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arrendamiento originados por Unirenta

Accionde Calificacion

EL27 de enero de 2022, S&P Global Ratings asign6 su calificacion de deuda de largo plazo en

escala nacional —CaVal- de ‘mxAAA (sf)’ a la emisién de certificados bursatiles fiduciarios con
clave de pizarra UNIRECB 22, por un monto de hasta $500 millones de pesos mexicanos (MXN), de
acuerdo con la informacién que presenté el emisor. Los certificados estaran respaldados por una
cartera de contratos de arrendamiento de transporte, originados y administrados por Unirenta

Arrendamientos S.A.de C.V. (Unirenta; no calificada).

Participantes

Originador y Administrador Primario

Unirenta Arrendamientos S.A. de C.V.

Fiduciario del Fideicomiso Emisor, Maestro de
Cobranzay de Enajenacion de Bienes
Arrendados

CIBanco, S.A,, Institucién de Banca Multiple (CIBanco; escalanacional,
mxBBB/Positiva/mxA-2)

Administrador Maestro

Administrador de Portafolios Financieros, S.A. de C.V. (Ling; no calificada)

Agentes Estructuradores

i-Structure, S.A. de C.V. (no calificada)

Agente Estructurador, LLC (no calificada)

Intermediario Colocador

Casa de Bolsa Ve Por Méas, SA. de C.V., Grupo Financiero Ve Por Mas (no
calificada)

Representante Comun

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero (no calificada)

Proveedor de la Cobertura

Banco Santander (México), S.A, Institucién de Banca Multiple, Grupo
Financiero Santander México (Santander México; no calificado) o cualquier
contraparte calificada ‘AAA’ 0 su equivalente en la escala nacional por S&P
Global Ratings,S.A.de C.V

Proveedores de las cuentas Bancarias

Banco Santander (México), S.A, Institucion de Banca Multiple, Grupo
Financiero Santander México (Santander México; no calificado) o alguna
institucion bancaria calificada por S&P Global Ratings, S.A. de C.V., con
una calificacion equivalente a ‘mxAAA’

Descripcion de la Transaccion

En la fecha de emision, un fideicomiso irrevocable de emisidn, administracion y pago, constituido
en ClBanco, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, (CIBanco; mxBBB/Positiva/mxA-2), emitira los
certificados bursétiles fiduciarios UNIRECB 22. Esta seré la sexta titulizacion de contratos de

arrendamiento de Unirenta, yla primera bajo un programa autorizado por hasta MXN5,000

millones.

La emision pagara intereses de manera mensual a una tasa variable de tasa de interés
interbancaria de equilibrio (TIIE) a un plazo de hasta 29 dias, capitalizada, mas una sobretasa que
sera determinada en la fecha de emisién. Laobligacién de repago del principal sera hasta la fecha
de vencimiento de la emisién; sinembargo, una vez que haya concluido el periodo de revolvencia

(a partir del vigésimo quinto periodo ocuando se declare un evento de amortizacion acelerada o
de incumplimiento, o el contrato de servicios y/o el contrato de factoraje se dé por terminado), las
cantidades provenientes de la cobranza se utilizaran para cubrir gastos, intereses y para

amortizar aceleradamente el saldo insoluto de los certificados bursatiles.

La transaccion incluye un nivel de aforo inicial y objetivo de 1.30x (veces) y un aforo minimo de
1.25x. En casode que elaforo se ubique por debajo del nivel minimo durante un periodo de 21 dias

consecutivos se detonaria un evento de amortizacion acelerada.
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La transaccién contempla un periodo de revolvencia durante elcual el fideicomiso utilizara el
efectivo disponible proveniente de la cobranza y el efectivoinicial para adquirir nuevos derechos
al cobro que cumplan con los requisitos de elegibilidad establecidos en la documentacién legal, -
luego de cubrir los gastos de mantenimiento eintereses— siempre y cuando, después de realizar

todos los pagos requeridos, el aforo sea igual o mayor a 1.30x.

La estructura de la transaccion considera un Fideicomiso Maestro Irrevocable de Administracion y
Cobranza constituido en CIBanco, el cual recibira las cantidades provenientes de la cobranza de
los activos titulizados para después transferirlas al fideicomisoemisor.

