciones Fiscales, aprobadas por la Organizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdomico(“Guias de la OCDE") vigentes al ejercicio fiscal analizado.

e No es posible asegurar que estas conclusiones sean aceptadas por el SAT, Banxico o
la CNBV. En su entendimiento de que esta conclusion no es obligatoria para el SAT,
Banxico o la CNBV y no deberia ser considerada como representacion o garantia de
que estaran de acuerdo con estas conclusiones.

e Este estudio es solamente para su informacién y beneficio, estd limitado a la
descripcion de las transacciones, no podra ser confiado, distribuido, divulgado, darle
mal uso o poseido por alguien que no sea el SAT, Banxico o CNBV, Grupo HBMI o
asesores externos que HBMI considere adecuados sin previa autorizacion.

e La informacion econdmica contenida en este estudio ha sido desarrollada por Deloitte
y es de uso limitado. Deloitte posee derechos de propiedad con respecto a los datos y
el andlisis contenidos en este estudio, algunos de los cuales son derechos de autor, a
excepcion de la informacién proporcionada por HBMI.

La reproduccién o revelacién de este documento a cualquiera otra parte que no sean las

autoridades fiscales mexicanas, Grupo HBMI y asesores que HBMI considere pertinentes, esta
expresamente prohibida sin el consentimiento por escrito de Deloitte.

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.



04

HSBC México, S.A., Instituciéon de Banca Miiltiple, Grupo Financiero HSBC| Documentacion de precios de
transferencia 2022

2. REGULACION MEXICANA
EN MATERIA DE PRECIOS
DE TRANSFERENCIA

Conforme a lo previsto por la LISR, los contribuyentes residentes en México estan obligados a
determinar sus ingresos acumulables y deducciones fiscales en operaciones con partes
relacionadas de acuerdo con el principio de valor de mercado (arm’s length principle). De lo
contrario, las autoridades fiscales estan facultadas a determinar sus ingresos acumulables o
deducciones fiscales mediante la aplicacion de dicho principio.

De conformidad con la fraccidn IX del Articulo 76 de la LISR, las personas morales residentes
en México que lleven a cabo transacciones con partes relacionadas residentes en el extranjero
tienen la obligacion de comprobar que dichas transacciones han sido pactadas de acuerdo con
el principio de valor de mercado (arm’s length principle).

De acuerdo con la fraccion XII del Articulo 76 de la LISR, las personas morales que celebren
operaciones con partes relacionadas residentes en el extranjero deberan determinar sus
ingresos acumulables y sus deducciones autorizadas, considerando para esas operaciones los
precios, montos de contraprestaciones o margenes de utilidad que hubieran utilizado con o
entre partes independientes en operaciones comparables. Para estos efectos, aplicaran los
métodos establecidos en el articulo 180 de la LISR.

El articulo 45-S de la LIC se establece que un consejo o comité debera aprobar la celebracion
de operaciones de cualquier naturaleza con alguno de los integrantes del grupo empresarial o
consorcio al que las instituciones pertenezcan, o con personas morales que realicen actividades
empresariales con las cuales la institucion mantenga vinculos de negocio. Adicionalmente
establece que “La celebraciéon de tales operaciones deberda pactarse en condiciones de
mercado. Adicionalmente, las operaciones que por su importancia relativa sean significativas
para la institucién de banca multiple, deberan celebrarse con base en estudios de precios de
transferencia, elaborado por un experto de reconocido prestigio e independiente al grupo
empresarial o consorcio al que pertenezca la institucion. La informacién a que se refiere este
parrafo debera estar disponible en todo momento para la CNBV. Las instituciones de banca
multiple deberan elaborar y entregar a la Comision, durante el primer trimestre de cada afio,
un estudio anual de los precios de transferencia utilizados para la celebracién de las
operaciones a que se refiere este articulo, llevadas a cabo durante el afio calendario inmediato
anterior.”

En Octubre de 2012 el Banco de México publicé en el DOF la circular 15/2012 sobre las reglas
para las operaciones celebradas por Instituciones de Banca Multiple con personas con vinculos
relevantes donde se establece que las Instituciones de Banca Multiple que deseen celebrar
contratos de cesidn de derechos o deudas, asi como cualquier otro acto juridico que tenga
como consecuencia la transmisiéon de los referidos derechos o deudas con “personas con
vinculos relevantes”, deberan solicitar autorizacién al Banxico con 20 dias habiles bancarios
previos al acto juridico, por las operaciones que cuyo importe exceda el limite equivalente a
25% del capital basico de la institucion.

La cuarta regla de esta circular sefiala:
ESTUDIO DE PRECIOS DE TRANSFERENCIA Las instituciones de banca multiple, para

solicitar la autorizacién a que se refieren las presentes Reglas, deberdn acompanar a su
solicitud un estudio de precios de transferencia, que puede ser aquél que se elabore de

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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conformidad con lo previsto en el segundo parrafo del articulo 45-S de la Ley de Instituciones
de Crédito. Dicho estudio deberd contener una explicacion puntual de la metodologia seguida
para su elaboracion y debera ajustarse a los criterios establecidos en las Guias de la OCDE. El
experto o la empresa independiente que elabore el estudio a que se refiere el primer parrafo,
deberan contar con una trayectoria reconocida de por lo menos diez afos de experiencia y
tener en su cartera de clientes a entidades financieras de primer orden, distintas de la que
solicite el estudio correspondiente y de las del grupo financiero al que pertenezca. El estudio
debera acompafiarse del curriculum vitae del experto independiente o su equivalente
tratdndose de empresas de consultoria. En el supuesto a que se refiere el segundo parrafo de
la Regla Segunda, el estudio debera considerar todos los contratos de cesion o los actos
juridicos que hayan sido celebrados durante el afio en cuestion.

Método de Precio Comparable no Controlado (*"MPC"), que consiste en comparar el precio o el
monto de las contraprestaciones que se hubieran pactado con o entre partes independientes
en operaciones comparables.

Método de Precio de Reventa ("MPR”), que consiste en determinar el precio de adquisicion de
un bien, de la prestacion de un servicio o de la contraprestacion de cualquier otra operacion
entre partes relacionadas, multiplicando el precio de reventa, de la prestaciéon del servicio o
de la operacién de que se trate, fijado con o entre partes independientes en operaciones
comparables por el resultado de disminuir de la unidad, el porcentaje de utilidad bruta que
hubiera sido pactado con o entre partes independientes en operaciones comparables.

Método de Costo Adicionado (*MCA”), que consiste en multiplicar el costo de los bienes o
servicios o cualquier otra operacién por el resultado de sumar a la unidad el porcentaje de
utilidad bruta que hubiera sido pactada con o entre partes independientes en operaciones
comparables.

Método de Particion de Utilidades (*"MPU”), que consiste en asignar la utilidad de operacién
obtenida por partes relacionadas, en la proporcidon que hubiera sido asignada con o entre
partes independientes, conforme a lo siguiente.

Se determinara la utilidad de operacién global mediante la suma de la utilidad de operacion
obtenida por cada una de las personas relacionadas involucradas en la operaciéon. La utilidad
de operacion global se asignard a cada una de las personas relacionadas considerando
elementos tales como activos, costos y gastos de cada una de las personas relacionadas, con
respecto a las operaciones entre dichas partes relacionadas.

Método Residual de Particién de Utilidades (*"MRPU"), que consiste en asignar la utilidad de
operacién obtenida por partes relacionadas, en la proporcidn que hubiera sido asignada con o
entre partes independientes, conforme a lo siguiente:

Se determinara la utilidad de operacién global mediante la suma de la utilidad de operacién
obtenida por cada una de las personas relacionadas involucradas en la operacion.

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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Método de Margenes Transaccionales de Utilidad de Operacién ("MMTUQ”), que consiste en
determinar en transacciones entre partes relacionadas, la utilidad de operacién que hubieran
obtenido empresas comparables o partes independientes en operaciones comparables con
base en factores de rentabilidad que toman en cuenta variables tales como activos, ventas,
costos, gastos o flujos de efectivo.

