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Comunicado de prensa:

S&P Global Ratings subié calificacion a
‘mxAA+ (sf)’ de los certificados bursatiles
SERFICB 21 respaldados por contratos de
crédito y arrendamiento de Serfimex

30 de agosto de 2024
Resumen CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL
— Subimos nuestra calificacion de deuda a ‘mxAA+ (sf)’ de ‘mxAA (sf)’ de los certificados Daniela Ragatuso

bursatiles fiduciarios con clave de pizarra SERFICB 21, respaldados por una cartera de Ciudad de México

contratos de crédito y contratos de arrendamiento de equipo originados y administrados por 52 (55) 5081-4437

Serfimex. daniela.ragatuso

o . . @spglobal.com
— Elalza de la calificacion refleja el desempeno observado en la cartera subyacente, asi como los

niveles de proteccion crediticia con los que cuenta la transaccion, asi como nuestra opiniéon CONTACTOS SECUNDARIOS
respecto a que una mejor capacidad de repago se observe conforme la transaccion se aproxima
al final del periodo de revolvencia en diciembre de 2024. Antonio Zellek, CFA
Ciudad de México
— Asimismo, el alza de la calificacion considera nuestra opinién sobre un menor riesgo operativo 52 (55) 5081-4484
de latransaccion, el cual se basa en las actuales condiciones operativas de Serfimex, el antonio.zellek
administrador de la transaccion. @spglobal.com

Marisol Grandi

Accién de Calificacion Buenos Aires
54 (11) 4891-2111
EL 30 de agosto de 2024, S&P Global Ratings subié su calificacién de deuda de largo plazo en marisol.grandi

escala nacional -CaVal- a ‘mxAA+ (sf)’ de ‘mxAA (sf)’ de los certificados bursatiles SERFICB 21. Los @spelobal.com

certificados burséatiles estan respaldados por una cartera de derechos al cobro derivados de
contratos de crédito y contratos de arrendamiento de equipo, originados y administrados por
Serfimex Capital, S.A.P.I. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Serfimex, no calificada).

El alza de la calificacion refleja nuestra opinién sobre la mejora de la posicién financiera del
fideicomiso, que es resultado del desempeno que ha mantenido la cartera titulizada, lo cual ha
permitido una mejora en sus niveles de proteccion crediticia en forma de sobrecolateralizacion.
Ademas, el alza de calificacion considera nuestra opinién de una mejor capacidad de repago de la
transaccion bajo nuestros escenarios estresados, conforme la transaccion se aproxima al final de
su periodo de revolvencia, lo cual limitaria las cantidades de residuales que podrian liberarse.
Esperamos que los niveles de proteccién crediticia comiencen a aumentar a partir de enero de
2025, unavez que inicie el periodo de amortizacion de los certificados bursétiles.

El alza de la calificacion también se basa en nuestra opinién sobre las actuales condiciones
operativas de Serfimex, el administrador de la transaccion, lo cual impacté de manera positiva en
nuestra opiniéon del riesgo de interrupcion y, consecuentemente, en nuestra evaluacion de riesgo
operativo de la transaccién.
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Con base en la informacion provista por el administrador maestro, el indice de aforo de la
transaccion se ha mantenido por encima de su nivel minimo 'y, al cierre de junio de 2024, se ubico
en 2.12 veces (x). Si bien el portafolio que respalda la transaccion no ha presentado niveles de
cartera vencida (morosidad mayor a 90 dias) en este periodo, presenta un nivel de pérdidas
acumuladas de 1.50%, el cual continta por debajo de nuestro caso base de pérdidas anterior.

La informacion del portafolio subyacente, a junio de 2024, que recibié S&P Global Ratings del
administrador, incluia 755 contratos, con un valor nominal de $556.28 millones de pesos
mexicanos (MXN). El promedio ponderado del plazo original del portafolio era de 43 mesesy el del
plazo remanente era de 26 meses.

