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S&P Global Ratings tomé varias acciones de calificacion sobre ocho instituciones financieras no bancarias por aumento de los
riesgos de financiamiento
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Resumen

* El 16 de agosto de 2022, S&P Global Ratings bajé su ancla, el punto de partida para asignar una calificacion crediticia de
emisor, para las instituciones financieras no bancarias (IFNB) mexicanas a 'bb-' de 'bb'.

* Esto refleja nuestra opinién de que el incremento en los riesgos de fondeo y econdmicos para las IFNB estan ampliando la
brecha entre estas y los bancos que operan en México.

* Las IFNB mexicanas ya afrontaban condiciones de fondeo desafiantes, debido a la pesada carga de su deuda en los afios
venideros y a que la confianza de los inversionistas en este sector se esta erosionando. Sin embargo, consideramos que la
situacién en el sector se esta volviendo aun mas dificil luego de que Unifin Financiera S.A.B. de C.V. anunciara el 8 de agosto
una reestructuracion general de la deuda, tras los incumplimientos de pago recientes de otros dos participantes de la industria.
* Derivado del ancla mas baja para las IFNB mexicanas, tomamos varias acciones de calificacion sobre ocho IFNB mexicanas.
Accion de Calificacion

Ciudad de México, 16 de agosto de 2022--S&P Global Ratings tomo varias acciones de calificacion sobre las siguientes IFNB
mexicanas, como parte de su revision de este sector y empresas individuales, con base en el aumento del riesgo de
financiamiento:

* Mexarrend S.A.P.l. de C.V. (Mexarrend): bajamos las calificaciones crediticias de emisor y de emision de largo plazo en
escala global a 'B-' de 'B' y las calificaciones de emisor de largo y corto plazo en escala nacional -CaVal- a 'mxB+' de 'mxBB+".
Mantuvimos las calificaciones en escala global y en escala nacional en Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones
negativas. Al mismo tiempo, confirmamos la calificacion crediticia de emisor de corto plazo de 'mxB'.

* Operadora de Servicios Mega S.A. de C.V. SOFOM E.R. (GFMEGA): bajamos las calificaciones crediticias de emisor de largo
plazo y de emisién en escala global a 'B+' de 'BB-'y la calificacion de emisor de largo plazo a 'mxBBB' de 'mxA-'. La perspectiva
ahora es negativa. Al mismo tiempo, confirmamos la calificacién crediticia de emisor y de deuda de corto plazo de 'mxA-2' de la
entidad.

* Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit): confirmamos las calificaciones crediticias de
emisor en escala global de 'BBB' y 'A-2' y en escala nacional de 'mxAAA'y 'mxA-1+'. Mantuvimos la perspectiva estable.

* Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste): confirmamos
las calificaciones crediticias de emisor en escala nacional de 'mxAAA'y 'mxA-1+'y mantuvimos la perspectiva en estable.

* Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA): confirmamos las calificaciones crediticias de emisor en escala
nacional de 'mxAAA'y 'mxA-1+'y mantuvimos la perspectiva estable. También confirmamos la calificacién de 'mxAAA' de sus
emisiones de largo plazo.

* Toyota Financial Services Mexico, S.A. de C.V. (Toyota): confirmamos las calificaciones crediticias de emisor y de emision en
escala nacional de 'mxAAA' y 'mxA-1+'y mantuvimos la perspectiva estable.

* PACCAR Financial México S.A. de C.V. (Pacfin): confirmamos las calificaciones crediticias de emisor en escala nacional de
'mxAAA'y 'mxA-1+' y mantuvimos la perspectiva estable. También confirmamos la calificacién de 'mxA-1+' de su deuda de corto
plazo.
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* Navistar Financial, S.A. de C.V. SOFOM, E.R. (Navistar): confirmamos las calificaciones crediticias de emisor y emisién en
escala nacional de 'mxAA+'y 'mxA-1+'y mantuvimos la perspectiva estable.

