Garantia con su traduccioén correspondiente.



--- En Monterrey, Nuevo Leon, el dia trece (13) de junio del afio dos mil once, Iazz_ !
licenciada Isabel Cristina Mata Velazquez, hago constar y certifico que esta tradyef
espafiol de esta Garantia, con mi sello y firma, es fiel y correcta. El documelfto-
(original y traduccion) consta de cuatro (4) paginas.
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de conformidad con lo dispuesto en el
Oficio No. 1024/2011 otorgado por el
Pleno del H. Tribunal Superior de Justicia
del Estado de Nuevo Leon

con fecha 31 de enero de 2011,






11 por Caterplllar Financial Services
una corporacion constifuida vy

R VALOR RECIBIDO, cuya suficiencia y recibo
se\ reconoce por la presente, e Garante por la
prekente garantiza en forma fotal, incondicional e
irrevhcable de conformidad con los términos vy
condiciones de la presents, en calidad de obligado
principal, y no meramente como fiador, a cada
tenedor de Cerfificados Bursatiles (en adelante los
“Certificadds Bursétiles”, v ¢ada uno de dichos
tenedores, ‘en adelante un “Tenedor”) a ser
emitidos de tanto en tanto, en una © mas series o
clases por Caterpillar Crédito S.A. de C.V,
SOFOM, ENR. wuna sociedad andnima
constituida y existente bajo las leyes de Mexico (en
adelante, la “Emisora”), bajo su Programa Dual De
Certificados Burséatiles de Corto y Largo Plazo con
Cardcter Revolvente por un  Monto Total
Autorizado de hasta $5,000°000,000.00 Pesos
(Cinco Mil Millones De Pesos 00/100 M.N.) o su
equivalente en UDIS, Ddlares moneda de los
Estados Unidos de América o en cualquier otra
divisa (en adelante, el “Programa”), el pago pronto
y completo, como y cuando se torne pagadero, ya
sea a su vencimiento, por caducidad de plazos, por
rescate o por cualquier ofra causa, de todos los
montos presentes y futuros (ya sea en concepto de
capital, intereses u otros montos debidos por la
Emisora de conformidad con los feérminos vy
condiciones de los Certificados Bursdtiles)
pagaderos por la Emisora en virtud de los términos
y condiciones de tales Certificados Bursaliles.

Los términos y condiciones de cada serie o clase
de los Certificados Bursatiles estardn descrilos en
el prospecto del Programa de (con todas sus
enmiendas, actualizaciones y suplementos) y en el
suplemento de precio correspondiente a la serie 0
clase de Certificados Bursétiles preparado de tanto
en tanto por fa Emisora, en refacion con la emisora
de tal serie o clase de Certificados Bursatiles,
ambos presentados, 0 a ser presentados ante la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Los
pagos bajo la presente por el Garante seran
efectuados en México yfo en los Estados Unidos a
sola opcidn de cada Tenedor, y en la moneda en |a
que se encuentren denominadas  dichos
Certificados Bursatiles en la fecha de dicho pago o
en la moneda que cualquier ley aplicable o
regulacion establezca que deban amortizarse

GARANTIA
GUARANTEE

This Guarantee (the “Guarantee”) is entered into on
May 23, 2011 by Caterpillar Financial Services
Corporation, a corporation organized and existing
under the laws of the State of Delaware, United
States of America {(hereinafter, the “Guarantor™).

FOR VALUE RECEIVED, the sufficiency and
receipt of which is hereby acknowledged, the
Guarantor hereby fully, unconditionally and
irevocahly guarantees in accordance with the
terms and conditions hereof, as primary obfigor and
not merely as a surety, to each holder of
Negotiable Notes (hereinafter, “Mexican Negotiable

Notes”, and each such holder, hereinaflter, a

“Holder™) to be issued from time to time in one or
more series or tranches by Caterpillar Crédito S.A.
de C.V,, SOFOM, E.N.R., a corporation organized
and existing under the laws of Mexico {hereinafter,
the “Issuer®), under its Dual Program of Short and
Long Term Revolving Certificates for a Total
Authorized Amount up to $5,000,000,000.00 Pesos
(Five Billion and 00/100 Mexican Pesos) or such
equivalent in UDIS, U.S. Dollars or any other
currency (hereinafter, the “Program”), the prompt
and complete payment, as and when due, whether
at maturity, by acceleration, by redemptiion or
otherwise, of all current and future amounts
{whether for principal, interest or other amounts
due by the Issuer in accordance with the terms
and conditions of the Mexican Negotiable Notes)
payable by the Issuer pursuant to the terms and
conditions of such Mexican Negotiab! e Ns tg $1 Cristing ata Veidzquez

PERITO TRADUCTOR OFICIAL
Autorizada por el H. Tribunal Superiot de justicla
de! Estado de Nuevo Ledn, para los idlomas
Inglés-espafolinglés

The terms and conditions of each serles or
tranches of Mexican Negofiable Notes shall be
described in the prospectus of the Program (as
amended, updated or supplemented from time to
time) and the pricing supplement corresponding fo
the relevant series or franche of Mexican
Negotiable Notes prepared from time to time by
the Issuer in connection with the issuance of such
series or tranche of Mexican Negotiable Notes,
both filed or to be filed with the Mexican National
Banking and Securities Commission. Payment
hereunder by the Guarantor  shall be made in
Mexico andfor the United States of America at the
sole option  of each Holder, and in the currency in
which such Mexican MNegotiable Notes are
denominated on the date of such  payment or in
the currency in which any applicable law  or







jicfios; Certificados Bursétiles, si dicha moneda es
fiferente \'de la moneda en la cual estan
denpmipagas dichos Certificados  Bursatiles,
siempf :;;tﬁbdé y en la medida que las normas
camblanias apl

/

i

is gplicables permitan dicho pago.
|

?,E$t«>~§3’”Ga ntia es otorgada a favor de cada
Tenedor \ (oportunamente), acordandose y
reconociéndose gue el ejemplar original suscrite de
esta Garantla sera entregado a Banco Invex, S.A,,
Institucion de_Banca Mdltiple, en su calidad de
representante&oman de los Tenedores de las
emisiones que\ as! lo determinen y a cada
Institucidn que funja como representante comun de
los Tenedores de cada una de las emisiones, bajo
el entendido que la Emisora podrd determinar
tener distintos representantes comunes para las
diversas emisiones al amparo del Programa (En
adelante, el “Agente de Custodia™), vy que cada
Tenedor podra reclamar el pago en virtud de la
presente mediante una copia de esta Garantia
certificada por fedatario piblico suministrada por
dicho Agente de Custodia. Asimismo, una copia
certificada por fedatario piblico de esta Garantia
serd entregada por la Emisora a la Comisidn
Nacional Bancaria y de Valores para sus archivos.

Los derechos, fagultades, recursos y privilegios
otorgados en esta Garantia son acumulativos y no
excluyentes de cualquier ofro derecho, facultad,
recurso vy privilegio contra e Garante yfo la
Emisora bajo los Ceriificados Bursétiles o por ley.
Las obligaciones del Garante bajo esta Garantia
constituyen obligaciones directas e incondicionales
del Garante, y contienen y contendrén condiciones
de prioridad en pago iguales (pari passu) y en
cualquier otro respecto con relacidén a toda deuda
senior no subordinada del Garante,

E! Garante renuncia a la presentacidn de,
demanda al page a, vy al protesto contra, la
Emisora con respecte a cualquiera de las
obligaciones garantizadas bajo la presente por el
Garante, y también renuncia a la notificacién de
protesto por falta de pago. Asimismo, el Garante
por la presente renuncla a cualquier diligencia,
presentacién, demanda de pago, inicio de acciones
legales en cualquier tribunal en caso de concurso
mercantl ¢ quiebra de la Emisora, cualquier
derecho a solicitar que se inicien acclones
previamente contra [a Emisora o sus activos,
protesto, notificacion o cualquier intimacion de
cualquier tipo, asi como también renuncia a
cualquier derecho o accidn de compensacion,

regulation  requires such Mexican Negotiable
Notes to be paid, if such currency is different from
the currency in which such Mexican Negotiable
Notes are denominated, as long and to the extent
applicable foreign currency regulations permit such
payment,

This Guarantee is issued in favor of each Holder
(from fime to time), it being agreed and
acknowledged that the original executed copy of
this Guarantee shall be delivered to Banco Invex,
S.A., Institucién de Banca MUltiple, as the Holders
common representative for the issuances that may
be determined it and for each Institution acting as
Holders common representative for each
issuances, provided that, the Issuer shall determine
to have different Holders common representatives
for each issuances regarding the Program
{(hereinafter the “Custody Agent”) and that each
Holder may demand payment hereunder with a
notarized copy of this Guarantee provided by such
Custody Agent. In addition, a notarized certified
copy of this Guarantee shall be delivered by the
issuer to the Mexican National Banking and
Securities Commission for its files.

The rights, powers, remedies and privileges
provided in this Guarantee are cumulative and not
exciusive of any rights, powers, remedies and
privileges against the Guarantor and/or the Issuer
provided under the Mexican Negotiable Notes or by
law, The Guarantor's obligations under this
Guarantee constitute direct and wunconditional
obligations of the Guarantor, and do rank and will
rank at least pari passu in priority of payment and
in all other respects with all other senior
unsubordinated debt of the Guarantor.

