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Estimados Sefores:

En relacion a su requerimiento de calificacion por Standard & Poor’s para el Instituto vy de
acuerdo al contrato de servicios de calificacion de fecha 15 de noviembre de 2012, hemos
analizado la informacién recibida por nosotros y hemos confirmado las siguientes
calificaciones de riesgo contraparte en escala internacional

Moneda Local Largo Plazo “A-"
Moneda Local Corto Plazo “A-2"
Moneda Extranjera Largo Plazo “BBB”
Moneda Extranjera Corto Plazo “A-2"

Asimismo. se confirmd la Calificacion de Deuda en Moneda Local de largo plazo de
“A-" a los Bonos de Proteccion al Ahorro Bancario (BPAs).

También se confirmaron las Calificaciones en Escala Nacional de “mxAAA” para ¢l
Largo Plazo y de “mxA-1+" para el corto plazo, tanto al IPAB como a los BPAs

y a los Bonos de Proteccion al Ahorro con Pago Trimestral y Semestral de Interés
denominados en pesos emitidos por el IPAB.

Se adjunta informe conteniendo las conclusiones de nuestro andlisis de calificacion
hasado en la informacion recibida del emmsor.

Esta carta constituye la autorizacion de Standard & Poor’s a Uds. para difundir la
calificacion a terceros interesados. Standard & Poor’s se reserva el derecho de publicar a
sus clientes, suseriptores y al piblico las calificaciones.

Standard & Poor’s se basa en el emisor y sus asesores legales, contables y de otro tipo. en
relacion a la exactitud, exhaustividad y temporaneidad de la informacion proporcionada
en relacion a la calificacion. La calificacion se basa en informacion financiera y
documentacion recibida por Standard & Poor's antes de la emision de esta carla.
Standard & Poor’s entiende que los documentos proporcionados por el emisor son los
definitivos. En caso de registrarse cambios en tal documentacion, Uds. deberan
informarnos tales cambios enviindonos la documentacion definitiva con los cambios
adecuadamente destacados.




[ a calificacién no constituye asesoramiento financiero, de inversion o de otro tipo y Uds.
no deberan ni podran considerarlo como tal. La calificacion se basa en informacion
proporcionada a Standard & Poor’s por Uds. y/o sus agentes 0 asesores, y no constituye
la realizacion de auditoria alguna por Standard & Poor’s. Standard & Poor’s no realiza
“due diligences” ni verificacion independiente de tal informacion. La asignacion de la
calificacion no crea relacion fiduciaria alguna entre Uds. y Standard & Poor’s o entre
Standard & Poor’s v otros receptores de la calificacion. Standard & Poor’s no consiente
ni consentird ser designado como “experto” bajo las leyes aplicables sobre titulos valores.
[a calificacién no constituye “calificacion de mercado™ ni implica recomendacion para
comptar, mantener o vender las obligaciones.

Standard & Poor’s agradece tener la oportunidad de prestar servicios a Instituto para la

Proteccion al Ahorro Bancario. Para mayor informacion, puede contactarnos a la
direccion /  teléfonos en el encabezado o visitar nuestro  website

www.standardandpoors.com / www.standardandpoors.com.mx.

Saludamos a Ud. muy atentamente,

Standard & Poor’s Méxi
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Fundamento de la Calificacion

Instituto para la Proteccidn al Ahorro Bancario (IPAB)

Contacios analiticos.
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Fundamento

Nuestras calificaciones del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) reflejan nuestra
opinion de que existe una probabilidad 'casi cierta’ de que el gobierno de Ios Estados Unidos
Mexicanos (México, calificaciones soberanas en moneda extranjera: BBB/Estable/A-3: moneda
local: A-/Estable/A-2) le brinde apoyo. Debido a ello las calificaciones del IPAB estan igualadas con
las calificaciones soberanas de México con base en nuestros criterios para calificar entidades
relacionadas con el gobierno (ERGs).

