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Calificaciones

UNIFCBO09 HR AAA
Perspectiva Estable

La calificacion que determina HR Ratings
de México S.A. de C.V., para las emisiones
HR AAA con perspectiva estable; significa
gue el emisor o emisibn con esta
calificacion se considera de la mas alta
calidad crediticia, ofreciendo gran
seguridad para el pago oportuno de las
obligaciones de deuda. Mantienen minimo
riesgo crediticio.

Caracteristicas Generales

Monto: $350,000,000.00 pesos
Plazo Legal: 1,826 dias (5 afios)
Fecha de Emisién: 3 de Julio de 2009
Vencimiento: 3 de Julio de 2014

Servicio de deuda: Mensual
Tasa de interés: THE + 2.50%
No. Fideicomiso 254703

Participantes

Fideicomitente y Administrador:
Unifin Financiera S.A.P.l. de C.V. SOFOM
ENR

Fiduciario Emisor: HSBC México, S.A,,
Institucion de  Banca  Mdltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria

Representante Comduan: Monex Casa de
Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero

HR Ratings de México, S.A. de C.V., ratificd la calificacién a la emision de
Certificados Bursétiles Fiduciarios (CEBURS) con clave de pizarra UNIFCBO9 al
amparo de un programa de hasta $3,500 millones de pesos. Los CEBURS
fueron emitidos por el fideicomiso emisor F/254703 constituido por Unifin
Financiera S.A.P.I de C.V. SOFOM ENR (UNIFIN) por un monto de $350 Millones
de Pesos en HSBC México S.A. de C.V. Institucion de Banca Mdiltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria (HSBC) en su calidad de fiduciario del
fideicomiso emisor.

Entre los factores que fundamentan nuestra calificacién se encuentran:

e El buen desempefio del activo desde su fecha de emision.

e Nulo nivel de incumplimiento o morosidad mostrado en la cartera
fideicomitida.

e El aforo actual con el que cuenta la transaccién es de 1.35% calculado
como la cartera nominal dividida entre el saldo insoluto de los CEBURS.

e Lareserva de intereses por un monto equivalente a $2,475,466.84 pesos

e La contratacion de una cobertura de tasa de interés a un nivel maximo de
9.0% durante la vida de la emision.

e  Buena distribucion geogréfica de los contratos de arrendamiento
e Lalimitacion en concentracion de acreditados a un maximo del 4%
e Los criterios de elegibilidad establecidos para esta emision

e Buena concentracion de los contratos por sectores econémicos

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Descripcion de la transaccion

Con el fin de proveer a UNIFIN de la capacidad de originar y otorgar
nuevos arrendamientos, el 3 de Julio de 2009 se realizé la cuarta emision
estructurada de CEBURS por un monto de $350,000,000.00 (trescientos
cincuenta millones de pesos) los cuales fueron emitidos al amparo de un
programa de CEBURS por un monto de hasta $3,500,000,000.00 (tres mil
quinientos millones de pesos). Los CEBURS emitidos contaban con un
plazo legal de 1,826 dias (aproximadamente 5 afios) a partir de su fecha
de emision.

Esta estructura cuenta con un periodo de revolvencia de tres afios a partir
de la fecha de colocacion, esto es, UNIFIN origina nuevos
arrendamientos con sus clientes, dichos nuevos arrendamientos se ceden
al patrimonio del fideicomiso, aumentando de esta manera los flujos
futuros y garantizando asi el buen funcionamiento de la estructura.

Esta emision de CEBURS paga intereses el dia tres de cada mes, a una
tasa de interés variable de TIIE + 2.50% y cuenta con un periodo de
gracia de tres afios a partir de su fecha de emisién para el pago de
principal de los CEBURS, el pago de principal se realizard mediante 24
pagos mensuales iguales y consecutivos por un monto de
$14,583,333.33 pesos a partir del 3 de Agosto del 2012.

Las mejoras crediticias con las que cuenta la emisioén son:

A. Reserva para el pago de intereses: equivalente al pago de
intereses del siguiente periodo.

B. Reserva para el pago de principal: a ser constituida durante los
meses 34 al 36, por un monto equivalente al 4.166% de los
CEBURS, lo que equivale a un mes de amortizacion de principal.