Bajamos el ancla para las IFNB mexicanas a 'bb-' de 'bb'. Esto debido a los crecientes riesgos econémicos y de fondeo que
afrontan estas empresas y que estan ampliando la brecha entre estas y los bancos que operan en México, cuya ancla se
encuentra actualmente en 'bbb-'. Entre los principales riesgos que enfrentan las IFNB en relacion con los bancos se encuentran
la falta de acceso a financiamiento del banco central, una menor supervisién regulatoria y un mayor riesgo competitivo que los
bancos debido a su menor costo de financiamiento. Las IFNB se enfrentan a un panorama econémico sombrio, mientras que la
erosién de la confianza de los inversionistas en el sector estéa restringiendo su acceso a los mercados de deuda internacionales.
Sin embargo, luego del reciente anuncio del mayor prestamista independiente no bancario (Unifin Financiera) de que buscara
un acuerdo de reestructuracién de deuda con todos sus acreedores, consideramos que este sector también tendra dificultades
para acceder a financiamiento en el mercado local, y cuyas condiciones seran aun mas restrictivas. Ademas, consideramos que
el fondeo que los bancos de desarrollo propiedad del gobierno brindan a este sector (que consideramos una fuente de fondeo
estable para las IFNB con un historial de apoyo a este sector a través de garantias y liquidez durante periodos de turbulencia en
los mercados) podria no ser suficiente para compensar las tensiones financieras que se avecinan. Todos estos factores
magnificaran las diferencias entre el sector bancario y el de las IFNB.

Esperamos presiones significativas sobre los perfiles de liquidez y fondeo de las IFNB independientes durante los préoximos 12
meses. El acceso cada vez mas reducido a los mercados de deuda locales e internacionales, junto con el deterioro de las
expectativas macroeconémicas mundiales, esta aumentando los riesgos de financiamiento. Si bien la gama de alternativas de
financiamiento se esta reduciendo, consideramos que las lineas de crédito garantizadas y las bursatilizaciones podrian brindar
alivio. En este sentido, consideramos que las IFNB independientes ahora buscaran aprovechar el fondeo local al tiempo que
preservan sus posiciones de liquidez. Esperamos que la flexibilidad financiera de estas empresas esté bajo presion en un
contexto de mayores costos de fondeo y menores oportunidades de crecimiento durante los proximos 12 meses, lo que
debilitaria su calidad crediticia, haciendo que las IFNB sean mas vulnerables al deterioro de las condiciones econémicas y
financieras.

En consecuencia, bajamos la calificaciéon de Mexarrend y GFMEGA un nivel (notch). Asignamos perspectiva negativa a
GFMEGA. La perspectiva negativa refleja la creciente presion sobre el fondeo y la liquidez de esta entidad durante los préximos
12 meses. Asimismo, mantenemos las calificaciones de Mexarrend en Revision Especial negativa.

Esperamos que las IFNB propiedad del gobierno sean mas resilientes a las dificultades del sector debido al apoyo
extraordinario y oportuno del soberano en caso de afrontar dificultades financieras. En nuestra opinion, estas empresas tienen
un papel clave en el desarrollo de los segmentos de vivienda y agroindustria nacionales. Por lo tanto, estas entidades se
beneficiaran del apoyo extraordinario del gobierno que podria mejorar su capacidad para cumplir con los compromisos
financieros en un contexto de deterioro de las condiciones econdémicas. En este sentido, esperamos que estas IFNB cuenten
con alternativas de fondeo mas estables que sus pares locales y mantengan perfiles de liquidez saludables para los proximos
12 meses. Por lo tanto, confirmamos las calificaciones y mantenemos las perspectivas estables de Infonavit, Fovissste y FEFA.
Para Toyota y Navistar, que son parte de un grupo internacional, confirmamos sus calificaciones y mantenemos las
perspectivas estables. En nuestra opinion, a pesar de ajustar a la baja nuestro punto de partida o ancla para calificar a las
instituciones financieras no bancarias en México, estas compafiias son mas resilientes a las presiones de fondeo y liquidez a
las que el sector enfrenta, lo cual obedece al apoyo que reciben de sus casas matrices y se refleja en niveles de respaldo
(notches) en la calificacion. Estas financieras mantienen un fondeo mas estable, a través de lineas de crédito comprometidas
con sus controladoras, y se benefician de posibles inyecciones de capital en caso de ser necesario. Por lo tanto, esperamos
que estas financieras puedan navegar esta crisis de una forma mas ordenada, sin presiones significativas en sus perfiles de
liquidez y fondeo.

