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HR Ratings ratificd la calificacion de HR AAA (E) con Perspectiva
Estable para las Emisiones con clave de pizarra TIPMXCB 20 & 20-2
tras conocer las caracteristicas finales de su reapertura, con un
saldo de principal total de P$4,000.0m

La ratificacion de la calificacion para las Emisiones! puestas en circulacion por el
Fideicomiso Irrevocable CIB/3502, tras conocer las caracteristicas finales de su
reapertura, se basa en una Mora Maxima soportada en un escenario de estrés de
20.9%, una Tasa de Incumplimiento Histérica (TIH) de 2.3% y una razén de Veces Tasa
de Incumplimiento (VTI) de 9.0 veces (x) (vs. 20.9%, 2.3% y 9.0x en el andlisis anterior).
Ambas series presentan ahora, en suma, P$1,000.0 millones (m) adicionales, lo que
colocaria el saldo de principal total en P$4,000.0m. Adicionalmente, la documentacién
legal final mantiene las mismas caracteristicas que la documentacion proyecto revisada.
Por otro lado, el saldo de principal colocado en la reapertura se distribuyé en ambas
Series (P$360.0m de la Serie Fija y P$640.0m de la Serie Variable). En cuanto a las
mejoras crediticias, la Estructura cuenta con un Aforo Minimo de 1.20x, un Aforo
Requerido de 1.235x, una reserva de intereses con el efectivo equivalente para tres
fechas de pago de intereses y un fondo de gastos de mantenimiento anual con la parte
proporcional de los gastos anuales.

Andlisis de Flujo de Efectivo

e Fortaleza en la Mora M&xima soportada por la Estructura. La Mora Maxima de la
estructura alcanz6 un nivel de 20.9%, lo cual es equivalente al incumplimiento de
727.8 clientes, con un saldo promedio de cartera de P$1.6m.

e Aforo Requerido de 1.235x y aforo minimo de 1.20x. En abril de 2021, el aforo se
coloco en 1.235x, donde el valor presente neto del portafolio de derechos de cobro
asciende a P%$4,662.2m, el saldo de Principal de los CEBURS Fiduciarios fue
P$4,000.0m vy el efectivo en la cuenta de revolvencia asciende a P$225.0m.

e Reapertura de las Series por P$1,000.0m. El 27 de abril de 2021 se llevo a cabo la
reapertura de las Series, donde se colocaron P$360.0m adicionales de la Serie Fija y
P$640.0m de la Serie Variable.

e Colateral compuesto por Derechos de Cobro originados por TIP Auto?y TIP de
México®. La Estructura establece un limite a los derechos de cobro de TIP de México
en 30.0% del valor presente neto (excluyendo a los clientes AAA), considerando el
saldo de efectivo en la cuenta de revolvencia.

Factores Adicionales Considerados
e Administrador Maestro con una calificacion equivalente a AM2- otorgada por

otra agencia calificadora. Tecnologia en Cuentas por Cobrar* actia como
Administrador Maestro de la transaccion.

! Certificados Bursatiles Fiduciarios (CEBURS Fiduciarios) con clave de pizarra TIPMXCB 20 (la Serie Fija) y TIPMXCB
20-2 (la Serie Variable); en su conjunto las Emisiones y/o la Estructura y/o las Series.

2 TIP Auto, S.A. de C.V. (TIP Auto y/o el Fideicomitente).

3 TIP de México, S.A.P.I. de C.V. (TIP de México y/o el Fideicomitente).

4 Tecnologia en Cuentas por Cobrar, S.A.P.l. de C.V. (Tecnologia en Cuentas por Cobrar).

Hoja 1 de 11

Twitter: @HRRATINGS



LTl TIPMXCB 20 & 20-2 HR AAA (E)

Rating -
Agency TIP de México, S.A.P.l. de C.V.

