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— Bajamos nuestra calificacionde deuda de los certificados bursatiles ALPHACB 18 a
‘mxBBB- (sf)’ de ‘mxAAA (sf), lo que refleja nuestra opinién sobre el alto grado de
incertidumbre por el que atraviesa Alpha Credit, que podria derivar en un deterioro de la
capacidad de lacompania de administrar la cartera titulizada.

— Ademas, colocamos la calificacion en el listado de Revision Especial (CreditWatch) con
implicaciones negativas, lo que indica el posible impacto de la situacion actual de la
compania sobre la calidad crediticia de la cartera titulizada.

CONTACTOS SECUNDARIOS

Daniela Ragatuso
— Resolveremos el estatus de Revision Especialen un periodo no mayor a90 dias, una vez Buenos Aires

que contemos con informacion adicional para evaluar el impacto en la transaccion. 54(11) 4891 - 2106
daniela.ragatuso

@spglobal.com
Accionde Calificacion

EL22 de abril de 2021, S&P Global Ratings baj6 sucalificacion de deuda de largo plazo en escala
nacional —CaVal- a ‘mxBBB- (sf)’ de ‘mxAAA (sf)’ de laemision de certificados bursétiles
fiduciarios conclave de pizarra ALPHACB 18. Ademas, la coloc6 en el listado de Revision Especial
(CreditWatch) conimplicaciones negativas. Los certificados estan respaldados por una cartera de
créditos al consumo con descuento sobre ndémina a empleados y por créditos a pensionados y
jubilados del sector publico, originados yadministrados por Alpha Credit Capital, S.A. de C.V,,
SOFOM, E.N.R. (Aplha Credit; no calificada).

La baja de la calificaciony la colocacion de la calificacion en nuestro listado de Revisiéon Especial
con implicaciones negativas (CreditWatch) sigue a acciones similares sobre la calificacion de
Alpha Holding, S.A.de C.V. (escala global, CCC/Rev. Esp. Negativa/--), tras el anuncio realizado el
20 de abril de 2021 respecto a los errores en la contabilidad de la compania en los estados
financieros de los afos 2018, 2019 y 2020 (vea nuestro comunicado de prensa “S&P Global
Ratings bajé calificaciones de Alpha Holding a‘CCC’ por gobierno corporativo més débil que afecta
sustancialmente la solvencia yconfianza del negocio; las coloca en Revisién Especial Negativa”,
publicado hoy).

Evaluamos elimpacto de la baja de la calificacién de Alpha Holding en nuestra evaluacién de
riesgo operativo de Alpha Credit, principal subsidiaria de Alpha Holding, en supapel de
administrador primario de la emisiénde los certificados ALPHACB 18. Elalto grado de
incertidumbre por el que atraviesa la compania, ha derivado en un ajuste de nuestra evaluacion
sobre el riesgo operativo, que ahora limita la calificacion de los certificados a su nivel actual. La
colocacion de la calificacion en el listado de Revision Especial con implicaciones negativas refleja
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el deterioro en nuestra opinién sobre la capacidad de Alpha Credit como administrador primario
de la transaccién, lo cual podria derivar en un deterioro de la calidad crediticia de la cartera.

Derivado de laactualizacion sobre la calidad crediticia de Alpha Credit revisamos la condicién
operativa a ‘vulnerable’ desde ‘transicional’. Ademas, consideramos que la compania presenta
una debilidad relativa con respecto a sus controles internos, lo cual llevé a actualizar nuestra
opinion sobre los atributos clave de desempeno a ‘razonables’ desde ‘satisfactorios’. Como
consecuencia, actualizamos nuestra evaluacion del riesgo de interrupcion de Alpha Credit a ‘muy
alto’ desde ‘moderado’. Adicionalmente, tanto el riesgo de severidad, como el riesgo de
portabilidad, se mantienen sincambios desde nuestra Ultima revisién en un nivel de ‘alto’.

Nuestra evaluacién de riesgo operativo incorpora aAdministradora de Activos Terracota, S.A. de
C.V. (Terracota, no clasificada) como administrador sustituto, de acuerdo alo establecido en la
documentacion legal.

Estatus de Revision Especial (CreditWatch)

Esperamos resolver el CreditWatch dentro de los préximos 90 dias una vez que contemos con
informacién suficiente para evaluar el impacto de los eventos recientes sobre el administrador
primario y la cartera bursatilizada. Podriamos bajar las calificaciones en caso de que observemos
un deterioro, ya seaen el riesgo operativo de Alpha Credit, en su calidad crediticia, o en los
activos.

