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Fitch ratifica la calificacion de ANDANCB 08

Monterrey, N.L. (Enero 27, 2011) Fitch Ratings ratifica la calificacion A+(mex) de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios (CBF) con clave de pizarra ANDANCB 08. Fitch también retira la observacion
negativa y asigna la perspectiva negativa a la calificacion.

ANDANCB 08 Certificados Bursatiles Fiduciarios
- Clase Unica ratificada en ‘A+(mex)’; perspectiva negativa asignada

La accion de calificacion se fundamenta en niveles suficientes del indice de Cobertura del Servicio de la
Deuda (DSCR, por sus siglas en inglés) asi como en las mejoras crediticias en forma de Fondo de
Liquidez. A su vez, la perspectiva negativa se fundamenta en la concentracion por distribuidor en los
ingresos por Hold-Back y en la tendencia observada en el nimero de distribuidores que han cerrado
operaciones.

El DSCR promedio de la transaccion durante 2011 ascendid a 2.3 veces el servicio de la deuda,
considerando el Hold-Back Extraordinario, y 2.0 veces sin considerar éste ultimo. Fitch considera positivo
gue se observen niveles de DSCR suficientes para el nivel de calificaciéon sin depender de los ingresos
por Hold-Back Extraordinario. Como se mencioné en el comunicado de prensa publicado por esta
agencia el 11 de Mayo de 2011 “Fitch mantiene la calificacion de ANDANCB 08 en observacion
negativa”, el Hold-Back Extraordinario deriva de las aportaciones que realizan los distribuidores que han
cerrado operaciones y que por consiguiente no estan relacionadas con la venta de automéviles de la
marca Nissan. El contrato de Fideicomiso F/745 contempla Unicamente como derechos Fideicomitidos el
derecho a recibir el pago de Hold-Back de acuerdo con lo establecido en el Contrato de Participacion por
lo que los pagos de Hold-Back Extraordinario, si bien son un apoyo a los flujos de Hold-Back, no
constituyen una obligacion de los distribuidores para con el Fideicomiso F/745.

La calificaciéon incorpora la fuerte liquidez que goza la transaccion. Al 31 de diciembre de 2011 el saldo
de las reservas en el Fondo de Liquidez asciende a $112,976,750.61 (ciento doce millones novecientos
setenta y seis mil setecientos cincuenta pesos 61/100 M.N.) lo que equivale a un 35% del Saldo Insoluto
de los CBF.

De acuerdo con el citado comunicado de prensa la observacién negativa se fundamenté en la salida de
seis de los distribuidores del programa de bursatilizacion y su impacto en la generacién de Hold-Back asi
como en el paro de operaciones en las Plantas de Nissan Mexicana. En contraste a lo esperado, los
flujos de Hold-Back observados en 2011 presentaron un incremento con respecto a 2010, la falta de los
flujos de Hold-Back de los 6 distribuidores mencionados se ha visto compensada por un incremento en el
Hold-Back generado por los distribuidores que contindan operando.Cabe recalcar que los seis
distribuidores que han cerrado operaciones contindan realizando aportaciones en la modalidad de Hold
Back Extraordinario.

El nimero de distribuidores que han cerrado operaciones presenta una tendencia creciente. Fitch ha
recibido comunicacion por parte de BFF Andan S.C. que confirma el cierre, en total, de ocho de los 37
distribuidores con los que inicidé la transaccién. Como consecuencia del cierre de distribuidores, los
ingresos por Hold Back estan cada vez mas concentrados en un menor numero de estos. En caso de
que el cierre de operaciones continde, la concentracion del ingreso por Hold-Back podria representar un
riesgo adicional para la transaccion. Los cinco distribuidores mas importantes representaron 33.6% de
los ingresos del Fideicomiso F/745 por concepto de Hold-Back durante 2011.

El dia 19 de julio 2011 se acordé en Asamblea General de Tenedores modificar los documentos de la
emision con el fin de establecer una mecanica que permita el cobro y recepcion por parte del Fiduciario
de pagos totales que realicen Unicamente aquellos distribuidores que dejen de pertenecer a la Red de
Distribuidores Nissan. Fitch continua en contacto con las partes involucradas en este proceso para
analizar el beneficio que tal mecanismo de pago pueda generar a la transaccion.
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Los CBF ANDANCB 08 fueron emitidos por el Fideicomiso Irrevocable F/745, celebrado entre Deutsche
Bank, S.A., Institucion de Banca Multiple, Division Fiduciaria en su caracter de Fiduciario del Fideicomiso
F/889, Banco Invex, S.A. Institucion de Banca Mdltiple Divisidn Fiduciaria, como Fiduciario (Invex o el
Fiduciario), un grupo de Distribuidores Nissan representados por Grupo ANDANAC S.A. de C.V., como
Fideicomitentes del Fidecomiso F/889, y Monex Casa de Bolsa, S.A., de C.V. Monex Grupo Financiero
como Representante Comun de los Tenedores de los CBF.

El monto emitido de los CBF ascendi6 a $519,414,000.00 (quinientos diecinueve millones cuatrocientos
catorce mil pesos 00/100 M.N.), con pago trimestral de intereses sobre el saldo insoluto a la Tasa de
Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) a 28 dias mas 100 puntos base (bps). El principal se paga
trimestralmente de acuerdo al calendario de amortizacién descrito en los documentos de la transaccion.
La fecha de vencimiento legal es el 28 de julio de 2015. El saldo insoluto de losCBF al 31 de diciembre
de 2011 es de $319,583,776.28(trescientos diecinueve millonesquinientos ochenta y tres mil setecientos
setenta y seis pesos 28/100 MN). Los CBF estan respaldados por los flujos futuros de Hold-Back, segun
este término se define en los documentos de la emision, de un grupo de distribuidores de automéviles de
la marca Nissan que participan en la transaccion.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por la entidad, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacion utilizada en el analisis de esta calificacion fue proporcionada por BFF ANDAN S.C.;
Banco Invex, S.A. Institucion de Banca Mudltiple Division Fiduciaria, Administradora de Activos Terracota
S.A. de C.V u obtenida de fuentes de informacién publicas. De acuerdo con las politicas de Fitch, BFF
ANDAN S.C. apel6 y el Administrador proporciono informacion adicional a Fitch, resultando las acciones
de calificacién sefialadas en el presente comunicado, las cuales son diferentes a los resultados del
comité de calificacion original.Para mayor informacién visite nuestros sitios www.fitchmexico.com y
www.fitchratings.com.

Fitch Ratings utilizé la siguiente metodologia para el andlisis realizado, la cual se encuentra disponible en
nuestros sitios www.fitchmexico.com y www.fitchratings.com:

- Future Flow Securitization Criteria, (Junio, 2011).
-Global Structured Finance Rating Criteria, (Agosto, 2011).
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