TIP Auto, S.A. de C.V. Instituciones Financieras

24 de junio de 2021

e Contrato de Cobertura de tasas de intereses (swap). La Serie Variable cuenta con
dos swaps de tasa de interés por el saldo total de la Emision celebrados con
Scotiabank® y BBVA® con un strike de 4.488%, los cuales cuentan con una
calificacién equivalente a HR AAA otorgadas por otras agencias calificadoras.

e Auditoria de expedientes realizada por el Administrador Maestro. La auditoria
fue realizada el 19 de noviembre de 2020 sobre una muestra de 383 expedientes
donde no se identificaron incidencias. Adicionalmente, se realizd una segunda
auditoria el 20 de abril de 2021 sobre los derechos de cobro aportados en la
reapertura, donde se revisaron 233 expedientes y no se identificaron incidencias.

e Actualizacién de la opinion legal. El despacho Creel, Garcia-Cuellar, Aiza y
Enriquez, S.C. confirmd que la opinion legal realizada el 17 de marzo de 2021, en la
gue se otorga una opinién satisfactoria, alin se mantiene, después de revisar la
documentacion legal final de la Emisién.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

e Deterioro de la VTI por debajo de 4.5x. Una disminucién de la VTI por debajo de
4.5x podria ocasionar una disminucion de la calificacién crediticia de la Estructura.

¢ Incidencias en la auditoria de expedientes superiores al 10.0% de la muestra.
Un porcentaje de incidencias en la auditoria de expedientes, que sea superior al
10.0% establecido en la metodologia de HR Ratings podria propiciar una revision a la
baja de la calificacion.

Caracteristicas de la Transaccioén

Los CEBURS Fiduciarios originales con clave de pizarra TIPMXCB 20 y TIPMXCB 20-2
se colocaron el 16 de diciembre de 2020 por un monto de P$3,000.0m en vasos
comunicantes. El 27 de abril de 2021 se realiz6 una reapertura de las Series por un
monto total de P$1,000.0m con lo que el saldo de principal total de la Estructura
asciende a P$4,000.0m. La Estructura tiene un plazo legal de 60.0 meses (1,827 dias),
de los cuales los primeros 30.0 meses corresponden al periodo de revolvencia y los 30.0
meses posteriores al periodo de amortizacidn. Las Series cuentan con un esquema de
amortizacion full turbo, un Aforo Minimo de 1.20x, un Aforo Requerido de 1.235x, asi
COMO una reserva para intereses y una reserva para gastos anuales. Por otro lado, el
colateral de la transaccidn esta conformado por derechos de cobro originados por TIP
Auto y TIP de México, los cuales se componen de operaciones de arrendamiento y
créditos. Por dltimo, la Estructura cuenta con TIP Auto y TIP de México como
Fideicomitentes y Administradores, Tecnologia en Cuentas por Cobrar como
Administrador Maestro, CIBanco’ como Fiduciario y Emisor, asi como Monex® como
Representante Comun.

5 Scotiabank Inverlat, S.A. Institucién de Banca Mdiltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat (Scotiabank).
6 BBVA Bancomer, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer (BBVA).

7 ClBanco, S.A., Institucion de Banca Muiltiple (CIBanco y/o el Fiduciario y/o el Emisor).

8 Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero (Monex y/o el Representante Comun).
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Perfil de la Calificacion

El presente reporte de seguimiento de calificacion se enfoca en el analisis y la
evaluacion de los eventos relevantes de los Ultimos meses que influyen sobre la calidad
de crediticia de la Emision. Para mas informacion sobre la calificacion asignada por HR
Ratings a la Emisién, se puede revisar el reporte inicial con fecha 26 de noviembre de
2020, asi como los dos reportes posteriores. Los reportes podran ser consultados en la
pagina web: http://www.hrratings.com.