The Guarantor waives presentation to, demand of
payment from and protest to the lssuer of any of
the obligations guaranteed hereunder by the
Guarantor, and also waives notice of protest for
nonpayment. [n addition, the Guarantor hereby
waives diligence, presentment, demand of
payment, filing of claims with a court in the event of
insolvency (conctrso mercantily or bankruptcy of
the Issuer, any right to require a proceeding first
against the |ssuer or its assets, protest, notice and
all demands whatsoever, as well as any right of
set-off, subrogation or counterclaim, and agrees
fhat this Guarantee will not be discharged except
by payment in full of the obligations of the

subrogacién o contrademanda, y acepta que esta
Garantia no sera liberada salvo por el pago total de
las obligaciones asumidas por el Garante en ia

Guarantor hereunder. /,\
%ﬁ%ﬂ

Lic. Isabel Cristina Mata Veldzquez
PERITC TRADUCTOR OFICIAL
Autorizada por el H. Tribunal Superior de Justicla
det Estado de Nueve Ledn, para los idlomas
Inglés-espahol-inglés
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‘,\jbéflbs pagos a ser realizados por el Garante
jo-cdsta’, Garantia se haran libres de y sin
- [6}‘1,@0!’ cualguler impuesto, carga tributaria,
e deduccién o retencién presentes o

g@}ia obligacién respecto de las mismas,
/ en el caso de fos Tenedores,
que sean imputados en sobre su

Y ob]igac- nes no exc[uidos respecto de pagos
bajo esta\ Garanifa seran referidos como, los
‘Impuestos®y. En caso que el Suscriptor este
obligado por ley a deducir cualesquiera Impuestos
respecto de cualquier cantidad pagadera bajo esta
Garantia a los Tenedores al Acreditante, (i) la
cantidad pagadera deberd ser incrementada segin
sea necesario de tal forma que después de realizar
toda deduccion requerida, &l Tenedor reciba una
cantidad igual a fa que hubiera recibide si dicha
deduccion no se hublera realizado, {it) el Garante
realizard dicha deduccion y (iii) el Garante pagara
la cantidad total deducida a la autoridad fiscal
pertinente.

Esta Garantia se mantendra vigente hasta que
todos los montos presentes y futuros {ya sea en
concepto de capital, intereses u ofros montos
debidos por la Emisora de conformidad con los
términos y condiciones de los Certificados
Bursdtiles) pagaderos oporlunamente por la
Emisora de conformidad con los Certificados
Bursatiles sean pagados en su totalidad a cada
Tenedor, Bl Garante no serd liberado de su
obligacion bajo la presente por ninguna prérroga
del plazo de pago de los Certificados Bursétiles, ni
por ninguna renuncia, modificacion, dispensa u
otra accién o cosa que pudiera liberar a un
garante, distinto del pago completo de los
Certificados Bursatiles. Con el pago total de tales
montos a cada Tenedor, esta Garantia quedara sin
efecto vy fuerza alguna y no podrd efectuarse
ningtn reclamo al Garante bajo la presente.

Si cualquier Tenedor debiera devolver al Emisor ¢
al Garante, en virtud de una orden emanada de
autoridad judicial, incluidos los casos de procesos
concursales o de aquiebra, cualquier monto
abonado por la Emisora o el Garante a dicho
Tenedor, esta Garantia recobrard su vigencia y
efecto con el alcance de dicha devolucidn,

Esta Garantia se firma en vitud de Ilas
aprobaciones societarias debidamente adopiadas
por el Garante,

Inglés-espalfiol-inglés

Any and all payments by the Guarantor under this
Guarantee shall be made, free and clear of and
without deduction for any and all present or future
taxes, levies, imposts, deductions, charges or
withholdings, and all liabilittes with respect thereto,
excluding, in the case of the Holders, taxes
imposed on its overall net income, including
franchise taxes imposed on it in lieu of net income
taxes ({all such non-excluded taxes, levies,
imposts, deductions, charges, withholdings and
liabilities in respect of payments under the
Guarantee being hereinafter referred fto, as
“Taxes”). If the Guarantor shall be required by taw
to deduct any Taxes from or in respect of any sum
payable under this Guarantee 1o the Holders, (i} the
sum payable shall be increased as may be
necessary so that after making all required
deductions the Holders receive an amount equal fo
the sum it would have received had no such
deductions been made, (i) the Guarantor shall
make such deductions and (iiiy the Guarantor shall
pay the full amount deducted to the relevant
taxation authority.

This Guarantee shall remain in full force and effect
until all current and future. amounts (whether for
principal, interest or other amounts due by the
Issuer in accordance with the terms and conditions
of the Mexican Negotiable Notes) payable by the
Issuer from time to time pursuant {o the Mexican
Negotiable Notes are paid in full to each Holder.
The Guarantor shall not be released from its
obligation hereunder by any extension of time for
payment of the Mexican Negotiable Notes, or by
any waiver, modification, indulgence, or any other
action or thing whatsoever which would release a
guarantor, other than payment in full of the Mexican
Negotiable Notes. Upon such amounts are paid in
full to each Holder, this Guarantee shall become
without any force and effect and no claims shall be
made to the Guarantor hereunder,

if any Holder is required by any court, including in
cases of bankruptcy or reorganization proceedings,
to return to the Issuer or the Guarantor any amount
paid by the Issuer or the Guarantor to such Holder,
this QGuarantee to the extent theretofore
discharged, shall be reinstated in full force and
effect to such extent.

This Guarantee is executed pursuant to the
authorizations therefore by corporate action duly
taken by the Guarantor,







This Guarantee is executed in both English and
Spanish languages, both of which shall bind the
Guarantor; provided, however, that in case of doubt
as to the proper Interpretation or construction of
thls Guarantee the English text shall prevail in all

. cases.

?f”’ o - ‘
Esta Garantia se regird por, y serd interpretada This Guarantee shall be governed by, and shall be
conforme con, las leyes del Estado de Nueva York, construed in accordance with, the laws of the State
Estados. Unidos, sin tener en consideracion las of New York, United States of America, without
nermas f conflictos de leyes de la misma. regard to the confiicts of laws provisions thereof,
El Garante se somete en forma irrevocable a la The Guarantor irrevocably submits to the
jurisdiccié:xde cualquier tribunal federal o estatal jurisdiction of any federal or state court within the
dentro del Distrito de Manhattan, en la Ciudad de Borough of Manhattan, in the City of New York,
Nueva York, Estados Unidos, con jurisdiccion en la United States of America, having subject matter
materia, a los fines de cualquier accion o proceso Jurisdiction, for purposes of any action or
iniciado en relacion con esta Garantia. proceeding refating to this Guarantee.

por/by: CATERPILLAR FINANCIAL SERVICES
CORPORATION

James/A. Buensifg
Videdresidente Ejecutivo/Executivg Wce President

Q—"

David A. Kacynski
Tesorero/Treasurer

~

g
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Lic. Isabel Cristina Mata Veldzquez
PERITO TRADUCTOR OFICIAL
Autarlzada por e} H, Tribunal Superlor de Justicia
de Estado de Nuevo Ledn, para los idiomas
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RBaker & MceKenzle Abogados, §.0.
Oficinas en el Parque, Torre | Piso 10
8lvd. Antonio L, Rodriguez 1884 Pte.
64650 Monterrey, N.L.., México

Tel +52 81 8399 1300
Fax +52 81 8399 1399
v hakermekenzie,.com

Asia 17 de junio de 2011

Pacltic

RETYADI

feiine Comision Nacional Bancaria y de Valores
Han . . . s g
o 0 S Gt Vicepresidencia de Supervisién Bursatil
Horg Keng Direccidn General de Emisoras

Fakarta
Fuata Lunipi

Insurgentes Sur No. 1871

Torre Norte, Planta Baja, Plaza Inn

Col. Guadalupe Inn, Delegacion Alvaro Obregon
01020 México, Distrito Federal.

Taipel

Toryn

Etlr:pe& En relacién con el establecimiento por parte de Caterpillar Crédito, S.A. de C.V,,
Kl Bast Sociedad Financiera de Objeto Muitiple, Entidad No Regulada {la "Emisora”} de un
o Programa Dual de Certificados Bursatiles de Corto y Largo Plazo con Caréacter Revolvente
Antwieip {los "Valores") por un monte total autorizado de $5,000,000,000.00 Pesos (cinco mil
paan miilones de pesos 001100 M.N.) o en UDIS o Délares moneda del curso fegal en los
ance'ona Estados Unidos de America o cualquier otra divisa (el "Programa"}, los cuales estaran
Badin garantizados por Caterpillar Financial Services Corporation (el “Garante"), emitimos la
e presente opinion en cumplimiento a lo previsto por el articulo 87 de la Ley del Mercado de
Caiio Valores.

Dusseldoif

oo En relacidon con la presente opinién, hemos revisado copia fotostatica de los
{’mm siguientes documentos:

Madtid

man l. Respecto a la existencia legal de la Emisora.

Kunicn

pans (a} Escritura Constitutiva de la Emisora. Escritura plblica nimero 1948, de fecha 31
o de octubre de 1995, otorgada ante la fe del licenciado José Luis Villavicencio Castafeda,
Rome titular de la notaria plblica nimero 218 con ejercicio en la ciudad de México, Distrito
o U Federal, inscrita en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio de la ciudad de
vienna México Distrito Federal bajo el folio mercantil nimero 204436 de fecha 11 de diciembre de
e 1995 en la cual se hace constar la constitucién de la Emisora bajo la dencminacion

Caterpillar Crédito, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado, Grupo Financiero

orth & South Caterpillar México.

America

Bogola

D (b) Reforma a Estatutos Sociales de la Emisora. Escritura piblica ndmero 22,157 de
Caracas fecha 30 de marzo de 2007, otorgada ante la fe del Licenciado Eduarde Adolfo Manautou
Chieago Ayala, titutar de fa notaria pablica namero 123 con ejercicio en la ciudad de Monterrey,
Dallas . . . s . M -

Guadaiaiata Nuevo Ledn, inscrita en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio de Monterrey,
Houston Nueve Ledn, bajo el folioc mercantil numero 86297*1, en la cual se hace constar la reforma
e iy total de estatutos sociales de la sociedad, en virtud de la adopcion del tipo social de
Miarmi Saciedad Financiera de Objeto Mdliiple, Entidad No Regulada.

