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Fitch Ratings - Monterrey - 22 Sep 2022: Fitch Ratings afirmé las calificaciones de los bonos
preferentes de los certificados bursatiles fiduciarios (CB) denominados CEDEVIS, CDVITOT
y FHIPOCB 17U, las calificaciones de los bonos subordinados y de sus constancias
preferentes (CP) respectivas, como se detalla a continuacion:
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VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

Los CB estan respaldados, en su mayoria, por créditos hipotecarios originados por el
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores [Infonavit, calificado
‘AAA(mex)’ con Perspectiva Estable por Fitch].

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Riesgo Operacional Mitigado (CEDEVIS y CDVITOT): El riesgo operacional esta mitigado
por la condicién financiera estable de Infonavit, su capacidad operativa adecuada y su
competencia como administrador primario demostrada a lo largo de los anos. Si bien los
documentos legales no especifican un proceso de administrador sustituto, Fitch considera
gue una baja en la calificacion de Infonavit es remota dada su estrecha relacion con el
Gobierno mexicano y su relevancia en el cumplimiento de las politicas publicas. Las carteras
calificadas son supervisadas por administradores maestros; Hito S.A.P.l.de CV. (HITO),
calificado como administrador maestro en ‘AAFC2+(mex)’ con Perspectiva Positiva, y
Administradora de Activos Financieros S.A. (Acfin), calificado como administrador maestro

en ‘AAFC2(mex)’ con Perspectiva Estable.

Calificaciones de CB Vinculadas a Infonavit (CEDEVIS y CDVITOT): La exposicion a los
riesgos provenientes de las cuentas bancarias de las transacciones (TAB; trust account bank)
se considera no significativa, ya que las TAB fueron emitidas bajo estructuras de cuentas
fiduciarias. El riesgo de interrupcién de pagos no es relevante dado que Infonavit transfiere la
cobranza al TAB de manera bimestral, mientras que el pago de intereses se realiza
semestralmente, por lo que el pago de intereses de los bonos y los gastos podrian ser
cubiertos con una transferencia bimestral de cobranza. El riesgo de confusién de efectivo se
considera excesivo dada la frecuencia de las transferencias de la cobranza, por lo que las
calificaciones de las transacciones estan limitadas a la calificacién de Infonavit [AAA(mex)].

indices de Morosidad Estabilizados (CEDEVIS y CDVITOT): Derivado de la pandemiay del
nivel del desempleo, se observé un deterioro acelerado en el desempeno de las transacciones
durante 2020y 2021y, en consecuencia, el nivel de incumplimiento sobre saldo original de
los portafolios superé el caso esperado de frecuencia de incumplimiento (FF; foreclosure
frequency) de Fitch de 6.6%. La agencia observa que el indice de morosidad de las
transacciones se ha estabilizado y no anticipa deterioros adicionales en las carteras, lo cual se
refleja en el retiro de la aplicacién de ajustes macroeconémicos para la FF de transacciones



respaldadas por préstamos de Infonavit. Fitch percibe que la proteccion crediticia es lo
suficientemente alta para mitigar el deterioro de las carteras.

Infonavit CEDEVIS083U_084U (F#80550) 2008-2

Desempeiio Estable de los Activos: A julio de 2022, los saldos de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias y a mas de 180 dias como proporcion del saldo original de la
cartera (medido utilizando la unidad mixta Infonavit) se mantuvieron constantes en 12.7% y
11.6% desde julio de 2021 (12.6% y 11.6%). A julio de 2022, 50.36% de la cartera eran
trabajadores activos, 47.36% estaba fuera del sectory 2.29% en prérroga. Los prepagos
alcanzaron una tasa de prepago acumulada anualizada (CPR; cummulative prepayment rate)
promedio de los ultimos 12 meses (UDM) de 1.13% a julio de 2022 frente al promedio de

0.90% observado antes de la pandemia.

Ajulio de 2022, la cartera estaba compuesta por 13,440 préstamos originados en México,
con unatasadeinterés promedio ponderada de 6.7% y una razén de crédito a valor actual
promedio ponderada (WA CLTV; weighted average current loan to value) de 70.9%.