Perfil del Fideicomitente

TIP de México se constituyé en 1993 con el objetivo de otorgar arrendamiento puro y
financiero enfocado en activos de transporte de arrastre. TIPMX, hasta 2011, fue parte
de la division financiera de General Electric (GE), momento a partir del cual fue adquirida
por Linzor Capital Partners®. Como parte de una nueva estrategia para la compafiia en
2013 se incorporé TIP Auto, con el objetivo de ofrecer arrendamiento de autos.
Asimismo, durante julio de 2019 Linzor reestructura la composicion accionaria de TIP de
México a través de la compra del 51.0% de TIP de México por parte de Engen?0. La
presencia de ambas compafias abarca la mayor parte de la Republica Mexicana, con
TIPMX manteniendo su posicion lider en el mercado de arrendamiento de activos de
arrastre.

Auditoria de Expedientes

La auditoria de expedientes considerada por HR Ratings para la calificacion fue
realizada por el Administrador Maestro el 19 de noviembre de 2020, en la cual se
considera una muestra mayor a la resultante de aplicar la férmula de muestreo contenida
en la metodologia de HR Ratings. La auditoria fue realizada sobre una muestra de 383
expedientes, la cual se obtiene de un universo de 10,228 expedientes con un intervalo
de confianza del 95.0% y un margen de error del 5.0%. En la auditoria de expedientes,
el Administrador Maestro revisé los siguientes documentos: i) contrato maestro, ii)
contrato especifico, iii) buré de crédito, iv) factura, v) pagaré y vi) poéliza de seguro. El
Administrador Maestro no identificé incidencias en los expedientes revisados en la
auditoria. En este sentido, el porcentaje de incidencias se ubica por debajo del 10.0% de
incidencias establecido en la metodologia de HR Ratings para indicar algin riesgo
operativo derivado del manejo de expedientes.

Por otro lado, el 20 de abril de 2021 el Administrador Maestro realizdé una auditoria de
expedientes adicional sobre los derechos de cobro aportados en la reapertura a la
Estructura, donde se considerd una muestra del 10.0% sobre 2,341 derechos de cobro
aportados equivalente a 233 expedientes. En la auditoria de expedientes, el
Administrador Maestro revisé el cumplimiento de los criterios de elegibilidad sobre los
derechos de cobro aportados, los cuales indican que los expedientes deben incluir el
contrato de arrendamiento o de crédito, asi como el pagaré. En dicha auditoria, el
Administrador Maestro no identifico incidencias sobre los expedientes revisados.

9 Linzor Capital Partners (Linzor y/o el Fondo).
10 Engencap Holding, S. de R.L. de C.V. (Engen).
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Caracteristicas del Colateral y Criterios de Elegibilidad

Caracteristicas de los Derechos de Cobro

El colateral de las Emisiones estd compuesto por derechos de cobro de TIP Auto y TIP
de México, los cuales comprenden un portafolio de créditos y operaciones de
arrendamiento. En este sentido, el 97.3% del colateral (medido sobre el valor presente
neto) corresponde a operaciones de arrendamiento, mientras que el 2.7% restante
corresponde a créditos al corte de abril de 2021. Por otro lado, el valor nominal y valor
presente neto de los derechos de cobro originados por TIP Auto asciende a P$4,179.8m
y P$3,172.3m, mientras que para los originados por TIP de México ascienden a
P$1,718.8m y P$1,489.8m, respectivamente, a abril de 2021. En este sentido, el valor
presente neto de los derechos de cobro se obtiene descontando los flujos esperados por
una tasa de descuento equivalente a 7.45%, donde en el calculo se utiliza un factor de
ajuste de 50.0% aplicado a los flujos descontados del residual. Por su parte, el plazo
promedio ponderado de originacién se coloc6 en 46.2 meses a abril de 2021, mientras
gue el plazo promedio ponderado remanente se colocé en 28.4 meses (vs. 46.5y 27.6
meses en el andlisis anterior). En cuanto a la concentracién de los derechos de cobro, el
principal cliente dentro de los AAA acumula 1.5% del valor presente neto del portafolio,
mientras que los 11 principales clientes no AAA acumulan el 15.1% vy los diez principales
estados acumulan el 76.7% (vs. 1.6%, 16.6% y 78.9% en la revision anterior).