Algunos de los derechos alcobro que se adquieran incluiran el 60% del valor residual de ciertos
contratos de arrendamiento de automéviles como resultado de su venta, ya sea a los
arrendatarios (al precio de compra del residual pactado) oen el mercado abierto, al final del plazo
del arrendamiento. Estos residuales se adquiriran aun precio calculado de acuerdo con las
politicas de residuales de Unirenta. Para este fin, se constituyd un Fideicomiso de Enajenacién de
Bienes Arrendados, el cual conservara la propiedad fiduciaria de los automéviles arrendados que
cuenten con una opcidén de compra aun precio equivalente al valor residual, y que, de no
ejercerse, se pueda vender a algln tercero al precio listado en el Libro Azul o en alguna
publicacién comparable. Este fideicomiso transmitira al fideicomiso emisorel producto de la
venta de dichos bienes.

Unirenta es una arrendadora mexicana que se fundé en 1992. El principal enfoque de la compania
es el otorgamiento de arrendamientos a corporativos, pequenas y medianas empresas (pymes)y a
personas fisicas con actividad empresarial. Sus principales activos estan integrados por bienes

en arrendamiento puro sobre equipo de transporte, tecnolégico, maquinaria y equipo, entre otros.

Fundamento

La calificacion de ‘mxAAA (sf)’ que asignamos a los certificados bursatiles UNIRECB 22 se basa
principalmente en los siguientes factores:

— Lacapacidad de la transaccion para cumplir con sus obligaciones bajo nuestros escenarios de
estrés consistentes conel nivel de calificacién asignada.

— Una proteccion crediticia en forma de sobrecolateralizacién, que, al inicio de la transaccion,
representara una relacion de aforo de 1.30x, calculado como el resultado de dividir (i) el valor
presente neto de los derechos de cobro elegibles menos elvalor presente neto de los derechos
al cobro incumplidos y el valor presente neto de los derechos al cobro que no sean elegibles,
entre (ii) (@) el saldo insoluto de los certificados bursatiles, menos (b) todas las cantidades
depositadas en las cuentas y fondos del fideicomiso, més (c) las cantidades depositadas en el
fondo de pagos mensuales.

— Unareserva para el pago de intereses por un monto equivalente a un pago mensual de
intereses de los certificados bursétiles yuna reserva adicional para cubrir el pago de gastos de
mantenimiento.

— Laestructura de pagos de laemision, la cual garantiza que existan recursos suficientes dentro
del patrimonio del fideicomiso para realizar compras adicionales de cartera durante el periodo
de revolvencia, siempre que después de realizar dichas compras, el aforo sea igual o mayor a
su nivel objetivo.

— Loseventos de amortizacién acelerada incluidos en la transaccién que, de actualizarse y
mantenerse vigentes, ocasionarian que todas las cantidades disponibles en el patrimonio del
fideicomiso se puedan utilizar para pagar anticipadamente el saldo insoluto de los certificados
bursatiles.

— Loscriterios de elegibilidad de la transaccion, que mitigan elriesgo de que la cartera tenga
cambios sustanciales en sus caracteristicas principales durante el periodo de revolvencia vy,
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ademaés, permiten una adecuada concentracion, por arrendatario y por industria, factores que
consideramos consistentes con el nivel de proteccion crediticia para la calificacion que
asignamos.

— Laestructura legal de la transaccion, la cual, mediante un contrato de fideicomisoy un
contrato de factoraje constituye una venta de los derechos de cobro —aislandolos del riesgo
crediticio del originador— auna entidad de la que consideramos improbable que sea sujeta a un
proceso de quiebra (bankruptcy-remote).

— Uncontrato de cobertura de tasas de interés (cap) celebrado con Santander México o con una
contraparte con una calificacion de ‘AAA’o su equivalente en la escala nacional por S&P Global
Ratings, que limitaréa la tasa base de la TIIE que pagara el fideicomiso emisora un nivel maximo
de hasta 11%, desde la fecha de sucontrataciéon dentro de los 30 primeros dias posteriores ala
emision y hasta la fecha de vencimiento legal de los certificados bursétiles.

— Las capacidades operativas de Unirenta que, al analizarlas bajo nuestros criterios, dan como
resultado una calificacion potencial maxima consistente con la calificacion asignada.