En el caso de Pacfin, si bien ajustamos a la baja el ancla de sus calificaciones, también mejoramos nuestra evaluacién de la
posicion de riesgo a adecuada de moderada. El cambio en la posicién de riesgo obedece a un historial de apetito al riesgo
conservador, con indicadores de cartera sanos, incluso durante la pandemia. Pacfin cuenta con una linea de fondeo con su
casa matriz, la cual brinda mayor estabilidad en condiciones adversas de mercado. Incorporamos el apoyo de grupo en notches
de respaldo a la calificacion. En este sentido, confirmamos las calificaciones de Pacfin y mantenemos su perspectiva estable.
Mexarrend

El 5 de agosto de 2022, colocamos las calificaciones de Mexarrend en Revision Especial negativa. La deuda de mercado por
US$30 millones de la entidad vence el 11 de octubre de 2022. Mexarrend tiene varias formas de obtener los recursos
financieros para pagarlo, pero se ha demorado en utilizar sus lineas de crédito disponibles porque se ha centrado en recaudar
fondos a través de un acuerdo garantizado, que aun no esta cerrado. Debido a que el vencimiento del bono es a 56 dias,
consideramos que esta estrategia de gestion de pasivos que prioriza la rentabilidad de Mexarrend es agresiva, especialmente
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ante condiciones dificiles para el sector NBFI de México.
Planeamos resolver el estatus de Revision Especial negativa en los préximos 90 dias, una vez que analicemos la posicion de
liquidez y la estrategia financiera de Mexarrend. Seguiremos monitoreando la estrategia de liquidez de Mexarrend y su voluntad
de retener fondos en los préximos meses.
Podriamos bajar las calificaciones en los préoximos 90 meses si la liquidez de Mexarrend empeora. Esto podria deberse a
salidas de efectivo mas alla de los supuestos de nuestro escenario base, o si la empresa afronta contratiempos operativos o
riesgos al recibir fondos para pagar sus pasivos.
Podriamos retirar las calificaciones del listado de Revisidon Especial en los proximos 90 dias si la entidad fortalece su estrategia
de liquidez.
Sintesis de los factores de calificacion
Mexarrend S.A.P.I. de C.V.
A De
Calificaciones crediticias de emisor
Escala global B-/Rev.Esp.Neg./-- B/Rev.Esp.Neg./--
Escala Nacional mxB+/Rev.Esp.Neg./mxB mxBB+/Rev.Esp.Neg./mxB
Perfil Crediticio Individual (SACP) b- b
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Adecuada Adecuada
Posicion de riesgo Limitada Limitada
Fondeo Moderado Moderado
Liquidez Adecuada Adecuada
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa No No
Influencia del gobierno No No
Influencia del grupo No No
Callificacion por arriba del soberano No No
GFMEGA
Perspectiva
La perspectiva negativa de GFMEGA refleja las condiciones financieras adversas en el sector de IFNB en México debido a la
caida de la confianza de los inversionistas, lo que podria afectar el acceso de GFMEGA a las fuentes de fondeo y debilitar su
liquidez.
Escenario negativo
Podriamos eliminar el ajuste positivo del analisis comparativo de calificaciones al perfil crediticio individual (SACP, por sus
siglas en inglés para stand-alone credit profile) de GFMEGA si sus opciones de fondeo se reducen y su liquidez se restringe.
También podriamos bajar las calificaciones si nuestro indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) cae
por debajo de 7% debido a originaciones de crédito mayores a las esperadas.
Escenario positivo
Podriamos revisar la perspectiva a estable en los préximos 12 meses si vemos un manejo conservador de la liquidez y si la
compafia mantiene sus fuentes de fondeo a pesar de las dificultades del sector.

