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Las fluctuaciones de la economia Mexicana en los Ultimos dos afios, han modificado el
comportamiento de las emisiones de deuda bursatil principalmente en sus
calificaciones, plazos, tasas y montos de colocacioén, por lo cual Fitch a través de este
reporte, presenta su analisis de la evolucion del financiamiento bursatil para el sector
especifico de las Instituciones Financieras Especializadas (IFES) con el objetivo de
que el gran pulblico inversionista identifique el comportamiento de las emisiones de
este sector en el mercado y la relacion existente entre sus decisiones de inversion y
las calificaciones de deuda.

Para este estudio, Fitch agrupa como IFES a aquellas entidades nacionales que
otorgan financiamiento a través de crédito, arrendamiento (puro y financiero) y
factoraje, distintas de los bancos y de aquellas compafnias con operaciones
hipotecarias. El periodo analizado incluye el Gltimo trimestre del 2007, asi como los
cortes trimestrales de los anos 2008, 2009 y los primeros dos trimestres del 2010
(4T07 al 2T10), periodo que inicia poco antes y concluye poco después del impacto
mas sensible a la fecha de la reciente crisis financiera global y se encuentra influido
por los mecanismos contraciclicos implementados por la banca de desarrollo
(programas de garantia bursatil) y por los cambios en politica de tasas del Banco de
México.

Durante este periodo, la relevancia de las IFES como emisoras en el mercado de
deuda privada ha disminuido, dentro de un mercado total que ha mostrado una
tendencia a la alza. Las principales emisiones de deuda se encuentran concentradas
en grandes corporativos y en paraestatales, disminuyendo la representacion de las
IFES en este mercado, las cuales no han logrado explotar al maximo el financiamiento
bursatil como una herramienta adicional para diversificar sus fuentes de fondeo, ya
que de las financieras especializadas calificadas por Fitch solo el 30% mantiene
emisiones vigentes, predominando en gran parte, los montos en circulacion del sector
de financiamiento automotriz.

Las colocaciones de deuda de corto plazo, aunque menores en monto, agrupan al
mayor numero de IFES emisoras, observando que es el medio tradicionalmente
utilizado como puerta de entrada al mercado bursatil. Los montos en circulacion para
este plazo han continuado descendiendo a partir del inicio de la crisis, producto de
una menor liquidez en el mercado ante una mayor aversion al riesgo de los
inversionistas, a pesar del programa de garantias para la renovacion de deuda bursatil
de corto plazo implementado por NAFIN. A esta fecha, dichas colocaciones no han
logrado recuperar los niveles previos que se observaron al inicio del periodo de
incertidumbre en los mercados.

Por su parte, el mercado de largo plazo en este periodo fue el propulsor de los
montos colocados, aunque con un menor nimero de emisores y de emisiones y
mayormente concentrado en algunos de ellos.

Las calificaciones de deuda influyen de manera importante en la toma de decisiones
de los inversionistas y en el costo financiero asignado a las emisiones (spreads), ya
que los recursos fueron posicionados en papeles con calificaciones en los niveles
superiores, mostrando una baja aceptacion por emisiones en niveles inferiores lo cual
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mantuvo contenida la oportunidad de participacion en este mercado para algunas de
las IFES calificadas.

Consideramos que las IFES se encuentran inmersas en un mercado de inversionistas
con mayor sensibilidad y cautela ante las crisis economicas y que no han recuperado
en su totalidad la confianza que se observo en periodos anteriores, lo cual ha llevado
a reducir los plazo promedios de las emisiones vigentes, disminuyendo la liquidez en
el mercado para la inversion en este sector y a concentrar las colocaciones en
emisores de alta calidad. En opinion de Fitch, el momento actual es importante para
percibir la evolucion de la confianza de los inversionistas en el sector una vez que las
garantias que NAFIN otorgé a algunas emisiones llegaron a su fin (aunque aln existen
algunas vigentes en el sector) y en virtud de la politica de baja de tasas del Banco de
México, factor que sera fundamental para el posicionamiento futuro de las IFES en el
mercado de deuda privada.