Meonterey

e York

b o Il. Respecto a la capacidad de la Emisora para emitir Certificados Bursatiles.
Pasto Alegire

Rio de Janei . . - . .
sonoiern El articulo segundo de los estatutos sociales de la Emisora relativa a su objeto sociai
San Francisco establece que tendra por objetc captar recursos del publico exclusivamente mediante la
Santipgo . N . N .

o P colocacion de valores que se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores.

Tijuara

Toronto

Valencia

Waslengton, $0

Baker & McoKenzie Abogados, 5.0 is & member of Baker & Melenzie nternatinnal, a Swiss Verein,
Baker & McKenzie Abogados, S.C. forma parie de fa socledad Suiza (Verein) Baker & McKenzie Internationail.



lll. Respecto a las facultades de las personas que suscriban los titulos al
amparo del Programa.

(a) Aprobacion del Programa y Poderes. Escritura Pablica niimero 29,995 de fecha
26 de enero de 2010, otorgada ante la fe del Licenciado Eduardo Adolfo Manatutou Ayala,
titular de la notaria publica niimero 123 con gjercicio en la ciudad de Monterrey, Nuevo Laén
e inscrita en el Registro PUblico de la Propiedad y del Comercio de ia ciudad de Monterrey,
Nuevo Leén bajo el folic mercaniit nimero 86297*1 de fecha 8 de febrero de 2010, en la
cual se hace constar la protocolizacién de las resoluciones unanimes adoptadas por
unanimidad de los accionistas de la Emisora de fecha 12 de enero de 2010 en {a que se
resolvid, entre ofros asuntos:

(i) La aprobacion del establecimiento del Programa;

{ity La aprobacion para realizar la emision de ios Valores al amparo del Programa;
y

{iii) El otorgamiento de poderes especiales para la suscripcidn de titulos de crédito
a favor de Pedro Federico Wenceslac Rodriguez Giacinti.

{b) Poderes. (i) Escritura Pliblica niimero 22,450 de fecha 16 de mayo de 2007,
otorgada ante la fe del licenciade Eduarde Adolfo Manautou Ayala, titular de la notaria
publica niimero 123 con ejercicio en la ciudad de Monterrey, Nuevo Leodn, e inscrita en el
Regisiro Publico de la Propiedad y del Comercic de la ciudad de Moniterrey, Nuevo Ledn
bajo et folio mercantil electrénico nlimero 86287*1 de fecha 13 de junio de 2007, en la cual
se hacen constar los poderes otorgados por resoluciones unanimes adoptadas por
unanimidad de los accionistas de la Emisora, en la cual se olorgan poderes generales a
favor de Pedro Federico Wenceslao Rodriguez Giacinti.

{ii} Escritura pOblica numero 30,871 de fecha 21 de mayo de 2010, otorgada ante la fe del
licenciado Eduardo Adolfo Manautou Ayala, titular de la notaria pablica nitmero 123 con
ejercicio en Monterrey, Nuevo Ledn, inscrita en el Registro Publico de la Propiedad y del
Comercio de ia ciudad de Monterrey, Nuevo Leén bajo el folio mercantil electrénico nlimero
86297*1 de fecha 1 de junio de 2010, en la cual se otorgan poderes generales a favor de
Laura Romero Rojas.

IV. Respecto a la existencia legal y facuitades del Representante Comun.

(a) Escritura constiiutiva de! Representante Comun. Escritura plblica nimero 157,391 de
fecha 23 de febrero de 1994, otorgada ante la fe del licenciado José Antonio Manzanero
Escutia, Notario Publico nimero 138 con ejercicio en el Distrito Federal, e inscrifa en el
Registro Publico de la Propiedad y del Comercio del Distrito Federal bajo el nimero 187,201
de fecha 18 de mayo de 1994, por la cual se constituye Banco Invex, S.A., Institucion de
Banca Multiple, invex Grupe Financiero {*Representante Comun®).

{b} Poderes del Representante Comun. Escritura publica 1,517 de fecha 21 de febrero de
2007, olorgada ante la fe del licenciado José Antonio Manzanero Escutia, Notario Publico
nimero 138 con ejercicio en el Distrifc Federal, e inscrita en el Registro Publico de




Comercio del Distrito Federal bajo el nimero 187,201, por la cual se otorgan poderes
generales a favor de los sefiores Luis Fernando Turcott Rios y Ricardo Calderén Arroyo,
respeciivamente.

V. Respecto a la validez de los propios Valores.
{a} Se revis6 el prospecto definitivo del Programa.

(b) Se reviso el iitulo representativo de los cerlificados bursatiles a ser emitides por fa
Emisora al amparo del Programa.

V1. Respecto a la Opinion Legal Extranjera.

(a) Opinidén iegal. La opinion legal de fecha 23 de mayo de 2011, emitida por Baker &
McKenzie, LLP, despacho de abogados independiente del Garante, en los términos de la
legisfacién del Estado de Nueva York, Estados Unidos de América, en la cual se hace
referencia, entre otros a la validez de la garantfa y a las facultades de los sefiores James A.
Duensing y David A. Kacynski para actuar en representacién del Garante.

En virtud de lo anterior y sujeto a las excepciones adelante expresadas, somos de fa opinién
que:

1. La Emisora se encuentra constituida y existe de conformidad con las leyes de los
Estados Unidos Mexicanos segin consta en las escrituras a que se refiere el
numeral | {a) anterior;

2. De conformidad con las resoluciones unanimes adoptadas fuera de asamblea por

los accionistas de la Emisora descrita en el numeral Il (@) anterior, el
establecimiento del Programa y la emisiéon de los Valores han sido validamente
aprobados;

3. De conformidad con los términos de las escrituras plblicas a que se hace referencia
en el numeral lll (a) y (b) anteriores, los sefiores Pedro Federico Wenceslao
Rodriguez Giacinti y Laura Romero Rojas cuentan con las facultades suficientes
para suscribir, en forma conjunia o separada los titulos que representan los Valores
en nombre y representacion de la Emisora;

4. De conformidad con los términos de la escriluras plblicas a que se hace referencia
en el numeral IV (a) y (b} anteriores, el Representante Comtin se constituyd como
una sociedad mercantil conforme a las leyes de México y los sefiores Luis Fernando
Turcott Rios y Ricardo Caideron Arroyo cuentan con facultades suficientes para
suscribir, en forma conjunta los tltulos que representan los Valores en nombre vy
representacion del Representante Comun.

5. Baker & McKenzie, LLP, despacho de abogados independiente autorizado para
emitir opiniones conforme a la legislacion del Estado de Nueva York, Estados
Unidos de América, ha emitido una opinidén en relacién con la validez de la garantia
otorgada por el Garante respecio de los Valores, precisamente conforme a la



legislacion de esa jurisdiccion, que es la legislacion que rige la garantla. La opinién
de dicho despacho, parte de ciertos supuestos y esta sujela a diversas
excepciones, (i} el Garante se encuentra legalmente constituido y es validamente
existente, {ii} los sefiores James A. Duensing y David A. Kacynski tienen facuitades
suficientes para suscribir, de manera conjunia, la garantia por cuenta del Garante,
(ili} el Garante ha aprobado la suscripcidn de la garantia mediante los actos
corporativos aplicables, (iv) la citada garantia es valida y exigible frente al Garante
conforme a las leyes del Estado de Nueva York, Estados Unidos de América, (v}
dicha garantia no viola la constitucion o los estatutos sociales vigentes del Garante,
y {vi) no se requiere de autorizacion previa para su suscripcion conforme al Estado
de Nueva York, Estados Unidos de América. De conformidad con dicha opinién,
ante un incumplimiento de las obligaciones del Garante conforme a la garantia, el
procesc de ejecucion de la garantia frente al Garante serd medianie procedimiento
judicial ante un tribunal federal o estatal dentro del Distrito de Manhattan, en Ia
ciudad de Nueva York, Estado de Nueva York, Estados Unidos de América.

Una vez obtenidas las aulorizaciones correspendientes y realizados los actos
legales y contractuales necesarios incluyendo, sin limitacién, (i) 1a autorizacién de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores y para la inscripcién de los Valores en el
Registro Nacional de Valores y su oferta publica en el mercado de valores; (il la
aprobacion de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. para el listado de los
Valores; (iii) la subscripcion de los titulos que representan los Valores por parte de
los apoderados de la Emisora y del Representante Comtn de los tenedores con
facultades suficientes; y (iv) el deposito de los titulos gue representan los Valores
ante el S.D. Indeval Institucién para el Depésito de Valores, S A, de C.V. los Valores
constituiran una obligacion vélida de la Emisora exigible en su contra de
conformidad con sus términos.

La presente opinion esta sujeta a las siguientes excepciones:

a)

La exigibilidad de los Valores puede estar limitada por Jeyes en materia de concurso
mercantit o por cualquier ley similar que afecte los derechos de los acreedores en
forma general,

Pe conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos, ciertas deudas de
la Emisora (como lo son las obligaciones de caracter laboral, créditos impuestos por
autoridades fiscales en relacién a impuestos no pagados, cuotas del Instituto
Mexicano del Seguro Social, cuotas pagaderas al instituto del Fondo Nacional de Ia
Vivienda para los Trahajadores o cuotas derivadas del sistema de ahorro para el
retiro, asi como el crédito de acreedores singularmente privilegiados, acreedores
con garantia real y acreedores con privilegio especial) tendran preferencia sobre los
créditos de los tenedores de los Valores;

Para efectos de emitir la presente opinién, no hemos obtenido ni revisado ningun
certificado © documenio emitido por ningan registro publico (incluyendo sin
limitacion, el folio mercantil correspondiente al Emisor);

La presente opinidon estd limitada a cuestiones relacionadas con la legislacion
mexicana vigente en la fecha del presente, por lo que no asumimos obligacion



alguna para actualizarla o revisarla en el futuro; y

e) Esta opinién se emile en cumplimiento y para los efectos del articulo 87 de la Ley
del Mercado de Valores y no pretende sugerir o propiciar la compra o venta de los
Valores.

o r ,

* Lic, Andrés Ochoa Blinsow

(/, SO(.Zi.? .