En nuestra opinién, la cartera cuenta con una adecuada concentracién por cliente, al estar
diversificada sobre una base de 177 clientes. El limite maximo establecido en la documentacion
legal de concentracion para los primeros tres clientes es de 4% sobre el patrimonio del
fideicomiso, de 3% para los siguientes tres clientes, de 2.5% para los siguientes cuatro clientes,
en el entendido de que los 10 primeros clientes no podran representar en conjunto mas del 30%
del valor total de derechos al cobro que se transmiten al patrimonio del fideicomiso y de 2% para
los restantes.

La cartera estéa concentrada principalmente en la Ciudad de México con 60.75%, seguida por el
Estado de Quintana Roo con 11.99% y el Estado de México con 11.26%. Los documentos de la
transaccion no incluyen limites por concentracion geogréafica.

Revisamos nuestro supuesto de caso base de pérdidas a la baja a 8.80% desde 9.70%, reflejando
nuestra opinién actualizada sobre el posible efecto que pudiera tener el actual entorno
macroecondmico en el desempeno de la cartera. Nuestro supuesto considera las maximas
pérdidas observadas de las cosechas de los créditos y de las cosechas de los arrendamientos,
ponderando cada uno de los productos dentro del portafolio de acuerdo con lo establecido en la
documentacion legal.

De igual manera, redujimos el nivel de pérdidas aplicadas como consecuencia de la reduccién en
nuestro supuesto de caso base de pérdidas y de la eliminacion del ajuste adicional de
incumplimientos por deudor que reflejaba una mayor concentracion por estado. Si bien la cartera
titulizada continla estando concentrada en la Ciudad de México, consideramos que esto no
representa un riesgo adicional para la transaccion.

Utilizamos nuestro modelo llamado ‘Evaluador de Flujo de Efectivo’ para valorar la capacidad de
la transaccion para cumplir con sus pagos de intereses de manera mensual, asi como para
repagar el principal en la fecha de vencimiento. Aplicamos diversos escenarios crediticios, que
incluyen diferentes curvas de distribucion de pérdidas, en los que simulamos estrés econémicoy
financiero, aunado a un estrés de liquidez durante los proximos meses.

En nuestra opinién, los niveles de proteccion crediticia disponibles para la clase SERFICB 21 son
suficientes para soportar escenarios de estrés consistentes con su nivel de calificacién actual de
‘mxAA+ (sf).

Asimismo, revisamos nuestra evaluacion de riesgo operativo al alza con base en nuestra opinion
sobre las condiciones operativas actualizadas de Serfimex. Estas se han visto materializadas en
su capacidad para afrontar ciclos econémicos a la baja, como lo fue la Gltima crisis ocasionada
por la pandemia de COVID-19y el entorno financiero desafiante para las instituciones financieras
no bancarias (IFNB) en México. Nuestro anélisis continla considerando factores de riesgo
adicionales, como la calidad de sus controles internos, asi como sus limitaciones en la capacidad
de generacion de reportes, en comparacion con otros participantes que calificamos.
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Daremos seguimiento puntual al desempeno de la cartera titulizada, los niveles de proteccion
crediticia de la transaccion y al desempeno de Serfimex como administrador de esta cartera.
Podriamos tomar una accién de calificaciéon negativa en caso de que las pérdidas acumuladas del
portafolio superen nuestro actual supuesto de pérdidas o en caso de que el aforo de la
transaccion disminuya.

Detalle de las calificaciones

Serfimex - Bursatilizaciones de derechos al cobro y arrendamientos

Saldo Insoluto

Serie Tipo Calificacion Actual Calificacion Anterior ~ Fecha de Vencimiento .
(millones)
SERFICB 21 Preferente  mxAA+ (sf) mxAA (sf) 10 de diciembre de MXN250
2026

Saldo al 10 de agosto de 2024. MXN -- pesos mexicanos

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

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

— Financiamiento Estructurado: Metodologia para aislamiento de activos y entidades de
propoésito especifico, 29 de marzo de 2017.

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

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

— Marco global para evaluar el riesgo 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 y regional, 8 de junio de 2023.

— Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

Modelos

— Evaluador de Flujo de Efectivo.

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacién Crediticia.