Por otra parte, esperariamos que del amplio nimero de IFES existentes en el pais
(principalmente sofomes), vayan incursionando paulatinamente en el mercado de
deuda aquellas que logren consolidarse dentro del sector, para tomar ventaja de los
beneficios que pudieran obtener de participar a través de este mecanismo de
financiamiento.

Importancia de las IFES en el Mercado de Deuda Privada

Bursatil

La emision de deuda bursatil en los Ultimos dos afos ha ido incrementando su
importancia en el financiamiento de las empresas mexicanas autorizadas para este fin
(TMAC 07-09:12.3%), este comportamiento no ha sido paralelo para los emisores de las
IFES, que en consideracion de Fitch, mantienen ain una limitada participacion en el
mercado de deuda privada bursatil representando a junio de 2010 apenas un 6.0% del
total del monto en circulacién, porcentaje menor al promedio de los Gltimos dos anos y
medio (7.1%).

Montos de Colocacion: Total Deuda Privada Bursatil vs IFES
(Cifras en millones de pesos)
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Fuente: Fitch Ratings

Nota: La informacion incluye Certificados Bursatiles Corporativos de corto y largo plazo, Estados y Municipios, Paraestatales,
Hipotecarios y Bancarios.

Si bien, el niumero de IFES emisoras se incrementé hasta 29 en el periodo analizado
descendiendo en los Gltimos trimestres de nuevo casi hasta los niveles iniciales (24),
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hemos observado nuevos participantes en las emisiones de corto y largo plazo mientras,
que en las emisiones estructuradas, éstos se han mantenido estables con la incursion de
un solo nuevo emisor.

Al dia de hoy, del total de las IFES (excluyendo hipotecarias) calificadas por Fitch, tan
solo alrededor del 30% mantiene algin tipo de emision vigente en el mercado,
mostrando que el fondeo bursatil es aln una fuente limitadamente explorada para el
financiamiento de sus operaciones; esto a pesar de representar una fuente alterna de
financiamiento que les permitiria entre otras cosas: 1) Diversificacion de sus fuentes de
fondeo; 2) Mejora del costo financiero (por competencia en tasas) el cual es el principal
egreso de una financiera; 3) Mejorar el perfil de vencimientos acorde a su operacion y
4) Presencia y reconocimiento en el sector.

Preferencia del Mercado por tipo de Instrumento

La deuda corporativa de las IFES en el mercado de deuda se distribuye en tres tipos de
certificados bursatiles: largo plazo, corto plazo y estructuras (bursatilizaciones:
respaldadas por contratos de crédito, activos o flujos futuros).

En el periodo analizado, el principal instrumento utilizado por las IFES para obtener
recursos han sido las colocaciones de largo plazo cuya proporcion histéricamente ha
oscilado entre el 39% y 55% del total emitido por estas instituciones, observando una
tendencia ligeramente alcista en los montos colocados a dicho plazo, dentro de un
mercado que se ha ido reduciendo en tamano. A partir del 3T08, en el que se agudizo la
crisis financiera global, solo se integraron 2 nuevas IFES emisoras en este tipo de
instrumento que vinieron a reemplazar a aquellas, que ante un mercado mas selectivo,
no lograron refinanciar con nuevas emisiones su deuda a largo plazo.

Por su parte los certificados bursatiles de corto plazo, si bien representan al cierre del
segundo trimestre del 2010 el 25.3% del monto en circulacion, concentran el mayor
nimero de emisores, los cuales ascienden al 72.0% de las IFES participantes. Hemos
observado que la incursion de nuevas empresas en el mercado de deuda tiene mayor
incidencia en programas de corto plazo, aunque con programas de deuda autorizados
de montos relativamente menores.