La calificacién asignada a los certificados bursétiles fiduciarios sefnala una probabilidad de pago,
en tiempo y forma, de los intereses mensuales a los inversionistas y del pago del principal en la
fecha de vencimiento. La deuda calificada 'mxAAA' tiene el grado més alto que otorga S&P Global
Ratings en suescala CaVal eindica que la capacidad de pago del emisor para cumplir con sus
compromisos financieros sobre la obligacion es extremadamente fuerte en relacién con otros
emisores en el mercado nacional.

Calidad Crediticia de los Activos Titulizados

La cartera preliminar que nos presentaron para nuestro analisis, la cual respaldara los
certificados bursétiles, esta compuesta por 1,991 contratos de arrendamiento de equipo de
transporte otorgados a 1,097 clientes con un valor nominal de MXN620.30 millones y un valor
presente neto (descontado a una tasa de 7.72%) de aproximadamente MXN569.83 millones. El
promedio ponderado del plazo original del portafolio es de 39 meses yel del plazo remanente es
de 25 meses aproximadamente. Por tipo de equipo, los documentos de la transaccién establecen
que latotalidad de los activos del fideicomiso deberan serarrendamientos de equipo de
transporte.

En nuestra opinién, la cartera mostrd una adecuada concentracion por cliente al estar
diversificada sobre una base de 1,097 arrendatarios. Los cinco principales clientes representaron
4.64% del valor presente neto del portafolio. Los documentos de la transacciéon establecen un
limite de concentracion por arrendatario de 1.5% para elcliente mas grande, de 1.25% para el
segundo mayor y de 1% para cualquier otro arrendatario; ademas incluyen un limite de
concentracion por industria de 15%. Consideramos que este limite es consistente con el nivel de

calificacion asignada.

Elportafolio presenta una alta concentracion geografica en la Ciudad de México con 62.82% de
los contratos, seguido por el Estado de México con 17.68%. Asimismo, los documentos de la
transaccion no establecen un limite de concentracion por estado. Es importante mencionar que
nuestro supuesto de casobase de pérdidas incorpora un ajuste adicional para reflejar la posible
concentracion geografica en laCiudad de Méxicoy en el Estado de México.

Esimportante senalar que los documentos legales de la transaccion establecen un limite para el
valor de los residuales de los arrendamientos automotrices de 15% medidos como porcentaje del
patrimonio del fideicomiso, lo cual es consistente con lo observado en transacciones tipicas de
acuerdo con nuestro criterio: Metodologia y supuestos para calificar transacciones respaldadas
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por contratos de crédito y arrendamiento de equipo, publicado el 31 de mayo de 2019. En la
cartera inicial, los residuales representan aproximadamente 13.4%.

Las caracteristicas de la cartera podrian variar al momento de la emisiény durante la vida de la
transaccion; aunque, consideramos que los criterios de elegibilidad establecidos en el fideicomiso
podrian mitigar elriesgo de un cambio sustancial en sus caracteristicas principales, dada la
naturaleza revolvente de la misma.

Nivel de Pérdidas aplicadas: 13.0%

Para el anélisis de la calidad crediticia de los activos titulizados, para el nivel de calificacién
asignada aplicamos un nivel de pérdidas de 13.0%. Este nivel derivo de la multiplicacion de
nuestro supuesto de caso base de pérdidas por un factor de estrés correspondiente al nivel de

calificacion asignado, ajustado con base en los factores de riesgo especificos del pais.

Nuestro supuesto de caso base de pérdidas de 4.8% derivd de las pérdidas maximas observadas
en las cosechas de la compania e incorpora nuestra opinién sobre el posible efecto que pudiera
tener elentorno macroecondémico actual en el desempeno de la cartera, asicomo la alta
concentracion geogréafica de lacartera, y factores relacionados con el originador.

Riesgo Operativo

Alanalizar el riesgo operativo de la transaccién identificamos a Unirenta, en su papel de
administrador, como el Unico participante clave de la transaccion (PCT) de desempefo, y
determinamos que lacalificacién de la transaccién no se encuentra actualmente limitada por el
riesgo operativo en su nivel actual. Nuestro analisis de riesgo operativo se fundamenta en los

siguientes factores:

Riesgo de severidad: Este se basa en la sensibilidad del desempeno del activo titulizado a la

interrupcién del servicio del PCT, ya que los criterios evalUan cualitativamente cémo se
desempenarian los activos en caso de dicha interrupcion. Consideramos que el riesgo de
severidad de esta transaccién es ‘moderado’, para créditos yarrendamientos de equipo.