C. Aforo de la emision: nivel minimo de aforo durante la vida de la
emisién de 1.035 a 1, calculado como la sumatoria del valor
presente de los derechos fideicomitidos, que no constituyen
cartera vencida mas el efectivo fideicomitido dividido entre el saldo
insoluto de los CEBURS.

D. Cobertura de tasa de interés por un valor maximo de 9% sobre
TIE.

E. Tasa de descuento equivalente al 16% a ser utilizada durante el
periodo de revolvencia.

Para mayor informacion sobre el andlisis inicial de esta emision consulte
nuestro Reporte de Calificaciéon de Finanzas Estructuradas “Unifin
Financiera S.A. de C.V. SOFOM ENR” publicado el 3 de Julio de 2009 en
nuestra pagina electronica http://sitio09.hrratings.com.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Eventos relevantes

En Octubre del 2009 UNIFIN adopté la modalidad de SAPI (Sociedad
Anénima Promotora de Inversién) quedando su denominacién social
como UNIFIN Financiera, S.A.P.l. de C.V. SOFOM, ENR.

Descripcion del activo

El total de clientes cuyas cuentas estan cedidas al patrimonio del
fideicomiso al 3 de Julio de 2010 suman la cantidad de 383 y el nimero
total de unidades arrendadas por estos clientes eran 1,398.

El valor promedio sin IVA de las rentas por devengar es igual a
$242,067.22 pesos donde el monto minimo de renta por devengar era
igual a $1,802.07 pesos Yy el valor maximo de renta por devengar era de
$9,602,894.26 pesos. La mediana era de $80,256.78 pesos.

El 84.71% de la cartera se encuentra concentrada en cinco estados de la
Republica Mexicana, los cuales son: Distrito Federal y Zona Metropolitana
con 54.12%, Estado de México con 12.83%, Nuevo Ledén con 8.47%,
Hidalgo con 4.81% y Jalisco con 4.47%.

A continuacién se muestra la distribucion geografica de la cartera:

Distribucién Geografica
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Fuente: HR Ratings de México S.4. de C.V. con informacion de Unifin Financiera S.A.P.l. de C.\V. SOFOM E.N.R.

El plazo remanente promedio ponderado del portafolio es de 28.5 meses,
siendo el plazo remanente minimo la unidad y el plazo remanente
méximo de 48 meses.

A continuacién se muestra graficamente la distribucién de los créditos por
plazo remanente:

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Fuente: HR Ratings de México S.4. de C.V. con informacian de Unifin Financiera S.4.P.. de C.V. SOFOM E.N.R.

El rango de plazo remanente con mayor concentracion con respecto al
monto total de rentas por devengar, es de 25 a 30 meses con una
concentraciéon de 24.15%. En la siguiente grafica se muestra la
concentracién de las rentas por devengar por plazo remanente:

Concentracion de rentas por devengar por plazo remanente
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Fuente: HR Ratings de México S.4. de C.V. con informacion de Unifin Financiera S.4.P.1. de C.V. SOFOM E.N.R.

Esta gréfica lo que muestra es que el 24.15% del valor de la cartera con
corte al 3 de Julio de 2010, se encuentre en un plazo remanente de 25 a
30 meses, mientras que el 17.94% del valor de la cartera se encuentra en
un plazo remanente de 43 a 48 meses y el 12.83% del valor de la cartera
se encuentra en un plazo remanente entre 31 a 36 meses.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Al 3 de Julio de 2010, la cartera cedida a la emision UNIFCBO09
presentaba las siguientes caracteristicas:
No. de Monto de rentas por

Descripcion %

contratos devengar S/IVA
Transporte 1,101.00 246,912,02314 | 60.59%
Otro tipo de equipo 297 160,582,958.02 | 39.41%
Total 1,398.00 407,494,981.15  100.00%

La distribucion de la cartera por sector econémico es la siguiente:

Sector No. Rentas por devengar %

econdmico contratos (S/IVA) °
Transporte 263 122.052,529.86 29.95%
Semicios 492 134,963,085.35 33.12%
Industria 164 67,819,886.75 21.66%
Construccidn 63 24,573.123.94 65.03%
Comercio 416 38,086,355.25 9.35%
Total 1,398 407,494,981  100.00%

Distribucion por sector economico

B Tranzporte
Semnvicios
Industria

Construccion

m Comercio

Fuente: HR Ratings de México S.A. de C.V. con informacion de Unifin Financiera S.4.P.|. de C.\V. SOFON E.N.R.