© 2022 Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C.
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3. ANALISIS FUNCIONAL

En esta seccidén se detallan las funciones realizadas, activos utilizados y riesgos asumidos por las
partes relacionadas involucradas en la transaccidon sujeta a analisis. El analisis funcional resulta
fundamental para determinar la metodologia mas adecuada para analizar si la transaccion
intercompafiia sujetas a estudio se pactaron de acuerdo con el principio de valor de mercado.

De acuerdo con las Guias de la OCDE, al definir la operacidn y determinar si son comprables entre si
operaciones vinculadas y no vinculadas, o entidades vinculadas y no vinculadas, es necesario realizar
un analisis funcional. Este analisis funcional trata de identificar las actividades con relevancia
econdmica y las responsabilidades asumidas, los activos utilizados o aportados, y los riesgos
asumidos por las partes de la operacion.

HSBC recibe su nombre de Hong Kong and Shanghai Banking Corporation Limited, compafiia que se
cred en 1865 para financiar el creciente comercio entre Europa, India y China.

La inspiracién para la fundacion del banco fue Thomas Sutherland, un escocés que, en ese entonces,
trabajaba para Peninsular and Oriental Steam Navigation Company. El se dio cuenta de que habia
una considerable demanda de servicios bancarios locales en Hong Kong y en la costa de China y
ayudd a fundar el banco, que abrid sus puertas en Hong Kong en marzo de 1865 y en Shanghai un
mes mas tarde.

Poco después de su creacidn, la institucion financiera comenzé a abrir sucursales para ampliar los
servicios que podia ofrecer a los clientes. Desde el principio, financiar el comercio fue una de las
principales fortalezas de sus negocios locales e internacionales, la cual ha sido reconocida a lo largo
de su historia. A finales del siglo XIX, el banco era la principal institucién financiera en Asia.

En el siglo XX, hubo desafios y cambios que abarcaron desde conflictos internacionales hasta la Gran
Depresion de la década de 1930. A finales del siglo, gracias al crecimiento, las adquisiciones y la
diversificacién, HSBC pasé de ser un importante banco regional a ser una de las organizaciones
financieras lideres en el mundo.

En 1991, HSBC cred6 una nueva sociedad matriz, HSBC Holdings plc, y realizé una exitosa oferta para
adquirir el total de Midland Bank en 1992. Como resultado, HSBC establecié su sede central en
Londres.

HSBC anuncié la adopcién de una marca unificada en noviembre de 1998 y comenz6 a utilizar las
siglas HSBC y el simbolo hexagonal en todos los lugares donde operaba, con el fin de ser mejor
reconocido por sus clientes, accionistas y empleados en todo el mundo.

La experiencia ha forjado el caracter de HSBC. El banco ha resistido todo tipo de cambios
(revoluciones, crisis econdmicas y nuevas tecnologias) y se ha adaptado para permanecer. Esto le
ha permitido enfrentar los retos del siglo XXI.!

! https://www.about.hsbc.com.mx/es-mx/our-company/company-history

7 Informacion
confidencial
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Grupo Financiero HSBC es una de las principales agrupaciones financieras y bancarias de México,
con 879 sucursales, 5,558 cajeros automaticos y 14,377 empleados.

HSBC Holdings PLC, la casa matriz del Grupo HSBC, tiene su sede en Londres. El Grupo presta
servicios a clientes de todo el mundo en 64 paises y territorios de Asia, Europa, América del Norte,
América Latina, Medio Oriente y Africa del Norte. Con activos totales de USD$3,022 mil millones al
31 de marzo de 2022, HSBC es una de las organizaciones de servicios bancarios y financieros mas
grandes del mundo.?

B. Analisis funcional: Emision de obligaciones
subordinadas
1. Funciones

HBMI estd en proceso de realizar la emisidn de obligaciones subordinadas preferentes y no
susceptibles de convertirse en acciones representativas del capital social de HBMI. Dicha deuda esta
en proceso de realizarse a partir del mes de septiembre de 2022.

A continuacion, se presenta un resumen con las principales caracteristicas de la emisién de
obligaciones.

CUADRO 1. Caracteristicas de la emision de obligaciones

HSBC México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo

Emisor: Financiero HSBC, (HBMI o la Emisora).

Obligaciones subordinadas de capital, preferentes, no
Tipo de instrumento: susceptibles de convertirse en acciones y respecto de los

cuales operara la remisidon o condonacion de deuda.
Lugar de emisién: Ciudad de México

Hasta $500,000,000.00 (quinientos millones de dodlares

Monto: 00/100 moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica).
Valor nominal de las $100.00 (cien ddlares 00/100 moneda de curso legal de los
Obligaciones Subordinadas Estados Unidos de América); en el entendido que el valor
2 https://www.about.hsbc.com.mx/-/media/mexico/es/investor-relations/financial-information/reportes-

trimestrales/220728-2do-trimestre-final-2022.pdf
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de los titulos estard cubierto por el obligacionista al
momento de ponerse en circulacion.

El plazo de vigencia de la Emisién sera de 10 (diez) afios,
contados a partir del 30 de noviembre de 2022 y concluira
en consecuencia el 30 de noviembre de 2032 (la “Fecha de
Vencimiento”), pudiendo redimirse con anticipacion a dicha

L. fecha conforme a lo sefialado mas adelante en este escrito.
Plazo de la emision: o ) .
Las Obligaciones Subordinadas tendran el plazo

determinado en el titulo correspondientes; en el entendido
que la amortizacion de todas las Obligaciones
Subordinadas deberd realizarse a mas tardar el 30 de
noviembre de 2032.

Los recursos obtenidos de la oferta de las Obligaciones
Subordinadas seran utilizados por la Emisora para [el
fortalecimiento de su estructura de capital y en ningln caso
podran invertirse en los activos a que hacen referencia las
fracciones I, II y III del articulo 55 de la Ley de
Instituciones de Crédito].

Destino de los Fondos:

Las Obligaciones Subordinadas seran quirografarias y no
contaran con garantia alguna ni seran reembolsables, por
lo que no cuentan con garantia real o personal alguna, ni

Tipo de garantia respaldo de las personas relacionadas a que se refiere el
articulo 73 de la Ley de Instituciones de Crédito, del
Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario, ni de otra
entidad gubernamental mexicana.

HBMI tendra el derecho de amortizar anticipadamente la
totalidad (y en ningln caso, una parte) de las Obligaciones
Subordinadas en cualquier momento, en caso de que se
modifique el tratamiento de capital de las Obligaciones
Subordinadas o la deducibilidad de los intereses pagaderos
respecto de dichas Obligaciones Subordinadas.

Amortizacion Anticipada:

Fuente: HSBC México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC

Tomando en cuenta lo anterior, la tasa de interés aplicable a la operacion de emisién de obligaciones
subordinadas que pretende realizar HBMI consistié en estimar un rango de tasas de mercado, el cual
considerara instrumentos con caracteristicas similares a las de la emision de obligaciones que esta
por realizar HBMI, tales como plazo, calificacidon, tasa de referencia, entre otras.

2. Activos

El principal activo involucrado en la transaccién son los fondos otorgados por HLAH a HBMI.

3. Riesgos
a) Riesgo de la operacion
Las obligaciones subordinadas son un producto financiero el cual se considera como riesgoso por el

hecho de que el capital no estd garantizado.