Protecciéon Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes continuaron
amortizandose bajo un esquema de amortizacion acelerada; a la Gltima fecha de pago de
intereses (IPD; interest payment date), junio de 2022, alcanzaron un saldo insoluto de 18.6%
sobre el saldo original (27.7% hace un afo). El nivel de sobrecolaterizacion (OC;
overcollateralization), el cual excluye los créditos con mas de 180 dias de vencimiento, se
incrementdé a 68.13% en junio de 2022 desde 59.92% un ano antes. De igual manera, el OC
de los bonos subordinados aumenté a 35.66% desde 32.41% de la Gltima revision. El exceso
de margen financiero (XS; excess spread) se mantuvo estable, con un promedio de los UDM

de 1.09% ajunio de 2022, similar al promedio de 12 meses observado un afo antes de 0.93%.

Infonavit CDVITOT 11-3U (F#80640)

Desempeno Estable de los Activos: A julio de 2021, el saldo de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé
11.3%, mientras la morosidad de mas de 180 dias llegd a 10.5% (julio 2021: 11.1% y 10.1%,
respectivamente). A julio de 2022, 47.03% de |la cartera eran trabajadores activos, 49.46%
estaba fuera del sectory 3.51% en prérroga. Los prepagos alcanzaron una CPR promedio de
los UDM de 1.96% a julio de 2022 frente al promedio de 2.82% observado antes de la
pandemia.



Ajulio de 2022, la cartera estaba compuesta por 1,241 créditos originados en México, con
unatasadeinterés promedio ponderadade 9.7% y un WA CLTV de 77.8%.

Proteccién Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes continuaron
amortizandose de forma consistente desde la Ultima revisién, siguiendo un esquema de
amortizacion de OC objetiva; ala Gltima IPD, junio de 2022, alcanzaron un saldo de 12.3%
(15.0% hace un ano). Por otra parte, el saldo de los bonos subordinados alcanzé 16.0%
(25.0% hace un ano). El nivel de OC preferente se mantuvo en el objetivo de 38.5% desde la
ultima revision, mientras el nivel de OC subordinada alcanzé el objetivo de 31% en junio de
2022, después de estar por debajo del objetivo desde junio de 2020 debido al incremento en
los niveles de morosidad. El XS se incremento ligeramente con un promedio de los UDM de

2.95% ajunio de 2022, desde el promedio de 12 meses observado un afno antes de 2.10%.

Infonavit CDVITOT 11U_11-2U (F#80632)

Desempenio Estable de los Activos: A julio de 2022, el saldo de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé
9.4%, mientras la cartera vencida de mas de 180 dias llegd a 8.7% (desde 9.3% y 8.5%,
respectivamente). A julio de 2022, 52.57% de la cartera eran trabajadores activos, 45.17%
estaba fuera del sectory 2.26% en prérroga. Los prepagos alcanzaron una CPR promedio de
los UDM de 2.1% ajulio de 2022 frente al promedio de 1.7% observado antes de la
pandemia.

A junio de 2022, la cartera estaba compuesta por 4,060 créditos originados en México, con
unatasadeinterés promedio ponderada de 9.4% y un WA CLTV de 63.3%.

Proteccidon Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes y subordinados
continuaron amortizandose siguiendo un esquema de amortizacion objetivo; a la ultima IPD,
julio de 2022, alcanzaron un saldo de 13.9% y 17.0% del saldo original, respectivamente
(18.4% y 22.5% hace un ano). Por otro lado, el saldo de la constancia preferente alcanzé
17.0% (22.5% hace un ano). Los niveles de OC permanecieron en el objetivo de 35.5% y
28.0% para los tramos preferentes y subordinados desde la Gltima revision. EI XS se mantuvo
estable, con un promedio de los UDM de 3.02% a julio de 2022 similar al promedio de 12
meses observado un afno antes de 2.89%.

Infonavit CEDEVIS 12U (F#80648)

Desempeiio Estable de los Activos: A julio de 2022, el saldo de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé



11.3%, mientras los incumplimientos de mas de 180 dias llegaron a 10.2% (julio 2021: 10.3%
y 9.2%, respectivamente). A julio de 2022, 58.07% de la cartera eran trabajadores activos,
38.74% estaba fuera del sectory 3.19% en proérroga. Los prepagos alcanzaron una CPR
promedio delos UDM de 1.6% a julio de 2022 frente al promedio de 1.3% observado antes
dela pandemia.