En cuanto al portafolio originado por TIP Auto, este acumula un valor nominal de los
derechos de cobro de P$4,179.8m a abril de 2021 y un valor presente neto de
P$3,172.3m (vs. P$3,849.6m y P$2,892.8m en la revisién anterior). El portafolio de
derechos de cobro originados por TIP Auto se compone de 9,308.0 contratos, los cuales
pertenecen a 3,500.0 clientes, lo anterior implica un saldo promedio por cliente de
P$1.2m a valor nominal a abril de 2021 (vs. 8,759.0 contratos, 3,354.0 clientes y P$1.1m
en la revisidn anterior). Por su parte, el saldo promedio ponderado de originacién del
portafolio de TIP Auto asciende a 43.4 meses, mientras que el plazo promedio
ponderado remanente a 27.5 meses (vs. 43.6 y 26.5 meses en la revisién anterior). En
cuanto a la concentracion de cartera, los 11 principales clientes acumulan el 16.6% del
VPN de la cartera, donde todo el portafolio cedido por TIP Auto se compone de clientes
no AAA, mientras que los diez principales estados acumulan el 78.9% del VPN de la
cartera a abril de 2021 (vs. 16.0% y 77.7% en la revision anterior).

Por su parte, el portafolio originado por TIP de México acumula P$1,718.8m del valor
nominal de los derechos de cobro, asi como P$1,489.8m del valor presente neto (vs.
P$1,523.6m y P$1,309.8m en la revision anterior). Sobre lo anterior, los criterios de
elegibilidad establecen un limite maximo para el portafolio de TIP de México en 30.0%
del portafolio total calculado usando el valor presente neto (excluyendo a los clientes
AAA) y considerando el efectivo en la cuenta de revolvencia, donde a abril de 2021 dicho
portafolio acumula el 26.5% del portafolio total y el efectivo. Por otro lado, el plazo
promedio ponderado de originaciéon se coloc6 en 52.1 meses y el plazo promedio
ponderado remanente en 30.4 meses (vs. 52.8 y 30.0 meses en la revisién anterior). En
cuanto a la concentracién del portafolio, los 11 principales clientes (incluyendo los
clientes AAA) acumulan el 39.6% del portafolio, los clientes AAA acumulan el 13.0% del
portafolio y los diez principales estados acumulan el 82.5%.
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Figura 1. Caracteristicas de la Cartera Cedida al Fideicomiso

Cartera Propuesta 2l

Abril 2021

MNumero de Clientes 33540 3,500.0
Numero de Contratos 8,759.0 9,308.0
Numero de Estados 320 320
Plazo de Originacion Promedio Ponderado 436 43 .4
Plazo Remanente Promedio Ponderado 265 275
Valor Presente Neto (P$m) 28028 31723
Saldo Insoluto Total (P$m) 38496 41798
Saldo Insoluto Promedio por Cliente (P$m) 1.1 12
Concentracion 11 Principales Clientes (No AAA) 16.0% 16.6%
Concentracion Principales AAA N/A N/A
Concentracion 10 Principales Estados T7. 7% 78.9%
TIP de México

Numero de Clientes 275.0 302.0
MNumero de Contratos 3,376.0 3,757.0
Numero de Estados 300 300
Plazo de Originacion Promedio Ponderado 528 521
Plazo Remanente Promedio Ponderado 300 304
Valor Presente Neto (P$m) 1,3098 1,489 8
Saldo Insoluto Total (P$m) 1,523.6 1,718.8
Saldo Insoluto Promedio por Cliente (P$m) 55 57
Concentracion 11 Principales Clientes (No AAA) 39.5% 39.6%
Concentracion Principales AAA 12.2% 13.0%
Concentracion 10 Principales Estados 85.4% 82 5%
MNumero de Clientes 3,564.0 3,802.0
Numero de Contratos 12,135.0 13,065.0
MNumero de Estados 320 320
Plazo de Originacion Promedio Ponderado 46.5 46.2
Plazo Remanente Promedio Ponderado 276 284
Valor Presente Neto (P$m) 42025 46622
Saldo Insoluto Total (P$m) 53732 5,8986
Saldo Insoluto Promedio por Cliente (P$m) 15 16
Concentracion 11 Principales Clientes (No AAA) 16.6% 15.1%
Concentracion Principal AAA 1.6% 1.5%
Concentracion 10 Principales Estados 78.9% 76.7%