Opinidén Legal Independiente relativa a la Garantiay su traduccién correspondiente.



--- En Monterrey, Nuevo Leén, el dia diecisiete (17) de junio del afio dos mil once, la
suscrita, licenciada Isabel Cristina Mata Veldzquez, hago constar y certifico que esta
traduccion al espafiol de esta Carta, con mi sello v firma, es fiel y correcta. El documento
total (original y traduccién) consta de seis (6) paginas.
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(TRADUCCION)
(Membrete de Baker & McKenzie LLP)

23 de mayo de 2011

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Direccion General de Emisoras
Insurgentes Sur No. 1971, Torre Norte,
Piso 7, Colonia Guadalupe Inn

C.P. 01020, Mexico Distrito Federal

Atencion: Lic. Maria de Lourdes Aban Sanchez
Directora General

Re: Garantia por parte de Caterpillar Financial Services Corporation
Sefioras y sefiores:

Hemos actuado en calidad de asesor legal especial de Nueva York para Caterpillar Financial
Services Corporation, una sociedad de Delaware (el “Garante”), en relacidn con cierta garantia
de fecha 23 de mayo de 2011 (la "Garantia") mediante [a cual el Garante garantizara las
obligaciones de Caterpillar Crédito S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (“Caterpillar Crédito”} conforme
a cierto Programa Dual de Certificados Bursatiles de Corto y Largo Plazo con Caracter
Revolvente, por un monto total combinado de $5,000,000,000.00 (Cinco Mil Millenes y 00/100
pesos Mexicanos), en UDIS, o su equivalente en Délares de los Estados Unidos de América o
cualquier otra divisa.

Para llegar a las opiniones establecidas en el presente, hemos revisado (i) la Garantia, (i) el
Certificado del Funcionario del Garante, con la misma fecha del presente, y los documentos
adjuntos al mismo (el “Certificado del Funcionario”) y (iii) un Certificado de Cumplimiento de
Obligaciones de fecha reciente del Garante, asi como los demas convenios, registros,
documentos y asuntos legales que hemos considerado relevantes. En cuanto a cuestiones de
hechos relevantes para dichas opiniones, nos hemos apoyado, donde los hechos relevantes no
fueron verificados o establecidos en forma independiente, en certificados de funcionarios del
garante. Al presentar las opiniones expresadas a continuacion, nos hemos apoyado, con su
consentimiento, en nuestra examinacion de los anteriores documentos y certificados, y no hemos
realizado una verificacion independiente de los asuntos factuales establecidos en dichos
documentos y certificados.

Basandonos y sujetdndonos a lo anterior, y sujeto ademaés a los supuestos, excepciones y
salvedades expresadas a continuacién, somos de la opinion que:

1. El Garante es una sociedad constituida, validamente existente y en cumplimiento de sus
obligaciones conforme a las leyes del Estado de Delaware;

2. El Garante cuenta con el poder corporativo y la autoridad corporativa para celebrar,
entregar y cumplir sus obligaciones derivadas de la Garantia.

3. Lacelebracion y entrega de, y el cumplimiento por el Garante de, sus obligaciones
derivadas de la Garantia han sido debidamente auteorizados por todos los actos / Ve
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corporativos necesarios por parte del Garante;

La Garantia ha sido debidamente celebrada y entregada por el Garante y constituye el
acuerdo valido y vinculante del Garante, exigible en contra del Garante de conformidad
con sus términos;

La celebracién y entrega de, y el cumplimiento por el Garante de, sus convenios
contenidos en, la Garantia no viola (2) el Acta Constitutiva o los Estatutos del Garante ni
(b) las leyes del Estado de Nueva York;

No se requiere ninguna aprobacion o autorizacién de, ni presentacion ante, el Estado de
Nueva York en relacién con la celebracion y entrega por el Garante de, y su actuacidn y
cumplimiento a la fecha del presente con, los términos de la Garantia.

Las opiniones expresadas anteriormente estan sujetas a los siguientes supuestos, excepciones y
salvedades:

(@)

(€)

Hemos asumido que (i) toda la informacion contenida en todos los documentos
revisados por nosotros es veraz y correcta, (i) todas las firmas de todos los documentos
revisados por nosotros son genuinas, (iii} todos los documentos que se nos presentaron
como originales son verdaderos y completos, (iv) todos los documentos presentados
como copias son copias fieles y completas de los originales de [as mismas, (v) cada una
de las personas fisicas que firmé un documento revisado por nosotros tenia la capacidad
legal para hacerlo y para cumplir sus obligaciones derivadas del mismo, (vi) cada una de
las personas que firmé en calidad de representante un doecumento revisado por nosotros
tenia la autoridad para firmar en tal caracter, (vii) no ha habido ningun error de hecho o
mal entendide mutuo, dolo, violencia o influencia indebida, y (viil) no existen acuerdos o
entendidos entre las partes, orales o escritos, y no existe practica mercantil 0 curso de
negociacion previa entre las partes que pudiera, en cualquiera de los casos, definir,
suplementar o limitar los términos de la Garantia.

Estamos autorizados para ejercer en el Estado de Nueva York. Las opiniones
expresadas anteriormente se limitan a las leyes internas del Estado de Nueva York
normalmente aplicables a transacciones del tipo conternplado por la Garantia y la Ley
General de Sociedades del Estado de Delaware, y no expresamos opinion alguna con
respecto al efecto o aplicacidn de ofras leyes. Las opiniones contenidas en el presente
que se relacionan con la Ley General de Scciedades del Estado de Delaware se basan
unicamente en nuestra revision de la Ley General de Sociedades del Estado de
Delaware como aparece en el sitio oficial electronico del Estado de Delaware.

Las opiniones expresadas anteriormente estan sujetas a (i) las leyes relacionadas con
quiebra, insclvencia, transmision fraudulenta, concordato, liquidacion, morateria y demas
leyes similares que afecten los derechos de los acreedores en general, (i) principios
generales del sistema de equidad (sin importar si la exigibilidad se considera en un
procedimiento bajo el sisterna de equidad o de derecho), (iii) estandares de prudencia
comercial y buena fe, (iv) politica publica y (v) conceptos de respeto mutuo y cortesia.

Al expresar [a opinién que se establece en el parrafo 1 anterior, nos hemos basado
tnicamente en el certificado de cumplimiento de obligaciones del Garante (el “Certificado
de Cumplimiento de Obligaciones”) expedido por el Secretario del Estado del Estado de
Delaware con fecha 28 de marzo de 20011 con actualizacion telefdnica del 23 de mayo
de 2011,

Al expresar la opinidn que se establece en el parrafo 3 anterior, nos hemos basado
Unicamente en el Certificado del Funcionario. W
Lic. isabel Cristina Mata Veidzg..
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(f) No expresamos opinién alguna en cuanto a (i) si un {ribunal federal de los Estados
Unidos (los “tribunales federales™) tuviera competencia en razdn de la materia sobre
alguna accién entablada en contra del Garante al amparo de la presente Garantia, (i)
ninguna disposicion de la Garantia en la medida en que dicha disposicion constituya una
renuncia a la jurisdiccién inconveniente (forum non conveniens) con respecto a los
tribunales federales ni una renuncia al derecho de objetar 1a jurisdiccién inadecuada de
los tribunales federales.

Si bien hemos actuado en calidad de asesor legal del Garante en relacién con ciertos
asuntos aparte de la Garantia, nuestro compromiso se limitz a ciertos asuntos sobre los
cuales nos han consultado. En consecuencia, existen asuntos de caracter factual o legal
que atainen al Garante o sus subsidiarias, en relacién con los cuales no se nos ha
consultado y no hemos representado al Garante.

La presente opinidn se limita a lo que se expresa en esta carta y no deberd implicarse o
inferirse ninguna opinién aparte de los asuntos expresamente tratados aqui. Esta opinién
no podra ser utilizada por ninguna persona fisica o moral aparte de usted, ni citada en
todo o en parte o mencionada en ningun reporte 0 documento, ni entregada a otra
persona fisica o moral (aparte de su asesor legal y empleados), ni podra utilizarse para
ningdn fin aparte de en relacién con la consumacién de la transaccion descrita en el
presente, sin nuestra previa aprobacién por escrito.

No nos comprometemos a, ni nos compete, ninguna cbligacion de informarles respecto a
cambios en, o bien comunicarmoes con ustedes con respecto a, los asuntos y opiniones
expresados en el presente.

Atentamente,

/Firmado/

BAKER & MCKENZIE LLP

Ya

Lic. Isabel Cristina Mata Velézquez
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www.bakernet.com

May 23, 2011

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Direccidén Gereral de Emisoras
Insurgentes Sur No. 1971, Torre Norte,
Piso 7 Col. Guadalupe Inn

C.P. 01020 Mexico, Distrito Federal

Attention: Ms. Maria de Lourdes Abén Sanchez
Directora General

Re: Guarantee by Caterpillar Financial Services Corporation
Ladies and Gentlemen:

We have acted as special New York counsel for Caterpillar Financial Services Corporation,
a Delaware corporation (the “Guarantor™), in connection with that certain guarantee dated
May 23, 2011 (the “Guarantee™) whereby the Guarantor will guarantee the obligations of
Caterpillar Crédito S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (“Caterpillar Crédito™) arising from
certain Dual Program of Short and Long Term Revolving Certificates to be issued by
Caterpillar Crédito in the aggregate amount of $5,000,000,000.00 (Five Billion and 00/100
Mexican pesos) or its equivalent in UDIS, U.S. Dollars or any other currency.

In reaching the opinions set forth herein, we have reviewed (i) the Guarantee, (ii) the
Officer's Certificate of the Guarantor dated as of the date hereof and the documents attached
thereto (the "Officer's Certificate") and (iii) a recent certificate of good standing of the
Guarantor and such other agreements, records, documents and matters of law that we have
deemed relevant. Asto questions of fact material to such opinions, we have, where relevant
facts were not independently verified or established, relied upon certificates of officers of the
Guarantor. In rendering the opinions hereinafter expressed, we have, with your consent,
relied only upon our examination of the foregoing documents and certificates, and we have
made no independent verification of the factual matters set forth in such documents or
certificates.

