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— Revisamos nuestro supuesto de caso base de pérdidas tras actualizar los niveles de pérdidas
acumuladas de los derechos de cobro con un vencimiento mayor a 180 dias, los cuales habian
superado nuestro supuesto de caso base anterior.

Accionde Calificacion

EL8 de febrero de 2021, S&P Global Ratings bajé sus calificaciones de deuda de largo plazo en
escala nacional —CaVal- a ‘mxAA (sf)’ de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados bursétiles con claves de
pizarra SCRECB 16 y SCRECB 16-2. Ademas, mantuvo las calificaciones en Revision Especial
(CreditWatch) conimplicaciones negativas. Los certificados estan respaldados por una cartera de
derechos de crédito originados y administrados por Sistemade Crédito Automotriz, S.A.de C.V.

(Sicrea; mxA-/Negativa/mxA-2).

La baja de las calificaciones de las clases SCRECB 16 y SCRECB 16-2 refleja el deterioro
observado en las carteras titulizadas durante los Ultimos meses, como consecuencia de los
efectos de la pandemia de COVID-19 y nuestra opinidn sobre un mayor riesgo ante el desafiante
entorno macroeconémico en México, dentro de nuestros supuestos de pérdidas actualizados por
nivel de calificacién. Como consecuencia, actualizamos nuestro supuesto de caso base de
pérdidas y comprobamos que los niveles de aforo no son suficientes para soportar los nuevos
niveles de pérdida que corresponden ala calificaciéon anterior.

EL3 de diciembre de 2020, colocamos las calificaciones de las clases SCRECB 16 y SCRECB 16-2
en Revisién Especial (CreditWatch) conimplicaciones negativas, luego de que el desempeno de la
cartera titulizada empezara a deteriorarse como consecuencia de la pandemia de COVID-19. El
saldo de los derechos de cobro con mas de 180 dias de mora super6 nuestro supuesto de caso
base de pérdidas anterior de 9.00%, ademas, registr6 menores niveles de cobranza respecto alas
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cifras observadas en los meses previos ala pandemia; en consecuencia, el nivel de aforo también
disminuyé durante los meses de septiembre y octubre.

Con base en la informacion que proporciond Sicreaa diciembre de 2020, el portafolio mostré una
recuperacion en los niveles de cobranza durante los Gltimos dos meses, con 3.89% en noviembre vy
16.23% en diciembre, por encima del promedio de los niveles de cobranza percibidos en todo el
ano, pero aun por debajo de los niveles de cobranza previos ala pandemia. Elnivel de aforo
también serecuperd a 1.33x (veces) en diciembre, luego de haber empezado su periodo de
amortizacién en septiembre y de tocar su nivel més bajo ese mismo mes con 1.21x.

EL5 de febrero de 2021, el representante comun publicd un evento relevante para informar sobre
un evento de amortizacion total anticipada relacionado con el porcentaje de créditos vencidos en
la transaccion. Derivado de esto, la transaccion se estd amortizando full-turbo, bajo el cual, la
totalidad de los fondos disponibles, luego de cubrir gastos e intereses, se destinan al repago de
los certificados bursétiles. Si bien esperamos que los niveles de aforo pudieran incrementar
derivado de dicho esquema de amortizacion, aln bajo estas condiciones, consideramos que los
actuales niveles de aforo no son suficientes para soportar los escenarios de estrés consistentes
con las calificaciones anteriores.

Elnivel de cartera vencida acumulado que corresponde a los créditos con un vencimiento mayor a
180 dias continGa mostrando un crecimiento de 11.8% aoctubre 2020, por encima de nuestro
caso base de pérdidas previo de 9.00%. Como consecuencia, actualizamos nuestro supuesto de
caso base de pérdidas a 15.9%, el cual también considera futuras implicaciones sobre la calidad
crediticia de los activos. Ademas, nuestro supuesto de caso base de pérdidas incorpora un ajuste
adicional para reflejar nuestra opinién de que las pérdidas podrian aumentar ante un entorno

macroeconémico mas adverso.

Aplicamos diversos escenarios crediticios para simular estrés econémico y financiero, en los que
consideramos diferentes curvas de distribucién de pérdidas utilizando nuestro modelo ‘Evaluador
de Flujo de Efectivo’. Analizamos estos escenarios, con el fin de probar la capacidad de las
transacciones para cumplir con el pago mensual de intereses y repago de principal en la fecha de
vencimiento legal, bajo los escenarios de estrés consistentes condistintos niveles de calificacion.
De acuerdo con nuestro analisis de flujo de efectivo, los niveles de aforo no son suficientes para
soportar los nuevos niveles de pérdidas definidos para la calificacion anterior. De esta manera, los
certificados pudieron soportar hasta un nivel de pérdidas consistente con la calificacién ‘mxAA’.