Fuente: HR Ratings con informacidn proporcionada por el Fideicomitente.

Analisis de Flujo de Efectivo

Escenario de Estrés

HR Ratings llevé a cabo un analisis de flujo de efectivo con el propdsito de determinar la
Mora Maxima que soportaria en un escenario de estrés manteniendo su capacidad de
pago en tiempo y forma. El escenario de estrés se considera un saldo de principal de
P$4,000.0m de los Series (de las cuales P$1,860.0m corresponden a la Serie Fija y
P$2,140.0m a la Serie Variable), una mora maxima incremental aplicada a los derechos
de cobro en el periodo de amortizacion de 2.2%, una tasa de interés pagada a tenedores
de 7.45% para la Serie Fija y una tasa para la Serie Variable compuesta por un Swap de
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tasa de interés de 4.488% y una sobretasa de 233 puntos base, un aforo requerido de
1.235x, un aforo minimo de 1.20x, asi como una cuenta de reserva con el efectivo
necesario para cubrir tres fechas de pago de intereses, un fondo de mantenimiento de
gastos con la parte proporcional de los gastos de mantenimiento anuales.

En cuanto a la cobranza de la Emisién, se espera una cobranza realizada total de
P$11,612.4m, la cual se compone de rentas pagadas de los derechos de cobro con
89.6% y residuales por 10.4%. Por otro lado, los ingresos totales ascienden a
P$12,925.1m e incorporan la cobranza realizada, asi como los ingresos por recursos
liquidos, los ingresos por el swap, los recursos obtenidos por la reapertura y la
constitucién inicial de los fondos. En cuanto a los gastos de las Emisiones, estos
acumulan P$12,923.7m y se componen de la amortizaciéon de los derechos de cobro,
gastos de mantenimiento, pago de intereses, pagos por el derivado financiero,
adquisicién de cartera y liberacion de remanentes. Por Ultimo, el fondo general tendria
un saldo de P$1.5m al final del periodo de amortizacion, con lo que los gastos de la
Emision y saldo final del fondo ascenderian a P$12,925.1m

Periodo de Periodo’de
Figura 2. Flujo de Efectivo .. Amortizacion Full-
Revolvencia
Turbo

Rentas 6,914.2 4,349 5 11,263.7
Residuales 11158 1,768.4 28842
Residuales 557.9 884.2 1,442 1
Rentas 0.0 857.5 857.5
Residuales 0.0 235.8 235.8
Rentas 65,914 2 3,492.0 10,4062
Residuales 557.9 648.4 1,206.3
+ Ingresos por Intereses de Fondos 98 34 132
+ Ingresos Contraprte SWAP 27 12.8 15.5
+ Constitucion (saldos) Inicial de Fondos 59.1 72.4 59.1
+ Constitucion {(saldos) Inicial de Cuenta de Gastos Anuales 0.2 1.2 0.2
+ Constitucion (saldos) Inicial de Cuenta de Reserva 58.8 71.1 58.8
+ Efectivo Inicial Cuenta de Revolvencia 2250 0.0 2250
+ Efectivo Inicial Fondo General 0.0 0.0 0.0
+ Reapertura 1,000.0 00 1,0000
- Saldo Final de Fondos 72.4 0.0 0.0
- Saldo Final de Cuenta de Gastos Anuales 1.2 0.0 0.0
- Saldo Final de la Cuenta de Reserva de la Serie 71.1 0.0 0.0
- Saldo Final de Cuenta de Revolvencia 0.0 0.0 0.0
- Saldo Final de Fondo General 0.0 1.5 1.5
- Gastos de Mantenimiento 19.3 15.0 344
- Gastos de Intereses 616.5 212.4 8288
- Serie Fija 300.2 97.2 397.5