Riesgo de portabilidad: Elsegundo paso es evaluar la posibilidad de que el PCT pudiera
reemplazarse tras lainterrupcion de suservicio. Consideramos este riesgo como ‘alto’, ya que
identificamos como factor negativo el limitado historial de reemplazos para este tipo de activo en

el mercado mexicano.

Riesgo de Interrupcién: Contempla lainterrupcion de los servicios por parte del PCT ante la

posibilidad de que dicha entidad sevuelva insolvente. La evaluacion del riesgo de interrupcion se
basa en la capacidad y voluntad del PCT para llevar a cabo sus funciones. En nuestra opinion, el
riesgo de interrupciéon es ‘moderado’ y es resultado de nuestra evaluacién de condicion operativa
para Unirenta de ‘estable’ yde atributos clave de desempeno ‘razonables’.

Nuestra evaluacion de riesgo operativo considera factores de riesgo adicionales, entre ellos: una
relativa debilidad en comparacién con otros originadores que calificamos, en especifico, en

cuanto a suplataforma tecnolégicay a la calidad de sus controles internos.

Es importante mencionar que Ling fungird como administrador maestro en la transaccién. Entre
sus funciones se encuentran elaborar los reportes de seguimiento de la transaccién, verificar el
cumplimiento de los criterios de elegibilidad de los activos titulizados yde los limites de
concentracion, y supervisar que los cobros correspondientes alos derechos al cobro transmitidos
sereciban en las cuentas del fideicomisoy, en general, supervisar la actuacion de Unirenta como
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administrador. Los documentos de latransaccién incluyen la obligacién del administrador
maestro de realizar una auditoria con relacion a la existencia y validez de los derechos al cobro en
cada fecha de transmisién o anualmente, dentro de los 20 dias habiles posteriores al aniversario
de la emision.

Riesgos Legales y Regulatorios

En nuestra opinién, mediante un contrato de fideicomisoy un contrato de factoraje, la estructura
legal de la transaccion constituird una venta verdadera de los activos titulizados al fideicomiso,
aislandolos del riesgo crediticio del originador. En nuestra opinién, el fideicomiso que mantendra
la propiedad de los activos titulizados es una entidad que consideramos improbable que sea
sujeta a un proceso de quiebra (bankruptcy-remote) mediante el anélisis de diversas
caracteristicas estipuladas en ladocumentacion legal.

Ademas, S&P Global Ratings recibi6 la opinion legal de un despacho de abogados sobre los
aspectos legales relevantes de la transaccion, entre los cuales se encuentra la validez de la
transmision de los activos al fideicomiso bajo leyes mexicanas, los cuales formaran parte del

patrimonio del fideicomiso.

Riesgo de Contraparte

Analizamos los riesgos de contraparte de la transaccion eidentificamos las siguientes
exposiciones a riesgos de contraparte:

Cuentas Bancarias

Los documentos de la transaccion establecen que tanto las cuentas bancarias del fideicomiso
emisorcomo las del fideicomiso maestro y las del fideicomiso de enajenacién se mantendran en
Santander México oen instituciones bancarias con una calificacion de riesgo de contraparte

equivalente a ‘mxAAA’que otorgue S&P Global Ratings.

En la actualidad, las cuentas del fideicomiso maestro se encuentran abiertas en Banco Nacional
de México, en BBVA México y en ClBanco. Por su parte, elfideicomiso emisor tiene cuentas
abiertas en ClBanco. Consideramos que la calidad crediticia de los dos primeros bancos se
encuentra en linea con la calificacién asignada a los certificados bursétiles. Asimismo, aunque
consideramos que la calidad crediticia de CIBanco no estéa en linea con el requerimiento anterior,
opinamos que este riesgo esta limitado, ya que la estructura de la transaccion incluye la
obligacion de reemplazar las cuentas bancarias actuales por cuentas bancarias en Santander
México o en instituciones bancarias con una calificacién de riesgo de contraparte equivalente a
‘mxAAA’ que otorgue S&P Global Ratings, dentro de los 30 dias posteriores a la fecha de emision.
Ademas, los documentos de la transaccion establecen un mecanismo de reemplazo ante posibles
bajas en lacalidad crediticia de los proveedores de cuentas bancarias.