El riesgo inherente a esta operacidn consiste en la prelacién de los créditos, debido a que en caso de
qguiebra de la entidad emisora, los acreedores comunes tendran preferencia para el cobro, es decir,
primero se llevaran a cabo los pagos a acreedores comunes y el remanente (en caso de existir) sera
destinado al pago de las obligaciones subordinadas.
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b) Riesgo de crédito incumplimiento

El principal riesgo en las operaciones de financiamiento, asumido por la parte que otorga el préstamo
o crédito, es el relacionado con la posibilidad de incumplimiento por parte del deudor del pago de los
intereses exigibles, o del principal al momento del vencimiento. Generalmente, este riesgo se ve
reflejado en las tasas de interés de las operaciones de financiamiento, para las cuales la tasa suele
ser mayor cuando se percibe que existe un mayor riesgo de incumplimiento.

c) Riesgo de liquidez

HBMI asume un riesgo de liquidez ya que, al momento de emitir obligaciones subordinadas, HBMI se
obliga a cubrir los intereses que se generen. En este sentido, se considera que el riesgo de liquidez,
entendido como la posibilidad de que no haya recursos suficientes para satisfacer con sus
obligaciones. Generalmente, este riesgo se ve reflejado en la calificacion crediticia del deudor.

d) Riesgo de volatilidad de tasas de interés

HBMI asume cierto riesgo relacionado con la volatilidad de las tasas de interés, ya que el calculo de
la transaccion se maneja referenciada a Secured Overnight Financing Rate (*SOFR"”). Un aumento en
las tasas de interés de referencia podria elevar significativamente los pagos a realizar por el mismo,
sin embargo, no se considera un riesgo significativo puesto que la SOFR suele ser una tasa de
referencia estable.

e) Riesgo sobre inversion

HLAH asumiran riesgos relacionados a la adquisicion de obligaciones subordinadas, derivados de que
los pagos de estos se encuentran supeditados al pago de otras emisiones.

f) Riesgo pais

HBMI lleva a cabo sus actividades en México, por lo que HBMI no puede garantizar que no exista la
posibilidad, en el futuro, de una o mas crisis econdmicas como las ocurridas en el pasado, con
factores tales como una elevada inflacidn, inestabilidad del tipo de cambio, alto nivel de desempleo,
disminucidn de los salarios reales, etc. Estas condiciones econdmicas generalmente implican
contracciéon en la demanda del consumidor, afectando de esta manera las ventas, tanto de bienes
como de servicios.
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4. EMISION DE
OBLIGACIONES
SUBORDINADAS

En esta seccidn se describe la aplicacion de un método de precios de transferencia para determinar
un rango de valores de mercado de operaciones comparables a la emision de obligaciones
subordinadas que esta en proceso de realizar HBMI.

Tanto el articulo 180 de la LISR como las Guias de precios de transferencia de la OCDE reconocen
que el MPC es el primer método para aplicar para analizar el cumplimiento del principio de valor de
mercado de una transaccion entre partes relacionadas. Dicho método es considerado como el método
que asigna de manera mas directa y confiable el precio o el monto por las contraprestaciones o
servicios que se hubieran pactado con o entre partes independientes en operaciones comparables.
También resulta ideal su aplicacidon cuando se cuenta con informacion referente a transacciones no
controladas similares a las transacciones bajo analisis.

En caso de que exista informacion publica que describa como partes independientes en operaciones
comparables determinan una tasa o comision otorgar un préstamo, se puede hacer uso del MPC para
estimar un valor al que se llevd a cabo la transaccion bajo analisis es de mercado. Debido a que se
pudo obtener informacion de operaciones similares establecidas entre terceros independientes,
consideramos que el MPC proveera el mejor resultado para determinar el cumplimiento con el
principio del valor de mercado de la transacciéon analizada. Debido a ello, el resto de los métodos
fueron descartados.

Los siguientes, son algunos de los factores identificados en la LISR que son particularmente
relevantes en el analisis de una operacion entre partes relacionadas:

e Las funciones o actividades, incluyendo activos empleados y riesgos asumidos, en la
operacion de cada parte relacionada;

e Términos contractuales; y

e Circunstancias econdmicas.
En el caso especifico de las operaciones de financiamiento intercompafiia, los elementos que se deben
tomar en cuenta para determinar la comparabilidad con transacciones no controladas incluyen
caracteristicas tales como:

e Monto del principal;

e Plazo;

e Garantias;

e Solvencia del deudor; y

e Tasa de interés.
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1. Proceso de busqueda de operaciones comparables

Como se menciond anteriormente, la tasa de interés a la que HBMI emitird las obligaciones
subordinadas considera como base la tasa de referencia, SOFR, mas los puntos base o un spread?
de valor de mercado.

Dos variables fundamentales para la determinacion de la tasa de rendimiento son el riesgo de crédito
asociado al deudor (el cual se sintetiza en una calificacion o rating de crédito), asi como la moneda
en la que se pacta el financiamiento y por tanto la basqueda parte de dichas variables, sin implicar
que el analisis se limite a ello. Lo anterior, daria lugar a separar desde un inicio aquellas operaciones
denominadas en pesos mexicanos respecto a las de dodlares, asi como limitar la busqueda a
obligaciones subordinadas emitidas en México con una calificacidn crediticia similar a la de cada parte
relacionada (el deudor de la transaccion) bajo analisis.

a. Calificacion crediticia del deudor

Con el fin de determinar la tasa de interés comparable a la que HBMI emitird las obligaciones
subordinadas, es necesario conocer el riesgo de crédito asociado al deudor.

De acuerdo con la informacidn disponible en el sitio web de HBMI, se identificd la calificacion crediticia
elaborada por la calificadora de valores independiente, Fitch Ratings®. La calificadora ratifico la
calificacion a HBMI de BBB+.

A efectos de conocer el equivalente de esta calificacion con posibles comparables, se identifico el
grado de riesgo y el equivalente de la calificacion en una escala global, tomando como referencia, la
tabla de correspondencia y grados de riesgo a largo plazo publicada por la CNBV.

A continuacién, se muestra una tabla que resume lo anterior. En el Anexo A de este estudio se
encuentra el reporte detallado elaborados por la calificadora independiente, mismo que puede
consultarse en la pagina de HBMI, asi como la tabla de equivalencias considerada.

CUADRO 2. Calificacién otorgada a HBMI por un tercero independiente>
Calificacion

equivalente®
escala global

Calificadora Calificacion Perspectiva Gr_ado de
riesgo

BB+
BBB+ Estable 4 BB
BB-

Fitch Ratings

Fuente: HSBC México, S.A., Institucién de Banca Mltiple, Grupo Financiero HSBC

b. Proceso de busqueda de obligaciones subordinadas en el mercado de valores
comparables

Para el analisis se utilizé la informacién de la base de datos del sistema de informacién en linea
Refinitiv Eikon (Thomson Reuters) (3 de agosto de 2022), la cual es una fuente de servicios de
informacién financiera y de negocios. Esta base es una herramienta flexible para analistas (para
cualquier tipo de necesidades financieras) en los mercados de capitales y derivados, tan diverso
como commodities, mercado de valores, titulos de gobierno y municipales, hipotecas, indices,
seguros, e informacion legal.

3 Medida estadistica o indicador financiero que viene dado en puntos y es utilizado frecuentemente para
establecer el grado de liquidez del mercado.

4 https://www.fitchratings.com/

5 https://www.about.hsbc.com.mx/-/media/mexico/es/investor-relations/financial-information/reportes-
trimestrales/220728-2do-trimestre-final-2022.pdf

¢ Tabla de Correspondencia de Calificaciones y Grados de Riesgo a Largo Plazo, consulta en Comision Nacional
Bancaria y de Valores, en: https://www.cnbv.gob.mx/Anexos/Anex0%201-B%20CUB.pdf.
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A partir de dicha base de datos es posible obtener informacién detallada de diferentes tipos de titulos
de deuda, la cual contiene informacidon como: la calificacion crediticia, las caracteristicas del
instrumento (i.e. moneda, caracteristicas de pago, tipo de cupdn, colaterales y/o garantias, mercado
de emision, etcétera), asi como datos del monto en circulacion del titulo, su fecha de emision y su
fecha de vencimiento. Para efectos del analisis se realizé una busqueda de comparables, la cual se
describe a continuacion.
c. Busqueda: Obligaciones subordinadas
Para efectos del analisis se realizé una blusqueda de comparables, la cual se describe a continuacion.