A junio de 2022, la cartera estaba compuesta por 14,665 créditos originados en México, con
unatasadeinterés promedio ponderada de 8.8% y un WA CLTV de 67.3%.

Proteccién Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes continuaron
amortizandose siguiendo un esquema de amortizacién objetivo; a la tltima IPD, agosto de
2022, alcanzaron un saldo de 19.7% (24.7% hace un afno). Por otro lado, el saldo de los bonos
subordinados alcanzé 25.4% (31.9% hace un ano). Los niveles de OC preferentey
subordinada permanecieron en el objetivo de 40.0% y 32.5%, respectivamente, desde la
ultima revision. EI XS se mantuvo estable, con un promedio de los UDM de 3.24% a agosto de
2022, similar al promedio de 12 meses observado un ano antes de 3.40%.

Infonavit CEDEVIS 13U (F#80661)

Analisis de Activos Estables: A julio de 2022, el saldo de los créditos en incumplimiento a
mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé 9.7%, mientras los
incumplimientos a mas de 180 dias llegaron a 8.7% (desde 8.7% y 7.9%, respectivamente). A
juliode 2022, 54.20% de la cartera eran trabajadores activos, 42.52% estaba fuera del sector
y 3.28% en proérroga. Los prepagos alcanzaron una CPR promedio de los UDM de 3.19% a
julio de 2022 frente al promedio de 2.49% observado antes de la pandemia.

Ajulio de 2022, la cartera estaba compuesta por 7,995 créditos originados en México, con
unatasadeinterés promedio ponderada de 9.0% y un WA CLTV de 75.4%.

Proteccién Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes continuaron
amortizandose siguiendo un esquema de amortizacion objetivo; a la tltima IPD, agosto de
2022, alcanzaron un saldo de 17.4% (22.2% hace un afo). El saldo de los bonos subordinados
alcanz6 22.6% (28.9% hace un ano). Los niveles de OC preferente y OC subordinada
permanecieron en el objetivo de 40.0% y 32.5%, respectivamente, desde la ultima revision. El
XS se mantuvo estable, con un promedio de los UDM de 3.94% a agosto de 2022, similar al

promedio de 12 meses observado un ano antes de 4.16%.

Infonavit CDVITOT 14U (F#80716)



Desempeiio Estable de los Activos: A julio de 2022, el saldo de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé
7.2%, mientras los incumplimientos de mas de 180 dias llegaron a 6.3% (desde 6.5% y 5.7%,
respectivamente). A julio de 2022, 60.63% de la cartera eran trabajadores activos, 36.03%
estaba fuera del sector (Ultima revision 30%) y 3.34% en prorroga. Los prepagos alcanzaron
una CPR promedio de los UDM de 2.9% a julio de 2022 frente al promedio de 2.3%

observado antes de la pandemia.

Ajulio de 2022, la cartera estaba compuesta por 5,817 créditos originados en México, con
unatasadeinterés promedio ponderada de 9.5% y un WA CLTV de 48.7%.

Proteccién Crediticia Compensa el Deterioro: Los bonos preferentes y subordinados
continuaron amortizandose siguiendo un esquema de amortizacion objetivo; a la ultima IPD,
julio de 2022, alcanzaron un saldo de 15.9% y 21.9%, respectivamente (21.9% y 28.3% hace
un ano). Por otro lado, el saldo de la constancia preferente alcanzé 21.9% (28.3% hace un
ano). Los niveles de OC permanecieron en el objetivo de 35.5% y 28.0% para los tramos
preferente y subordinados desde la ultima revision. EI XS se mantuvo estable con un
promedio de los UDM de 4.79% a julio de 2022, similar al promedio de 12 meses observado
un ano antes de 4.77%.