Based on and subject to the foregoing and subject further to the assumptions, exceptions, and
qualifications hereinafter stated, we are of the opinion that:

1. The Guarantor is a corporation incorporated, validly existing, and in good
standing under the laws of the State of Delaware.
Lic. Isabel Crm/
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2. The Guarantor has the corporate power and the corporate authority to
execute, deliver, and perform its obligations under the Guarantee.

3. The execution and delivery of, and performance by the Guarantor of its
obligations under, the Guarantee have been duly authorized by all necessary corporate action
on the part of the Guarantor.

4. The Guarantee has been duly executed and delivered by the Guarantor and
constitutes the valid and binding agreement of the Guarantor, enforceable against the
Guarantor in accordance with its terms.

5. The execution and delivery of, and performance by the Guarantor of its
agreements in, the Guarantee do not violate (a) the Guarantor’s Certificate of Incorporation
or Bylaws, or (b) any laws of the State of New York.

6. No approval or authorization by, or filing with, the State of New York is
required in connection with the execution and delivery by the Guarantor of, and its
performance and compliance as of the date hereof with, the terms of the Guarantee.

The opinions expressed above are subject to the following assumptions, exceptions, and
qualifications:

(a) We have assumed that (i) all information contained in all documents
reviewed by us is true and correct, (ii) all signatures on all documents reviewed by us are
genuine, (iii) all documents submitted to us as originals are true and complete, (iv) all
documents submitted as copies are true and complete copies of the originals thereof, (v) each
natural person signing any document reviewed by us had the legal capacity to do so and to
perform his or her obligations thereunder, (vi) each person signing in a representative
capacity any document reviewed by us had authority to sign in such capacity, (vii) there has
not been any mutual mistake of fact or misunderstanding, fraud, duress or undue influence,
and (viii) there are no agreements or understandings among the parties, written or oral, and
there is no usage of trade or course of prior dealing among the parties that would, in either
case, define, supplement or qualify the terms of the Guarantee.

(b) We are admitted to practice in the State of New York. The opinions
expressed above are limited to the internal faws of the State of New York normally
applicable to transactions of the type contemplated by the Guarantee and the General
Corporation Law of the State of Delaware, and we express no opinion with respect to the
effect or application of any other laws. Opinions herein relating to the General Corporation
Law of the State of Delaware are based solely upon our review of the General Corporation
Law of the State of Delaware as it appears on the official website of the State of Delaware,
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(c) The opinions expressed above are subject to (i) laws relating to bankruptcy,
insolvency, fraudulent conveyance, reorganization, liquidation, moratorium, and other
similar laws affecting creditors’ rights generally, (ii) general principles of equity (regardless
of whether enforceability is considered in a proceeding in equity or at law), (iii) standards of
commercial reasonableness and good faith, (iv}) public policy, and (v) concepts of comity.

(d) In rendering the opinion set forth in Paragraph 1 above, we have relied
solely on the certificate of good standing of the Guarantor (the "Good Standing Certificate™)
from the Secretary of State of the State of Delaware dated March 28, 2011 with a telephone
update to May 23, 2011.

(e) In rendering the opinion set forth in Paragraph 3 above, we have relied
solely on the Officer's Certificate.

® We express no opinion as to (i) whether a federal court of the United States
(“federal courts”) would have subject matter jurisdiction over any action brought against the
Guarantor under the Guarantee, or (ii) any provision of the Guarantee insofar as such
provision constitutes a waiver of forum non conveniens with respect to the federal courts or
a waiver of the right to object to improper venue of the federal courts.

Although we have acted as counsel to the Guarantor in connection with certain matters other
than the Guarantee, our engagement is limited to certain matters as to which we have been
consulted. Consequently, there exist matters of a factual or legal nature involving the
Guarantor or its subsidiaries in connection with which we have not been consulted and have
not represented the Guarantor.

This opinion letter is limited to the matters stated herein, and no opinion is implied or may
be inferred beyond the matters expressly stated. This opinion may not be relied upon by any
person or entity other than you, quoted in whole or in part or otherwise referred to in any
report or document, furnished to any other person or entity (other than your legal counsel
and employees) or relied upon for any purpose other than in connection with consummating
the transactions described herein without our prior written approval.

We undertake no, and disclaim any, duty to advise you regarding any changes in, or to
otherwise communicate with you with respect to, the matters and opinions set forth herein.

Very truly yours,
ﬂ i . Il .
/Dﬂ/’émﬂf e //}p}/{/ LLY
| Lic. Isabel Crices
BAKER & McKENZIE LLP risting May,
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--- En Monterrey, Nuevo Ledn, el dia diecisiete (17) de junio del afio dos mil once, la
suscrita, licenciada Isabel Cristina Mata Veldzquez, hago constar y certifico que esta
traduccién al espafiol de esta Carta, con mi sello y firma, es fiel v correcta. El documento
total (original y traduccién) consta de seis (6) paginas.

)

Lic. IsaMra Veldzquez

PERITO TRADUCTOR OFICIAL .
Autorizada por ei H. Tribunal Superior'dg Justicia
del Estado de Nuevo Ledn, para 1os idiomas

\%4@% &Z«:c M&( Inglés-espafiol-inglés

Isabel Cristina Mata Velazquez

Perito Oficial en Traduccion de los
idiomas inglés-espatfiol, espafiol-inglés

de conformidad con lo dispuesto en el
Oficio No. 1024/2011 otorgado por el
Pleno del H. Tribunal Superior de Justicia
del Estado de Nuevo Ledn

con fecha 31 de enero de 2011.

)
)
)
)
)
)
)
)
)




(TRADUCCION)
(Membrete de Baker & McKenzie LLP)

23 de mayo de 2011

Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
Direccién de Emisoras y Valores

Paseo de [a Reforma No. 255

Colonia Cuauhtémoc

08500, México Distrito Federal

Atencién: Lic. Francisco Valle Montafio
Director de Emisoras y Valores

Re: Garantfa por parte de Caterpillar Financial Services Corporation
Serioras y sefiores:

Hemos actuado en calidad de asesor legal especial de Nueva York para Caterpillar Financial
Services Corporation, una sociedad de Delaware (el “Garante”), en relacién con cierta garantia
de fecha 23 de mayo de 2011 (la “Garantia”) mediante la cual el Garante garantizara las
obligaciones de Caterpillar Crédito S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (“Caterpillar Crédito”) conforme
a cierto Programa Dual de Certificados Bursétiles de Corto y Largo Plazo con Carécter
Revolvente, por un monto total combinado de $5,000,000,000.00 (Cinco Mil Millones y 00/100
pesos Mexicanos), en UDIS, o su equivalente en Délares de los Estados Unidos de América o
cualquier otra divisa.

Para llegar a las opiniones establecidas en el presente, hemos revisado (i) la Garantia, (i) el
Certificado del Funcionario del Garante, con la misma fecha del presente, y los documentos
adjuntos al mismo (el “Certificado del Funcionario”) y (iii) un Certificado de Cumplimiento de
Obligaciones de fecha reciente del Garante, asi como los demés convenios, registros,
documentos y asuntos legales que hemos considerado relevantes. En cuanto a cuestiones de
hechos relevantes para dichas opiniones, nos hemos apoyado, donde los hechos relevantes no
fueron verificados o establecidos en forma independiente, en certificades de funcionarios del
garante. Al presentar las opiniones expresadas a continuacién, nos hemos apoyado, con su
consentimiento, en nuestra examinacion de los anteriores documentos y certificados, y no hemos
realizado una verificacion independiente de los asuntos factuales establecidos en dichos
documentos y certificados.

Basandonos y sujetandonos a lo anterior, y sujeto ademas a los supuestos, excepciones y
salvedades expresadas a continuacion, somos de la opinién que:

1. El Garante es una sociedad constituida, vélidamente existente y en cumplimiento de sus
obligaciones conforme a las leyes del Estado de Delaware;

2. El Garante cuenta con el poder corporativo v la autoridad corporativa para celebrar,
entregar y cumplir sus obligaciones derivadas de la Garantia.

3. La celebracién y entrega de, y el cumplimiento por el Garante de, sus obligaciones

derivadas de la Garantia han sido debidamente autorizados por todos los actos /

corporativos necesarios por parte del Garante; ‘\7'&“‘
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4.

La Garantia ha sido debidamente celebrada y entregada por el Garante y constituye el
acuerdo valido y vinculante del Garante, exigible en contra del Garante de conformidad
con sus términos;

La celebracién y entrega de, y el cumplimiento por el Garante de, sus convenios
contenidos en, la Garantia no viola (a) el Acta Constitutiva o los Estatutos del Garante ni
(b} las leyes del Estado de Nueva York;

No se requiere ninguna apreobacién o autorizacidon de, ni presentacion ante, €] Estado de
Nueva York en relacion con la celebracién y entrega por el Garante de, y su actuacion y
cumplimiento a la fecha del presente con, los términos de la Garantia.