Asimismo, aplicamos diversos escenarios de estrés adicionales con el objeto de medir la
sensibilidad de las calificaciones ante modificaciones en los supuestos utilizados. Consideramos
que estas podrian sersensibles a cambios en los niveles de sobrecolateralizacion, a las posibles
pérdidas adicionales, a la existencia del contrato de cobertura de tasa de interés (cap), asicomo al
nivel de calificacion de las contrapartes de la transaccion.

Para este analisis, S&P Global Ratings recibi6 el portafolio actualizado al cierre de octubre de
2020 el cual estaba compuesto por un total de 27,795 créditos con un valor nominal de $3,543.12
millones de pesos mexicanos (MXN) y un valor presente neto (descontado a una tasa de 25%) de
MXN2,589.10. Elpromedio ponderado del plazo remanente del portafolio es de 32 meses.

Elportafolio mantiene una baja concentraciéon por cliente con un total de 26,792 acreditados y
una concentracion geografica adecuada, y por debajo del limite de concentracion establecido en
la documentaciéon legal con 19.8% en Estado de México, como su mayor concentracion, seguido
de Jaliscocon 11.3%, Ciudad de Méxicocon 11.0% y Veracruz con 10.9%.
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De acuerdo con nuestro anélisis de riesgo operativo, consideramos a Sicrea, en su papel de
administrador, como el Gnico participante clave de la transaccion. Consideramos un ajuste de un
nivel en nuestra calificacién potencial maxima para reflejar nuestra opiniéon sobre la capacidad de
reporte de Sicrea, la cual consideramos continla dependiendo de procesos que no estan
completamente digitalizados y de sistemas menos sofisticados que los de sus pares en el
mercado. Sin embargo, nuestro andlisis de riesgo operativo no limita las calificaciones asignadas
a las transacciones.

Elriesgo legal de la transaccion se mantiene sin cambios desde que asignamos las calificaciones
y, en nuestra opinién, continla en linea con los niveles de calificacién actuales de los certificados.

Con respecto al riesgo de contraparte, consideramos que las notas estan expuestas a la calidad
crediticia de los proveedores de las cuentas bancarias: BBVA Bancomer, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomery Subsidiarias (escala global, BBB/Negativa/A-2, vy
escala nacional, mxAAA/Estable/mxA-1+), Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero Banorte (escala global, BBB/Negativa/A-2, y escala nacional,
mxAAA/Estable/mxA-1+) y Banco Santander (México) S.A. Instituciéon de Banca Multiple Grupo
Financiero Santander (no calificado), ytambién a BBVA Bancomer, S.A. como proveedor del
contrato de cobertura de tasa de interés. En nuestra opinion, estas contrapartes cuentan con una
calidad crediticia consistente con las calificaciones de los certificados.

Ademas, la transaccidn se encuentra expuesta al riesgo de confusion de activos (commingling risk)
debido a que soloun 10% de la cobranza se deposita directamente en las cuentas del fideicomiso
y elresto en cuentas de Sicrea. Incluimos un ajuste en nuestro modelo de flujo de efectivo para
considerar la exposicion de lacobranza a este riesgo, y determinamos que esta mitigado por la

proteccién crediticia con la que cuenta la transaccion.

Estatus de Revision Especial (CreditWatch)

Esperamos resolver el CreditWatch dentro de los proximos 90 dias una vez que recibamos
informacion sobre el desempeno adicional y tengamos més informacion sobre la gravedad y
duracién del impacto inducido por COVID-19 para tomar una acciéon de calificacion. Podriamos
bajar las calificaciones ante un mayor riesgo crediticio de los portafolios titulizados, al revisar
nuevamente nuestros supuestos de caso base de pérdidas, o ante un mayor riesgo de liquidez de
las transacciones.