- Serie Variable 316.2 1151 4314

- Pago Contraparte SWAP 26 0.0 28
- Adquisicién de Cartera 6,783 .4 0.0 6,783.4
- Liberacion de Remanentes 1,2745 0.0 1,2745
- Amortizacién CEBURS Fiduciarios 0.0 4,000.0 4.000.0
- Serie Fija 0.0 1,860.0 1,860.0

- Serie Variable 0.0 2,140.0 2,140.0

Fuente: Andlisis realizado por HR Ratings bajo un escenario de estrés.
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Considerando lo anterior, la Mora Maxima soportada por las Emisiones en el escenario
de estrés asciende a 20.9% y la Tasa de Incumplimiento Histérica a 2.3%, lo que implica

una
revis

razon de Veces Tasa de Incumplimiento de 9.0x (vs. 20.9%, 2.3% y 9.0x en la
i6n anterior).

Figura 3. Cobranza Esperada y Estrés vs. Mora Maxima

Cobranza Esperada y Estrés (PSm) Mora Méaxima (%)
5000 - 250%

mmmm Cobranza Esperada
Caobranza Estrés
MM

4000 - 200%

3000 4

2000

1000

15.0%

10.0%

0.0

........................................................ 0.0%
4 7 10 13 16 19 2 25 28 3 34 40 43 4

||HH :
‘||||-
6 49 52 55 58

Fuente: Analisis realizado por HR Ratings bajo un escenario de estrés.

Opinién Legal

El de
realiz

spacho Creel, Garcia-Cuellar, Aiza y Enriquez, S.C. confirmé que la opinién legal
ada el 17 de marzo de 2021 se mantiene con la documentacion legal final de la

Emision. En dicha opinién se dictaminan los siguientes puntos:

a)

b)

d)

La transmisién de los Activos Aportados al Fiduciario de conformidad con el
Fideicomiso Emisor y los Convenios de Aportacion no podran ser validamente
impugnados por los Fideicomitentes o sus acreedores presentes o futuros.

Los Activos Adicionales no deberan, conforme a derecho, considerarse parte de los
activos de los Fideicomitentes o de la instituciéon que actué como Fiduciario.

De conformidad con la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de concurso
mercantil de cualquiera de los Fideicomitentes, los Activos Adicionales aportados
por dicho Fideicomitente que formen parte del patrimonio del Fideicomiso Emisor
no deben consolidarse con, o formar parte de, la masa de dicho Fideicomitente.

De conformidad con la Ley de Instituciones de Crédito, en caso de liquidacién de la
institucidon que actta como Fiduciario, los Activos Aportados que formen parte del
patrimonio del Fideicomiso Emisor, no se consideraran parte de los activos de
dicha institucion.
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Glosario de ABS

Aforo. VPN de los Activos Vigentes / (S| de los Pagarés Fiduciarios — Saldo de la
Cuenta de Revolvencia).

VPN de los Activos Vigentes. Suma de los Flujos Descontados de los Derechos de
Cobro Vigentes + 1/2 * (Suma de los Flujos Descontados del Residual de los Derechos
de Cobro Vigentes).

Aforo Minimo. 1.20x.

Aforo Requerido. 1.235x.

Clientes AAA. Deudores del Fideicomiso con una calificacién equivalente a HR AAA.

Mora Méaxima del Periodo. (Cobranza no realizada en el periodo) / (Cobranza esperada
en el periodo).

Mora Maxima. (Cobranza no realizada en el periodo de amortizaciéon) / (Cobranza
esperada en el periodo de amortizacion).

