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— Bajamos nuestra clasificacion de Navistar Financial S.A. de C.V. SOFOM E.R. a SUPERIOR AL
PROMEDIO de EXCELENTE como administrador de activos de financiamiento comercial en el
mercado mexicano.
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- Labaja delaclasificacion refleja nuestra opinién de que los indicadores de activos @spglobal.com

improductivos de la compania se comparan negativamente con los observados en el pasadoy
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con los de otros administradores que clasificamos.
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— La posicién financiera es SUFICIENTE. @spglobal.com

— Mantenemos la perspectiva negativa, lo que refleja nuestra opinion de que las capacidades
operativas de la compania podrian verse afectadas en caso que, derivado de la pandemia de
coronavirus, la empresa enfrente presiones financieras en el futuro.

Ciudad de México, 18 de mayo de 2020.- S&P Global Ratings bajé hoy su clasificacion a SUPERIOR
AL PROMEDIO de EXCELENTE de Navistar Financial, S.A. de C.V.. SOFOM, E. R. (NF; mxBBB-/Rev.
Esp. Negativa/mxA-3) como administrador primario de activos de financiamiento comercial para
el mercado mexicano. La perspectiva de la clasificacion se mantiene negativa.

La baja de la clasificacion refleja nuestra opinion de que la empresa no ha mejorado
considerablemente sus indicadores de cartera vencida en comparacion con los observados en
anos anteriores, ademas de nuestra opinion de que estas cifras siguen comparandose
negativamente con las observadas en otros administradores que clasificamos.

Confirmamos la subclasificacion como EXCELENTE de la capacidad gerencial y estructura
organizacional de la empresa. La subclasificacion refleja el experimentado equipo gerencial y
personal en general de Navistar Financial, una estructura organizacional que garantiza una
adecuada segregacion de las funciones, una sélida plataforma tecnolégica que mejora
constantemente, planes de continuidad de negocio y recuperacion de desastres bien
documentados, mecanismos adecuados de control interno que garantizan un buen control de las
operaciones de la empresay politicas y procedimientos integrales.
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Derivado de que la compania no mejoro significativamente sus indicadores de cartera vencida,
bajamos la subclasificacion de administracion de cartera. La subclasificacion de SUPERIOR AL
PROMEDIO de administracion de cartera de Navistar Financial también considera su adecuado
proceso de captura de nuevos créditos, el rastreo de documentos, y las préacticas de
procesamiento de pagos, asi como su apropiada capacidad de elaboracién de reportes y servicio
al cliente. La subclasificacion ya incorpora las mejoras al modelo de recaudacion de la empresa
para llevar a cabo la cobranza en una etapa tempranay para la gestion de incumplimientos.

A marzo de 2020, la cartera minorista de Navistar Financial contenia 5,608 préstamosy
arrendamientos que representaban aproximadamente $8,000 millones de pesos mexicanos
(MXN). En comparacién con nuestra tltima revision, observamos que la cartera minorista
administrada aumento ligeramente por el namero de contratos (5,372 préstamos'y
arrendamientos), y ha aumentado considerablemente en cantidad (aproximadamente MXN6,500
millones).

Con base en la informacion proporcionada por la empresa, a marzo de 2020, los activos
improductivos y los contratos morosos representaron 7.3%y el 19.5% de la cartera total, en
comparacion con 8.6%y el 18.1%, respectivamente, a septiembre de 2017 (medido por el nimero
de contratos minoristas). A pesar de que la compania implementd medidas para hacer frente a los
activos improductivos, estos indicadores se comparan negativamente con los de otros pares que
clasificamos, cuyos activos improductivos oscilan alrededor de 5.2% vy, en nuestra opinién, ya no
son consistentes con su subclasificacion anterior.

Desde nuestra Gltima revision (vea "S&P Global Ratings confirma clasificacién de EXCELENTE de
Navistar Financial como administrador de activos de financiamiento comercial; revisa perspectiva
anegativa”, publicado el 22 de enero de 2018), se han presentado los siguientes cambios y/o
eventos:

— Senombrd aunnuevo director de finanzas.

— Losindices de rotacion de personal de la empresa se mantienen en linea con los de otros
administradores de activos que clasificamos. Las tasas de rotacion de la gerencia altay media
contintdan siendo ligeramente mas altas, sin embargo, la empresa ha demostrado que la
continuidad del negocio no se vio afectada.

— Durante 2018, la compania implemento diferentes cursos de capacitacion para reforzar
algunos temas relevantes, lo que aumento el nimero de las horas promedio de capacitacion
por empleado; sin embargo, para los empleados fuera del area de cobranza, el promedio de
horas disminuy6 durante 2019.