Riesgo de Confusion (commingling)

La cobranza se deberéa depositar directamente en las cuentas del fideicomiso maestro de
cobranza, lo que mitigaréa el riesgo de confusion de activos. Adicionalmente, ladocumentacion
legal considera como derechos no elegibles aquellos derechos al cobro cuyos recursos no hayan
sido depositados por los arrendatarios respectivos directamente en las cuentas del fideicomiso
maestro, por tres 0 méas periodos de pago consecutivos, dentro de un periodo de 12 meses

consecutivos.
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Ademaés, los documentos de la transaccién establecen un plazo de dos dias para que Unirenta
transfiera la cobranza en casode recibir alguna cantidad. Consideramos que esto contribuye a
mitigar el riesgo de confusion de activos de la transaccion al buscar aislar la cobranza de los
activos titulizados de la compafia.

Derivados

La transaccion contard con un cap celebrado con Santander México o con una contraparte con
una calificacion ‘AAA’ o su equivalente en la escala nacional por S&P Global Ratings. Este limitara
la tasa base TIIE que pagara el fideicomiso emisor aun nivel maximo de 11% y conel que la
contraparte cubrird las cantidades de intereses devengados por encima de este nivel desde la
fecha de su contratacion dentro de los 30 primeros dias después de la emisiény hasta la fecha de
vencimiento legal de los certificados bursatiles. Consideramos al proveedor de dicho derivado
como una contraparte de la transaccion; por lo tanto, un deterioro en su calidad crediticia, es
decir, que sucalificacion sea menor que la asignada, podria tener un impacto en la calificacién de
los certificados.

Estructura de Pago y Mecanica del Flujo de Efectivo

Para asignar la calificacion, utilizamos nuestro modelo ‘Evaluador de Flujo de Efectivo’, aplicamos
diversos escenarios de estrés crediticios con el propésito de medir la capacidad de la transaccion
para cumplir con sus pagos de intereses de manera mensual, asicomo repagar el principal en la
fecha de vencimiento bajo los escenarios de estrés consistentes conel nivel de calificacion
asignada.

La transaccién incluye diversos eventos de amortizacién acelerada que, en caso de actualizarse y
mantenerse vigentes, ocasionarian que termine el periodo de revolvencia yque todos los
excedentes de flujo se utilicen para amortizar anticipadamente elsaldo insoluto de los
certificados bursatiles, luego de cubrir gastos e intereses. Estos eventos incluyen, entre otros, la
terminacion anticipada del contrato de factoraje derivado de que el aforo seamenor que su nivel
minimo de 1.25x durante un periodo de 21 dias consecutivos.

Ademas, los documentos incluyen un evento de amortizacién parcial anticipada, elcual se
actualizard en casode que, durante el periodo de revolvencia, el efectivo en el fondo general
llegue a representar 20% o mas del saldo insoluto de los certificados bursétiles. En dicho caso, el
fiduciario utilizara esta cantidad para realizar una amortizacién parcial del principal.

Bajo nuestros escenarios de estrés, aplicamos el nivel de pérdidas descritas anteriormente sobre
el valor presente neto de lacartera (asumiendo que todo el patrimonio del fideicomiso esta
compuesto por derechos al cobro elegibles) bajo diferentes curvas de pérdidas cargadas hacia el
inicio, ala mitad yal final de latransaccién. En nuestra opinién, lacurva de pérdidas cargada
hacia el inicio de latransaccion representa el escenario de estrés mas significativo, ya que esta
afecta desde el inicio al aforo de la transaccién vy, por lo tanto, los flujos que estarian disponibles
para cubrir las obligaciones.

Ademaés, aplicamos un estrés adicional a los gastos de la transaccién al considerar el monto
maximo anual que se debera pagar con cargo al patrimonio del fideicomiso (establecido en la
documentacion legal) que serda MXN4 millones o el 1% del saldo insoluto de los certificados
bursatiles al afo, lo que resulte mayor. Unicamente para fines informativos, asumimos una
sobretasa de 2.50% sobre la TIIE que pagaran los certificados bursétiles, aunque esta sera
determinada en la fecha de emision.
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PRINCIPALES SUPUESTOS Y RESULTADOS DEL MODELO DE FLUJO DE EFECTIVO