Montos de Colocacidn: Tipo de Instrumento
(Cifras en millones de pesos)
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A partir del tercer trimestre del 2008 en que se manifesto la crisis financiera global, se
incrementd el riesgo de refinanciamiento de las emisoras. Para las IFES con papel
comercial de corto plazo en particular se observé una disminucion en la colocacion, la
cual se vio fuertemente impactada al 4T08 al llegar alrededor de $14 mil millones en
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circulacion, una disminucion del 34.5% en un solo trimestre; el corto plazo fue
impactado con mayor intensidad que el resto de los productos de deuda. Lo anterior, a
pesar del programa de garantias parciales bursatiles que en su momento lanzé6 Nacional
Financiera (NAFIN) para reducir los niveles de riesgo de crédito y fortalecer la confianza
del inversionista, apoyando asi la renovacion de emisiones de deuda en el mercado
mexicano y que dio inicio en octubre del 2008, soportando hasta un 50% del capital por
emision. Dicho programa, se enfocé en el respaldo de deuda de emisiones
quirografarias principalmente de corto plazo para empresas e intermediarios
financieros no bancarios. La recuperacion del mercado de corto plazo se ha seguido
aplazando, sin que aun alcancen los niveles iniciales del periodo analizado (superiores a
$20 mil millones).

En cuanto a bursatilizaciones de deuda, las IFES participantes han permanecido estables
con un numero aun limitado de emisores, oscilando en el periodo examinado entre 6 y 8
IFES. Ademas, es importante mencionar que al 2T10 mas del 50% del saldo en
circulacion de las emisiones bursatilizadas se encuentra concentrada en un solo emisor
(INFONACQT), evidenciando aun mas la poca participacion de las IFES en este tipo de
instrumento.

Ante los efectos negativos de la crisis sobre la liquidez en los mercados, algunas IFES
recurrieron a mecanismos alternos de fondeo al mercado bursatil y bancario, recibiendo
durante el periodo analizado inyecciones de capital por parte de nuevos accionistas
(fondos, banca de desarrollo internacional, entre otros), fortaleciendo en su momento
su estructura financiera y brindandoles capacidad para general nuevas operaciones.

Exceso de Capacidad de Endeudamiento Bursatil vs Apetito
del Mercado

En el periodo de analisis seleccionado por esta calificadora, podemos observar que
historicamente los montos autorizados de los programas exceden en una proporcion
importante a las emisiones colocadas en el mercado por las IFES. La brecha entre los
montos dispuestos y autorizados se intensifico particularmente en el periodo posterior a
la crisis, con papel colocado que al 2T10 representaba solo un 37.3% del monto
autorizado.

Dicho comportamiento podria explicarse por la actitud mas conservadora de los
inversionistas que optaron por tomar el papel de emisores con un perfil de riesgo mas
acotado (en emisiones de deuda con calificaciones superiores en otros sectores), o bien
derivarse parcialmente de menores expectativas de crecimiento de los portafolios de
las IFES, quienes, ante un entorno econémico complicado que deterioraba la capacidad
de pago de sus acrediatos, se volvieron mas selectivas en el otorgamiento de los
créditos tras el robustecimiento de sus parametros de originacion ocasionando una
reduccioén en sus niveles de endeudamiento.

A pesar de que las colocaciones de deuda vieron contenido su crecimiento a partir del
3T08, reflejando la imposibilidad de las empresas para colocar deuda adicional en el
corto y largo plazo, al 2T10 podemos observar una recuperacion moderada que proviene
especificamente de colocaciones en el largo plazo y de nuevas colocaciones de
emisiones estructuradas que sustituyeron a los montos amortizados, con la
caracteristica especifica de ser (en su mayoria) emisiones con calificaciones de riesgo
del mas alto nivel, pues el mercado de corto plazo aun no ha logrado repuntar.

4 Retos y perspectiva de las IFES en el mercado de deuda bursatil Septiembre 7, 2010



FitchRatings Instituciones Financieras
—

Programa Autorizado vs Monto en Circulaciéon
(Cifrasen millones de pesos)
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Fuente: Fitch Ratings

Nota: Los programas incluidos en la gréafica son de IFES con emisiones vigentes en el mercado

Empresas Automotrices aventajan en colocaciéon
Para fines del analisis, Fitch segmento las IFES emisoras en cuatro categorias en base a
la finalidad del crédito otorgado por las instituciones:

o Bienes de capital: Financiamiento de bienes productivos o de capital de trabajo
tales como maquinaria, equipo, inmuebles y transporte, entre otros.

o Bienes de consumo: Instituciones que cubre las necesidades de financieras del
publico en general, entre ellas empresas de crédito personal, bienes de primera
necesidad, financieras que operan bajo descuento sobre nomina asi como casas de
empeno.

o Automotrices: Financiamiento de automdviles principalmente para personas fisicas.

o Financiamiento a Intermediarios: En este rubro se colocdé Unicamente un emisor
que otorga financiamiento exclusivamente a otras sofomes/sofoles (GMAC
Financiera).