Sintesis de los factores de calificacion
Operadora de Servicios Mega, S.A. de C.V. SOFOM, E.R.
A De
Calificaciones crediticias de emisor
Escala global B+/Negativa/-- BB-/Estable/--
Escala Nacional mxBBB/Negativa/mxA-2 mxA-/Estable/mxA-2
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Adecuada Adecuada
Posicion de riesgo Moderada Moderada
Fondeo Moderada Moderada
Liquidez Adecuada Adecuada
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Ajuste de calificaciones comparables +1 +1
Influencia externa No No
Influencia del gobierno No No
Influencia del grupo No No
Callificacion por arriba del soberano No No
Infonavit
Perspectiva
La perspectiva estable de las calificaciones en escala global del Infonavit refleja la de México y se movera en linea con ella. Por
otro lado, incluso si el SACP del Infonavit se debilita, nuestras calificaciones del instituto se mantendrian sin cambio, ya que
existe una probabilidad de apoyo del gobierno extremadamente elevada en caso de afrontar estrés financiero. Sin embargo,
podriamos revisar a la baja el SACP de la entidad si la calidad de los activos (activos improductivos, cobertura de activos
improductivos o los indices de castigos netos) empeora en mayor medida en comparacion con nuestras expectativas.
Escenario negativo
Una accidn de calificacion negativa sobre México daria como resultado una accién similar sobre Infonavit en los proximos dos
afios. Ademas, podriamos bajar la calificacion de la entidad si revisamos nuestra evaluacién del apoyo extraordinario del
gobierno al Infonavit a una categoria mas débil, al tiempo que su SACP se deteriora mas alla de los supuestos de nuestro
escenario base.
Escenario positivo
Consideramos una posibilidad limitada de un alza de calificacion en los préximos dos afios porque las calificaciones de México
limitan las de Infonavit. Por lo tanto, si subimos la calificacion soberana de México en los préoximos 24 meses, tomaremos una
accion de calificacion similar sobre la entidad, siempre y cuando mantenga su condicién de entidad relacionada con el gobierno.
Sintesis de los factores de calificacion
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit)

A De
Calificaciones crediticias de emisor

Escala global BBB/Estable/A-2 BBB/Estable/A-2

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Ancla bbb- bbb-
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Adecuada Adecuada
Posicion de riesgo Limitada Limitada
Fondeo Fuerte Fuerte
Liquidez Fuerte Fuerte
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno Si Si
Influencia del grupo No No
Callificacion por arriba del soberano No No
Fovissste
Perspectiva
La perspectiva estable de Fovissste para los proximos 24 meses refleja la perspectiva de la calificacién soberana en escala
nacional. Por otro lado, también refleja nuestra expectativa de que el Fondo contindie siendo una entidad esencial para el
desarrollo del sector vivienda en el pais, manteniendo asi una probabilidad muy alta de apoyo extraordinario del gobierno.
Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones de Fovissste si revaluamos nuestra percepcion de apoyo extraordinario del gobierno a la
baja, lo anterior podria ser consecuencia de una menor relevancia estratégica del fondo para el desarrollo del sector vivienda en
México. Sin embargo, consideramos este escenario como altamente improbable.
Escenario positivo
Las calificaciones del Fovissste se ubican en el grado mas alto que otorga S&P Global Ratings en su escala nacional.
Sintesis de los factores de calificacion
Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste)

A De
Calificacion crediticia de emisor
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Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Ancla bbb- bbb-
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Adecuado Adecuado
Posicion de riesgo Moderada Moderada
Fondeo Adecuado Adecuado
Liquidez Fuerte Fuerte
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno Si Si
Influencia del grupo No No
Calificacion por arriba del soberano No No
FEFA
Perspectiva
La perspectiva estable de FEFA para los préximos 24 meses refleja la de la calificacién soberana en escala nacional y
considera nuestra opinién de que la entidad podria recibir apoyo extraordinario del gobierno, dada su relevancia para el
desarrollo del sector agropecuario en el pais.
Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones del FEFA en los préximos 24 meses, si nuestra percepciéon de apoyo del gobierno se debilita
y esto nos lleva a revisar la probabilidad de apoyo extraordinario del gobierno a una categoria mas débil. Esto podria pasar si su
relevancia para el gobierno disminuye y dejamos de considerar que pueda recibir apoyo extraordinario ante una situacién
econdémica adversa. De igual forma podriamos bajar las calificaciones si vemos un deterioro significativo en la calidad de
activos, con un indicador de activos improductivos por encima de 5% o si vemos que la proporcién de deuda de corto plazo
representa mas del 30% del total del fondeo de manera consistente, presionando los niveles de liquidez.
Escenario positivo
Las calificaciones del FEFA se ubican en el grado mas alto que otorga S&P Global Ratings en su escala nacional.
Sintesis de los factores de calificacion
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA)
A De
Callificacion crediticia de emisor
Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Muy Fuerte Muy Fuerte
Posicion de riesgo Adecuada Adecuada
Fondeo Adecuado Adecuado
Liquidez Adecuada Adecuada
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno Si Si
Influencia del grupo No No
Callificacion por arriba del soberano No No
TFSM
Perspectiva
La perspectiva estable para los préximos 24 meses refleja nuestra expectativa de que TFSM mantenga su estatus como
subsidiaria estratégicamente importante para su casa matriz y que esta contintie brindando apoyo en caso de ser necesario.
Ademas, esperamos que la compafiia mantenga un nivel fuerte de capitalizacion, asi como una base de fondeo diversificada y
un adecuado manejo de su liquidez.
Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones de TFSM en varios niveles (notches) si dejaramos de considerarla como una subsidiaria
estratégicamente importante para su casa matriz. Lo anterior, podria suceder si la subsidiaria mexicana dejara de ser un
vehiculo importante para la estrategia global de la compafiia en América Latina. Adicionalmente, podriamos bajar las
calificaciones si la compafiia muestra un deterioro en su nivel de capitalizacién. Sin embargo, vemos estos escenarios como
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poco probable en los siguientes 24 meses.
Escenario positivo
La compaiiia cuenta con las calificaciones mas altas en escala nacional.
Sintesis de los factores de calificacion
Toyota Financial Services México, S.A. de C.V. (TFSM)
A De
Callificacion crediticia de emisor
Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Adecuada Adecuada
Capital, apalancamiento y utilidades Fuerte Fuerte
Posicion de riesgo Adecuada Adecuada
Fondeo Adecuado Adecuado
Liquidez Adecuada Adecuada
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno No No
Influencia del grupo Si Si
Callificacion por arriba del soberano No No