Nivel de calificacion mxAAA (sf)
Caso base de pérdidas (%) 4.8%
Factor de Estrés (x) 2.7
Pérdidas aplicadas 13.0%

Distribucién de las pérdidas bajo la curva al inicio (afos después de 80 /20/0
la emision 1 /2 /3) (%)

Méximas pérdidas soportadas bajo la curva al inicio 14.3%

Distribucion de las pérdidas bajo la curva concentrada (afios 469/531/0
después de la emision 1 /2 /3 /4) (%)

Maximas pérdidas soportadas bajo la curva concentrada 14.6%

Distribucion de las pérdidas bajo la curva al final (aflos después de 423 /369/208
la emision 1 /2 /3 /4) (%)

Maximas pérdidas soportadas bajo la curva al final 15.0%

De acuerdo con nuestro anélisis de flujo de efectivo, la transaccién fue capaz de soportar el nivel
de pérdidas aplicado bajo los escenarios de estrés consistentes con el nivel de la calificacion
asignada de ‘mxAAA (sf). Por lo tanto, en nuestra opinion, al considerar lamecéanica de pagos
establecida en los documentos de latransaccion, la proteccién crediticia con la que cuenta la
transaccion es suficiente para respaldar su nivel de calificacién de ‘mxAAA (sf).

Nivel de Sensibilidad

Aplicamos diversos escenarios de estrés adicionales con el objeto de medir la sensibilidad de la
calificacion ante cambios en los supuestos utilizados. Consideramos que la calificacién podria ser
sensible a cambios en el nivel de proteccién crediticia de la transaccién ylas posibles pérdidas
adicionales, asicomo al nivel de calificacion de las contrapartes de la transaccién, incluyendo los
proveedores de las cuentas bancarias y del contrato de cobertura.

Daremos seguimiento al desempeno de la cartera titulizada, a los niveles de proteccion crediticia
de la transaccién y al desempefio de Unirenta como administrador de esta cartera. Podriamos
tomar una accion de calificacion negativa en caso de que el nivel de pérdidas observadas en la
transaccion supere nuestro supuesto de caso base de pérdidas, vy, derivado de ello,
actualizaramos dicho supuesto.
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Criterios Relacionados

— Metodologia v supuestos para calificar transacciones respaldadas por contratos de crédito v
arrendamiento de equipo, 31 de mayo de 2019.

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

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

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

— Marco global para evaluar elriesgo operativo en transacciones de financiamiento estructurado,
9 de octubre de 2014.

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

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

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

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

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

Modelos

— Evaluador de Flujo de Efectivo.

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

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

— Panorama econdmico para América Latina en el primer trimestre de 2022: Alta inflacién v
debilidad del mercado laboral mantendran elevados los riesgos en 2022, 29 de noviembre de
2021.

— S&P Global Ratings confirmé calificaciones soberanas de México; la perspectiva se mantiene
negativa, 7 de diciembre de 2021.

— Financiamiento Estructurado en América Latina: Estadisticas de seguimiento, 16 de
septiembre de 2021.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de diciembre de 2021.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por elemisor y/o sus
agentes y asesores. Talinformacion puede incluir, entre otras, segin las caracteristicas de la
transaccién, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados ytrimestrales, estadisticas
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operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacion
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, CNBV, 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 informacién
adicional, podria resultar en una modificacién de 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 titulizacién calificada.

5) Para el andlisis de los contratos S&P Global Ratings se apoyé del despacho de abogados Ritch,
Mueller y Nicolau, S.C. quién revisé la documentacion legal que respalda la estructura yemitié una
opinién sobre el perfeccionamiento de la transferencia de los derechos derivados de los contratos
de arrendamiento al fideicomiso emisor, asi como la eficacia de dicha transmision.

6) La informacion regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en relacién
con una fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accion de Calificacion Crediticia que se haya
publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria para una
determinada Calificacion Crediticia a finde incluir los cambiosen 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 a la
publicacion de tal informacién regulatoria pero que de otra manera no estan asociados con una Acciénde
Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una version
actualizada del Modelo de Calificacionesen uso a la fecha de la ultima Acciénde Calificacién Crediticia
aunque la utilizacién del Modelo de Calificaciones actualizado se consideré innecesaria para arribar aesa
Acciénde Calificacion Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir enel caso de las revisiones impulsadas
por un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es relevante
para correr la version actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalua elimpacto 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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