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

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.
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Ragatuso, Daniela DR (Analytical)
La fecha de vencimiento legal es correcta. Vamos a actualizarla en CORE con el release.
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— 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 y sensibilidad para financiamiento estructurado en América Latina
2015: Efectos de las variables de los mercados regionales, 28 de octubre de 2015.

— Panorama de Financiamiento Estructurado en América Latina 2024: Mayores emisiones en
medio de un bajo crecimiento econdmico, 24 de enero de 2024.

— S&P Global Ratings confirmé calificaciones soberanas de largo plazo de México, en moneda
extranjera de ‘BBB’y en moneda local de ‘BBB+’; la perspectiva se mantiene estable, 1 de
febrero de 2024.

— Panorama econdmico para los mercados emergentes - 3T de 2024: Crecimiento por buen
camino, aumentan los riesgos de las politicas, 24 de junio de 2024.

— S&P Global Ratings confirmé calificacion de ‘mxAA (sf)’ de los certificados burséatiles SERFICB
21 respaldados por contratos de crédito y arrendamiento de Serfimex, 20 de octubre de 2021.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 10 de agosto de 2024.

2) La calificacion se basa en informacioén proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segln 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 companiias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacién sobre las
caracteristicas del mercado, informaciéon legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direcciéon e informacion 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. Sin embargo, nuestra estimacion 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 determinacion 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) La informacién 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 Calificacién Crediticia que se haya
publicado mds recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria para una
determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién solamente cuando se
publica la siguiente Accion de Calificacion 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 Accion 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 dltima Accién de Calificacion Crediticia
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aunque la utilizacién del Modelo de Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa
Accion de Calificacién 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 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 evalda el impacto de los cambios materiales a
los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo
requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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Ningun contenido (incluyendo calificaciones, analisis e informacion crediticia relacionada, valuaciones, modelos, software u otra aplicacion o resultado derivado del
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Los analisis crediticios relacionados y otros estudios, incluyendo las calificaciones, y las declaraciones en el Contenido son opiniones a la fecha en que se expresany no
declaraciones de hecho. Las opiniones, analisis y decisiones de reconocimiento de calificaciones (descrito abajo) no son recomendaciones para comprar, mantener o
vender ningln instrumento o para tomar decision de inversion algunay no se refieren a la conveniencia de ninglin instrumento o titulo-valor. S&P no asume obligacion para
actualizar el Contenido tras su publicacion en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y éste no es sustituto de la capacidad, juicio y experiencia del
usuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes al realizar inversiones y tomar otras decisiones de negocio. S&P no actia como fiduciario o asesor de
inversiones excepto donde esté registrado como tal. Aunque S&P ha obtenido informacién de fuentes que considera confiables, no realiza actividad de auditoria ni asume
la tarea de revision o verificacion independiente de la informacién que recibe. Las publicaciones relacionadas con calificaciones pueden publicarse por diversas razones
que no dependen necesariamente de una accién por parte de los comités de calificacion, incluyendo, pero sin limitarse, a la publicacion de una actualizacién periédica de
una calificacion crediticia y anélisis relacionados.

En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion una calificacion asignada en otra jurisdiccion para
ciertos propo6sitos regulatorios, S&P se reserva el derecho de asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momento y a su sola discrecion. Las Partes de
S&P no asumen ningln deber u obligacion derivado de la asignacion, retiro o suspension de tal reconocimiento asi como cualquier responsabilidad respecto de dafios en
los que presuntamente se incurra como resultado de ello.

S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad de sus respectivas actividades.
Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacion que no esté disponible a otras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido
politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacion y por sus analisis, normalmente de parte de los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los
deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar sus opiniones y anélisis. Las calificacionesy anéalisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios

web, www.spglobal.com/ratings/es/ (gratuitos) y en www.ratingsdirect.com (por suscripcion) y podrian distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de S&Py
por redistribuidores externos. Informacién adicional sobre los honorarios por servicios de calificacion esta disponible en www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P y RATINGSDIRECT son marcas registradas de Standard & Poor's Financial Services LLC.

S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre ll, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.
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