Instrumentos emitidos por entidades bancarias sin filtros geograficos.

Es importante recalcar que se utilizaron como medida de calificacidén crediticia las escalas utilizadas
por Fitch Rating’s, lo que permite comparar emisiones de distintos paises.

Las caracteristicas de las obligaciones fueron las siguientes:

Instrumentos emitidos por entidades financieras;

Instrumentos emitidos en ddlares americanos;

Instrumentos vigentes a partir de 1968;

Instrumentos de deuda subordinada;

Emisiones con clasificacion de capital Tier 2 de acuerdo con Basilea III.
A partir de los criterios mencionados previamente, se obtuvieron 820 comparables de obligaciones
subordinadas potencialmente comparables. Con el objetivo de incrementar la comparabilidad de las
emisiones se aplicaron filtros adicionales considerando las siguientes caracteristicas de la emisién de

HBMI.

i) Seleccidn de instrumentos emitidos exclusivamente por bancos;
(820 bonos comparables)

i) Comparables de rendimiento fijo y variable; (167 bonos comparables)

iii) Instrumentos vigentes a partir de 2022.(29 bonos comparables)

iv) Instrumentos emitidos en los Estados Unidos de America; (10 bonos comparables)

V) Que no fueran partes relacionadas o del Grupo Multinacional al que conforma HBMI o

que fueran el mismo bono.(9 bonos comparables)

A partir de los criterios antes mencionados se obtuvieron 9 instrumentos potencialmente
comparables. A continuacién, se presenta un cuadro con los instrumentos comparables.

CUADRO 3. Instrumentos comparables
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Fecha .
Moneda de Fe;cha_ de F't.Ch Base’ Spread
s s término Rating (puntos)
emision
1 DEUTSCHE BK NY usD ene/22 ene/33 BBB- SOFR+ | 4.00%
2 AMERICAN EXPRESS uUsD may/22 may/33 A- SOFR+ 1.94%
3 PNC FINL SVC uUsD jun/22 jun/33 A- SOFR+ 1.95%
4 US BANCORP uUsbD jul/22 jul/33 A SOFR+ 2.08%
5 TRUIST FINANCIAL uUsD jul/22 jul/33 A- SOFR+ 2.12%
6 HUNTINGTON BANC uUsD may/22 ago/36 BBB+ SOFR+ 2.90%
Y BOFAML uUsD mar/22 mar/37 A SOFR+ 2.42%
8 MORGAN STANLEY uUsD abr/22 abr/37 BBB+ SOFR+ 2.79%
° CITIZNS FNCL usD may/22 may/37 BBB SOFR+ 2.91%

Fuente: Refinitiv Eikon y Bloomberg

Dado que el set de instrumentos comparables presenta diferencias con respecto a las caracteristicas
de la transaccion controlada, se llevaron a cabo diversos ajustes para efectos de incrementar la
comparabilidad. Estos ajustes se describen a continuacion.

i. Ajuste por plazo y calificaciéon

Para realizar este ajuste, tomamos como referencia la curva de rendimientos o “yield curve” de bonos
comparables. La yield curve es la relacién que existe entre el rendimiento de los bonos con una
misma calificacion crediticia con diferentes fechas de vencimiento de dichos bonos. Dado que
movimientos o desplazamientos sobre una yield curve corresponden a diferentes fechas de
vencimiento, los desplazamientos sobre la curva permiten medir los cambios entre la tasa a pactar
entre HBMI (10 afios) y los rendimientos de los bonos comparables.

Dado lo anterior, es necesario realizar ajustes por plazo a los bonos comparables para llevarlos a
condiciones similares de la emisidn de obligaciones que pretende realizar HBMI.

Por ejemplo, en caso de que el préstamo o instrumento bajo analisis haya sido pactado durante el
2022 y el bono comparable vaya a tener su vencimiento durante 2023, con base en las yield curves
encontradas en la base de datos Standard & Poor's Capital IQ, se obtiene el spread entre la fecha de
vencimiento del bono comparable con la fecha en la que se pacté el instrumento bajo analisis.

Lo anterior se realizé debido a que el objetivo del analisis es ajustar al bono comparable al momento
en que se emitird la deuda de HBMI y asi pueda reflejar las mismas condiciones sobre las que se
negocié el bono comparable. Por lo anterior, el spread que resulta de comparar el yield curve de 10
afios y el yield curve de 11, 14 o 15 afios derivado de que algunos de los bonos comparables se
encuentran con vencimientos de los afios sefialados anteriormente, por lo tanto, se ajustaron cada
uno de esos bonos comparables seleccionados para probar el cumplimiento arm’s length de la tasa
gue pactara HBMI en la emisién de deuda.

La calidad crediticia para diversos instrumentos y agentes financieros es emitida por diversas
agencias calificadoras. La calificacién establece la calidad crediticia de una empresa que emite deuda
en el mercado.

La posibilidad de que condiciones adversas ocasionaran dificultades financieras se toma en
consideracién estableciéndose asi la probabilidad de que una empresa se ubique en incumplimiento

7 Con la calculador de HSBC se realizé el swapeo para obtener el spread de los puntos base, dicha conversion se
puede consultar en el Anexo B, del presente reporte, en el apartado “Informacion de Default Swap a SOFR”.
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de pago. Las calificaciones crediticias son determinantes para asignar la tasa de interés que los
inversionistas deciden imponer a la empresa por el otorgamiento de sus recursos financieros.

Por lo anterior, las calificaciones de deuda son buscadas por las compafiias que emiten nueva deuda
en el mercado. Una agencia independiente revisa la calidad crediticia de la empresa y emite una
calificacion de deuda basada en las proyecciones de estados financieros y otra informacién financiera
y no financiera8.

Sin embargo, el proceso detallado de asignacion de la calificacidn es desconocido por la mayoria, a
excepcion de las agencias calificadoras. Ademas, las agencias calificadoras establecen que las
calificaciones no tienen influencia en los costos del crédito, sino que tales calificaciones y costos de
crédito conjuntamente reflejan las condiciones econémicas de la empresa y reflejan el riesgo relativo
de las empresas. Los investigadores financieros han construido modelos matematicos para estimar
las calificaciones crediticias basadas en métodos cuantitativos y cualitativos.

Este modelo cuenta con la ventaja de ser aplicable tanto a empresas publicas como a empresas
privadas de E.U.A. Asimismo, no solo es aplicable a empresas involucradas en sectores
manufactureros, como lo hace el modelo Z-score, sino también en sectores no manufactureros como
el de comercializacidén y servicios. Estos modelos establecen, a través de un analisis discriminante,
una relacién estadistica entre ciertas razones financieras de una empresa y la calidad crediticia de la
empresa.

En 1995, Altman, Hartzell y Peck® crean a partir del modelo Z’-score el modelo Z"”-score el cual toma
como base la relacion funcional del modelo Z’-score y lo adaptan para reflejar la calidad crediticia de
empresas en mercados emergentes. Por lo tanto, se infiere que un mayor EM Scoring indicara que
la firma es muy solvente.

Z"- Score = 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4 + 3.25
X1 = capital de trabajo / activos totales
X2 = ganancias retenidas / activos totales
X3 = ganancias antes de impuestos e intereses / activos totales
X4 = capital / pasivos totales

Por lo tanto, mayores Z"’-scores indican que una empresa es mas solvente. Los resultados del modelo
Z'"-score se derivan del analisis de 750 empresas de E.U.A y el Z"-score promedio fue calculado para
las firmas incluidas en cada categoria de calificacion de bonos. Por ejemplo, un Z"”-score igual o
mayor a 8.15 corresponde a una calificacién de deuda para bonos de empresas de AAA.

