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S&P Global Ratings coloca calificaciones de deuda de largo plazo de 'mxAAA' de NR Finance México en Revisión Especial
Negativa tras misma acción sobre su casa matriz

EVENTO RELEVANTE

Resumen
* Los efectos del COVID-19 en la economía podrían llevar a Nissan Motor a presentar números rojos en el ejercicio fiscal 2019.
Las duras condiciones de negocio y los costos esperados de reestructuración afectarán negativamente la expectativa previa
que teníamos de una recuperación significativa en sus utilidades para el ejercicio fiscal 2020.
* Dado lo anterior, el 1 de mayo de 2020, S&P Global Ratings bajó las calificaciones crediticias de emisor de largo plazo a 'BBB'
de Nissan Motor Co. Ltd., y mantuvimos nuestras calificaciones crediticias de emisor de largo y corto plazo de la compañía en el
listado de Revisión Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas.
* En consecuencia, colocamos nuestras calificaciones de deuda de largo plazo en escala nacional -CaVal- de 'mxAAA' de las
emisiones de certificados bursátiles de largo plazo de NR Finance México en Revisión Especial con implicaciones negativas, lo
que refleja las calificaciones de su casa matriz. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras calificaciones de deuda de corto plazo
en escala nacional de 'mxA-1+' de las emisiones de certificados bursátiles de corto plazo de NR Finance México.
* Resolveremos el estatus de Revisión Especial de NR Finance México una vez que se resuelva el de su casa matriz, tras
evaluar las expectativas de su desempeño y salud financiera, en función de las condiciones económicas como resultado de la
pandemia y el probable desempeño de la compañía durante el ejercicio fiscal 2020 y en adelante.
Acción de Calificación
El 6 de mayo de 2020, S&P Global Ratings colocó sus calificaciones de deuda de largo plazo en escala nacional -CaVal- de
'mxAAA' de las emisiones de los certificados bursátiles de largo plazo de NR Finance México S.A. de C.V. (NRFM) en su listado
de Revisión Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas tras la misma acción de calificación sobre las calificaciones de
su casa matriz. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras calificaciones de deuda de corto plazo en escala nacional de 'mxA-1+'
de las emisiones de certificados bursátiles de corto plazo de la compañía.
Las emisiones se encuentran bajo el amparo del programa de certificados bursátiles de corto y largo plazo, con carácter
revolvente, por un monto acumulado de hasta $13,000 millones de pesos mexicanos (MXN) o su equivalente en Unidades de
Inversión (UDIs), con vigencia de cinco años a partir de la fecha de autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV).
Fundamento
El estatus de Revisión Especial de las calificaciones de deuda de largo plazo de NRFM refleja que, si bajamos la calificación de
su casa matriz, podríamos tomar la misma acción de calificación sobre las de emisión de largo plazo en escala nacional de
NRFM. Lo anterior, se basa en la garantía incondicional e irrevocable que le otorga su casa matriz, Nissan Motor Acceptance
Corp. (BBB/Rev. Esp. Negativa/A-2), que  reflejan las de su casa matriz, Nissan Motor Co. Ltd. (BBB/Rev. Esp. Negativa/A-2) a
las calificaciones de las emisiones de deuda de NRFM. Por lo tanto, las calificaciones de la financiera mexicana se moverán en
tándem con las de su casa matriz.
El 1 de mayo de 2020, bajamos en un nivel (notch) las calificaciones crediticias de emisor de largo plazo a 'BBB' de Nissan
Motor Co. Ltd. Al mismo tiempo, confirmamos las calificaciones crediticias de emisor de corto plazo de 'A-2' de la compañía.
Asimismo, mantuvimos las calificaciones de largo y corto plazo en nuestro listado de Revisión Especial con implicaciones
negativas, donde las colocamos el 26 de marzo de 2020. La baja de las calificaciones de largo plazo se basa en nuestra opinión
sobre las desafiantes condiciones de negocio y la expectativa de que los costos de reestructuración afecten negativamente
nuestra proyección previa de una recuperación del margen de EBITDA de Nissan Motor Co. Ltd. respecto a los niveles que
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preveíamos anteriormente para el ejercicio fiscal 2020 (que concluye el 31 de marzo de 2021). Habíamos estimado que el
margen de EBITDA mejoraría a cerca del 6% en el ejercicio fiscal de 2020 después de caer en el ejercicio fiscal de 2019 a 5% o
menos. Sin embargo, los efectos de COVID-19 han vuelto inevitable el deterioro significativo de la rentabilidad y solidez
financiera de Nissan Motor, en nuestra opinión.
Consideramos que las difíciles condiciones de negocio podrían continuar durante el ejercicio fiscal 2020. Esto sigue a una
proyección de pérdida neta consolidada de entre ¥85,000 millones y ¥95,000 millones aproximadamente en el ejercicio fiscal
2019, que la compañía anunció el 28 de abril de 2020.
Las medidas impuestas por los gobiernos para contener el contagio de COVID-19 han afectado la producción y ventas de
Nissan Motor Co. Ltd. en sus mercados clave en América del Norte y Europa. De igual forma, es probable que la rentabilidad de
la compañía sea más baja que la de otros fabricantes de automóviles japoneses con presencia mundial, como Toyota Motor
Corp. y Honda Motor Co. Ltd. Esto se debe a los potenciales costos de reestructuración asociados con la capacidad de
producción excedente en América del Norte y Europa y el recorte de personal bajo su estrategia de negocio. Es probable que
dichos costos aumenten la presión sobre la rentabilidad en los próximos 12 a 24 meses, en nuestra opinión.
Mantuvimos las calificaciones de Nissan Motor Co. Ltd. en Revisión Especial con implicaciones negativas debido a que no
podemos descartar la posibilidad de que el impacto de la pandemia se intensifique o persista. Esto podría debilitar la
recuperación de su desempeño de negocio y afectar sus finanzas, lo que pesaría aún más en su calidad crediticia.
Revisión Especial (CreditWatch)
El estatus de Revisión Especial de las calificaciones de emisión de largo plazo de NR Finance México refleja la posibilidad de
que, si bajamos calificación de su casa matriz, podríamos tomar la misma acción de calificación sobre las de emisión de largo
plazo en escala nacional de la compañía.
Resolveremos el estatus de Revisión Especial de Nissan Motors Co. Ltd. después de examinar las expectativas del desempeño
de negocio y los indicadores de salud financiera. Una vez que hayamos resuelto el estatus de Revisión Especial, examinaremos
las expectativas sobre los siguientes puntos:
* El fin de la pandemia.
* La reanudación de sus actividades de producción global y la utilización de la capacidad.
* Los planes de ventas, incluyendo los planes de presentación.
* Los costos de reestructuración, y
* Los planes de fondeo.
Podríamos considerar bajar nuestra calificación de Nissan Mortor Co. Ltd. en un nivel si determinamos que es poco probable
que su desempeño de negocio se recupere en cierto grado, durante el ejercicio fiscal 2020, y que su rentabilidad se mantenga
débil. También podríamos considerar una baja de calificación si esperamos que la sólida base financiera con una posición neta
de efectivo se someta a una fuerte presión.

