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México, D.F., 10 de marzo de 2009.- Standard & Poor’s confirmé hoy sus calificaciones de riesgo
crediticio en escala nacional —CaVal- de los certificados bursatiles FAMACB 08 (Serie A) y
FAMACB 08-2 (Serie B), de ‘mxAAA’ y ‘mxA’, respectivamente, emitidos bajo el programa
revolvente denominado Fideicomiso de Financiamiento de Automoviles al Mayoreo (FAMA) de
GMAC Mexicana S.A. de C.V., Sofol Filial (GMACM), amparado por un fideicomiso maestro por un
monto de hasta $10,000 millones de pesos (MXN) o su equivalente en Unidades de Inversion
(UDIs). Al mismo tiempo, Standard & Poor’s bajé su calificacion de los certificados FAMACB 08-3
(Serie C) a ‘mxB-' de ‘mxBB-’ (ver tabla al final).

Estas acciones de calificacion sobre la emisién FAMA 2008-1 se dan tras la publicacion por parte
de Standard & Poor’s de los nuevos supuestos y criterios globales para transacciones respaldadas
por créditos a distribuidores automotrices bajo programas de plan piso, y su aplicacién a esta
transaccion.

Debido a los cambios significativos que percibimos en las condiciones econémicas, crediticias y de
negocios, que estan afectando gran parte de la industria automotriz, Standard & Poor’s considera
gue ha aumentado el riesgo de que un fabricante entre en un proceso de liquidacion, luego de una
situacién de insolvencia. Este riesgo nos ha llevado a revisar nuestros supuestos para calificar
transacciones respaldadas por activos existentes (ABS, por sus siglas en inglés) de créditos a
distribuidores automotrices bajo programas de plan piso, lo que a su vez conlleva a las acciones de
calificacién de este martes.

Algunos de los temas actuales que motivaron la revisién de nuestros supuestos incluyen, pero no
se limitan a, la escasez de financiamiento disponible para compafiias insolventes que buscan
reorganizarse; la escasez de crédito a los consumidores que buscan comprar o arrendar
automoviles, una base de distribuidores que esta viviendo fuertes retos financieros, los
significativos descuentos en el precio de los modelos existentes, una menor disponibilidad de
préstamos para apoyar el inventario de los distribuidores, y la sobrecapacidad de éstos debido a la
baja en la participacion de mercado de algunas armadoras de automoviles.

Normalmente, el andlisis de calificaciones de Standard & Poor’s ha considerado escenarios de
quiebra y reorganizacion para los fabricantes y sus empresas financieras cautivas, seguidos de
liquidaciones por bancarrota algunos meses después. Sin embargo, considerando nuestra opinion
sobre los cambios antes mencionados en las condiciones econémicas y del negocio, consideramos
gue la frecuencia de incumplimiento de los distribuidores y la severidad de la baja en el valor del
colateral deberian incrementarse dentro de nuestros supuestos de calificacion.

En nuestra opinién, la quiebra de una armadora, un riesgo eventual en las transacciones de plan
piso de los distribuidores de autos, podria resultar en un menor soporte por parte del fabricante.
Anticipariamos también que la quiebra de una armadora podria disminuir el respaldo al eliminar los
incentivos para apoyar las ventas de vehiculos o al rechazar cualquier acuerdo con los
distribuidores considerado como ejecutorio o contingente por los tribunales. Esperamos que los
pasos que tome un fabricante para reducir su apoyo financiero a sus distribuidores mas débiles
resultard en mayores incumplimientos de tales distribuidores, que son los obligados subyacentes
en la cartera que respalda los bonos ABS de plan piso de los distribuidores.



Ademas del estrés financiero que la quiebra de una armadora de vehiculos podria ocasionar sobre
los distribuidores mas débiles, esperamos que también afecte el valor de los nuevos vehiculos
debido a que tendria un impacto sobre las tendencias futuras de compra de los consumidores. Por
ejemplo, estimamos que los consumidores podrian mostrarse inquietos sobre la compra de
vehiculos de una armadora en quiebra si estdn preocupados de que el productor honre las
garantias sobre dichos vehiculos, o de que éstos retengan su valor residual. En nuestra opinién, la
reduccién en el valor de los nuevos vehiculos incrementaria la razon efectiva del monto de crédito
contra el valor de la garantia (loan-to-value) sobre los activos en la cartera de la transaccion y
generaria una mayor severidad de pérdida si el distribuidor incumple un crédito. También
consideramos que un aumento en los incumplimientos de los distribuidores podria provocar que se
pongan en subasta un exceso de vehiculos en un periodo corto de tiempo, lo que afiadiria
presiones negativas adicionales sobre el valor de los nuevos vehiculos.

Standard & Poor’s continuard monitoreando muy de cerca los acontecimientos con los fabricantes
afectados y evaluara si nuevas acciones de calificacion son apropiadas. Ademas, seguiremos
analizando todos los fideicomisos de ABS de plan piso de distribuidores para evaluar qué efecto
podrian tener nuestros supuestos revisados sobre las calificaciones vigentes.

Los criterios revisados se describen en el articulo titulado “Standard & Poor's Revises Criteria
Assumptions For Auto Dealer Floorplan ABS,” publicado el 5 de febrero de 2009 y disponible en
RatingsDirect en el sitio www.ratingsdirect.com y en el sitio www.standardandpoors.com. Los
nuevos criterios reemplazan los publicados anteriormente para este tipo de activo, descritos en el
articulo “Behind the Ratings: U.S. Wholesale Inventory Finance Securitizations”, publicado el 14 de
marzo de 2000.

Acciones de calificaciéon sobre la emision FAMA 2008-1

Calificacion revisada a la baja

Clave Serie Calificacion Calificacion Proteccién Monto de emisién (millones de
actual anterior crediticia pesos)
FAMA:?B 08- - XBB. 0% 188

Calificaciones confirmadas

Clave Serie Calificacion Proteccion crediticia Monto de emision (millones de pesos)
FAMACB 08 A mMXxAAA 20% 1,500
FAMACB 08-2 B mxA 12% 146.5
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