A pesar de la contraccion en las ventas del mercado automotriz observada en los
Gltimos dos cierres de afo (superior al 30%), y a una politica mas restrictiva en el
otorgamiento de crédito de algunas financieras de este sector, las emisoras
automotrices destacan como las mayores colocadoras entre las IFES, estadistica
impulsada principalmente por empresas como Volskwagen Leasing y NR Finance.

Los problemas financieros que algunas automotrices experimentaron, intensificados por
la crisis global, origind que empresas como Ford Credit de México y GMAC Mexicana que
eran activos colocadores de deuda bursatil, dejaran de participar temporalmente como
emisores en el mercado o bien redujeran su colocacion. En opinion de Fitch, las
condiciones actuales para el financiamiento en el mercado automotriz presentan un
escenario mas favorable en comparacion con el periodo anterior, por lo cual Fitch
esperaria una mayor participacion, en términos de colocacion, de estas emisoras en el
mercado de deuda en el futuro previsible.

Por su parte, el financiamiento a las instituciones que otorgan crédito para bienes de
consumo ha tomado una mayor relevancia en participacion en el mercado de deuda;
historicamente INFONACOT ha sido el principal emisor en este segmento,
adicionalmente hemos observado un crecimiento importante de financieras con el
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producto de descuento via nomina y de empresas de microfinanciamiento.
Adicionalmente, han accedido a fondeo bursatil las casas de empeifio, aunque con
programas de montos menores en relacion con otras IFES emisoras, su creciente
incremento en colocacion de cartera y sucursales nos lleva a pensar que en el futuro
pudieran jugar un papel importante en emisiones de deuda, aunque por la corta
experiencia de gran parte de ellas, su incursion a este mercado pudiera ser lenta o
bien verse limitada.

En el financiamiento de bienes de capital, donde histéricamente se concentra el mayor
numero de IFES emisoras (2T10:12), éstas mantuvieron su participacion en el periodo
analizado, aunque los programas de deuda se observaron dispuestos en forma limitada,
debido a la contraccion del mercado de deuda, y al endurecimiento general en las
politicas de crédito y por lo tanto en la colocacion de cartera.

Finalmente, GMAC Financiera (financiamiento a intermediarios) diluyé en forma
importante su participacion dejando de emitir en el corto plazo y manteniendo en el
mercado sus emisiones de largo plazo y estructuradas vigentes, situacion ocasionada
principalmente por el deterioro de su perfil financiero.

Montos de Colocacion: Finalidad del Crédito
(Cifras en millones de pesos)

210 |

110 |

atoo |

3100 |

2100 I —
e
atos |

et
e |
e
ato7 | ———

S0 $10,000 $20,000 $30,000 $40,000 $50,000 $60,000

B Automotrices M Bienes de Consumo H Bienesde Capital B Financiamiento a Inter.

Fuente: Fitch Ratings

Plazo promedio en caida
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emitido por estas entidades, su plazo promedio ponderado ha mostrado una tendencia
descendente, alcanzando al 2T10 un nivel de 1.4 anos (4T07: 1.8 anos).

Si observamos en la grafica: “Evolucion de plazos promedio”, podemos resaltar que en
el periodo del 3T08 al 4T08, momento critico de crisis de liquidez en el sector
financiero, se presento un incremento en el plazo promedio del portafolio lo cual se
explica parcialmente por la imposibilidad de las IFES para refinanciar su deuda de corto
plazo ocasionada por la falta de confianza de los inversionistas en dicho momento. Con
la incorporacion del programa de garantias bursatiles para renovacion de deuda de
corto plazo de NAFIN (mencionado anteriormente), los emisores lograron la esperada
renovacion de sus papeles de manera mas dinamica, sin haber recuperado los montos
historicamente colocados y esto, adicionado a una menor colocacion en el largo plazo
redujo paulatinamente los plazos promedio vigentes.

