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Resumen

— Revisamos nuestro portafolio de transacciones de ABS respaldadas por créditos y
arrendamientos de equipo en México.

— Después de nuestrarevision, colocamos las calificaciones de siete clases en el listado de
Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas, bajamos la calificacion de
una clase y la colocamos en Revision Especial negativa y confirmamos las calificaciones
de otras 13. Asimismo, las clases UNFINCB 17 y UNFINCB 17-2 se mantienen en Revision
Especial negativa, donde las colocamos el 3 de abril de 2020.

— Lacolocacion de las calificaciones en Revision Especial negativa obedece al impacto de
la recesion econdmica ocasionada por la pandemia del coronavirus, la cual prevemos que
afecte el desempenio de las transacciones y sus niveles de proteccion crediticia.

— Esperamos resolver el estatus de Revision Especial en un periodo no mayor a 90 dias,
tras evaluar el desempeno de los portafolios titulizados durante los siguientes meses.
Podriamos bajar las calificaciones ante un mayor riesgo crediticio de las carteras
titulizadas o ante un mayor riesgo de liquidez en las transacciones.

Accioén de Calificacion

EL 18 dejuniode 2020, S&P Global Ratings colocé las calificaciones de deuda de siete clases
mexicanas respaldadas por arrendamientos y créditos de equipo (ABS, por sus siglas en inglés) en
el listado de Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas. Ademas, bajamos la
calificacion en escala nacional de la clase JOLLYCB 17 y la colocamos en Revision Especial
negativa y confirmamos las calificaciones de otras 13 clases. Las clases UNFINCB 17 y UNFINCB
17-2 se mantienen en Revisién Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas, donde las
colocamos el 3 de abril de 2020 (vea tabla al final).

La colocacion de las calificaciones en Revision Especial (CreditWatch) negativa obedece a la
recesion econémica ocasionada por la pandemia del coronavirus, la cual esperamos que afecte
negativamente el desempeno de las transacciones. Los reportes de desempeno mas recientes en
algunas transacciones incluyen un incremento en los niveles de morosidad y de cartera vencida,
asi como reducciones en los niveles de cobranza en relacion con los observados en meses
anteriores al brote de COVID-19.
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En nuestra opinion, el entorno macroeconémico podria llevar a niveles de pérdidas mayores
durante la vida de cada transaccion, lo cual afectaria la proteccion crediticia de las clases que
colocamos en Revision Especial con implicaciones negativas. Por su parte, la confirmacion de las
calificaciones de las otras 13 clases se basa en nuestra opinién que éstas cuentan con la
suficiente proteccion crediticia para soportar nuestros escenarios de estrés actualizados,
consistentes con sus niveles de calificacion actuales.

La baja de calificacion de la clase JOLLYCB 17 refleja nuestra opinion sobre los niveles de
proteccion crediticia con los que cuenta la transaccion, los cuales, a pesar de ser mayores a los
observados en nuestra revision anterior, consideramos que ya no son suficientes para respaldar
su calificacion anterior bajo nuestros escenarios de estrés actualizados. La baja considera el
deterioro observado en el portafolio titulizado, que, a abril de 2020, presentaba niveles de cartera
vencida acumulada de 6.3%, nivel superior a nuestro case base de pérdidas anterior.

S&P Global Ratings reconoce un alto grado de incertidumbre sobre la tasa de propagacion y el
punto mas alto del brote del coronavirus. Algunas autoridades gubernamentales estiman que la
pandemia llegara a su maximo a mediados de ano, y nos basamos en este supuesto para evaluar
las implicaciones econémicas y crediticias. En nuestra opinion, las medidas adoptadas para
contener el COVID-19 han llevado a la economia global a una recesion (vea nuestras
actualizaciones macroecondémicasy crediticias aqui: www.spglobal.com/ratings). A medida que la
situacion evolucione, actualizaremos nuestros supuestos y estimaciones en consecuencia.

Dado el entorno econémico actual, incrementamos nuestros supuestos de pérdidas esperadas
para estas transacciones. Como resultado de lo anterior, revisamos nuestros supuestos de caso
base de pérdidas, para todo nuestro portafolio que calificamos, al incrementarlos 20%. Basamos
este ajuste en nuestra opinion sobre el entorno macroeconémico de México, el cual consideramos
que podriaresultar en mayores niveles de cartera vencida en las transacciones que calificamos.
Actualmente, estimamos una caida en la actividad econdémica de 6.7% para 2020, seguida de un
crecimiento de 2.9% para 2021.