Un Z"-score igual o menor a 1.75 corresponde a una calificaciéon de deuda para bonos de empresas
sin calidad crediticia.

La aportaciéon del modelo Z"-score para las empresas operando en economias emergentes, es que
una vez determinado el Z"-score, la calificacion crediticia se puede ajustar para reflejar las
condiciones de mercado, de la industria y de empresas particulares, que permitan reflejar de manera
mas precisa su calidad crediticia. Esta adaptacién cualitativa da lugar al modelo Emerging Market
Scoring ("EMS”). De esta manera, una vez determinada la calificacién, el andlisis de la calidad
crediticia de la empresa se ajusta en funcidn a los siguientes criterios:

De esta manera, una vez determinada la calificaciéon, el analisis de la calidad crediticia de la empresa
se ajusta en funcién a los siguientes criterios:

8 Standard & Poor’s es una de las agencias calificadoras mas prestigiadas del mercado. El presente analisis utiliza
el indice de calificacion de deuda desarrollado por Standard & Poor’s.

° Ver Altman, E., J. Hartzell, and M. Peck, “Emerging Markets Corporate Bonds: A Scoring System,” Salomon
Brothers Inc., New York, 1995. La Segunda version del modelo fue Z’-score que busca generalizar el resultado
para empresas privadas en E.U.A. Finalmente en 1995, Altman Hartzel y Peck modifican el Z’score para crear un
modelo que pudiera ser utilizado por empresas fuera de E.U.A.
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Ajuste por deuda denominada en moneda extranjera: Este ajuste evalla la vulnerabilidad de
la empresa a problemas por cumplir sus obligaciones de deuda denominada en una moneda
extranjera. Generalmente, las empresas que operan en mercados emergentes obtienen sus
ingresos en monedas locales y extranjeras. La vulnerabilidad puede presentarse bajo una
situacion de insuficiencia de flujos en moneda extranjera para cubrir los costos de la deuda
en moneda extranjera presentes y de periodos futuros.

Si la empresa tiene un nivel alto de vulnerabilidad por deuda denominada en moneda extranjera, la
calificacién se ajusta hacia abajo, una clase completa de calificacion menor.

Es decir, si el EM-score es BBB+, el ajuste a la baja sera a BB+. En caso de no contar con
vulnerabilidad por este concepto, no se ajusta hacia arriba la calificacion.

Ajuste por industria: Como segundo criterio a aplicar en el modelo EMS, se considera la
Seguridad Crediticia Promedio de cada industria; es decir, el nivel de riesgo crediticio
estimado en cada industria. Bajo estos parametros, la calificacion obtenida del EM Score se
ajusta hacia abajo en funcion del riesgo crediticio de la industria en la que se encuentre. De
esta manera se intentan reflejar condiciones mas particulares de la empresa en funcion de
la industria en la que participa. Por lo tanto, si la diferencia entre el EM Score y la calificacidon
de la industria no es mayor a un grupo de calificacion de letras (AAs, BBBs, Bs, etc.) el ajuste
es de una subletra; i.e. si el EM Score es BBB+ y la calificacion de la industria es BBB-, BB+
0 BB, entonces el ajuste sera a BBB.

Ajuste por posicidn competitiva en el mercado: Este ajuste evalla si la empresa es lider en
su industria o bien, si es una empresa importante en términos de participacion de mercado,
influencia politica y calidad en su administracion. Para este caso es ajuste sera de una sub-
letra hacia arriba o hacia abajo segun sea el caso.

Ajuste por colateral de la deuda emitida: Si la emisidn particular de la deuda cuenta con
caracteristicas Unicas, tales como colaterales, o bien garantias significativas, entonces la
calificacion debera incrementarse de acuerdo a la importancia de dichos apoyos.

Es importante mencionar que el modelo EMS no esta disefiado para predecir posibles bancarrotas de
empresas en mercados emergentes, sino para estimar la calidad crediticia de la deuda emitida por
estas empresas en economias emergentes.

De acuerdo con la informacién disponible en el sitio web de HBMI, se identificé la calificacion crediticia
elaborada por la calificadora de valores independiente, Fitch Ratings. La calificadora ratificé la
calificacién a HBMI de BBB+, que puede ser consultada en el Anexo A.

A continuacién, se muestra un cuadro con los resultados del ajuste mencionado.

CUADRO 4. Ajuste por plazo de instrumentos

Fecha Fecha Plazo Spread Ajuste plazo A!L!Ste a
de de (afios) (puntos) 10 afos calificacion
emision término P BBB +
| PEUTSCHEBK | enes22 | enes3s | 11 4.00% 3.94% 3.94%
2 AMERICAN
EXPRESS may/22 | may/33 11 1.94% 1.88% 2.26%
3 PNC FINL SVC jun/22 jun/33 11 1.95% 1.89% 2.26%
4 US BANCORP jul/22 jul/33 11 2.08% 2.02% 2.39%
5 TRUIST . . o o o
FINANCIAL jul/22 jul/33 11 2.12% 2.06% 2.44%
6 | HUNTINGTON 1 o0 55 | agos3e | 14 2.90% 2.68% 2.68%
BANC
7 BOFAML mar/22 | mar/37 15 2.42% 2.17% 2.54%
8 MORGAN
STANLEY abr/22 abr/37 15 2.79% 2.54% 2.54%
9 CITIZNS FNCL may/22 | may/37 15 2.91% 2.66% 2.66%
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Fuente: Calculos realizados por Deloitte con informacién de S&P Capital 1Q.*°
ii. Ajuste riesgo pais

Dado que las referencias obtenidas corresponden a operaciones en los Estados Unidos y en Alemania,
fue necesario ajustar por el diferencial en riesgo entre México, Estados Unidos y Alemania. Para
poder cuantificar dicho diferencial en riesgo se utilizaron referencias de CDS de emisiones
gubernamentales de México, Estados Unidos y Alemania con caracteristicas similares. Por tanto, el
diferencial entre los valores de los CDS de ambos paises serd equivalente al riesgo adicional que
debera ser compensado. Esto puede ser representado graficamente de la siguiente forma:

Riesgo adicional de México (Riesgo Mx)

CDS
CDS
México
Estados
Unidos

Fuente: Bloomberg

El rendimiento del CDS obtenido para la deuda emitida por el gobierno de Estados Unidos a un afio
fue de 0.34%, mientras que para la deuda del gobierno mexicano fue de 2.12%. Por tanto, la prima
por riesgo adicional de México es equivalente a 1.78%. Posteriormente, el riesgo adicional estimado
para México fue afiadido a las referencias de costos de financiamiento obtenidos originalmente. Al
realizar este ajuste se obtiene el equivalente al costo de la deuda en México, pero denominada en
délares con emision en Estados Unidos.

Riesgo adicional de México (Riesgo Mx)

CDS
CDS
México

Alemania

Fuente: Bloomberg

El rendimiento del CDS obtenido para la deuda emitida por el gobierno de Alemania a un afio fue de
0.28%, mientras que para la deuda del gobierno mexicano fue de 2.12%. Por tanto, la prima por
riesgo adicional de México es equivalente a 1.84%. Posteriormente, el riesgo adicional estimado para
México fue afiadido a las referencias de costos de financiamiento obtenidos originalmente. Al realizar
este ajuste se obtiene el equivalente al costo de la deuda en México, pero denominada en ddlares
con emisién en Alemania.

. Integracion de ajuste de riesgo pais

Considerando los elementos antes descritos, mediante la acumulacién de estos, se construyeron los
spreads, que se pueden observar en la columna (c).

Por ultimo, y como se ha mencionado, la emisiéon de obligaciones de HBMI tendra como referencia la
tasa SOFR mas un spread de valor de mercado, mismo que se busca estimar en este estudio.