Plazo a Vencimiento IFES
(Cifras en millones de pesos)
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Fuente: Fitch Ratings

Calificaciones de deuda, brajula de los inversionistas
Los siguientes analisis se basan Unicamente en emisiones de deuda de Instituciones
Financieras Especializadas calificadas por Fitch Ratings.

Las calificaciones de los programas de deuda y sus emisiones constituyen una opinion
independiente sobre la capacidad del emisor de pagar en tiempo y forma el capital y
los intereses pactados, encuadrandola dentro de una escala de calificaciones
predeterminada, con el fin de apoyar a los inversionistas en sus decisiones de inversion.
Es importante mencionar, que las calificaciones no constituyen recomendaciones de
compra o venta.

Largo Plazo: Inversionistas altamente prudentes

En el periodo analizado podemos resaltar la alta sensibilidad de los inversionistas al tomar
deuda de largo plazo a las calificaciones de riesgo crediticio, mostrando preferencia por
las emisiones en niveles de mayor calidad; de esta manera al 2T10 las emisiones con la
calificacion mas alta otorgadas por esta calificadora [AAA(mex)], representa mas del 75%,
mientras que en los tres trimestres analizados anteriores al detonamiento de la crisis , el
promedio era de casi 63% del total de deuda de largo plazo colocada (incluyendo
bursatilizaciones de deuda calificadas). En el entorno econémico prevaleciente, podemos
concluir que esta aversion al riesgo del mercado, ha dificultado la colocacion de las IFES
emisoras con un perfil de riesgo mayor, esto adicionado al régimen de inversion
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autorizado para las SIEFORES que permite inversiones iniciales en papel de largo plazo en
calificaciones superiores a A-(mex) [y para el corto plazo F2(mex)], lo cual dada su
importancia como tomadores de deuda privada que oscila entre el 20% y 25% del mercado
total, limita la incorporacion de emisores en niveles inferiores, situacion que se
encuentra en evolucion ante la revision de politicas de inversion por parte de las
autoridades correspondientes, lo cual podria beneficiar en un futuro cercano a dichos
emisores.

Adicionalmente, observamos que el
perfi[ financiero de a[gunos Nivel de Calificacion en Circulacion:
emisores se deterioré durante la  LargoPlazo2T10 B(mex)

crisis, ocasionando que los papeles 0.5%
colocados vieran afectada su
calificacion, impidiéndoles colocar
deuda adicional. A pesar de esto,
cabe recalcar que en el periodo
analizado, ninguna de las IFES
(excluyendo hipotecarias que no se
incluyen en el presente analisis)
con deuda colocada en mercado

foer R . . AAA(mex)
bursatil, incumplio ni en tiempo ni 76.7%
en forma en sus obligaciones
financieras sobre colocaciones. Fuente: Fitch Ratings

La expectativa de Fitch es, que a

medida en que las condiciones econdmicas se vayan recuperando y de continuarse la
tendencia de mantener o bajar la tasa de referencia, la participacion de las IFES con
calificaciones de menores niveles en las colocaciones de largo plazo pudieran volverse a
posicionar en el horizonte de los inversionistas.

Corto Plazo: Concentracion en los niveles altos de calificacion
Al igual que en el mercado de largo plazo, podemos resaltar que en el periodo de
analisis, la preferencia de los inversionistas se encuentra distribuida en forma
importante en los tres primeros niveles de calificacion, F1+(mex), F1(mex) y F2(mex)
con un promedio mayor al 90% de los montos colocados y representando el 100% para
los dos trimestres mas recientes del 2010. Puede observarse también en la muestra
analizada, que pocos emisores han
g‘élocad‘zal‘#;;aclgﬁ”te ier?fe:?onrgézs Nivel de Calificacion en Circulacion:

