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Mexico, September 20, 2010 -- Moody's de México (Moody's) bajó las calificaciones de los certificados HSCCB 08 Serie A (Fideicomiso #536)
de Hipotecaria Su Casita, S.A. de C.V. Sociedad Financiera de Objeto Múltiple E.N.R. (Su Casita). Los certificados están garantizados
principalmente con los derechos del fideicomiso de bursatilización sobre los créditos puente originados por Su Casita y otorgados a
desarrolladores para financiar la construcción de vivienda residencial en México, y cualquier efectivo o inversión permitida que se tenga como
parte del fideicomiso.

La acción de calificación completa es como sigue:

Originador y Administrador: Hipotecaria Su Casita, S.A. de C.V. Sociedad Financiera de Objeto Múltiple E.N.R.

Emisor: Banco J. P. Morgan S. A. Institución de Banca Múltiple, J. P. Morgan Grupo Financiero, División Fiduciaria, actuando únicamente en su
capacidad de fiduciario.

-- Certificados HSCCB 08 Serie A, calificaciones bajadas a Caa2.mx (sf) de Ba2.mx (sf) (Escala Nacional de México) y a Caa2 (sf) de B2 (sf)
(Escala Global, Moneda Local). La última acción de calificación ocurrió el 25 de junio de 2010 cuando las calificaciones fueron bajadas a
Ba2.mx (sf) de Baa3.mx (sf) y a B2 (sf) de B1 (sf).

FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES

La acción de calificación del día de hoy se basa principalmente en la baja reciente que realizó Moody's sobre las calificaciones de Su Casita,
junto con la naturaleza revolvente de la emisión y su débil desempeño al día de la fecha.

Bajo el enfoque de calificación de Moody's (actualizado en agosto de 2009), y a falta de ciertas protecciones estructurales detalladas en nuestra
metodología de calificación, Moody's considera que la calificación de las bursatilizaciones de créditos puente revolventes está altamente
vinculada a la calificación del originador y administrador de los activos. Esto se debe a la naturaleza revolvente de las emisiones y los intensos
esfuerzos de administración asociados a los créditos puente.

El 13 de septiembre de 2010, Moody's bajó la calificación de emisor en escala global, moneda local de Su Casita a Caa2 de B2 (calificación de
emisor en Escala Nacional de México bajada a Caa2.mx de Baa3.mx), y colocó estas calificaciones en revisión para posible baja adicional.
Estas acciones de calificación surgen por el anuncio hecho el 10 de septiembre de que las negociaciones con BBVA Bancomer para comprar
una parte de la cartera de crédito de Su Casita fueron concluidas debido a la incapacidad de lograr un acuerdo sobre la valuación. La posición
de liquidez actual de Su Casita es débil, ya que la compañía tiene fondos suficientes disponibles para cubrir su deuda existente hasta mediados
del 1T 2011, momento en que la compañía enfrentará una insuficiencia de liquidez.

La transacción demuestra un lento ritmo en las ventas de viviendas, la amortización de la cartera y la construcción de ciertos proyectos. Como
resultado, es probable que varios créditos requieran múltiples prórrogas a sus fechas originales de vencimiento, lo cual aumenta el riesgo de
que ciertos créditos no se amorticen totalmente para la fecha de vencimiento final de la emisión. Adicionalmente, la transacción tiene una alta
concentración de créditos fuera del sector de vivienda de interés social, lo cual podría contribuir a un ritmo más lento en la venta de casas en
comparación con el sector de vivienda de interés social dado que este sector se beneficia de mayor disponibilidad de financiamiento
hipotecario.

Moody's hace notar que el vencimiento legal de la emisión es en marzo de 2014 y que el período de revolvencia termina 18 meses antes de la
fecha de vencimiento final, en cuyo punto se empiezan a amortizar los certificados. Cualquier crédito cedido durante el periodo de revolvencia
también podría requerir múltiples prórrogas a su fecha original de vencimiento, dada las demoras en ventas y construcción. Al mes de junio de
2010, los certificados preferentes contaban con una mejora crediticia bruta de 22% en la forma de aforo y efectivo para mitigar el riesgo de
extensión y de incumplimiento.