Pacfin
Perspectiva
La perspectiva estable de las calificaciones de Pacfin refleja nuestra opinién de que mantendra la importancia estratégica para
su casa matriz durante los siguientes 24 meses. Asimismo, sigue incorporando sus manejables indicadores de calidad de
activos, asi como sus muy solidos niveles de capitalizacion, los cuales se reflejan en un indicador de RAC muy por encima de
15%.
Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones de Pacfin en varios niveles (notches) en los siguientes 24 meses, si dejamos de considerarla
como una subsidiaria estratégicamente importante para PACCAR Inc. Lo anterior, podria ser resultado de una menor
integracion con la estrategia global del grupo, asi como una menor relevancia para el mercado mexicano. Por ultimo, podriamos
bajar las calificaciones de la financiera si vemos un deterioro significativo en su calidad de activos, que se refleje en un indice
de activos improductivos por encima de sus principales pares en la region.
Escenario positivo
Las calificaciones de Pacfin se ubican en el grado més alto que otorga S&P Global Ratings en su escala nacional para México.
Sintesis de los factores de calificacion
PACCAR Financial México, S.A. de C.V.
A De
Calificacion crediticia de emisor
Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Moderada Moderada
Capital, apalancamiento y utilidades Muy Fuerte Muy Fuerte
Posicion de riesgo Adecuada Moderada
Fondeo Adecuado Adecuado
Liquidez Adecuada Adecuada
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno No No
Influencia del grupo Si Si
Callificacion por arriba del soberano No No

Navistar
Perspectiva
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La perspectiva estable de Navistar para los proximos 24 meses refleja la alta integracion que tiene con su casa matriz, asi como
sus muy solidos niveles de capitalizacion, reflejo de un indice de RAC de alrededor de 28%. Asimismo, esperamos que sus
indicadores de calidad de activos mejoren gradualmente -hasta estabilizarse en niveles similares a los prepandémicos- y que la
compaifiia siga manteniendo niveles de liquidez saludables.
Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones en los préximos 24 meses si consideramos que México deja de ser un mercado estratégico
para las operaciones del grupo o si los indicadores de calidad de activos de Navistar Financial mostraran un deterioro mayor
que el de sus pares. De igual forma, podriamos bajar las calificaciones si vemos presiones en los niveles de liquidez, y esto
genera mayor vulnerabilidad para la compafia ante un evento econémico adverso.
Escenario positivo
Podriamos subir las calificaciones en los préoximos 24 meses si vemos una accion similar en las calificaciones de su casa
matriz, en conjunto con una mejora constante en su calidad de activos. Sin embargo, consideramos este escenario altamente
improbable.
Sintesis de los factores de calificacion
Navistar Financial, S.A. de C.V. SOFOM, E.R.
A De
Calificacion crediticia de emisor
Escala Nacional mxAA+/Estable/mxA-1+ mxAA+/Estable/mxA-1+
Ancla bb- bb
Posicion del negocio Moderada Moderada
Capital, apalancamiento y utilidades Muy Fuerte Muy Fuerte
Posicion de riesgo Moderada Moderada
Fondeo Adecuado Adecuado
Liquidez Adecuada Adecuada
Ajuste de calificaciones comparables 0 0
Influencia externa Si Si
Influencia del gobierno No No
Influencia del grupo Si Si
Callificacion por arriba del soberano No No