Nuestro analisis de flujos de efectivo también considera un estrés de liquidez en las
transacciones, bajo el cual asumimos retrasos en los niveles de cobranza de entre 25% vy 75%
durante los siguientes seis meses, dependiendo del nivel de calificacion y de nuestra opinion
sobre el desempeno futuro de cada portafolio. Lo anterior con el objeto de incorporar las
presiones en los niveles de cobranza que pudieran resultar de la aplicacion de los programas de
apoyo a deudores que han implementado ciertos administradoresy, en algunos casos, éstos
fueron aprobados mediante asambleas de tenedores.

Cabe destacar que la mayoria de las transacciones se benefician de una proteccion crediticia en
forma de aforo, reservas en efectivo y en algunos casos por margen excedente. Para la mayoria de
las clases, la proteccion crediticia aumenta en la medida en la que se repaga el saldo insoluto de
principal, lo cual podria contrarrestar nuestro incremento en los niveles de pérdidas aplicadas.

La confirmacion de las calificaciones de las clases ABCCB 16, ABCCB 18y del crédito estructurado
Scotiabank 2018 de AB&C Leasing también considera nuestra opinion sobre la implementacion de
los programas de apoyo a deudores. Estos contemplan la reduccion parcial en el monto mensual
de larenta, limitado a un porcentaje de la cartera. Al analizar el impacto que podrian tener sobre
los portafolios titulizados, determinamos que la implementacion de estos programas, en y por si
misma, no afectaria las calificaciones de estas clases, debido a la proteccién crediticia con la que
cuentan las transacciones.
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Mantenemos en Revision Especial negativa las calificaciones de las clases UNFINCB 17 y
UNFINCB 17-2, donde las colocamos el 3 de abril de 2020, para reflejar nuestra opinion de una
mayor incertidumbre sobre los niveles de proteccion crediticia de ambas clases, los cuales
podrian no ser suficientes para respaldar sus calificaciones actuales.

Factores ambientales, sociales y de gobernabilidad (ESG) que se consideran para esta
accion de calificacion:

- Saludy seguridad.

Estatus de Revision Especial (CreditWatch)

Esperamos resolver el estatus de Revision Especial (CreditWatch) en un plazo no mayor a 90 dias,
en lamedida en que tengamos mas informacion sobre la gravedad y duracion del impacto
inducido por COVID-19 en el sector en su conjuntoy en cada uno de los emisores respectivos.
Durante este tiempo, daremos seguimiento a los niveles de morosidad y de cartera vencida, asi
como a los ingresos de las transacciones derivados de los derechos de cobroy los niveles de
proteccion crediticia de éstas. Podriamos bajar las calificaciones ante un mayor riesgo crediticio
de los portafolios titulizados de manera que revisemos nuevamente nuestros supuestos de caso
base de pérdidas, o ante un mayor riesgo de liquidez de las transacciones.

Detalle de las calificaciones

Serie Tipo Calificacion Actual Calificacién Anterior  Fecha de Vencimiento

Saldo Insoluto
(MXN millones)

123 Lease - Bursatilizaciones de Arrendamientos

mxAA (sf) / Rev. Esp.

123LCB 19 Preferente Negativa mxAA(sf) 10 de Octubre de 2023 300.00
AB&C Leasing de Mexico - Bursatilizaciones de arrendamientos

ABCCB 16 Preferente MxAAA (sf) MxAAA (sf) 30 de agosto de 2021 93.93
ABCCB 18 Preferente MxAAA (sf) MxAAA (sf) 17 de mayo de 2023 1,025.00
ScolLn 2018 Preferente MxAAA (sf) MXAAA (sf) 18 de diciembre de 2023 250.00
Active Leasing-Bursatilizaciones de Arrendamientos

ACTLECB 19 Preferente mengﬁtS: /Rev-Esp. 1 aa () 22 de septiembre de 2023 253.43
Arrendamas - Bursatilizaciones de arrendamientos y créditos

ARRENCB 17 Preferente MxAAA (sf) MXAAA (sf) 3 de marzo de2022 262.82
Scotia 19 Preferente MxAAA (sf) MXAAA (sf) 29 de abril de 2024 450.00
Engenium Capital - Bursatilizaciones de arrendamientos y créditos