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES DE LARGO PLAZO
CLAVE DE PIZARRA  CALIFICACIÓN ACTUAL  CALIFICACIÓN ANTERIOR  PERSPECTIVA /REV. ESP. ACTUAL
PERSPECTIVA /REV. ESP. ANTERIOR
NRF 17  mxAAA  mxAAA  Rev. Esp. Negativa  N/A
NRF 18  mxAAA  mxAAA  Rev. Esp. Negativa  N/A
NRF 19  mxAAA  mxAAA  Rev. Esp. Negativa  N/A

DETALLE DE LA CALIFICACIÓN DE CORTO PLAZO
EMISOR  MONTO DEL PROGRAMA (MXN)  CALIFICACIÓN ACTUAL  CALIFICACIÓN ANTERIOR  PERSPECTIVA /REV.
ESP. ACTUAL  PERSPECTIVA /REV. ESP. ANTERIOR
NR Finance Mexico S.A. de C.V. SOFOM E.R.  $5,000,000,000  mxA-1+  mxA-1+  N/A  N/A
N/A - No aplica

Criterios y Artículos Relacionados
Criterios
* Uso del listado de Revisión Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.
* Criterios de Garantía, 21 de octubre de 2016.
* Metodología para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.
Artículos Relacionados
* Descripción general del Proceso de Calificación Crediticia.
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* MÉXICO - Definiciones de calificación en Escala CaVal (Nacional).
* Actualización macroeconómica global, 24 de marzo: Un duro golpe al crecimiento económico mundial, 24 de marzo de 2020.
* Análisis Económico: Recuperación económica tras COVID-19 será desigual en América Latina, 17 de abril de 2020.
* S&P Global Ratings confirma calificaciones de 'mxAAA' y 'mxA-1+' de las emisiones de certificados bursátiles de largo y corto
plazo de NR Finance México, 29 de octubre de 2019.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinión sobre factores
de calificación importantes, tienen significados específicos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben
leer junto con los mismos. Consulte los criterios de calificación en www.standardandpoors.com para obtener más información.
Toda la información sobre calificaciones está disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta acción de calificación se pueden encontrar en el sitio web público de S&P Global Ratings en
www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de búsqueda de Calificaciones ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACIÓN REGULATORIA ADICIONAL

1) Dado que la calificaciones asignadas a la emisiones de certificados bursátiles de largo y corto plazo de NR Finance México
S.A. de C.V. se basan en la garantía incondicional e irrevocable otorgada por su controladora, Nissan Motor Acceptance Corp,
cuyas calificaciones reflejan a su vez las de su casa matriz, Nissan Motor Co. Ltd., la información utilizada para la calificación es
la emergente de los términos de la garantía citada, así como el análisis efectuado por S&P Global Ratings para calificar a
aquellas.
2) En relación al numeral 1) anterior manifestamos que (i) la información financiera del emisor NR Finance México S.A. de C.V.
SOFOM E.R., no fue considerada para el otorgamiento de esta calificación; y (ii) se tomó en consideración la calificación
crediticia confirmada al garante Nissan Motor Acceptance Corp. por S&P Global Ratings, en la que se analizó para su
otorgamiento la información financiera al 31 de marzo de 2020.
3) La información regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en relación con una fecha
específica, y está vigente a la fecha de la Acción de Calificación Crediticia que se haya publicado más recientemente. S&P
Global Ratings actualiza la información regulatoria para una determinada Calificación Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
información solamente cuando se publica la siguiente Acción de Calificación Crediticia. Por consiguiente, la información
regulatoria contenida aquí puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la
publicación de tal información regulatoria pero que de otra manera no están asociados con una Acción de Calificación
Crediticia.

Contactos analíticos:
Mauricio Ponce, Ciudad de México, 52 (55) 50 81-2875; mauricio.ponce@spglobal.com
Ricardo Grisi, Ciudad de México, 52-(55) 50 81- 4494; ricardo.grisi@spglobal.com

MERCADO EXTERIOR
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