Detalle de las calificaciones de emision en escala nacional
CLAVE DE PIZARRA CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR PERSPECTIVA/REV. ESPECIAL ACTUAL
PERSPECTIVA/ REV. ESPECIAL ANTERIOR
TOYOTA 17-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
TOYOTA 17-3 mxAAA mxAAA  N/A N/A
TOYOTA 21 mxAAA mxAAA N/A N/A
TOYOTA 21-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
TOYOTA 22 mxAAA mxAAA N/A N/A
TOYOTA 22-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
NAVISTS 22-2 mxAA+ mxAA+ N/A N/A
NAVISTS 22 mxAA+ mxAA+ N/A N/A
FEFA 1-21 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 15-5 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 20-4 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 16-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA P19 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 19V mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA P18-3 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 19-3 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 19-4 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA P18-5 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P20-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA P20 mxAAA mxAAA N/A N/A
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FEFA 21 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 21G mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA P20-3 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 21-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 17-8 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 20-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 20V mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P19-3 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P19-5 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 4-20 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P18-4 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 22 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 18-3 mxAAA mxAAA N/A N/A
FEFA 22-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P18-6 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 22-3 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 22S mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 2-21 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P18-2 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 18-5 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 20G mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA P19-4 mxAAA mxAAA  N/A N/A
FEFA 5-20 mxAAA mxAAA  N/A N/A

Detalle de las calificaciones de deuda de corto plazo en escala nacional

EMISOR MONTO* CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR REV. ESP./PERSPECTIVA ACTUAL REV.
ESP./PERSPECTIVA ANTERIOR

Operadora de Servicios Mega, S.A. de C.V. SOFOM, E.R. MXN1000 mxA-2 mxA-2  N/A N/A

Toyota Financial Services Mexico, S.A. de C.V. MXN3000 mxA-1+ mxA-1+  N/A N/A

Navistar Financial, S.A. de C.V. SOFOM, E.R. MXN2400 mxA-1+ mxA-1+ N/A N/A

Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios MXN180000 mxA-1+ mxA-1+  N/A N/A

Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios MXN10000 mxA-1+ mxA-1+  N/A N/A

PACCAR Financial Mexico S.A. de C.V. MXN5000 mxA-1+ mxA-1+  N/A N/A

* En millones de pesos mexicanos (MXN)

Lista de calificaciones
A DE
Mexarrend S.A.P.I. de C.V.

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Global B-/Rev. Esp. Neg/-- B/Rev. Esp. Neg/--

Escala Nacional mxB+/ Rev. Esp. Neg/mxB mxBB+/Rev. Esp. Neg/mxB
Deuda senior no garantizada B-/Rev. Esp. Neg B/Rev. Esp. Neg
Operadora de Servicios Mega, S.A. de C.V. SOFOM, E.R.

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Global B+/Negativa/-- BB-/Estable/--

Escala Nacional mxBBB/Negativa/mxA-2 mxA-/Estable/mxA-2
Deuda senior no garantizada B+ BB-

Deuda de corto plazo mxA-2 mxA-2
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Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit)

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Global BBB/Estable/A-2 BBB/Estable/A-2

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+

Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste)

Calificaciones crediticias de emisor
Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA)

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Deuda senior no garantizada mxAAA mxAAA

Deuda de corto plazo mxA-1+ mxA-1+

PACCAR Financial México S.A. de C.V.

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Deuda de corto plazo mxA-1+ mxA-1+

Toyota Financial Services México, S.A. de C.V.

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+ mxAAA/Estable/mxA-1+
Deuda senior no garantizada mxAAA mxAAA

Deuda de corto plazo mxA-1+ mxA-1+

Navistar Financial, S.A. de C.V. SOFOM, E.R.

Calificaciones crediticias de emisor

Escala Nacional mxAA+/Estable/mxA-1+ mxAA+/Estable/mxA-1+
Deuda senior no garantizada mxAA+ mxAA+

Deuda de corto plazo mxA-1+ mxA-1+

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

* Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

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

Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10 de octubre de 2021.
Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

Metodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021

Metodologia y supuestos para el Andlisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9 de diciembre de 2021.
Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia y supuestos, 25 de marzo de 2015.