10 SRP Capital IQ base de datos a septiembre 2022.
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CUADRO 5. Spreads comparables ajustadas por riesgo pais y moneda

Spread
ajustado a Ajuste | Spread ajustada por
. Tasa plazo de 10 ; ey g
Emisor ~ riesgo | calificacion, plazoy
Base anos y £ 11 . p
. . pais Riesgo Pais
calificacion
BBB+
(a) (b) (c)=a+b
1
DEUTSCHE BK NY | Alemania 3.94% 1.84% 5.78%
2 | AMERICAN EXPRESS | Estados 2.26% 4.03%
Unidos
3 | pPNC FINL SVC Estados 2.26% 4.04%
Unidos
4 | Us BANCORP Estados 2.39% 4.17%
Unidos
5 | TRUIST FINANCIAL | Estados | SOFR + 2.44% 4.22%
Unidos
6 Estados 1.78%
HUNTINGTON BANC ; 2.68% 4.46%
Unidos
7 | BOFAML Estados 2.54% 4.32%
Unidos
8 |MORGAN sTanLEy | Estados 2.54% 4.32%
Unidos
9 | crTizns FNnCL Estados 2.66% 4.44%
Unidos

Fuente: Calculos realizados por Deloitte

2. Determinacion de rango intercuartil de valores de mercado

De acuerdo con lo sefialado en las Guias de la OCDE, en la medida en que la determinacion de precios
de transferencia no constituye una ciencia exacta, habra muchas ocasiones donde la aplicacion del
método o métodos mas apropiados conduzcan a un rango de cifras en el que todas ellas sean
relativamente igual de fiables. En estos casos, las diferencias entre las cifras incluidas en el rango
pueden deberse a que, en general, la aplicacion del principio de plena competencia permite sélo una
aproximacion a las condiciones en las que hubieran operado empresas independientes. Es posible
también que los diferentes puntos del rango reflejen el hecho de que empresas independientes que
realicen operaciones comparables en circunstancias igualmente comparables pueden no establecer
exactamente el mismo precio para la operacion.

Puede ocurrir también que, a pesar de haber hecho todo lo posible para excluir los puntos con menor
grado de comparabilidad, se llegue a un rango de cifras respecto de las que se considere que,
teniendo en cuenta el proceso utilizado para seleccionar los comparables y las limitaciones de la
informacién que se tiene sobre ellos, siguen conteniendo algunos defectos en la comparabilidad que
no puede identificarse o cuantificarse, y que, por tanto, no son susceptibles de ajuste. En estos casos,
si en el rango se ha obtenido a través de un nimero importante de observaciones, las herramientas
estadisticas que permiten estrecharlo tomando como referencia la tendencia central (por ejemplo, el
rango intercuartil u otros percentiles) pueden ayudar a mejorar la fiabilidad del analisis.

El uso del rango intercuartil tiene como principal objeto el de incrementar la confiabilidad de las
comparaciones.

11 Bloomberg base de datos a septiembre 2022.
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3. Analisis y resultados

Recapitulando lo anterior, a partir de las tasas de interés de obligaciones subordinadas comparables,
se realizaron ajustes de comparabilidad tales como plazo y riesgo pais. Una vez aplicados estos
ajustes, y con el propdsito de estimar un spread de valor de mercado. Con los valores obtenidos,
mismos que se encuentran en el cuadro 6 (valor “c”), se calculé un rango intercuartil de valores de

mercado.

A continuacion, se muestran los resultados del rango intercuartil estimado.

CUADRO 6. Rango intercuartil de valores de mercado

Rango intercuartil de valores de mercado

Spread de tasas

Tasa Base
comparables
Cuartil inferior 4.17%
Mediana SOFR + 4.32%
Cuartil superior 4.44%

Fuente: Calculos realizados por Deloitte
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5. CONCLUSION

De acuerdo con lo dispuesto por el Articulo 180 de la LISR, ii el precio, monto de la contraprestacion
0 margen de utilidad del contribuyente se encuentra dentro del rango de valores obtenido por la
aplicacion de un método de precios de transferencia y ajustado por métodos estadisticos, dichos
precios, montos o margenes se consideraran como pactados o utilizados entre partes independientes.
Por lo tanto, una contraprestacion pactada entre partes relacionadas, como el spread o margen sobre
la tasa bancaria, que se encuentre entre el mencionado rango, puede considerarse razonablemente
como un valor de mercado.

De igual forma, las Guias de la OCDE sefialan que cuando el rango comprende resultados muy fiables
y relativamente iguales, puede argumentarse que cualquiera de ellos satisface el principio de plena
competencia. Cuando persistan algunos defectos en la comparabilidad, podria ser conveniente utilizar
medidas de tendencia central que permitan determinar este punto (por ejemplo, la mediana, la media
o la media ponderada, dependiendo de las caracteristicas especificas de los datos) a fin de minimizar
el riesgo de error provocado por defectos en la comparabilidad que persistan pero que no se conocen
0 no pueden cuantificarse.
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1. Reporte de calificadoral?

Calificadoras de riesgo

Grupo Financiero HSBC, S.A. de C.V.
Al 30 de junio de 2022

HSBC México, S.A. (Banco)
Moody's local

Standard & Poors

Escala global
Moneda extranjera
Largo Plazo
Corto Plazo
Moneda nacional
Largo plazo
Corto plazo

Escala nacional / Moneda local
Largo plazo Aaa.mx
Corto plazo ML A-1 mx

Perspectiva Estable

HSBC Seguros

Calificacién nacional
Perspectiva

HSBC Pensiones

Calificacion nacional
Perspectiva

HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V.
Calificacién nacional

Largo plazo Aaa.mx
Corto plazo ML A-1 mx
Perspectiva Estable

BBB
A-2

BBB
A-2
MXAAA
mxA-1+

Estable

mxA-1+
Estable

Fitch

BBB+
F1

AAA(mex)
F1+(mex)

Estable

AAA(mex)
Estable

AAA(mex)
Estable

AAA(mMex)
F1+(mex)
Estable

2 Reporte completo se consulta en: https://www.about.hsbc.com.mx/-/media/mexico/es/investor-

relations/financial-information/reportes-trimestrales/220728-2do-trimestre-final-2022.pdf
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1. Tabla de correspondencia de calificaciones y grados de riesgo

MAPEOQO DE CALIFICACIONES Y GRADOS DE RIESGO
Tabla de Correspondencia de Calificaciones y Grados de Riesgo a Largo Plazo

Grados de Escalas de Calificacion Reconocidas
Rissgo Escala Global Pandaradar de Riesgo Escala Local Mésen Penderades de Riesge
Métada HR Gripe | Grpe | Grupe § HR ) Grpe | Grups | Gupe