— Navistar Financial renové completamente su equipo de computo.

— Lacompaniaimplementé una nueva plataforma para la automatizacion de procesos
regulatorios, ademas de varias medidas de mejora relacionadas con el departamento de Tl.

— Eléareadeauditoriainterna se incorpor¢ en la estructura organizacional para México, lo que
fortalece alin mas sus controles internos, esta area reporta al area de auditoria interna
corporativa.

— Lacompania implemento un sistema predictivo en su centro de atencion telefonica, lo que ha
hecho que el contacto con los clientes sea mas eficiente.

— Elproceso de cobranza mejoré al reducir el tiempo que lleva iniciar sus esfuerzos de cobranza
anticipada.

En medio de la pandemia de coronavirus, la compania adopto varias medidas para priorizar la liquidez y
el fondeo, apoyar a los deudores mediante la concesion de modificaciones de préstamos y mantener la
calidad de la cartera.
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Ademaés, los esfuerzos de cobranza de la compania actualmente estan recibiendo apoyo del personal
comercial. Seguiremos de cerca la evolucion de estos esfuerzos y el posible efecto en su operacion en
curso.

La perspectiva es negativa. En nuestra opinion, la compania podria afrontar presiones financieras en el
futuro debido a la incertidumbre con respecto a la duracion de la crisis relacionada con el coronavirus.
Esta incertidumbre podria provocar condiciones macroeconémicas que resulten en una disminucion de
los volumenes de ventas en la industria de camiones. Si las débiles condiciones persisten por mas
tiempo de lo esperado, la empresa podria afrontar presiones financieras en el futuro, lo que en Gltima
instancia podria afectar sus capacidades de administracion de activos. Si esto ocurre, podriamos bajar la
clasificacion.

S&P Global Ratings reconoce que existe un elevado grado de incertidumbre sobre la tasa de propagacion
y el nivel mas alto del brote de coronavirus. Algunas autoridades gubernamentales estiman que el punto
maximo de la pandemia seré a mediados del ano, y estamos utilizando este supuesto para evaluar las
implicaciones economicas y crediticias. Consideramos que las medidas adoptadas para contener el
COVID-19 han llevado la economia global hacia la recesién (vea nuestras actualizaciones
macroeconémicas y crediticias aqui: www.spglobal.com/ratings). Conforme la situacion evolucione
actualizaremos nuestros supuestos y estimaciones acorde con ello.

La posicién financiera es SUFICIENTE, con base en nuestras calificaciones en escala nacional —CaVal—
de largoy corto plazo de 'mxBBB-'y 'mxA-3', respectivamente, de la empresa. Actualmente, ambas
calificaciones se encuentran en el listado de Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones
negativas. Si nuestra opinion sobre la calidad crediticia de la empresa se deteriora, podria
potencialmente afectar nuestra evaluacion sobre la posicion financiera del administrador.

Navistar Financial se mantiene en nuestro listado de administradores selectos. Para ser incluidoy
mantenerse en este listado, se debe considerar que el administrador cumpla con los criterios para la
consecucion de, al menos, una clasificacion de PROMEDIO con perspectiva estable, asi como una
posicion financiera de SUFICIENTE. La baja de la clasificacion no tiene implicaciones en las
calificaciones de las titulizaciones que administra Navistar Financial y no implica un cambio en nuestra
opinién sobre su calidad crediticia.

Articulos Relacionados

— Enfoque Analitico: Clasificaciones Globales de Evaluaciones de Administradores de Activos, 7
de enerode 2019.

— Listade Administradores de Activos Selectos, 1 de mayo de 2020.

— Credit Conditions Emerging Markets: COVID-19 Magnifies Risks, 31 de marzo de 2020.

— Analisis Econémico: Recuperacion econdmica tras COVID-19 seré desigual en América Latina,
17 de abril de 2020.

— Actualizacién crediticia - COVID-19: Emisiones de financiamiento estructurado en América
Latina comienza a sentir los efectos de la pandemia, 7 de mayo de 2020.

— S&P Global Ratings coloca calificaciones de Navistar Financial en Revisién Especial Negativa
tras accion similar sobre su casa matriz, 17 de abril de 2020.

— S&P Global Ratings confirma calificacion de 'mxAAA (sf)' de los certificados bursatiles NAVISCB
17: retira identificador de Bajo Observacion por Criterios, 2 de enero de 2020.

— S&P Global Ratings confirma clasificaciéon de EXCELENTE de Navistar Financial como
administrador de activos de financiamiento comercial; revisa perspectiva a negativa, 22 de
enerode 2018.
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