FHIPOCB 17U

Riesgo Operativo Mitigado: Al igual que en otras emisiones de Infonavit, el mecanismo de
deduccion de nédmina que llevan a cabo el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste) e Infonavit reduce el riesgo de
voluntad de pago. Ambas entidades estan relacionadas con el Gobierno Federal y tienen una
considerable experienciay reputacién como originadores y administradores de créditos
hipotecarios en el mercado mexicano. En caso de dependencias o patrones morosos,
Fovissste tiene el derecho de solicitar al Gobierno Federal que retenga los recursos federales
y los transfiera a Fovissste como pago, mientras Infonavit puede iniciar procedimientos
legales para multar o cerrar a las empresas que no transfieran los pagos deducidos. La
operacién también considera una participacién activa de HITO, como administrador
maestro. La calificacion de HITO fue afirmada en junio de 2022.

Riesgo de Contraparte Mitigado: Los cobros de infonavit se transfieren de manera bimestral
mientras que los cobros de Fovissste se transfieren mensualmente. Esto es un mitigante para
el riesgo de interrupcion de pagos, ya que las IPD ocurren de manera trimestral, y ambos

administradores estan altamente calificados.



Desempeiio Estable de los Activos: A julio de 2022, el saldo de los créditos en
incumplimiento a mas de 90 dias como proporcion del saldo original de la cartera alcanzé
1.8% desde 1.2% en julio de 2021, mientras el indice de morosidad de mas de 180 dias sobre
el saldo original se incrementé a 1.2% desde 0.9% en julio de 2021. Los prepagos alcanzaron
una CPR promedio de los UDM de 1.8% a julio de 2022 frente al promedio de 1.6%
observado antes de la pandemia.

Ajuniode 2022, la carteradel FHIPOCB 17U estaba compuesto por 10,680 créditos
originados en México, con una concentracion de cartera de 74.8% en créditos de Fovissste y
25.2% en créditos de Infonavit. La tasa de interés promedio ponderada de la cartera erade
6.4% y el WA CLTV de 44.5%.

Proteccion Crediticia Adecuada: Los bonos continuaron amortizandose de forma
consistente; a agosto de 2022 alcanzaron un saldo de 63.6% (agosto 2021: 72.3%).La OC
objetiva se establecio en 29.5%, y a agosto de 2022 el nivel de OC estaba dentro del objetivo.
ElI XS se incrementé ligeramente, con un promedio de los UDM de 4.00% a agosto de 2022,

similar al promedio de 12 meses observado un ano antes de 3.53%.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
positiva/alza:

--todas las transacciones se encuentran en su maxima calificaciéon (en el caso de los bonos
subordinados y CP estan limitadas debido a la subordinacion).

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
negativa/baja:

--las calificaciones podrian bajar por un deterioro adicional de los niveles de incumplimiento
gue no vaya acompanado de un aumento del correspondiente nivel de proteccion crediticia
en forma de OC, asi como por cambios en la cobranza actual. En caso de una bajaenla
calificacién del administrador y debido a la falta de administradores sustitutos, todas las
calificaciones podrian ser bajadas al nivel de calificacion del administrador.

Fitch reviso los prondsticos de las perspectivas econdmicas mundiales como consecuencia
dela guerraen Ucraniay las sanciones econémicas relacionadas. Los riesgos a la baja han
aumentado. Fitch publicé una evaluaciéon del impacto potencial de la calificacion y el
rendimiento de los activos de un escenario de estanflacién adverso plausible, pero menos



favorable de lo esperado, en los principales subsectores de financiamiento estructurado y
bonos cubiertos. Para mayor informacion ver “What a Stagflation Scenario Would Mean for
Global Structured Finance” (https://www.fitchratings.com/site/pr/10198644).

Fitch espera que las transacciones de RMBS mexicanas en el escenario adverso asumido
experimenten un impacto practicamente nulo, lo que indica un riesgo bajo de cambios de
calificacion y de activos. Sin embargo, los riesgos a la baja han aumentado y una
desaceleracion del crecimiento de los precios de la vivienda, un PIB menor y una inflacion
mayor podrian presionar el rendimiento de las hipotecas.

PARTICIPACION

La(s) calificaciéon(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud de la operadora del(los) fondo(s) calificado(s) o de un tercero
relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL:

--Metodologia Global de Calificacion de Finanzas Estructuradas (Octubre 26,2021);
--Metodologia de Calificacion de RMBS para Latinoamérica (Abril 7,2022);
--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020);

--Metodologia de Calificacion de Contraparte para Finanzas Estructuradas y Bonos
Cubiertos (Enero 14,2022).