De acuerdo con Su Casita, los tenedores en asamblea del 17 de agosto de 2010 aprobaron una propuesta para terminar el periodo de
revolvencia de la transacción. Su Casita espera que en el corto plazo se realicen las modificaciones pertinentes al contrato del fideicomiso para
concluir el periodo de revolvencia. Sin embargo, al día de la fecha, estas modificaciones todavía no han sido formalizadas.

Con respecto a la variabilidad de las calificaciones de los certificados, Moody's hace notar que cualquier baja adicional en las calificaciones de
emisor de Su Casita no causaría necesariamente, por sí misma, bajas adicionales de los certificados para vincular sus calificaciones a las
calificaciones de emisor de Su Casita. En vez, el monitoreo de Moody's se enfocará en las recuperaciones esperadas sobre los certificados y
la cartera subyacente de créditos puente, cuya composición podría cambiar a lo largo del tiempo debido a la naturaleza revolvente de la
transacción.

El origen principal de incertidumbre en los supuestos utilizados es el entorno macroeconómico actual, en el cual se ha vuelto
considerablemente más lento el ritmo de ventas de viviendas residenciales en ciertos mercados.

La principal metodología utilizada para calificar estos certificados fue "Metodología de Moody's para Calificar Bursatilizaciones de Créditos
Puente de Vivienda de Interés Social en México", publicada el 24 de agosto de 2009. Otras metodologías y factores que pudieron haber sido
considerados también se encuentran disponibles en el subdirectorio de Rating Methodologies en el sitio web de Moody's.

Adicionalmente, Moody's publica un resumen semanal de crédito estructurado, calificaciones y metodologías de finanzas estructuradas y está
disponible para todos los usuarios registrados de nuestro sitio web en www.moodys.com/SFQuickCheck.

Durante los últimos seis meses, Moody's no recibió ni tomó en cuenta un reporte de due diligence de un tercero independiente sobre los activos



subyacentes o el instrumentos financieros en relación con el monitoreo de la transacción.

REVELACIONES REGULATORIAS

Las fuentes de información utilizadas para determinar la calificación crediticia son las siguientes: partes involucradas en la calificación e
información pública.

Moody's considera que la calidad de la información disponible sobre el emisor u obligación es satisfactoria para efectos de mantener una
calificación crediticia.

MOODY'S adopts all necessary measures so that the information it uses in assigning a credit rating is of sufficient quality and from sources
MOODY'S considers to be reliable including, when appropriate, independent third-party sources. However, MOODY'S is not an auditor and
cannot in every instance independently verify or validate information received in the rating process.

Please see ratings tab on the issuer/entity page on Moodys.com for the last rating action and the rating history.

The date on which some Credit Ratings were first released goes back to a time before Moody's Investors Service's Credit Ratings were fully
digitized and accurate data may not be available. Consequently, Moody's Investors Service provides a date that it believes is the most reliable
and accurate based on the information that is available to it. Please see the ratings disclosure page on our website www.moodys.com for further
information.

Please see the Credit Policy page on Moodys.com for the methodologies used in determining ratings, further information on the meaning of each
rating category and the definition of default and recovery.
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NOT STATEMENTS OF CURRENT OR HISTORICAL FACT. CREDIT RATINGS DO NOT CONSTITUTE
INVESTMENT OR FINANCIAL ADVICE, AND CREDIT RATINGS ARE NOT RECOMMENDATIONS TO
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CONSENT. All information contained herein is obtained by MOODY'S from sources believed by it to be accurate and



reliable. Because of the possibility of human or mechanical error as well as other factors, however, all information
contained herein is provided "AS IS" without warranty of any kind. MOODY'S adopts all necessary measures so that
the information it uses in assigning a credit rating is of sufficient quality and from sources Moody's considers to be
reliable, including, when appropriate, independent third-party sources. However, MOODY'S is not an auditor and
cannot in every instance independently verify or validate information received in the rating process. Under no
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