ENCAPCB 18 Preferente MxAAA (sf) MXAAA (sf) 23 de marzo de 2023 1,378.84
ENCAPCB 18-2 Preferente mMxAAA (sf) MxAAA (sf) 23 de marzo de 2023 459.61
Firma Car - Bursatilizaciones de Arrendamientos

FMCARCB 19 Preferente mMxAA (sf) mMxAA (sf) 16 de octubre de 2023 500.00
Jolly Haul - Bursatilizaciones de Arrendamientos

JOLLYCB 17 Preferente MXAA- (sf) / Rev. MXAA (sf) 3 de junio de 2022 68.54

Esp. Negativa
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Detalle de las calificaciones

Serie

Saldo Insoluto

Tipo Calificacion Actual Calificacion Anterior  Fecha de Vencimiento (MXN millones)

Mas Leasing - Bursatilizaciones de arrendamientos

mxAA (sf) / Rev. Esp.

MASLCB 18 Preferente N . mxAA (sf) 4 de septiembre de 2023 400.00
egativa

Navistar - Bursatilizaciones de contratos de arrendamientos

NAVISCB 17 Preferente MXAAA (5f) / Rev. MXAAA (sf) 15 de marzo de 2023 108.60
Esp. Negativa

Unifin - Bursatilizaciones de arrendamientos

UFINCB 16 Preferente MxAAA (sf) mMxAAA (sf) 16 de febrero de 2021 585.03

UNFINCB 16 Preferente MXAAA (sf) MxAAA (sf) 28 de septiembre de 2021 644.03

UNFINCB16-2 Preferente MXAAA (sf) MxAAA (sf) 28 de septiembre de 2021 644.03

UNFINCB 17 Preferents MXAAA (5f) / Rev. MAAA (ST /Rev- BSD- 95 46 marzo de 2022 1,218.24
Esp. Negativa Negativa

UNFINCB 17-2 Preferente MXAAA (S) / Rev. MXAM (ST /ReV. BSD- 94 e marzo de 2022 1,218.24
Esp. Negativa Negativa

UNFINCB17-3  Preferente MXAAA (sf) / Rev. MXAAA (f) 23 de septiembre de 2022 2,500.00
Esp. Negativa

UNFINCB17-4  Preferente MXAAA (sf) / Rev. MXAAA () 23 de septiembre de 2022 1,000.00
Esp. Negativa

UNIFIN- Lo

SCOTIABANK 2012 Ireferente MxAAA (sf) MxAAA (sf) 21 dejunio de 2025 2,500.00

Unirenta-Bursatilizaciones de Arrendamientos

UNIRECB 19 Preferente MxAAA (sf) mMxAAA (sf) 28 de diciembre de 2023 600

Vanrenta — Bursatilizaciones de arrendamientos

VANRECB 18 Preferente MUAA (SN /Rev-ESp. 1 aa (o) 20 de febrero de 2023 272.83

Negativa

Saldos al 31 de mayo de 2020. MXN -- pesos mexicanos

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

Metodologia y supuestos para calificar transacciones respaldadas por contratos de

crédito y arrendamiento de equipo, 31 de mayo de 2019.

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

Marco global para evaluar el riesgo operativo en transacciones de financiamiento

estructurado, 9 de octubre de 2014.

Financiamiento Estructurado: Metodologia para aislamiento de activos y entidades de

propdsito especifico, 29 de marzo de 2017.

Marco global para el analisis del flujo de efectivo en instrumentos de financiamiento

estructurado, 9 de octubre de 2014.

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

2012.

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

de 2012.

Metodologia para derivar tasas de interés estresadas en Financiamiento Estructurado,

18 de octubre de 2019.
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Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de
2018.

Entendiendo las definiciones de Calificaciones de Standard & Poor’s, 3 de junio de 2009.

Metodologia: Criterios de estabilidad crediticia, 3 de mayo de 2010.

Uso del listado de Revision Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de
2009.

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

Modelos

Evaluador de Flujo de Efectivo.

Articulos Relacionados

Descripcidon general del Proceso de Calificacion Crediticia.

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

Global Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2016: The Effects Of
Macroeconomic The top Five Macroeconomic Factors, 16 de diciembre de 2016.

Analisis de escenarios y sensibilidad para financiamiento estructurado en América
Latina 2015: Efectos de las variables de los mercados regionales, 28 de octubre de 2015.