Principales Clientes

La cartera fideicomitida al patrimonio del fideicomiso se encuentra
adecuadamente diversificada al contar con 383 clientes al 3 de Julio de
2010, los 15 clientes méas importantes representan poco mas del 40.80%
del total de la cartera fideicomitida.

A continuacion se presenta la composicion de los principales 15 clientes
de la cartera cedida a la emisién UNIFCBO09:

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Cliente % % Acumulado

Latingraph, S.A. de C.V. 3.81% 3.81%
Rodolfo Acosta Gonzalez 3.60% 7.41%
Tum Transportistas Unidos Mexicanos Divisidn Norte, S A de C.V. 3.54% 10.95%
Royal Holiday Senvicios Administratives, S.A. de C.V. 3.08% 14.03%
Aceites Industriales El Zapote, 5 A de CV. 2.84% 16.687%
Tradeco Infraestructura, S.A. de C.V. 2.82% 19.69%
Compaiiia Minera El Realito, S.A. de C.V. 2.76% 22.45%
Recoleccion y Disposicion de Desechos, S.A de C V. 2.71% 25.16%
Otto Christian Martinez Medecigo Furiati 2.66% 27.82%
Corporativo de Hospitales, S A de C.VW. 2.53% 30.35%
José Maran Camacho 2.45% 32.79%
Marinsa de México, S.A. de C.V. 2.25% 35.04%
Cajas v Empagues Modemnos, S.A. de CV. 1.99% 37.03%
Agrotecamac, S A de CV. 1.89% 38.92%
Cuauhtemco Martinez Garcia 1.88% 40.80%
Otros (368 clientes) 59.20% 100.00%

Fuente: HR Ratings de México 3.A. de C.V. con informacion de Unifin Financiera S.4.P.1. de C.v. SOFOM E.N.R.

Concentracion de los principales 15 clientes
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Agrotecamac, S.A de CV.

Fuente: HR Ratings de México 5.4, de C.V. con informacion de Unifin Financiera 5.4.P.1. de C.V. SOFOM E.N.R.

Desempefio del activo

A lo largo de la presente seccidon se mostrara el desempefio que ha
tenido el activo durante su primer afio, es importante recordar que la
transaccion se encuentra en su periodo de revolvencia por lo cual en las
graficas que se muestran a continuacion se puede apreciar incrementos
mes con mes del valor de la cartera fideicomitida, del patrimonio
fideicomitido y por lo tanto de los niveles de cobertura (aforo).

Cabe destacar que la transaccién cuanta con morosidad nula, es decir, a
la fecha todas las rentas han sido pagadas en tiempo y forma y se
encuentran al corriente.

La siguiente grafica muestra el valor nominal de la cartera fideicomitida y
el patrimonio del fideicomiso, como se puede observar mes con mes se
han ido adquiriendo mas contratos de arrendamiento para respaldar a la
emision UNIFCBO09.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Valor nominal cartera fideicomitida y patrimonio del fideicomiso (millones de pesos)
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Fuente: HR Ratings de México 5.A. de CV. con informacién de Unifin Financiera 5.A.P.l de C.V. SOFOM E.N.R.

Desde el inicio de la emision el valor nominal de la cartera se ha
incrementado en $85,759,171.97 pesos.

El patrimonio del fideicomiso incluye el valor nominal de la cartera mas el

efectivo existente en el fideicomiso producto de la reserva de intereses
con la que cuenta la estructura.

Dado que se han estado cediendo mas contratos de arrendamiento, los
flujos de efectivo producto de la cobranza de las rentas mensuales se han
ido incrementando, como se muestra en la siguiente gréfica.

Flujo cobranza de rentas mensuales (millones de pesos)
23.00
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Jul10

e

Fuente: HR Ratings de México S.A. de C.V. con informacion de Unifin Financiera 5.4.P.l. de C.V. SOFOM E.N.R.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating
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Como se menciond previamente, actualmente la transaccién se
encuentra en periodo de revolvencia y mes con mes los remanentes son
utilizados por el Fiduciario para adquirir mas contratos de arrendamiento,
los cuales respaldaran a los CEBURS. A continuaciéon se muestra los
montos de cartera cedida al fideicomiso en valor nominal y en valor
presente desde el inicio de la emisién:

Cartera cedida al fideicomiso (millones de pesos)

30,00 -
=g artera cedida a valorpresente Cartera cedida a valornominal
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Fuente: HR Ratings de México S.4. de C.V. con informacion de Unifin Financiera S.4.P.1. de C.V. SOFOM E.N.R.

