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HR Ratings reviso al alza la calificacion de HR D (E) a HR C- (E) y modifico la
Revision en Proceso a Observacion Negativa para la emision de CEBURS
Fiduciarios SIPYTCB 13

La revision al alza de la calificacion de la emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios SIPYTCB 13 (y/o la Emisién), se
fundamenta en la reestructura aprobada de la emision SIPYTCB 13 (y/o la Emisién), a partir de la asamblea de tenedores
llevada a cabo el dia 7 de febrero de 2025. Dentro de los acuerdos alcanzados en relacién con la estructura de la Emision,
destacan los cambios relevantes en la prelacién de pagos, servicio de la deuda y capitalizacion de intereses, asi como en la
clasificacién de los Gastos de Operacién y Mantenimiento, el anticipo de Gastos O&M y el Fondo de Remanentes y la

modificacién al vencimiento de la Emision.

Es importante mencionar que la reestructura permite a la Emisién capitalizar los intereses devengados solo hasta el 30 de
enero de 2026, por lo cual, se debera cumplir con el 100% de los intereses devengados dentro de un periodo menor a un afio.
En linea con este factor, serd necesario que los fondos destinados a inversiones en CAPEX se traduzcan en un incremento
en Flujo de Efectivo suficiente para cubrir las obligaciones de deuda de la Empresa a partir de abril de 2026. Derivado de lo

anterior, se establecié una Observacién Negativa a la calificacion.

A detalle, las modificaciones mas relevantes en la estructura de la Emisién, en relacién con la mas reciente reestructura, son

los listados a continuacion:
e Saldo de la Emision: P$3,617 millones de pesos (m) al 7 de febrero de 2025, lo que representa un incremento de

18.9% en relacién con el 12 de julio de 2021, fecha de la Ultima reestructura.
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¢ Vencimiento: Se modifica el vencimiento de la Emision al 30 de octubre de 2042, en comparacién con 30 de julio de
2036 en la reestructura anterior.
e Asesoriade Tenedores:
o Integracion de Tempest Capital S.A. de C.V., para realizar las funciones previamente cubiertas por Investia,
asi como la ampliacion al alcance del Supervisor de Ingresos.
o Sustitucién de GHD como Supervisor de Mantenimiento, con un nuevo prestador de servicios por definir.
e Fondo de Reserva de Servicio de la Deuda: Se designa una aportacion mensual a la reserva para el Servicio de la
Deuda, equivalente a una tercera parte del pago trimestral siguiente del Servicio de la Deuda.
e Gastos de Operacion y Mantenimiento (O&M): Se autoriza un anticipo de P$100m mensual para gastos de O&M,
previo a la reserva para el servicio de deuda.
e Pago de Intereses:
o Actual: Pago efectivo del 50% de los intereses devengados y capitalizacion del 50% restante, de abril de 2025
a enero 2026. Posteriormente se establece el pago obligatorio del 100% de los intereses hasta el vencimiento
de la Emision.
o Previo: Pago efectivo del 50% de los intereses devengados y capitalizacion del 50% restante durante 2021.
A partir de 2022 se consideraba el pago del 25% y la capitalizacién del 75% restante hasta el cupoén
correspondiente a enero de 2024. Posteriormente, se establecia el pago obligatorio del 100% de los intereses
devengados durante cada periodo.
e Fondo de Remanentes: Se establece el Fondo de Remanentes, en el Gltimo lugar de la prelacion de pago. Los fondos
recursos que se reciban en este fondo seran destinados en un 80% a la amortizacién anticipada de la Emision vy, el

20% restante a gastos adicionales.

Es importante mencionar que los rubros en los que la Emision no sufrié cambios son principalmente la tasa de interés, que se
mantiene en un nivel fijo de 8.90%, asi como la periodicidad de los pagos de intereses, la cual se mantiene de manera
trimestral. El pago de principal, por otra parte, cambia su periodicidad de semestral a trimestral. Finalmente, las garantias, que
consisten en 1,065 autobuses (816 unidades y 249 flujos adicionales en contrato). Los cuales cuentan con un valor razonable
total de P$881m al 31 de diciembre 2024.

A partir de esta reestructura, el Emisor busca liberar presién sobre la liquidez en el corto plazo, a partir de lo cual sea posible
realizar la inversion necesaria en CAPEX para la renovacion de la flota de autobuses. En linea con lo anterior, se tiene como
objetivo reducir los costos de mantenimiento y consumo de combustible que se derivan de la antigiiedad de la flota actual, asi
como incrementar los ingresos a partir de la modernizacion de los canales de venta, la mejora de la oferta de servicios y la
optimizacion de las tarifas y rutas. Todo lo anterior estaria enfocado en la ampliacién de los margenes operativos y el
incremento en el flujo de efectivo, a través de lo cual la Empresa buscaria enfrentar las obligaciones de Servicio de la Deuda
hacia 2026.
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Es importante mencionar que la Emisidon se encontraba en incumplimiento desde el 30 de julio de 2024, fecha de pago
correspondiente al cupon niimero 44 de la misma. En la fecha mencionada Unicamente se realiz6 el pago parcial de intereses
por P$40.8m, equivalente al 50.2% de P$81.4m devengados durante el periodo correspondiente a dicho cupdn. A partir de
esta fecha, se registrd un pago parcial correspondiente al cupén 46, asi como el incumplimiento de la totalidad de los intereses

correspondientes al cupon 45.

Posteriormente, se realizd el pago del 50% de los intereses devengados de los cupones 47 y 48, correspondientes al 30 de

abril y 30 de julio de 2025, respectivamente, en linea con el acuerdo de reestructura mencionado previamente.

La Emisiéon SIPYTCB 13 fue emitida en mayo 2013 por un monto total de P$3,500m. La Emisién fue constituida bajo el
fideicomiso F/1563 de Cl Banco, S.A. Institucion de Banca Multiple, como causahabiente final y universal de Deutsche Bank
México, S.A., Institucion de Banca Mdultiple, Division Fiduciaria. La fuente de pago de la Emisidn esta conformada por el derecho

de explotacion de los autobuses de Inversionistas en Autotransportes Mexicanos S.A. de C.V. (IAMSA).
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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
Metodologias utilizadas para el analisis* Evaluacién de Riesgo Corporativo, Febrero 2024
Criterios Generales Metodoldgicos, Octubre 2024

Calificacion anterior HR D con Revision en Proceso

Fecha de Ultima accién de calificacion 1 de agosto de 2024

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 1T19-1T25.

el otorgamiento de la presente calificacion

Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacién mensual proporcionada por Fiduciario y documentacion legal
proporcionadas por terceras personas publica reportada a la Bolsa Mexicana de Valores

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron n.a.

utilizadas por HR Ratings (en su caso)

HR Ratings consideré al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la n.a.
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador,
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en
Su caso)

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes n.a.
valores (en su caso)

*Para mas informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. 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 suspensién del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructuray proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracién 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 algin 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.

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 precisién,
exactitud o totalidad de cualquier informacién. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisién en dicha informacién o, en caso de que esta sea incorrecta o
inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de
calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. 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 afectara, 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 éticay con apego a las sanas préacticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenidaen la
paginade 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.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, 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, 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 varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil a un millén délares, moneda de curso legal en los
Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisiéon. 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 (cinco mil a dos millones de dé6lares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en
otra moneda).

comunicaciones@hrratings.com

X @HRRATINGS | [} | HRRATINGS

3%, WWW.HRRATINGS.cOM | [ HRRATINGS


http://www.hrratings.com/methodology/
mailto:comunicaciones@hrratings.com