* * * * * * *

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

* S&P Global Ratings colocé calificaciones en escala global y nacional de Mexarrend en Revision Especial negativa por gestion
de liquidez agresiva, 5 de agosto de 2022.

* S&P Global Ratings reviso la perspectiva de 12 instituciones financieras y cinco aseguradoras mexicanas a estable de
negativa por accion similar sobre el soberano, 6 de julio de 2022.

* S&P Global Ratings asigno calificacion de 'mxAAA' a emisiones de certificados bursatiles de largo plazo de Toyota Financial
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Services México (TFSM), 2 de junio de 2022.

* S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 'mxAAA'y 'mxA-1+' de PACCAR Financial México; la perspectiva es estable,
20 de mayo de 2022.

* S&P Global Ratings revisé perspectiva a estable de negativa de la empresa mexicana de arrendamiento GFMEGA,; confirmo
calificaciones en escala global y nacional, 13 de mayo de 2022.

* S&P Global Ratings asigno calificaciones de 'mxAAA' a emisiones de certificados bursatiles de largo plazo de Fondo Especial
para Financiamientos Agropecuarios (FEFA), 3 de mayo de 2022.

* S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 'mxAA+'y 'mxA-1+' de los certificados bursatiles de largo y corto plazo
propuestos de Navistar Financial, 28 de abril de 2022.

* S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 13 instituciones financieras no bancarias mexicanas tras publicaciéon de
criterios revisados, 19 de abril de 2022.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinion 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 de calificaciéon en www.standardandpoors.com para obtener mas informacion.
Toda la informacion sobre calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificacion se pueden encontrar en el sitio web publico de S&P Global Ratings en
www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de busqueda de Calificaciones ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de junio de 2022.

2) La calificaciéon se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o 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 colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales,
estadisticas operativas -en su caso, incluyendo también aquellas de las compaiiias controladoras-, informacién prospectiva -por
ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las caracteristicas del mercado, informacion legal
relacionada, informacién proveniente de las entrevistas con la direccion e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo,
CNBYV, Bolsa Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de prensa;
consecuentemente, cualquier cambio en tal informacion o informacién adicional, podria resultar en una modificacion de la
calificacién citada.

3) Durante el afio fiscal inmediato anterior S&P Global Ratings recibié ingresos de Fondo de la Vivienda del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste) por concepto de servicios diferentes a los de
calificacion y tales ingresos representan un 7.8% de los percibidos por servicios de calificacion durante ese mismo afio.

4) Durante el afio 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 79.2% de los percibidos por
servicios de calificacion durante ese mismo afio.

5) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en relacion con una fecha
especifica, y esta vigente a la fecha de la Accidn 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 Accién de Calificacidon 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 Accién de Calificacién
Crediticia. Por favor considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de
Calificaciones en uso a la fecha de la ultima Accion de Calificacion Crediticia aunque la utilizacién del Modelo de Calificaciones
actualizado se considero innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacion Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el
caso de las revisiones impulsadas por un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se esta 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 el impacto de los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones vy,
cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
Estatus de Refrendo Europeo
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La calificacion o calificaciones crediticias en escala global se han refrendado en Europa de acuerdo con las regulaciones
aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las calificaciones crediticias en escala global de
Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para revisar el estatus de refrendo por calificacion crediticia, por
favor visite el sitio web spglobal.com/ratings y vaya a la pagina de la entidad calificada.

Contactos analiticos:

Alejandro Peniche, Ciudad de México, 52 (55) 5081-2874; alejandro.peniche@spglobal.com
Erick Rubio, Ciudad de México, 52 (55) 5081 -4450; erick.rubio@spglobal.com

Mariana Bisteni, Ciudad de México, 52 (55) 50 81-4443; mariana.bisteni@spglobal.com
Mauricio Ponce, Ciudad de México, 52 (55) 5081-2878; mauricio.ponce@spglobal.com
Claudia Sanchez, Ciudad de México, 52 (55) 5081-4418; claudia.sanchez@spglobal.com
Alfredo E. Calvo, Ciudad de México, 52 (55) 5081-4436; alfredo.calvo@spglobal.com
Ricardo Grisi, Ciudad de México, 52 (55) 50 81-4494; ricardo.grisi@spglobal.com

MERCADO EXTERIOR
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