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S&P Global Ratings confirmé calificacion de
‘mxAAA’ de los certificados bursatiles de GM
Financialde México tras su reapertura por

MXN1,000 millones

4 deenero de 2022

Accionde Calificacion

El4 de enero de 2022, S&P Global Ratings confirm6 su calificacion de deuda de largo plazo en
escala nacional —CaVal- de ‘mxAAA’de laemision de certificados bursatiles de largo plazo con
clave de pizarra GMFIN 21 de GM Financial de México S.A.de C.V., SOFOM, E.R, tras su reapertura
por un monto de hasta $1,000 millones de pesos mexicanos (MXN). Asignamos nuestra
calificacion a estaemisién en noviembre de 2021.

Con esta reapertura, la emisiéon sumara hasta MXN2,500 millones tomando en cuenta los
MXN1,500 millones emitidos inicialmente. El monto adicional de dicha emisiénestara en linea con
las condiciones legales de los certificados originales y pagaréa intereses cada 28 dias a tasa
variable a un plazo de aproximadamente dos afos y medio. La compafnia destinara los recursos de
la emision para usos corporativos generales y para elrefinanciamiento de pasivos. Esta emision
se encuentra bajo elamparo del programa de certificados bursétiles de cortoy largo plazo, con
carécter revolvente por un monto acumulado de hasta MXN12,000 millones con vigencia de cinco
anos a partir de la fecha de autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).

Fundamento

Las calificaciones de las emisiones de deuda de GM Financial de México se basan en la garantia
incondicional eirrevocable otorgada por su casamatriz, con base en Estados Unidos, General
Motors Financial Co. Inc., (GMF; BBB/Estable/--) que a suvez pertenece a General Motors Co.
(GM; BBB/ Estable /--).

A pesar de los riesgos constantes derivados de los mayores costos de las materias primas y los
cuellos de botella en la cadena de suministro, esperamos que GM mantenga margenes de EBITDA
superiores a lamedia yun flujo de efectivo sélido en 2022 y 2023, lo que le ayudara a financiar sus
inversiones en electrificacion y vehiculos autbnomos. Por lo tanto, durante noviembre de 2021,
S&P Global Ratings revis¢ la perspectiva de GM y la de su subsidiaria, GMF, aestable de negativa.

Durante los primeros nueve meses de 2021, los resultados de GM reflejaron su precio favorable y el
desempeno de la mezcla de productos en Américadel Norte y China porque priorizé sus vehiculos con
mayor margen de ganancia en medio de un inventario de concesionarios minimo histérico. Lacompania

también respaldd su margen con la reduccion de las pérdidas de sus operaciones internacionales

(principalmente Sudamérica). Por lotanto, es probable que GM mantenga sélidos margenes de EBITDA
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por encima de 13% en 2021 y mas de 12% en 2022 antes de que se moderen ligeramente en 2023 a
medida que disminuyan las condiciones favorables de los precios una vez que se normalice el suministro.
Estos méargenes estan por encima del promedio en relacién con los niveles tipicos que vemos en los
fabricantes de automoviles (generalmente en elrango de 6% a 10%). Otros factores que respaldan
nuestra proyeccion incluyen ellogro de GM de US$4,500 millones en ahorros de transformacion, asi
como su sélida mezcla de productos, incluyendo varias ofertas nuevas en todos los segmentos y
regiones, lo que probablemente respalde una mejora en suprecio. ELcompromiso continuo de la
empresa de mantener niveles mas bajos de inventario probablemente derive en una mayor mejora en sus
utilidades (a través de incentivos mas bajos y vehiculos mas rentables vendidos) y menores necesidades
de capital de trabajo.

GM ha demostrado un claro compromiso de establecer una posicién de liderazgo en la produccién de
vehiculos eléctricos a pesar del riesgo de que estodiluya su margen hasta al menos 2025.
Recientemente, GM anunci6 una inversion planeada por US$35,000 millones en vehiculos eléctricos y
vehiculos autébnomos, al igual que su objetivo de vender 1 millén de vehiculos eléctricos a nivel mundial y
expandir sus ganancias de estas inversiones durante la proxima década. Esto se debe a sus agresivos
pasos para integrar de manera vertical su negocio de tecnologia de baterias (con la construccion de sus
propias celdas a través de su empresa conjunta con LG Energy Solutions, Ultium Cells LLC) lo que le
permitira escalar rapidamente y reducir los costos con el tiempo. Sin embargo, consideramos que estas
inversiones diluirdn sus margenes generales antes de que empiece aobtener ventajas de escala. La
compania espera que los margenes de sus vehiculos eléctricos alcancen los mismos niveles que los de
sus vehiculos con motor de combustion interna para 2030. No obstante, consideramos que estas
inversiones solidificaran la posicion competitiva de GM durante la préxima década. Ademas, los
esfuerzos concertados de lacompafia para asegurar una cadena de suministro de baterias sélida
(incluidas nuevas plantas de baterias y acuerdos para adquirir componentes clave) en Américadel Norte
son positivos desde el punto de vista crediticio porque podrian permitirle eliminar elriesgo de su cadena
de suministro a medida que aumenta la produccion.

Detalle de las calificaciones que confirmamos

PERSPECTIVA/REV. PERSPECTIVA/ REV.

CLAVE DE PIZARRA CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR ESPECIAL ACTUAL ESPECIAL ANTERIOR

GMFIN 21 MXAAA MXAAA N/A N/A

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Criterios de Garantia, 21 de octubre de 2016.

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

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

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

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

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings
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— Panorama econdmico para América Latina en el primer trimestre de 2022: Alta inflacion v
debilidad del mercado laboral mantendran elevados los riesgos en 2022, 29 de noviembre de
2021.

— S&P Global Ratings asignd calificacion de ‘mxAAA’a emisiones de certificados bursatiles de
largo plazo de GM Financial de México, 4 de noviembre de 2021.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacion importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
decalificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones estd disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitioweb pablico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicadoen la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Dado que las calificaciones asignadas a las emisiones de certificados bursdtiles de largo plazo de
GM Financial de México S.A. de C.V., SOFOM, E.R. se basan en la garantia incondicional e
irrevocable otorgada por su controladora, con base en Estados Unidos, General Motors Financial
Co. Inc., cuyas calificacionesreflejana su vez las de su casa matriz, General Motors Co., la
informacién utilizada para la calificaciénesla emergente de los términos de la garantia citada, asi
como el andlisis efectuado por S&P Global Ratings para calificar a aquéllas.

2) En relacion al numeral 1) anterior manifestamos que (i) la informacién financiera del emisor GM
Financial de México S.A. de C.V., SOFOM, E.R., no fue considerada para el otorgamiento de esta
calificacién; y (i) se tomé en consideracién la calificacién crediticia confirmada al garante General
Motors Financial Co. Inc por S&P Global Ratings, enla que se analizé para su otorgamiento la
informacioén financiera al 30 de septiembre de 2021.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacién conuna 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 informacién regulatoria
para una determinada Calificaciéon Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accionde Calificacion 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 Accionde Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede
haber casos en los que el PCR refleja una versién actualizada del Modelo de Calificacionesen uso a
la fecha de la dltima Accién de Calificacion Crediticia aunque la utilizacion del Modelo de
Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Acciénde Calificacion
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) enlas que se considera que el evento que se estd evaluando no es relevante para
correr la versién actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo conlos
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalua el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificacionesy, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias

revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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