Para complementar las gréaficas antes presentadas, a continuaciéon se

muestra numéricamente el flujo de efectivo de la transacciéon y su
distribucion:

Concepto Jul-09 Ago-09 Sep09 Oct-09 Nov-09 Dic09 Ene-10 Feb-10 Mar-10 Abr-10 May-10 Jun-10 Jul-10

Informacién en millones de pesos

Ingresos del mes 18.76 2041 20.56 20.88 2122 21.16 21.45 21.60 2191 22.07 2240 22.06

Egresos del mes 263 261 254 263 285 264 264 237 264 256 2.66 257
Gastos y comisiones 0.35 0.39 0.38 039 0.38 0.40 0.40 0.37 0.41 0.40 0.41 0.40
Intereses CEBURS 228 223 218 224 217 225 224

Amortizacion CEBURS
Restituciin reserva de intereses

2m 224 218 225 217

Constitucion reserva de principal

Monto a recomprar o ceder 16.12 17.80 18.02 18.25 18.66 18.52 18.81 19.23 19.26 19.51 19.74 19.49
Cartera cedida a valor presente 16.13 17.80 18.02 18.25 18.66 18.52 18.81 19.23 19.26 19.51 19.74 19.49
Cartera cedida a valor nominal 19.97 23.49 247 23.10 24.5 24 2401 24.98 24.88 25.62 26.16 25.69
Cartera nominal 37319 42649 43882 440.73 442 95 446.23 453.00 455 56 468 95 461.92 465 46 469.23 472 87
Efectiva 229 229 2.32 233 235 236 238 239 241 243 244 246 248
Patrimonio del Fideicomiso 375.48 428.78 44113 443.06 445.29 448.60 455.38 457.96 461.35 464.34 467.91 471.69 475.34
Saldo Insoluto CEBURS 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00 350.00
Intereses pagados CEBURS 228 223 216 224 217 225 224 2.0 224 216 225 217
Coberturas

Cartera nominal/ saldo insoluto CEBURS 1.07 122 125 1.26 1.27 127 129 1.30 13 132 133 1.34 135
Patrimonio / saldo insoluto CEBURS 1.07 123 1.26 127 127 128 1.30 131 132 133 134 1.35 1.36
Fuente: HR Ratings de México S.A. de C.V. con informacién de Unifin Financiera S.A P de C.V. SOFOM E.N.R

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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El aforo de la emision cuenta con un aforo de 1.35 veces el valor los
CEBURS, a continuacién se muestra las coberturas con las que ha
contado la emision a lo largo de la vida de la emision:
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Fuente: HR Ratings de México 5.A. de C.V. con infermacién de Unifin Financiera 3.A.P.|. de C.V. SOFOM E.N.R.

Nuestra ratificacion de la calificacion se fundamenta en la capacidad de
pago y de generacion de flujos de efectivo histéricos que han mostrado
los activos que integran el portafolio de la emision UNIFCB09 y que
integran la fuente de repago de ésta.

Las calificaciones de HR Ratings de México S.A. de C.V. son opiniones de calidad crediticia y no son recomendaciones para comprar, vender o mantener algin
instrumento. HR Ratings basa sus calificaciones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables. HR Ratings, sin embargo, no
garantiza, la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso de esa
informacién. La mayoria de los emisores de instrumentos de deuda calificados por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en la cantidad y tipo
emitida por cada instrumento. La bondad del valor o la solvencia del emisor podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso a la alza o a la baja, la calificacion, sin
que esto implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings de México, S.A de C.V. La calificaciébn que otorga HR Ratings de México es de manera ética y con
apego a las sanas practicas de mercado y en cumplimiento de la normativa aplicable que se encuentran en la pagina de la calificadora www.hrratings.com, donde se
puede consultar documentos como el cddigo y politicas de conducta, normas para el uso de informacién confidencial, metodologias, criterios y calificaciones vigentes.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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