Eatindsr s&P MOODY'S FITCH AM. Best D8RS saP MOODY'S FITCH VERUM | AM. Best DERS

RATINGS i i Vi RATINGS 1 u I
AR ™ AR HR ARA (G) asa AR
Ad+ Aai e HR A+ (G) aat A (alta)
1 0% 20% 20%
A Aad AR HR: AR (G) as AR
AN Aad AA HR A (G) = A (bafa)
A+ A At HR: A (G) a+ A faita)
2 A2 HR A (G) a A % % % mxhAA Asarn | AdA(mex) | HRARA ARAM asam ARA MK 20% W% 20%
A A3 A HR A (G) a A fbaja)
HR BEB+
BBE+ Baat BES+ iG) bbirs BBE (alta) A Asl ARs mex) | HR mAs AR At m AAMX [aita)
3 BES Baa? BB HR BB (G) biib BES % 2% 100% AR As2mx AR [me) HIR Ak AR anmsx AAMX 50% 1% 0%
BEE Baad BES HR BBE Lot BBE (baja) A Asdmx A ) HR Ak Adei i ARMX (baja)
G)
mAs Al A (e HR A+ AW ki ANMX (alta)
msch, A2 A frnex) HR A A amx ANMX
BB+ Bal BB+ HR BB+ (G) b 8 (alta)
[ A A fmex) HR A AN i ANMX [baa)
4 BB Ba2 BB HR BE (G} bb BB won | 1o | o100 e | oo | 100%
) o maBEB+ Baaimx | BEB jmex) | HRBEB+ | BBE4M bt | BEE.M.MH (ata)
B8 Ba3 BB HR BB- [G) b BB (baja)
mxBES Baazmx | 888 mex) | HRBES BEEM b et BEENMX
mxBEE Baadmx | BB8. mex) | HRBEE BSE-M bbe-me | BEE.MMX (baja)
[ BE.N MX[alta)
B+ B1 B+ HR B (G) B {aita) B Bal.rx BB+ (mex) | HRBE+ BB M b+
b BE.N.MX
[ B B2 B HRE (G) B 0% | 1som | 180 myBE Bad mx BE mex) Wit BB BEM bbsms oo | 100w | 1o0%
b BE.M X (baja)
B B3 B HR B- (G) B {baja) maBE Bad mx BB- mex) HR B8 BE-M bb-
Bl.mx
B2.my B+ mex) HR B+ bkmi B.NLMX {alta)
mxBe BeM
Bimx B (ex) HR B B B.NMX
s BM
ccC Caa CCC HR Cs (G) [---3 CCCialta) A Caalmx B (mex) HR B -_— Bemx BNLMX |:|::.a]
mx| o
cc ca cc HR C (G) coe coc Caazmx | cCCimex) | HRC cooemi | COC.NMX (alta)
[ 150% | 1s0% | 1s0% mACCC oM 150 | 180% | 1s0%
c c c HR C- (G) o= CCC (baja) Caadmx CC mex) HRC coe.mx CCCNMX
mxCC DM
e e . e . e Cama C (mex) HRC cooomx | COCM.MX [baja)
. v
irtfericres nericres aleriores rericres aeicees | infericres Camx e & # &
infericres leriores
e inferiores nifericres inferiores inferiores
inferiores
No Calificads 100% | 100% | 100% s | 10e% | 100%
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Base de datos: Refinitiv Eikon
Fecha de
consulta: 03-ago-2022

Etapa de busqueda _Bc_)nos Bonos restantes
eliminados

. Bonos corporativos y gubernamentales
Tipo disponibles 2,308,334
Moneda usD 1,990,275 318,059
Pais del emisory | 1, 0 318,059
de emision
Seniority Type Subordinados 313,296 4,763
Fecha d? e_m|S|on Bonos con vencimiento a partir de 2022 2,070 2,693
/ vencimiento
Sector Bancario 1,663 1,030
Precio disponible Pt:ecms mayores a 0 pr_oporcmnados por 0 1,030
algun proveedor de precios
RIC!3 Instrumentos con cédigo RIC disponible 48 982
Rendimiento Instrumentos con rendimientos disponibles 162 820

13 RIC , es un cédigo similar a un ticker utilizado en la base de datos Refinitiv Eikon para identificar indices e
instrumentos financieros
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Bonds (2,308,334)

Kingdom

ed Kingdo
United Kingdom
Uni
United States Real Estate United States
Investment Trust

WN anad 5 Ret:

MOTFI

Banking

Bonds (318,059)

United
United States
UELMO 0 2 Unitex

NBIIP

Banking

United K

Uni

Bonds (4,763)
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1TUBD! secured 2 Cayman Islan

TUBD! nsecured 0 2 Cayman Island:
Subordinated Unsecured 7 2 nite
Subordinated Unsecured 2 Panama

T Colombia
Subordinated Unsecured

Bonds (1,030}

ITUBDI oda Subordinated Un Banking

ITuBDI anking

Bonds (1,030)

Subordinated Unsecured
Subordinated U
Subordinated Uns:
Subordinated Uns
Subordinated Uns:
Subordinated Unsecured
bordinated Unsecure

Subordinated U Banking

Subordinated Unsecured 2 2 B:
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DB 3.742 01/07/33
DB 3.742 01/07/33

5 Actions ~

< > ASW v

AXP 4.989 05/26/33 .
(il

AXP 4.989 05/26/33 R« IEES

AXP 4.989 05/ Corp v

.964

6 06/06/2033 Corp v
PNC 4.626 06/06/33 $194.112
PNC 4.626 06/06/33 Cor|

DES v

Actions ~

Yld 8.096
Source BMRK
1) Settings ~

2 Cashflow

Asset Swap Analysis

3 Relative Value 4§ Deal Summary
474.8

FU

1070772031 L

SOFRRATE

4
SOFRRATE
Quarterly

Market &
urve Date 12/05/2022 ki
¥ Swapped Spread Detail

E

Related Functions Menu ¥

vs T 4.125 11/15/2032
1 2.5MM Source TRL1
1) Settings ~

3 Relative Value 4 Deal Summary

SOFRRATE

Quarterly
Quarterly

12/05/2022 ]
¥ Swapped Spread Detail
1 Price 97.9640

Related Functions Menu ¥

: vs T 4.125 11/15/2032
Vol 5.5MM Source TRL1
Settings ~

25 Bond Description 26) Issuer Dest

Pages

11 Bond Info
Addtl Info

ick Links

ALLQ  Pricing

Issuer Information

Name PNC FINANCIAL SERVICES
Industry Banking (BCLASS)
Security Information

Mkt Iss GLOBAL

Swap Detail | SWPM » =
| Receive [

10/
3.81
SOFRRATE

26.9540

) Swap Detail | SWPM »=
¥

Leg 2: Float +
Notional

2
SOFRRATE
v
190

| 490 Y Hid |

2.0360

Asset Swap Calculator

Asset Swap Calculator

Page 1/13 Security Description: Bond

94 & No Notes 95 Buy 96 Sell
Identifiers
FIGI
CUSIP
ISIN

Bond Ratings

BBG017X68GX3
693475BE4
US693475BE43

Ctry/Reg US

RENS Subordinated
Coupon 4.626000

Cpn Freq S/A

Day Cnt 30/360
Maturity 06/06/2033
CALL 06/06/32@100.00
Iss Sprd

Pricing Date

Interest Accrual Date
1st Settle Date

1st Coupon Date

Currency
Series
Type

Iss Price

D

Variable

100.0000

+170.00bp vs T 2 % 05/15/32
Calc Type (1010)FIX-TO-FLOAT BONDS

06/01/2022
06/06/2022
06/06/2022
12/06/2022

Moody's A3
S&P BBB+
Fitch A-
Composite BBB+
Issuance & Trading
Amt Issued/Outstanding
usb 850,000.00 (M) /
usb 850,000.00 (M)
Min Piece/Increment

2,000.00/ 1,000.00
Par Amount 1,000.00
Book Runner ~ BCLY,GS,MS,PNC
Reporting
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Related Functions Menu ¥

94-21/94-22+

ASW v
194-22+
At 16:59
9 Actions ~

> | T27/805/15/32 Govt v

T2 7% 05/15/32

T2 % 05/15/32

1) Settings +

2 Cashflow
=

ap Analysis

Bond 2CEP
Par Amount

"’
Workot

_ 1 Relative Value

05/15/2032 |=}

miAnnual

Multiple, Grupo Financiero HSBC | Documentacion de precios de transferencia

3.546/3.540

Source BGN
Asset Swap Calculator

4 Deal Summary

Price

) Swap Detail | SWPM »~

Receive g
[ T ]

Vield(%) i
Swap O Par-Par Maturity
: Float +

ACT/ACT

d Value

Impli

< > | USB 4.967 07/22/2033 Corp v | ASW v | Related Functions Menu ¥

HusB 4.967 07/22/33

|
USB 4.967 07/22/33 RIS

1.6MM

96.6932

(50 B 1id B

-5.2969

5 T 4.125 11/15/2032
Asset Swap Calculator

Source TRL1
7) Settings ~

2 Cashflow

3 Relative Value 4§ Deal Summary

208.1}

) Swap Detail | SWPM »=

Receive |4

Leg 2: Float +

SOFRRATE
v

Quarterly
Quarterly
30/360

12/05/2022 k]

¥ Swapped Spread Detail
B ice

Related Functions Menu ¥

< >  TFC 4.916 07,

TFC 4.916 07/28/33

193

At 1.