Analisis Econdémico: Recuperacion econdmica tras COVID-19 seré desigual en América
Latina, 17 de abril de 2020.

Credit Conditions Emerging Markets: Longer Lockdowns, Heightened Risks, 23 de abril de
2020.

Efectos colaterales por COVID-19 amenazan el desempeno de transacciones mexicanas
de ABS de equipo. 15 de abril de 2020.

S&P Global Ratings coloca calificaciones de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados burséatiles
UNFINCB 17 y UNFINCB 17-2 en Revisiéon Especial Negativa por disminucién en el aforo,
3 deabril de 2020.

S&P Global Ratings coloca calificaciones de dos transacciones mexicanas respaldadas
por flujos futuros bajo observacioén por criterios, 5 de marzo de 2020.

S&P Global Ratings confirma calificacién de ‘mxAAA (sf)’ de un crédito bancario
respaldado por contratos de arrendamiento de Unifin, 11 de febrero de 2020.

S&P Global Ratings confirma calificaciones ‘mxAAA (sf)’ de cinco bursatilizaciones de
arrendamientos de Unifin vy las retira de Revision Especial Negativa, 27 de enero de 2020.

S&P Global Ratings baja calificacién de los certificados bursatiles JOLLYCB 17 tras
actualizacion de metodologia; retira identificador de Bajo Observacion por Criterios, 22
de enerode 2020.

S&P Global Ratings confirma calificacion de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados burséatiles
NAVISCB 17; retira identificador de Bajo Observacién por Criterios, 2 de enero de 2020.

S&P Global Ratings confirma calificaciones de los certificados bursatiles ENCAPCB 18y
ENCAPCB 18-2; retira identificador de Bajo Observacion por Criterios, 27 de noviembre de
2019.

S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA (sf)’ de dos transacciones de ABS
respaldadas por arrendamientos y créditos de Arrendamas, 20 de noviembre de 2019.

S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAA (sf)’ a la primera bursatilizacién de
contratos de arrendamiento de 123 Lease (123LCB 19), 19 de agosto de 2019.
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—  S&P Global Ratings confirma calificacion de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados bursatiles
ABCCB 16 respaldados por contratos de arrendamiento de AB&C | easing, 25 de abril de
2019.

—  S&P Global Ratings confirma calificacion de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados burséatiles
ABCCB 18 respaldados por contratos de arrendamiento de AB&C | easing tras su primera
reapertura, 9 de abrilde 2019.

—  S&P Global Ratings confirma calificaciéon de ‘mxAA (sf)’ de los certificados burséatiles
ACTLECB 19 respaldados por contratos de arrendamiento de Active Leasing, 11 de marzo
de 2019.

—  S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAA (sf)’ a los certificados FMCARCB 19
respaldados por contratos de arrendamiento originados por Firma Car, 25 de febrero de
2019.

—  S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAAA (sf)’ a un crédito bancario respaldado
por contratos de arrendamiento de AB&C Leasing, 6 de diciembre de 2018.

—  S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAAA (sf)’ a los certificados burséatiles
UNIRECB 19 respaldados por una cartera de arrendamientos de Unirenta, 26 de
noviembre de 2018.

—  S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAA (sf)’ a los certificados burséatiles
MASLCB 18 respaldados por una cartera revolvente de arrendamientos de Mas Leasing,
7 de juniode 2018.

— S&P Global Ratings asigna calificacion de ‘mxAA (sf)’ a los certificados bursatiles
VANRECB 18 respaldados por arrendamientos de Vanrenta, 6 de junio de 2018.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de mayo de 2020.

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o0 sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccion e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacion 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 modificacion de la calificacion citada.

3) S&P Global Ratings considera dentro de su andlisis las capacidades del originador y/o
administrador de activos. Sin embargo, nuestra estimacion 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 titulizacion calificada.

5) Durante el ano fiscal inmediato anterior S&P Global Ratings recibié ingresos de Navistar
Financial, S.A. de C.V. SOFOM, E.R. por concepto de servicios diferentes a los de calificacion y tales
ingresos representan un 39.7% de los percibidos por servicios de calificacion durante ese mismo
ano.
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6) Durante el ano fiscal inmediato anterior S&P Global Ratings recibié ingresos de Unifin Financiera,
S.A.B. de C.V. por concepto de servicios diferentes a los de calificacion y tales ingresos representan
un 9.8% de los percibidos por servicios de calificacién durante ese mismo ano.

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