Las opiniones expresadas anteriormente estan sujetas a los siguientes supuestos, excepciones y
salvedades:

@

(c)

(d)

(e

Hemos asumido que (i} toda la informacion contenida en todos los documentos
revisados por nosotros es veraz y correcta, (i) todas las firmas de todos los documentos
revisados por nosotros son genuinas, (iii) todos los documentos que se nos presentaron
como originales son verdaderos y completos, (iv) todos los documentos presentados
como copias son copias fieles y completas de los originales de las mismas, (v) cada una
de las personas fisicas que firmo un documento revisado por nosctros tenia la capacidad
legal para hacerlo y para cumplir sus obligaciones derivadas del mismo, {vi) cada una de
las personas que firmo en calidad de representante un documento revisado por nosotros
tenia la autoridad para firmar en tal caracter, (vii) no ha habido ningln error de hecho o
mal entendido mutuo, dolo, violencia o influencia indebida, y (viil) no existen acuerdos o
entendidos entre las partes, orales o escritos, y no existe practica mercantil ¢ curso de
negociacién previa entre las partes que pudiera, en cualquiera de los casos, definir,
suplementar o limitar los términos de la Garantia,

Estamos autorizados para ejercer en el Estado de Nueva York. Las opiniones
expresadas anteriormente se limitan a las leyes internas del Estado de Nueva York
normalmente aplicables a transacciones del tipo contemplado por la Garantia y la Ley
General de Sociedades del Estado de Delaware, y no expresamos opinién alguna con
respecto al efecto o aplicacidon de otras leyes. Las opiniones contenidas en el presente
que se relacionan con la Ley General de Sociedades del Estado de Delaware se basan
dnicamente en nuestra revision de la Ley General de Sociedades del Estado de
Delaware como aparece en el sitio oficial electrénico del Estado de Delaware.

Las opiniones expresadas anteriormente estan sujetas a (i) las leyes relacionadas con
quiebra, insolvencia, transmision fraudulenta, concordate, liquidacion, moratoria y demsas
leyes similares que afecten los derechos de los acreedores en general, (i) principios
generales del sistema de equidad (sin importar si la exigibilidad se considera en un
procedimiento bajo el sistema de equidad o de derecho), {iii) estandares de prudencia
comercial y buena fe, (iv) politica pablica y (v) conceptos de respeto mutuo y cortesia.

Al expresar la opinién que se establece en el parrafo 1 anterior, nos hemos basado
unicamente en el certificado de cumplimiento de obligaciones del Garante (el “Certificado
de Cumplimiento de Obligaciones”) expedido por el Secretario del Estado del Estado de
Delaware con fecha 28 de marzo de 20011 con actualizacién telefdnica del 23 de mayo
de 2011.

Al expresar la opinion que se establece en el parrafo 3 anterior, nos hemos basado

Unicamente en el Certificado del Funcionario.
Lic. Isabel %gﬁ% Veldzquez
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(f} No expresamos opinidn alguna en cuanto a (i) si un tribunal federal de los Estados
Unidos (los “tribunales federales™ tuviera competencia en razén de la materia sobre
alguna accién entablada en contra del Garante al amparo de la presente Garantia, (i)
ninguna disposicién de la Garantia en la medida en que dicha disposicién constituya una
renuncia a la jurisdiccion inconveniente (forum non conveniens) con respecto a los
tribunales federales ni una renuncia al derecho de objetar la jurisdiccién inadecuada de
los tribunales federales.

Si bien hemos actuado en calidad de asesor legal del Garante en relacién con ciertos
asuntos aparte de la Garantia, nuestro compromiso se limita a ciertos asuntos sobre los
cuales nos han consultado. En consecuencia, existen asuntos de caracter factual o legal
que atafen al Garante ¢ sus subsidiarias, en relacién con los cuales no se nos ha
consultado y no hemos representado al Garante.

La presente opinién se limita a 10 que se expresa en esta carta y no debera implicarse o
inferirse ninguna opinién aparte de los asuntos expresamente tratados aqui. Esta opinion
no podra ser utilizada por ninguna persona fisica o moral aparte de usted, ni citada en
todo o en parte 0 mencicnada en ningdn reporte ¢ documento, ni entregada a otra
persona flsica 0 moral (aparte de su asesor legal y empleados), ni podra utilizarse para
ningdn fin aparte de en relacion con la consumagcion de la transaccion descrita en el
presente, sin nuestra previa aprobacion por escrito.

No nos comprometemos a, ni nos compete, ninguna obligacion de informarles respecto a
cambios en, 0 bien comunicamos con ustedes con respecto a, l1os asuntos y opiniones
expresados en el presente.

Atentamente,

{Firmado/

BAKER & MCKENZIE LLP

Lic. Isabel ér:‘stina Mata Veldzquez
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Brussels Ladies and Gentlemen:

Budapest

Cauro

Dussels We have acted as special New York counsel for Caterpillar Financial Services Corporation,

ki Mai . . . - .

Gr::ev:m o a Delaware corporation (the “Guarantor™), in connection with that certain guarantee dated

o May 23, 2011 (the “Guarantee”) whereby the Guarantor will guarantee the obligations of

Madrid Caterpillar Crédito S.A. de C.V., SOFOM, EN.R. (“Caterpillar Crédito™) arising from

e certain Dual Program of Short and Long Term Revolving Certificates to be issued by

Muneh Caterpillar Crédito in the aggregate amount of $5,000,000,000.00 (Five Billion and 00/100
aris . - - -

Prague Mexican pesos) or its equivalent in UDIS, U.S. Dollars or any other currency.

Reyadh

Rome

St Petersburg In reaching the opinions set forth herein, we have reviewed (i) the Guarantee, (i) the

Stockhol .

e ~ Officer's Certificate of the Guarantor dated as of the date hereof and the documents attached

s thereto (the "Officer's Certificate") and (iii) a recent certificate of good standing of the

North & South Guarantor and such other agreements, records, documents and matters of law that we have

Amesica deemed relevant. As to questions of fact material to such opinions, we have, where relevant

pogote facts were not independently verified or established, relied upon certificates of officers of the

Buenos aves Guarantor. In rendering the opinions hereinafter expressed, we have, with your consent,

Chicago relied only upon our examination of the foregoing documents and certificates, and we have

ghneanue made no independent verification of the factual matters set forth in such documents or

Guadalajara certificates.

Houston
Juarez

. “ly Based on and subject to the foregoing and subject further to the assumptions, exceptions, and
Monterrey qualifications hereinafter stated, we are of the opinion that:
New York
Palo Alto \ . N : . - .
Porio Aegre 1. The Guarantor is a corporation incorporated, validly existing, and in good

10 e Janeliro .
San Diego standing under the laws of the State of Delaware.
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Sarago Lic. Isabel Cristing Mata Veldzquez
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2. The Guarantor has the corporate power and the corporate authority to
execute, deliver, and perform its obligations under the Guarantee.

3. The execution and delivery of, and performance by the Guarantor of its
obligations under, the Guarantee have been duly authorized by all necessary corporate action
on the part of the Guarantor.

4. The Guarantee has been duly executed and delivered by the Guarantor and
constitutes the valid and binding agreement of the Guarantor, enforceable against the
Guarantor in accordance with its terms.

5. The execution and delivery of, and performance by the Guarantor of its
agreements in, the Guarantee do not violate (a) the Guarantor’s Certificate of Incorporation
or Bylaws, or (b) any laws of the State of New York.

6. No approval or authorization by, or filing with, the State of New York is
required in connection with the execution and delivery by the Guarantor of, and its
performance and compliance as of the date hereof with, the terms of the Guarantee.

The opinions expressed above are subject to the following assumptions, exceptions, and
qualifications:

(2) We have assumed that (i) all information contained in all documents
reviewed by us is true and correct, (ii} all signatures on all documents reviewed by us are
genuine, (i11) all documents submitted to us as originals are true and complete, (iv) all
documents submitted as copies are true and complete copies of the originals thereof, (v) each
natural person signing any document reviewed by us had the legal capacity to do so and to
perform his or her obligations thereunder, (vi) each person signing in a representative
capacity any document reviewed by us had authority to sign in such capacity, (vii) there has
not been any mutual mistake of fact or misunderstanding, fraud, duress or undue influence,
and (viii) there are no agreements or understandings among the parties, written or oral, and
there 1s no usage of trade or course of prior dealing among the parties that would, in either
case, define, supplement or qualify the terms of the Guarantee.

(b) We are admitted to practice in the State of New York. The opinions
expressed above are limited to the internal laws of the State of New York normally
applicable to transactions of the type contemplated by the Guarantee and the General
Corporation Law of the State of Delaware, and we express no opinion with respect to the
effect or application of any other laws. Opinions herein relating to the General Corporation
Law of the State of Delaware are based solely upon our review of the General Corporation
Law of the State of Delaware as it appears on the official website of the State of Delaware.

Lic. Isabeél Gristinag Mata Veldzquez
PERITE THADUCTOR QFICIAL
Autorizada par gl B. THunsl Superior de Justicla
2ol £statio ae Mueve Leda, para los idiomas
thigtds-espafivhingiés

Page 2

NYCDMS/1183277.4



(c) The opinions expressed above are subject to (1} laws relating to bankruptcy,
insolvency, fraudulent conveyance, reorganization, liquidation, moratorium, and other
similar laws affecting creditors’ rights generally, (ii) general principles of equity (regardless
of whether enforceability is considered in a proceeding in equity or at law), (iii) standards of
commercial reasonableness and good faith, (iv) public policy, and (v) concepts of comity.

“(d) In rendering the opinion set forth in Paragraph 1 above, we have relied
solely on the certificate of good standing of the Guarantor (the "Good Standing Certificate™)
from the Secretary of State of the State of Delaware dated March 28, 2011 with a telephone
update to May 23, 2011.

(e) In rendering the opinion set forth in Paragraph 3 above, we have relied
solely on the Officer's Certificate.

03] We express no opinion as to (i) whether a federal court of the United States
(“federal courts™) would have subject matter jurisdiction over any action brought against the
Guarantor under the Guarantee, or (ii) any provision of the Guarantee insofar as such
provision constitutes a waiver of forum non conveniens with respect to the federal courts or
a waiver of the right to object to improper venue of the federal courts.

Although we have acted as counsel to the Guarantor in connection with certain matters other
than the Guarantee, our engagement is limited to certain matters as to which we have been
consulted. Consequently, there exist matters of a factual or legal nature involving the
Guarantor or its subsidiaries in connection with which we have not been consulted and have
not represented the Guarantor.