‘
TFC 4.916 07/28/33 5) Actions +

Market

Curve Da

4 vs T 4.125 11/15/2032
Source BMRK
Asset Swap Calculator

1) Settings ~

4 Deal Summary

95.8910)
215.9)

3 Relative Value

9 Swap Detail | SWPM »=~
Receive

MM

Leg 2: Float ~

Notional

(= MM
usb
SOFRRATE

+224.0bp

Quarterly

30/360
SemiAnnual
025 Quarterly
30/360 D:

113.2357

2 Include Accrue

12/05/2022 Bl i tid |8

¥ Swapped Spread Detail

Bond Price
) F

95.89

4.1090
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> | HBAN 2.487 08/15/2036 Corp v
HBAN 2.487 08/15/36

As of

HBAN 2.487 08/15/36 ) Actions

ASW v

172.33

Related Functions Menu ¥

vs T 4.125 11/15/2032

Vol 3.8MM
1) Settings +

LTI 2 Cashflow

Asset Swap Analysis

Price -> ASW Spread 8
Bond BV562477
Par Amount
Workout | 08/15/2031 El
H15T5Y
+117.0bp
SemiAnnual
30/360
SemiAnnual
2.49%
93.9258

y/Reset Freq
Day Cnt

Curve Date 12/05/2022 El
¥ Swapped Spread Detail
Bond Price

72.3310

Swap Price

Source TRL1

3 Relative Value

4 Deal Summary

72.3310
Swap

Leg 2: Float -
il

Notional MM
urrency usp
Effective Date 08/15/2022
Maturity Date 08/15/2031
atest Index 291
Index H15T5Y
F SemiAnnual
SemiAnnual
30/360

iscount Curve

Asset Swap Calculator

9 Swap Detail | SWPM »»
Receive |

IS -
08/15/2022
08/15/2031

SOFRRATE

i

v

7

400 Jg Mid |

-27.6690

< > | BAC 3.846 03/08/2037 Corp v | ASW v | Related Functions Menu ¥
IBAC 3.846 03/08/37

As of
BAC 3.846 03/08/37 [ERLTaUVIE

MSG: +49
vs T 4.125 11/15/2032
Vol 1.0MM Source TRL1

/) Settings Asset Swap Calculator

ELEETI 2 Cashflow 3 Relative Value 4 Deal Summary

Asset Swap Analysis

Calcula

[Price -> ASW Spread I8

Bond BU

Par Amount
H15TSY
+200.0bp

ay/Reset Freq SemiAnnual
it 30/360
q SemiAnnual
Cpn 3.85%

104.3339

Spread

Implied Value

Market

Curve Date 12/05/2022 k=l

¥ Swapped Spread Detail
Bond Pric

85.2760
100.

Swap Price

< > | BAC 3.846 03/08/2037 Corp v | ASW v | Related Functions Menu ¥

BAC 3.846 03/08/37
As of

BAC 3.846 03/08/37 JRETGItEY

5 5.297 04/20/37 $1
As

MS 5.297 04/20/37 5) Actions ~

85.2760
263.0}

MM
usb
09/08/2022
03/08/2032
3.39
H15TSY
SemiAnnual
SemiAnnual
30/360

vs T 4.125 11/15/2032

Vol 1.0MM Source TRL1
/) Settings ~

2 Cashflow
Asset Swap Analysis
Calcul
7
BU96!
nt MM
03/08/2032 [
H15T5Y
+200.0bp
SemiAnnual
30/360
SemiAnnual
3.85%

104.3339

Spread

ay/Reset Fre

Curve Date 12/05/2022 B3
¥ Swapped Spread Detail
Bond Price

85.2760

Swap Price

3 Relative Value

49 Deal Summary

Price 85.2760!
263.0}

spread

Swap

Notional MM
usp
09/08/2022
03/08/2032
3.39
HISTSY
SemiAnnual
SemiAnnual
30/360

discount Curve

vs T 4.125 11/15/2032

Vol 2.1MM Source TRL1
/) Settings ~

2 Cashflow

Asset Swap Analysis
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C.P.y P.C. Fl José Arturo Vela Rios

Socio Deloitte

26 afos de experiencia en Precios de Transferencia avela@deloittemx.com
+52 (55) 5080 6456 | Celular: +52 (55) 27278926

Trayectoria profesional

* Se unid a Deloitte a partir de 1998 y cuenta con mas de 26 afios de experiencia en el area de Precios de Transferencia.
e Labord en el Servicio de Administracidon Tributaria (SAT), en la Administracidon Central de Auditoria Fiscal Internacional (ACAFI)
+ Jefe del Area de Fiscalizacién en Materia de Precios de Transferencia en la ACAFI

* Encargado por parte del SAT de las negociaciones de APAs Bilaterales (No Maquiladoras) ante el IRS

Membresias y Actividades Profesionales

e Ganador del premio “Best of the Best” Precios de Transferencia por el International Tax Review en Julio de 2017

* Ha sido distinguido como uno de los Asesores Lideres Mundiales de Precios de Transferencia en México y en el Mundo por la prestigiada publicacion
Euromoney/Legal Media.

e Miembro del Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMCP).

* Miembro de la Academia de Estudios Fiscales de la Contaduria Publica, A.C

* Miembro del Instituto Mexicano de Ejecutivos en Finanzas, AC

* Miembro de la Comisién de Precios de Transferencia del IMEF

* Miembro de la Comision de Precios de Transferencia del IMCP.

* Presidente de la Comision de Precios de Transferencia del IMCP (Periodo 2011-2013).

* Profesor de Precios de Transferencia en el Diplomado de Impuestos Internacionales, ITESM Campus Santa Fe

* Expositor de diversos temas en Materia de Precios de Transferencia en Estados Unidos.

* Expositor de diversos temas en Materia de Precios de Transferencia en Centro y Sudamérica.
Expositor de diversos temas en Materia de Precios de Transferencia en México.

Formacion académicay titulaciones

- IPADE, Programa de Alta Direccién, D1,
« Contador Publico Certificado Fiscalmente por el IMCP (P.C. FI)
« Contador Publico egresado del Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey (Campus Monterrey).

Publicaciones realizadas

» Coautor del Libro “Medicién del Desempefio entre Unidades Relacionadas”, Agosto del 2003
« Coautor del Libro “Precios de Transferencia: Marco Tedrico, Juridico, y Practico”, Septiembre del 2008
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« Coautor del Libro “Precios de Transferencia”, Noviembre del 2011
« Diversas publicaciones en revistas especializadas en temas de Precios de Transferencia en Latinoamérica, México y Estados Unidos
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podra ser confiado, distribuido, divulgado, darle mal uso o poseido por alguien que no sean las autoridades fiscales,
sin previa autorizacion.

La informacién econémica contenida en este estudio ha sido desarrollada por Deloitte y es de uso limitado. Deloitte
posee derechos de propiedad con respecto a los datos y el analisis contenidos en este estudio, algunos de los cuales
son derechos de autor, a excepcién de la informacién proporcionada por el cliente.

La reproduccién o revelacidn de este documento a cualquiera otra parte que no sean las autoridades fiscales esta
expresamente prohibida sin el consentimiento por escrito de Deloitte.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino
Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en
www.deloitte.com/mx/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu
Limited y sus firmas miembro.

Tal y como se usa en este documento, “"Deloitte” significa Deloitte Impuestos y Servicios Legales, S.C., la cual tiene
el derecho legal exclusivo de involucrarse en, y limita sus negocios a, la prestacion de servicios de auditoria,
consultoria fiscal, asesoria y otros servicios profesionales en México, bajo el nombre de “Deloitte”.
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