INFORMACION REGULATORIA
FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 10/noviembre/2021.

FUENTE(S) DE INFORMACION: HITO como administrador maestro de CEDEVIS 13U y
FHIPOCB 17U. Acfin como administrador maestro de los fideicomisos restantes a través de

sus portales de internet, Infonavit como administrador primario y Fovissste para el caso de
FHIPOCB 17U. La Bolsa Mexicana de Valores.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: Reportes de cobranza histéricos hasta julio de
2022, reportes de distribucion a agosto de 2022, estados financieros auditados de 2021
publicados en la Bolsa Mexicana de Valores e informacion de tipo crédito por crédito
provista en la plataforma del administrador maestro con fecha de corte julio/2021.



PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: Desde |a fecha de emisién
hasta el cierre de agosto/2022.

La(s) calificacién(es) constituye(n) solamente una opinidn con respecto a la calidad crediticia
del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacion de inversién. Para conocer el
significado de la(s) calificacion(es) asignada(s), los procedimientos para darles seguimiento, la
periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructuray los procesos de calificacién y de
votacién de los comités se encuentran en el documento denominado “Proceso de
Calificacion” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de
https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes externas
tales como: informacién publica, reportes de entidades regulatorias, datos socioeconémicos,
estadisticas comparativas, y andlisis sectoriales y regulatorios para el emisor, la industria o el
valor, entre otras. La informacién vy las cifras utilizadas, para determinar esta(s)
calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V. (Fitch
Meéxico) por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor o de la fuente
que las emite. En caso de que el valor o la solvencia del emisor, administrador o valor(es) se
modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificacion(es) puede(n) modificarse al alzao a
la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.
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DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones
y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace:
https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de
calificacién de Fitch para cada escala de calificaciéon y categorias de calificacion, incluidas las
definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles en www fitchratings.com
bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las
tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) dela
Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre
de 2009y la Regulacion de las Agencias de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de
la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El cddigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés,
barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y
procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cédigo de Conducta de
estessitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro
servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los
detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacién o del(los) servicio(s)
complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafiia de Fitch
Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden
encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros
informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacién factual que
recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch
lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacidon razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisiéon dada o en una determinada jurisdicciéon. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que se
obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el

acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de



verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emisiéon
en particular o en lajurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos
ni la verificaciéon por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa
en relacién con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En tltima instancia, el
emisory sus asesores son responsables de |la exactitud de la informacién que proporcionan a
Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y
sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales y fiscales. Ademas, |as calificaciones y |las proyecciones de informacion
financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las
hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos
actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o
condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificaciéon o
una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del
informe. Una calificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una
emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y
metodologias que Fitch evaltay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y
los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de
individuos, es Unicamente responsable por una calificacion o un informe. La calificacién no
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de
crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta
comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él.
Los individuos son nombrados solo con el propédsito de ser contactos. Un informe con una
calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion
con laventade los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento
deinversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar,



vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la
adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y
originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas
o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que
dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La
asignacion, publicacion o diseminacién de una calificacién de Fitch no constituye el
consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaraciéon de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial
Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de
cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
distribucién electroénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes
para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en
inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de Calificacién
Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan
enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para
emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el
documento “Form NRSRO” (las “no NRSRQ”) y, por tanto, las calificaciones crediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo,
personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacién de calificaciones
crediticias emitidas por, 0 en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd
tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a
proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que
sean “clientes minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2022 por Fitch Ratings, Inc.y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33
Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax:
(212) 480-4435. La reproduccién o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con
permiso. Todos los derechos reservados.
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SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Fitch's international credit ratings produced outside the EU or the UK, as the case may be,
are endorsed for use by regulated entities within the EU or the UK, respectively, for
regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU CRA Regulation or the UK Credit
Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019, as the case may be. Fitch's
approach to endorsement in the EU and the UK can be found on Fitch’s Regulatory Affairs
page on Fitch’'s website. The endorsement status of international credit ratings is provided
within the entity summary page for each rated entity and in the transaction detail pages for
structured finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a
daily basis.

Structured Finance  Structured Finance: RMBS  Latin America  Mexico