Tasa de Incumplimiento Histérica (TIH). Suma Promedio Ponderada de la Maxima
Mora Anual y la Originacién del Periodo.

Veces Tasa de Incumplimiento (VTI). Mora Maxima / TIH.
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HR Ratings Contactos Direccion

Presidente del Consejo de Administracién

Vicepresidente del Consejo de Administracion

+52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com

Alberto I. Ramos

Director General

+52 55 1500 3130
fernando.montesdeoca@hrratings.com

Fernando Montes de Oca

+52 55 1500 3130
anibal.habeica@hrratings.com

Anibal Habeica

Direccion General de Andlisis

Direccion General de Analisis Econdmico

+52 55 8647 3845
pedro.latapi@hrratings.com

Pedro Latapi

Finanzas Publicas Quirografarias / Soberanos

+52 55 1500 3133
felix.boni@hrratings.com

Felix Boni

Finanzas Publicas Estructuradas / Infraestructura

+52 55 1500 3139
ricardo.gallegos@hrratings.com

Ricardo Gallegos

+52 55 1500 3147
alvaro.rodriguez@hrratings.com

Alvaro Rodriguez

Instituciones Financieras / ABS

+52 55 1500 3143
roberto.ballinez@hrratings.com

Roberto Ballinez

+52 55 1500 3148
roberto.soto@hrratings.com

Roberto Soto

Deuda Corporativa/ ABS

+52 55 1253 6549
angel.garcia@hrratings.com

Angel Garcia

Metodologias

+52 55 1253 3140
alfonso.sales@hrratings.com

Alfonso Sales

+52 55 1500 3146
luis.miranda@hrratings.com

Luis Miranda

+52 55 8647 3834
heinz.cederborg@hrratings.com

Heinz Cederborg

Direccion General de Riesgos

Direccion General de Cumplimiento

+52 181 8187 9309
rogelio.arguelles@hrratings.com

Rogelio Argiielles

+52 55 1500 0761
alejandra.medina@hrratings.com

Alejandra Medina

Direccion General de Desarrollo de Negocios

+52 55 1500 3134
francisco.valle@hrratings.com

Francisco Valle
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735

La calificacién otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por
la propia institucion calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Octubre 2020
Metodologia de Calificacion para la Emision de Deuda Respaldada por Flujos Generados por un Conjunto de Activos
Financieros (México), Septiembre 2020

Para mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar https://www.hrratings.com/es/methodology

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR AAA (E) / Perspectiva Estable

Fecha de Ultima accién de calificacion 25 de marzo de 2021

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para el

. e Enero 2013 — abril 2021
otorgamiento de la presente calificacion.

Relacién de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacién financiera y de cartera proporcionada por el estructurador.
terceras personas

Calificacion de Administrador de Activos Financieros de Crédito de ‘AAFC2-(mex)’
con Perspectiva Positiva otorgada a Tecnologia en Cuentas por Cobrar por Fitch
Ratings el 15 de octubre de 2020.

Calificacion de riesgo de contraparte de LP de ‘AAA (mex)' y CP de ‘F1+(mex)’ con

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por Perspectiva Estable otorgada a Scotiabank Inverlat, S.A. Institucion de Banca
HR Ratings (en su caso). Mdltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat por Fitch Ratings el 9 de julio de
2020.

Calificacion de riesgo de contraparte de LP de ‘AAA (mex)’ y CP de ‘F1+(mex)’ con
Perspectiva Estable otorgada a BBVA Bancomer, S.A., Instituciéon de Banca
Mdltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer por Fitch Ratings el 9 de julio de 2020.

HR Ratings consideré al otorgar la calificacién o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y La calificacién ya incluye dicho factor de riesgo.
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y
certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los
criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracion de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algln instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacion de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccion Il y/o Ill, segin corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.
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Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varfan desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones
de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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