S&P Global Ratings considera que aun existe un elevado grado de incertidumbre, aunque seesta
moderando, sobre la evolucién de la pandemia del coronavirus y sus efectos en las economias. La
producciéon de vacunas estaaumentando y sudistribucion se esta acelerando alrededor del
mundo. La inmunizacion generalizada, que ayudara a preparar el camino para elregreso a niveles
maés normales de actividad social yeconémica, parece alcanzable para la mayoria de las
economias mas desarrolladas hacia elcierre del tercer trimestre. Sin embargo, es posible que
algunos mercados emergentes solo puedan lograr una inmunizacion generalizada para fines de
ano o posteriormente. Usamos estos supuestos acerca de la llegada de la vacuna para evaluar las
implicaciones econdémicas y crediticias relacionadas con la pandemia (vea nuestros analisis aqui:
www.spglobal.com/ratings). Actualizaremos nuestros supuestos y estimaciones conforme la
situacion avance.

Factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) que se consideran para esta
accién de calificacién:

—  Gestion de riesgoy controles internos.

— Transparencia.

Detalle de las calificaciones

Alpha Credit - Bursatilizaciones de créditos al consumo

e Saldo
Serie Tipo Calificacioén Actual gallﬁt_zacmn Fecha de vencimiento Insoluto
nterior A
(millones)
ALPHACB 18 Preferente mxBBB- (sHi/Rev.  aaa (sf) 22 dejuniode 2023 MXN741.80

Esp. Negativa

MXN - Pesos mexicanos; saldoal 22 deabril de 2021.

S&P Global Ratings 22 deabrilde 2021



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings bajoé calificacién de los certificados ALPHACB 18 a ‘mxBBB- (sf)’y la colocé en Revision Especial
Negativa

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

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

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

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

- Marco global para evaluar _elriesgo operativo en transacciones de financiamiento
estructurado, 9 de octubre de 2014.

— Marco global para el analisis de la estructura de pago v del flujo de efectivo en
instrumentos de financiamiento estructurado, 22 de diciembre de 2020.

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

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

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

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

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

Modelos

—  Evaluador de Flujo de Efectivo.

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacion Crediticia.

—  MEXICO - Definiciones de calificacion 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.

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

—  Credit Conditions Emerging Markets Q2 2021: Brighter Prospects Prone To Setbacks, 30 de
marzo de 2021.

— Panorama de Financiamiento Estructurado en América Latina 2021: Nuevas emisiones
aumentaran _en medio de entorno_desafiante, 25 de febrero de 2021.

—  S&PGlobal Ratings confirmé calificacion de ‘mxAAA (sf)’ de los certificados burséatiles
fiduciarios ALPHACB 18,18 de marzo de 2021.
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INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 22 de abril 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
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados ytrimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las compariias 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 calificacién 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 titulizaciéon 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 Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accionde 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 Acciénde Calificacién Crediticia.
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En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion una calificacién emitida en otra jurisdiccion para fines
regulatorios determinados, S&P se reserva el derechode asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momento y asu soladiscrecion. Las Partes S&P no
asumen obligacion alguna derivada de la asignacion, retiro o suspension de un reconocimiento, asi como cualquier responsabilidad por cualesquiera danos que se aleguen
como derivados en relacion a ello. S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad
de sus respectivas actividades. Como resultado deello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacién que no esté disponible a otras de sus unidades de
negocios. S&P ha establecido politicas y procedimientos para mantener laconfidencialidad de lainformacion no publica recibida en conexiéon con cada unode los procesos
analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios decalificaciony por sus analisis, el cual es pagadonormalmente por los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos
o por los deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar sus opinionesy analisis. Las calificacionesy analisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios web
www.standardandpoors.com, www.standardandpoors.com.mx, www.standardandpoors.com.ar, ww.standardandpoors.com.br (gratuitos) y en www.ratingsdirect.com y
www.capig.com (por suscripcion) y pueden distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de S&P y por redistribuidores externos. Informacion adicional sobre
los honorarios por servicios de calificacion esté disponible en www.standardandpoors.com/usratingsfees.

S&P Global Ratings S.A.de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre Il, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.
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