This opinion letter is limited to the matters stated herein, and no opinion is implied or may
be inferred beyond the matters expressly stated. This opinion may not be relied upon by any
person or entity other than you, quoted in whole or in part or otherwise referred to in any
report or document, furnished to any other person or entity (other than your legal counsel
and employees) or relied upon for any purpose other than in connection with consummating
the transactions described heresin without our prior written approval.

We undertake no, and disclaim any, duty to advise youregarding any changes in, or to
otherwise communicate with you with respect te, the matters and opinions set forth herein.

Very truly yours,
P ﬁ /F :r/: j
-'2' !r/‘“/“ 7 /f‘:.l{ /2%)7%, LL F
’ R & MORENZIE LLY Lic. mﬁ?.‘ Cristina Mata Veldzquez
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Calificaciones Crediticias relativas a las Emisiones de Corto Plazo.



MooDY's

INVESTORS SERVICE

14 DE ABRIL DE 2011
MDYSMX/CE/931

Lic. FEDERICO RODRIGUEZ

CATERPILLAR CREDITO, S.A. DE C.V., SOFOM, E.N.R.
BOULEVARD DiAzZ ORDAZ 140 PTE., TORRE 2, PIs0 9

CoL STA. MARIA
MONTERREY, NUEVO LEON 64650

ESTIMADO Lic. RODRIGUEZ:

ASUNTO: CALIFICACION DE DEUDA PARA EL
PROGRAMA DUAL DE CERTIFICADOS
BURSATILES DE CORTO Y LARGO PLAZO
CON CARACTER REVOLVENTE POR UN
MONTO TOTAL AUTORIZADO DE $5,000
MILLONES DE PESOS O SU EQUIVALENTE EN
UDIS 0 DOLARES MONEDA DEL CURSO
LEGAL DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA O CUALQUIER OTRA DIVISA,
EMITIDO POR CATERPILLAR CREDITO, S.A.
DE C.V., SOFOM, E.N.R.

Por medio de la presente nos permitimos informarle que las calificaciones de deuda que
Moody's asigna a Caterpillar Crédito, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Caterpillar Crédito)

son las siguientes:

Programa Dual de Certificados Bursatiles de Corto y Largo Plazo con Caracter Revolvente
por un monto total autorizado de $5,000,000,000.00 Pesos (cinco mil millones de pesos
00/100 M.N.) o su equivalente en UDIS o Délares moneda del curso legal de los Estados
Unidos de América o cualquier otra divisa, por hasta 5 afios (CATFIN):

Calificacion de deuda en escala global, moneda local de largo plazo: (P)A2

e Calificacion de deuda en escala global, moneda local de corto plazo: (P)Prime-1

» Calificacion de deuda en escala global, moneda extranjera de largo plazo: (P)A2

« Calificacion de deuda en escala global, moneda extranjera de corto plazo: (P)Prime-

1

« Calificacion de deuda en Escala Nacional de México de largo plazo: Aaa.mx

e Calificacion de deuda en Escala Nacional de México de corto plazo: MX-1



Las calificaciones otorgadas no constituyen una recomendacion de inversion, y las mismas
pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento de conformidad con las
metodologias de Moody’s de México, S.A. de C.V., Institucién Calificadora de Valores.

FUNDAMENTO DE LA CALIFICACION

Las calificaciones de deuda de Caterpillar Crédito se basan en la garantia irrevocable e
incondicional otorgada por su casa matriz Caterpillar Financial Services Corporation que
tiene una calificacion de emisor de A2, con perspectiva estable. Estas calificaciones también
destacan las conexiones financieras y de negocio que Caterpillar Crédito comparte con su
casa matriz.

Caterpillar Crédito tiene su sede en Monterrey, Nuevo Ledn y reportd activos totales por
$16,722 millones de pesos, una cartera de crédito de $14,810 millones de pesos, capital
contable de $2,647 millones de pesos y una utilidad neta de $722 millones de pesos al
cierre de 2010.

Las calificaciones de deuda de Moody's en la Escala Nacional de México (mx / MX) son
opiniones sobre la calidad crediticia relativa de los emisores y las emisiones dentro de
México. Las calificaciones de deuda senior de largo y corto plazo de Aaa.mx / MX-1
muestran la capacidad crediticia mas fuerte y la menor probabilidad de pérdida de crédito
con respecto a otras emisiones o emisores nacionales. Estas son las calificaciones mas
altas en la Escala Nacional de México otorgadas por Moody's de México, S.A. de C.V.

La calificacion de Moody’s en su Escala Global permite a los inversionistas comparar la
calidad crediticia de la empresa con la de otras companias del mundo.

Moody's espera mantener las calificaciones de Caterpillar Crédito actualizadas, lo cual
requerira hacer la revision de estados financieros trimestrales y anuales, e informacion de
deuda directa y contingente. Le agradeceremos enviar esta informacion en forma
electrénica a Moody's cuando esté disponible, especialmente debido a su estatus como
entidad no regulada. Moody's solicitara documentos o informacién adicional en caso de ser
necesario en el momento de revisar la calidad crediticia de Caterpillar Crédito.

Como siempre, Moody's podréd en cualquier tiempo revisar, suspender o retirar estas
calificaciones en caso de considerarlo necesario o apropiado, si existe alguna informacién (o
ausencia de informacién) que a discreciéon de Moody's, asi lo justifique.

Es un placer poder servirles. Gracias por elegir los servicios de calificacion de Moody's de
México, S.A. de C.V. Si Ud. requiere de informacion adicional, favor de comunicarse con
nosotros.

Sin otro particular, reciba un cordial saludo.

ATENTAMENTE,

v

DaviD OLIVARES VILLAGOMEZ
VICE PRESIDENT — SENIOR CREDIT OFFICER
FINANCIAL INSTITUTIONS GROUP




ANALISTA RESPONSABLE:

FELIPE CARVALLO MENDOZA
ASSISTAN CE PRESIDENT — ANALYST

FINANCIAL INSTITUTIONS GROUP

C.c.p. Act. Carlos Quevedo Lopez.- Vicepresidente de Supervision Bursatil, CNBV .- Para su conocimiento
C.P. Ricardo Pifa Gutiérrez.-Director de Vigilancia de Emisoras, CNBV.- Mismo fin
Lic. Rafael Colado.- Supervisor en Jefe de Emisoras, CNBV.- Mismo fin
L.C. M® de Lourdes Aban Sanchez — Director General de Emisiones Bursatiles, CNBV.- Mismo fin
Lic. Alberto S. Jones Tamayo — Director General, Moody's de México.- Mismo fin




The McGraw-Hill Companies

Prol. Paseo de la Reforma 1015

STAN DARD Torre A Piso 15, Santa Fé
2 POOR P
@_OR S (52) gg 2081-:201 Fax

www.standardandpoors.com.mx

Meéxico, D.F., 15 de junio de 2011

Caterpillar Crédito, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.
Blvd, Diaz Ordaz 140 Pte.

Torre 2 Piso 9

Col. Santa Maria

Monterrey, N.L. 64650

Estimados Sefiores, en atencidn a su solicitud para la calificacion de:
e Los certificados bursétiles de corto plazo por un monto de hasta $500,000,000.00 (Quinientos millones de pesos 00/100 moneda
nacional) o su equivalente en Unidades de Inversion (UDIs) o délares moneda del curso legal de los Estados Unidos de América, o
cualquier otra divisa, y que pueden ir desde uno y hasta los 365 dias;

e Al amparo del Programa Dual de Certificados Bursatiles de Corto y Largo plazo con caracter revolvente por un monto total autorizado
de $5,000,000,000.00 (Cinco mil millones de pesos 00/100 moneda nacional) o su equivalente en Unidades de Inversién (UDIs), o
délares moneda del curso legal de los Estados Unidos de América o cualquier otra divisa, con vigencia de cinco afios a partir de la
fecha de autorizacion por parte de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV);

e Que pretenden inscribir en el Registro Nacional de Valores para que sean objeto de oferta publica e intermediacién en el mercado de
valores, y en cumplimiento de las Disposiciones de Carcter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del

Mercado de Valores.

Les comunicamos lo siguiente:

Caterpillar Crédito, S.A. de C.V. SOFOM, E.N.R. es una sociedad mexicana legalmente constituida bajo la denominacion Caterpillar Crédito, S.A.
de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado, Grupo Financiero Caterpillar México el 31 de octubre de 1995, segun consta en la Escritura
Publica No. 1948, otorgada ante la fe del Lic. José Luis Villavicencio Castafieda, titular de la Notaria Pdblica 218 del Distrito Federal, cuyo primer
testimonio se encuentra inscrito en el Registro Pablico de Comercio del Distrito Federal, bajo el folio mercantil No. 204436 de fecha 11 de
diciembre de 1995; asi como en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio con residencia en Monterrey, Nuevo Ledn, bajo el nimero
9850, volumen 4, Libro Primero, Registro Publico de comercio, Primer Distrito de fecha 7 de octubre de 2003. Cambié su razén social a
Caterpillar Crédito, 5.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. el 30 de marzo de 2007, ante la fe del Lic. Eduardo Adolfo Manautou Ayala, Titular de la Notaria
Publica 123 con ejercicio en el primer Distrito Registral del Estado de Nuevo Ledn, mediante Escritura Publica No. 22157, inscrita en el Registro
Publico de la Propiedad y del Comercio del Estado de Nuevo Ledn mediante el folio mercantil electrénico 86297*1 el 30 de abril de 2007,

Del analisis que efectuamos sobre la informacién que nos presentaron para tal fin, y con base en la garantia incondicional e irrevocable emitida
por su casa matriz Caterpillar Financial Services Corp., se concluye que la calificacion asignada a las emisiones de corto plazo es ‘mxA-1+, es
decir, que se considera que tienen extraordinarias caracteristicas sobre el grado de seguridad de pago oportuno de intereses y principal. Esta
calificacion es el grado mas alto que otorga Standard & Poor’s en su escala nacional —CaVal-. La calificacién del garante en escala global es de
‘A’ con perspectiva ‘Estable’, tal y como se describe en el fundamento anexo. Las emisiones de largo plazo se calificaran de acuerdo a sus

propias caracteristicas y en su momento.