)
Unicamente  Value Factoraje Corto Plazo 2T10
(obligaciones que ahora son
compromiso de Value Arrendadora
tras su fusion incrementando su
calificacion a F2(mex)] , asi como
dos uniones de crédito (Credinor y
Ficein), que lograron colocar en
niveles de F3(mex). Vale la pena
recordar que la escala de
calificaciones de riesgo crediticio F1+(mex)
en el corto plazo es mas estrecha 36%
en comparacion con la de largo
plazo, tomando mayor peso en su
evaluacion los indicadores de Fuente: Fitch Ratings
liquidez de las IFES.
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Durante el periodo del 3T08 al 1T09, en el cual se complico la crisis financiera,
observamos emisiones que ya estaban colocadas y que deterioraron su perfil crediticio
hasta niveles de C(mex), permaneciendo en el mercado hasta su vencimiento y sin que
tuvieran oportunidad de refinanciarse.

Es importante recordar, que a finales del 2008, se lanzo el programa de garantias
parciales bursatiles de NAFIN como parte de su actividad contraciclica de banca de
desarrollo, lo cual impulsé en forma importante el refinanciamiento de la deuda
existente en el mercado, apoyando a 4 emisoras calificadas por Fitch que se acogieron
al programa. A pesar de la extension de dos periodos adicionales de dicho programa los
participantes en el mercado no han alcanzado los niveles histdricos de colocacion de
financiamiento a corto plazo.

Costo de Fondeo: Relacion de precio por nivel de calificacion

La politica econéomica adoptada por el Banco de México llevo, durante el periodo
analizado, las tasas de referencia (principalmente TIIE) desde puntos superiores al 8.5%
hasta niveles de 4.9% a junio de 2010, la disminucion paulatina se observo a partir del
primer trimestre del 2009, reduciendo de manera importante el costo financiero que las
IFES emisoras tenian sobre la deuda colocada.

Las sobretasa que los emisores pagan por encima de la tasa de referencia, ha
permanecido acorde a los niveles de calificacion, incrementandose las brechas entre los
niveles superiores e inferiores en el corto y largo plazo; de esta manera los
diferenciales entre papeles de emisores en los niveles de AAA(mex) y A(mex) al 2T10 es
de hasta 1.9% en promedio, y con emisores CC(mex) de hasta 7.6%, evidenciando la
importancia de las calificaciones de deuda como parametro de referencia en la
evaluacion del riesgo de los inversionistas y su respectiva asignacion de costo.

En el corto plazo ocurre lo mismo, aunque el spread entre la calificacion mas alta
[F1+(mex)] y la mas baja [F2(mex)] con emisiones vigentes al 2T10 es menor (un
promedio de 1.7%) y a dicha fecha no hay papel colocado con calificaciones inferiores.

Fondeo Bursatil: Herramienta fundamental de

financiamiento para el futuro crecimiento de las IFES.

Como parte de nuestro analisis, revisamos los estados financieros dictaminados de los
tres Gltimos afios de las IFES emisoras calificadas por Fitch, con el fin de identificar la
importancia de la deuda bursatil como mecanismo de fondeo en sus operaciones,
incluyendo al cierre de 2009, 22 empresas colocadoras.

De nuestra revision, podemos concluir que aunque consideramos que la deuda bursatil
como herramienta de fondeo se encuentra subutilizada, este esquema de
financiamiento ha brindado recursos que han sido relevantes para soportar las
operaciones de las financieras especializadas, representado en promedio en los Gltimos
tres ejercicios una tercera parte del pasivo total del sector calificado, fondeando al
mismo tiempo mas del 25% de sus activos (en mayoria portafolio crediticio) de las
empresas. Asi mismo, podemos destacar, que al cierre de 2009, las 22 emisoras
calificadas registraron un apalancamiento promedio (pasivo total / capital contable) de
3.7 veces, de lo cual 1.2 veces lo represento la deuda bursatil.