S&P Global Ratings considera que aln existe un elevado grado de incertidumbre sobre la
evolucion de la pandemia del coronavirus. Aunque la pronta aprobacién de varias vacunas es un
evento positivo, dicha aprobacién por parte de los paises es apenas el primer paso hacia el
regreso a la normalidad socialy econdémica; igualmente critica es la amplia disponibilidad de la
inmunizacion eficaz, que podria llegar a mediados de 2021. Usamos este supuesto para evaluar
las implicaciones econémicasy crediticias asociadas con la pandemia (vea nuestros analisis aqui:
www.spglobal.com/ratings). Conforme la situacién avance, actualizaremos en consecuencia
nuestros supuestos y estimaciones.

Factores ambientales, socialesy de gobierno corporativo (ESG) que se consideran para esta
accion de calificacion:

- Salud y seguridad.
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Detalle de las calificaciones

Entidad

Serie Tipo Calificacion Actual Calificacion Anterior Fecha de Vencimiento (Sr::ﬂ?):\r;z?lUto
SCRECB 16 Preferente mxAA (sf) /Rev.Esp.Negativa mxAAA (sf)/Rev.Esp.Negativa 13 de febrero de 2024 MXN548.90
SCRECB 16-2 Preferente mxAA (sf) /Rev.Esp.Negativa mxAAA (sf)/Rev.Esp.Negativa 13 de febrero de 2024 MXN830.83

MXN — Pesos mexicanos; saldo al 11 de enero de 2021.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Criterios para analizar contratos de derivados, 24 de junio de 2013.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional v regional, 25 de junio de 2018.

— Criterios globales para inversiones temporales en cuentas de transacciones, 31 de mayo de
2012.

— Criterios y metodologia aplicada a comisiones, gastos e indemnizaciones, 12 de julio de 2012.

— Marco de Riesgo de Contraparte: Metodologia v supuestos, 8 de marzo de 2019.

— Metodologia v supuestos para evaluar la calidad crediticia de las titulizaciones de derechos de
cobro de créditos al consumo , 9 de octubre de 2014.

— Marco global para evaluar elriesgo operativo en transacciones de financiamiento estructurado,
9 de octubre de 2014.

— Marco global para el analisis del flujo de efectivo en instrumentos de financiamiento
estructurado, 9 de octubre de 2014.

— Financiamiento Estructurado: Metodologia para aislamiento de activosy entidades de
propdsito especifico, 29 de marzo de 2017.

— Metodologia para derivar tasas de interés estresadas en Financiamiento Estructurado, 18 de
octubre de 2019.

Modelos

— Evaluador de Flujo de Efectivo.

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Global Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2016: The Effects Of
Macroeconomic The top Five Macroeconomic Factors, 16 de diciembre de 2016.
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— Analisis de escenarios v sensibilidad para financiamiento estructurado en América Latina
2015: Efectos de las variables de los mercados regionales, 28 de octubre de 2015.

— Analisis Econdmico: Recuperacion econdmica de América Latina de la pandemia sera muy
vulnerable a retrocesos, 1 de diciembre de 2020.

— Credit Conditions Emerging Markets: A Vaccine Won't Erase All Risks, 3 de diciembre de 2020.

— Global Structured Finance 2021 Outlook: Market Resilience Could Bring Over $1 Trillion In New
Issuance, 8de enero de 2021.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones soberanas de largo plazo en moneda extranjera de
‘BBB’ v en moneda local de ‘BBB+’ de México; la perspectiva se mantiene negativa, 3 de
diciembre de 2020.

— S&P Global Ratings revisa perspectiva de Sistemade Crédito Automotriz a negativa de estable;
confirma calificaciones de ‘mxA-"v ‘mxA-2’, 18 de diciembre de 2020.

— S&P Global Ratings coloca calificaciones de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados bursatiles SCRECB
16 v SCRECB 16-2 en Revision Especial Negativa, 3 de diciembre de 2020.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 11 de enero de 2021.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por elemisor y/o sus
agentes y asesores. Talinformacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccién, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados ytrimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companiias controladoras-, informacién
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacién sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas conla direccione informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBY, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificaciénde la calificaciéon citada.

3) S&P Global Ratings considera dentro de su andlisis las capacidades del originador y/o
administrador de activos. Sinembargo, nuestra estimacién de las capacidades de éstos no

necesariamente tiene un impacto directo sobre las calificaciones asignadas.

4) S&P Global Ratings no considera en su andlisis para la determinacién de la calificacién la
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante, y
posibles adquirentes de los valores emitidos bajo la titulizacién calificada.

5) La informacion regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion conuna fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Acciénde Calificacién Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior ala publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accionde Calificacion Crediticia.
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