La calificacién otorgada no constituye una recomendacién de inversion, y puede estar sujeta a actualizaciones en cualquier momento, de
conformidad con las metodologias de la institucion calificadora de valores.

Este dictamen sustituye y deja sin efecto al emitido el 20 de mayo de 2011.

Atentamente,
Standard & Poor’s, S.A. de C.V.

Santiago Cafniado Claudia Sanchez
Director Director



STANDARD

&POOR’S

Fecha: 15 de junio de 2011
Fundamento de la Calificacion

Caterpillar Crédito, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Contactos analiticos:
Barbara Carredn, México (52) 55-5081-4483, barbara_carreon@standardandpoors.com

Arturo Sanchez, México (52) 55-5081-4468, arturo_sanchez@standardandpoors.com
Accion: Asignacion de calificacion
Instrumento Certificados Bursatiles de Corto Plazo
Escala Nacional (CaVal)
Calificacion Corto Plazo
mxA-1+

Standard & Poor’s asignoé su calificacion en escala nacional —-CaVal- de ‘mxA-1+’ a los certificados
bursatiles de corto plazo de Caterpillar Crédito, S.A. de C.V,, SOFOM, E.N.R. (Caterpillar Crédito)
por un monto de hasta $500 millones de pesos (MXN). Estos certificados se encuentran bajo el
amparo del programa dual de certificados bursatiles de corto y largo plazo con caracter revolvente
por un monto acumulado por hasta MXN5,000 millones, y con vigencia de cinco afios a partir de la
fecha de autorizacion por parte de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).

La calificacion de ‘mxA-1+', asignada a las emisiones de certificados bursatiles de corto plazo de
Caterpillar Crédito, se basa en la garantia incondicional e irrevocable otorgada por su casa matriz
con base en Estados Unidos, Caterpillar Financial Services Corporation (Cat Financial,

A/Estable/A-1).

Las calificaciones de Cat Financial reflejan las de su casa matriz, Caterpillar Inc. (Caterpillar;
A/Estable/A-1). Standard & Poor's considera a estas unidades en conjunto como una sola entidad
economica, dada su importancia estratégica mutua, la capacidad de Caterpillar para influir en las
acciones de Cat Financial, asi como la probabilidad de que, si Caterpillar se declarara en
bancarrota, Cat Financial estaria incluido.

Las calificaciones de Caterpillar reflejan la fuerte posicién competitiva de negocios de la empresa
en el ciclico mercado global de equipo para la construccién, su sélida generacion de flujo de
efectivo, y nuestra expectativa de que tendra un desempefio aceptable, incluso en |a parte baja del
ciclo econémico. Esperamos que el repunte econémico global ayude al continuo incremento de la
demanda de los productos de Caterpillar en 2011 a diferencia de su nivel mas bajo en 2009.

Los indicadores crediticios de Caterpillar han mejorado y se encuentran cercanos a los niveles que
Standard & Poor’s espera para la actual calificacién, después de que éstos se deterioraron
significativamente en 2009. Esperamos que el plan de pensiones sub-fondeado se incremente para
el cierre de afio, pero los indicadores crediticios estan en una trayectoria consistente con nuestras
expectativas para la calificacion en el corto plazo. La adquisicion parcialmente financiada con
deuda de Bucyrus International Inc. (BB+/Rev. Esp. Positiva/--) probablemente causara un
deterioro moderado en los indicadores crediticios en 2011. Aun asi, creemos que Bucyrus
representa una buena integracion estratégica para Caterpillar porque expande su oferta de
productos mineros, presenta oportunidades para sinergias y agrega un negocio con margenes
operativos (antes de depreciacién y amortizacion) por encima del 16%. Ademas, esperamos que
Caterpillar pueda regresar sus indicadores crediticios a niveles apropiados en 2012 (incluyendo un
indice de flujo de operaciones ajustado a deuda ajustada de entre 45% y 50%), mientras se
beneficia de una tendencia econémica favorable y una estructura mejorada de costos debido a las
acciones tomadas en los ultimos dos afios. En 2011, esperamos que las ventas de maquinaria y
motores crezcan mas del 25% si Caterpillar cierra la adquisicion de Bucyrus en la primera mitad del
afo, y que la rentabilidad continte siendo buena, con una mejora en el margen ajustado de
operacion antes de depreciacion y amortizacion, del nivel actual del 15%. Esta combinacion
deberia limitar el deterioro de los indicadores crediticios de Caterpillar en 2011.



Caterpillar es el productor mundial mas grande de equipo de construccion y un fabricante lider de
motores a diesel. Su perfil de negocios se beneficia de su amplia diversidad geografica y de una
razonable diversidad en sus mercados finales. La empresa continua fortaleciendo su posicion de
negocios mediante la introduccién de nuevos productos y la expansion de su presencia en las
economias emergentes, mientras los mercados de Norteamérica y Europa occidental maduran y
las necesidades de infraestructura en los paises emergentes crecen. En nuestra opinion, este
hecho deberia reforzar los prospectos de crecimiento a largo plazo de Caterpillar. La empresa ha
expandido su negocio de proveedor de logistica externo y parece estar bien posicionada para
aprovechar la amplia y fragmentada industria de re-manufactura.

El desempefio operativo de Caterpillar es muy ciclico, reflejo de la volatilidad de sus importantes
mercados finales. En 2009, sus resultados se deterioraron de manera significativa en medio de las
débiles condiciones econémicas mundiales; y las ventas de maquinaria y motores disminuyeron
alrededor del 40%. Una mejora en la economia global, particularmente en las economias en
desarrollo, ayudaron a que los ingresos de venta de motores y maquinaria incrementaran en mas
del 20% durante los primeros nueve meses de 2010. Las calificaciones de Caterpillar incorporan
nuestra expectativa de volatilidad en el desempefio operativo. Consideramos que la compaiia
tiene la capacidad financiera para sortear los periodos de desaceleracion a la vez que mantiene su
calidad crediticia general. Ademas, Caterpillar mejor6 su rentabilidad significativamente en 2010,
beneficiandose de un mejor volumen y de las acciones que tomé en 2009 para reducir costos.

Esperamos que los indicadores crediticios de Caterpillar fluctuen con el ciclo econémico. Ajustados
por el método de financieras cautivas de Standard & Poor's (y permitiendo un indice de deuda a
capital de 10 veces (x) en las operaciones de servicios financieros de Caterpillar), los indicadores
crediticios se deterioraron en 2009, con un indice de flujo de operaciones (FFO) a deuda total
alrededor del 20% al cierre de 2009. Sin embargo, este indicador mejoré continuamente y excedié
40% al tercer trimestre de 2010, incluso mientras los saldos excedentes de caja disminuian.
Esperamos que Caterpillar mantenga un apalancamiento comparable con los de empresas
industriales en niveles similares de calificacion, incluyendo un indice de FFO a deuda total de
alrededor de 45%-50%. Estos indicadores podrian variar de manera considerable durante el curso
del ciclo operativo.

La deuda ajustada para las operaciones de equipo de Caterpillar incluye considerables
obligaciones por pensiones y retiro que no estan fondeadas, alrededor de US$4,800 millones,
ajustado por impuestos, al 31 de diciembre de 2009. Estas podrian incrementarse al cierre de afio
por la continua disminucién en las tasas de descuento. La compariia planea contribuir con
US$1,000 millones adicionales en efectivo al plan de pensiones en 2010, lo que parcialmente
mitigaria lo anterior. Consideramos que las necesidades en efectivo de la compafiia para fondear
sus pensiones y otros beneficios para el retiro son manejables, dada su capacidad de generacion
de efectivo.

Factores crediticios de corto plazo

La liquidez de Caterpillar es fuerte. Esperamos que las fuentes de recursos sean mayores que sus
usos. Al 30 de septiembre de 2010, el efectivo y las inversiones de corto plazo sumaron alrededor
de US$2,300 millones de forma consolidada, por debajo de los casi US$5,000 millones al cierre de
2009. Las lineas de crédito disponibles para las operaciones de equipo y servicios financieros para
respaldar los programas de papel comercial sumaban US$7,200 millones. Esto incluye US$1,620
millones de una linea a cinco afios que expira en septiembre de 2012; otra linea por US$2,090
millones que expira en 2014 y una linea de 364 dias por US$3,520 millones que expira en
septiembre de 2011. La comparia cuenta también con cerca de US$4,000 millones en otras lineas
de crédito. El papel comercial en circulacion es manejable, de US$2,300 millones al cierre del
tercer trimestre de 2010, y la disponibilidad de sus lineas de crédito era sustancial.

La subsidiaria financiera de Caterpillar emite activamente papel comercial, bursatilizaciones
respaldadas por activos y notas de mediano plazo. Los niveles de cuentas por cobrar vencidas han
declinado desde su punto mas alto, a menos del 5% a septiembre de 2010. Los castigos netos
anualizados como proporcion de las cuentas por cobrar eran cerca del 1%, pero también parecen
haber alcanzado su punto mas alto.

Los vencimientos de deuda de Caterpillar son manejables, y los sustanciales vencimientos de
deuda de corto plazo de Caterpillar Financial estan calzados en gran parte con los ingresos de las
cuentas por cobrar. La empresa maneja la exposicion a tasas de interés fijas y variables mediante
swaps y la emisiéon de bonos de mediano plazo a tasas fijas y variables. No existen factores
detonantes de calificacion (rating triggers) ni obligaciones contingentes que pudieran afectar la
liquidez de Caterpillar de manera importante.




Para leer el fundamento completo de Caterpillar en inglés haga click aqui).
Criterios y Analisis Relacionados

e Criterios de Calificacién de Instituciones Financieras, 2 de septiembre de 2010.
» Principios de las Calificaciones Crediticias, 4 de abril de 2011.
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