Por otra parte, el nivel de capitalizacion medido como capital contable a activos
totales del sector se ubicé por encima del 20%, observando una tendencia alcista en
dicho indicador en los tres afnos analizados, principalmente por la contraccién del
fondeo bancario y el mercado de deuda, las restricciones en el otorgamiento de crédito
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de las IFES que llevaron a menores niveles de endeudamiento (privado y bursatil) y por
la retencion parcial de utilidades que se dio en algunas de ellas.

2007 2008 2009
A P K A P K A P K
Total 115,344 95,594 19,750 | 139,111 114,503 24,608 | 101,297 79,539 21,758
Promedio 6,071 5,031 1,039 6,048 4,978 1,070 4,604 3,615 989
2007 2008 2009

Total Deuda Bursatil Calificadas 35,459 30,932 26,005

Promedio 1,866 1,345 1,182

Numero de emisores calificados 19 23 22

Total deuda Bursatil / Capital Contable 1.8 1.3 1.2

Total deuda Bursatil / Pasivo Total 37.1% 27.0% 32.7%

Total deuda Bursatil / Activo Total 30.7% 22.2% 25.7%
Apalancamiento (Pasivo / Capital) 4.8 4.7 3.7
Capitalizacion (Capital / Activos) 17% 18% 21%

Nota: A: Activo; P: Pasivo; K: Capital, en base a informacion auditada de los emisores vigentes calificados al cierre de cada
ejercicio.

Fuente: Fitch Ratings
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Anexo

Emisor Instrumento Clave de Pizarra Monto (mdp) Vnto Calificacion Inicial Calificacion Actual
AF Banregio Prog. CB Dual (p y cp) 3,500 Jul-15 A+(mex) / F1(mex) A+(mex) / F1(mex)
Limite porcién cp ABREGIO 3,500 F1(mex) F1(mex)
BNP Paribas Personal Finance Prog. CB Dual (p y cp) 10,000 Dic-13 AAA(mex) / F1+(mex) AAA(mex) / F1+(mex)
Limite porcién cp BNPPPF 10,000 F1+(mex) F1+(mex)
1era. emision lp BNPPPF 09 1,000 Jun-11 AAA(mex) AAA(mex)
2da. emision lp BNPPPF 09-2 1,300 Feb-12 AAA(mMex) AAA(mMex)
3era. emision lp BNPPPF 10 800 Dic-13 AAA(mex) AAA(mex)
CHG- El Camino Prog. CB Dual (p y cp) 600 Ene-12 A-(mex) / F2(mex) A-(mex) / F2(mex)
Limite porcién cp CAMINO 50 (Unica) F2(mex) F2(mex)
1era. emision lp CAMINO 07 200 Dic-10 A-(mex) A-(mex)
2da. emision lp CAMINO 08 350 Jun-12 A-(mex) A-(mex)
Prog. Bursatilizacion 2,000
Bursatilizacion p CAMINCB 07 380 Sep-14 AAA(mMex) AAA(mex)
Bursatilizacion p CAMINCB 07-2 42 Sep-14 A(mex) A(mex) pcn
Consupago Prog. CB de cp CSPAGO 1,000 Sep-11 F2(mex) F2(mex)
Facileasing Prog. CB de |p 500 A(mex) A-(mex) pcn
3era. Emision lp FACILSA 07 65 Ago-10 A(mex) A-(mex) pcn
4ta. Emsién lp FACILSA 08 130 Ago-11 A+(mex) A-(mex) pcn
Prog. CB de cp FACILSA 200 Dic-10 F1(mex) F2(mex)
Prog. CB de cp FACILSA 300 Jun-12 F2(mex) F2(mex)
Factoring Corporativo Prog. CB de cp FACTOR 1,500 May-11 F2(mex) F2(mex)
Prog. CB de cp FACTOR 750 May-12 F2(mex) F2(mex)
Financiera Independencia Prog. CB de |p 1,500 A+(mex) A(mex)
1era. emision |p FINDEP 1,000 Jun-11 A+(mex) A(mex)
GMAC Financiera Prog. CB de Ip 8,000
3era. Emisién lp GMACFIN 07 1,500 Jun-12 AA+(mex) CC(mex)
Prog. Bursatilizacion 5,000
Bursatilizacion p MXABSCB 06 707 Jun-11 AAA(mex) A(mex) O.N.
Bursatilizacion |p MXABSCB 06-02 93 Dic-11 AAA(mex) B(mex) O.N.
Gmac Mexicana Prog. Bursatilizacion 15,000
Bursatilizacion |p  GMATCB 10 1,230 Jun-15 AAA(mex) AAA(mex)
Infonacot Prog. CB Dual (p y cp) 5,000 Abr-15 AAA(mex) / F1+(mex) AAA(mex) / F1+(mex)
Limite porcién cp FNCOT 5,000 F1+(mex) F1+(MEX)
1era. emision lp FNCOT 10 1,950 Abr-13 AAA(mex) AAA(mex)
Prog. CB de cp FNCOT 3,000 Dic-10 F1+(mex) F1+(MEX)
Prog. Bursatilizacion 7,350
Bursatilizacion p FNCOT 06-2 750 Sep-18 AAA(mMex) AAA(mMex) pcn
Bursatilizacion |p FNCOT 07-3 1,000 Oct-10 AAA(mex) AAA(mex)
Bursatilizacion |p FNCOT 07-4 1,600 Dic-10 AAA(mex) AAA(mex) pcn
Prog. Bursatilizacion 7,650
Bursatilizacion p FNCOT 08 2,000 Mar-11 AAA(mex) AAA(mex) pcn
Bursatilizacion |p FNCOT 09 1,500 Nov-12 AAA(mex) AAA(mex)
Ixe Automotriz Prog. CB de cp IXEAUTO 800 Abr-11 F2(mex) F2(mex)
Leasing peration de México Prog. Bursatilizacion 290
Bursatilizacion |p LOMCB 09 290 Abr-13 AAA(mex) AAA(mex)
Montepio Luz Savifion Prog. CB de cp MONTPIO 250 Ene-11 F1+(mex) F1+(mex)
Navistar Financial Prog. CB de cp NAVISTS 3,000 Dic-10 F2(mex) F2(mex)
Prestamos Prendarios Depofin Prog. CB de cp DEPOFIN 120 Jun-12 F2(mex) F2(mex)
Pure Leasing Prog. CB de cp PULSA 400 Sep-11 F2(mex) F2(mex)
Sistema de Crédito Automotriz Prog. CB de cp SICREA 100 Ene-11 F1(mex) F2(mex)
Prog. Bursatilizacion 1,500
Bursatilizacion |p SCREACB 07 800 Dic-14 AAA(mex) AAA(mex)
Toyota Financial Services de México Prog. CB Dual (lp y cp) 10,000 Oct-12 AAA(mex) / F1+(mex) AAA(mex) / F1+(mex)
Limite porciéon cp TOYOTA 2,500 F1+(mex) F1+(mex)
lera. emisién [p  TOYOTA 07 1,000 Nov-12 AAA(mex) AAA(mex)
2da. emision lp TOYOTA 09 1,000 Nov-10 AAA(mex) AAA(mex)
Unifin Financiera Prog. CB de |p 1,000
1era. emision lp UNIFIN 09 216 Feb-11 A+(mex) A+(mex) pcp
2da. emisién lp UNIFIN 10 268 Ago-11 A+(mex) A+(mex) pcp
Prog. CB de cp UNIFIN 1,000 Ene-11 F2(mex) F2(mex)
Value Arrendadora Prog. CB de |p 200
1era. emision lp VALARRE 06 100 Ene-11 A-(mex) A-(mex)
2da. emision lp VALARRE 07 100 Apr-12 A(mex) A-(mex)
Prog. CB de |p 400
1era. emision lp VALARRE 07-2 150 Dic-12 A(mex) A-(mex)
2da. emision lp VALARRE 08 250 Dic-13 A(mex) A-(mex)
Prog. CB de cp VALFACT 200 Ago-11 F3(mex) F2(mex)
Prog. CB de cp VALARRE 200 Mar-11 F2(mex) F2(mex)

* Los montos de los CB con garantias de estructuras, corresponden a las emisiones originales y algunas son sujetas a amortizacion

Fuente: Fitch Ratings
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