De acuerdo con los criterios para calificar ERGs, nuestra opinion sobre |a probabilidad ‘casi cierta’
de respaldo extraordinario del gobierno al IPAB se basa en nuestra evaluacién de los siguientes
aspectos del instituto:

e Su rol critico para el gobierno al ser la institucién que maneja el proceso de liquidacion y
reestructuracion de las instituciones financieras intervenidas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), asumié la deuda en la que incurrié su predecesor durante la
crisis del sector financiero en 1994, y asegura los depésitos del sistema financieroc
mexicano. No consideramos que estos roles pudieran ser faciimente asumidos por una
entidad privada; y

= Su vinculo integral con el gobierno que es su (nico propietario. A pesar de que &l gobierno
no es garante explicito de la deuda del IPAB, de acuerdo con el Articulo 2 de la Ley de
Ingresos de la Federacion, el gobiermno realizarian los pagos oportunamente de las
obligaciones del IPAB en caso necesario. Ademas, el gobiemo designa la administracion del
IPAB y, en nuestra opinitn, un incumplimiento del IPAB afectaria la reputacion del gobierno.

En mayo de 1998, el gobierno mexicano establecio el IPAB como una agencia descentralizada
para administrar el sistema de seguros de depésitos del pals, con el mandato de proteger a los
pequenos y medianos depositantes y de mantener la estabilidad del sistema financiero. El IPAB
reemplazo al Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro (Fobaproa), que dio respaldo al sector
bancario bajo la supervisién del banco central. El IPAB también adquirié la deuda del Fobaproa, en
la que incurrié al apoyar a los bancos en México durante la crisis financiera de 1994,

El abjetivo del gobierno al establecer el IPAB fue abandonar la practica de respaldo ilimitado para
el sistema financiero para establecer un sistema de seguro de depdsitos limitado bajo un marco
legal definido y transparente. Desde 2005, el IPAB tiene el compromiso de asegurar hasta 400,000
Unidades de Inversion (UDIs) de depdsitos por cuenta. A junio de 2012, el fondeo de los depositos
totalizaba $11,300 millones de pesos (MXN), lo que representa aproximadamente 0.37% de la
base de fondeo del sistema financiero en México y se espera que aumente a MXN15,800 millones




para el 2013. Aungue consideramos que esta cobertura serla insuficiente en un escenario de
estrés, en nuestra opinién dicha situacion se mitiga por la capacidad del IPAB para emitir deuda y
por su buen acceso a los mercados. Ademas, esperamos que el gobiemno brinde respaldo oportuno
al IPAB en caso necesario.

Al 30 de junio de 2012, |a deuda total del IPAB sumaba MXNB55,000 millones, 99% de la cual se
encontraba en Bonos de Proteccian al Ahorro (BPAS). Esperamos que estas emisiones
representen méas del 99% de los pasivos totales del IPAB y que continuara reduciendo su deuda
neta en términos reales: a junio de 2012, representaba 5.27% del PIB, un descenso respecto del
11.7% an 1899,

Aungue &l IPAB ha logrado cubrir sus obligaciones financieras, un factor a observar es la
posibilidad de que los menores ingresos federales afecten los requerimientos presupuestales del
instituto y que puedan afectar su estrategia para reducir su deuda o al menos mantenerla
constante en términos reales. Consideramos que un menor nivel de endeudamiento, reforzaria la
flexibilidad financiera del IPAB y mejoraria su credibilidad como proveedor de seguro de depdsitos.

Perspectiva

La perspectiva estable refieja la de las calificaciones soberanas de México. Standard & Poor's
considera que el IPAB mantendra su rol critico y vinculo integral con el goblermo de México. En
nuestra opinién, la posibilidad de que el gobiemno respalde al IPAB es ‘casi clerta’. Cualquier
cambio en |as calificaciones del soberano o en su perspectiva se traduciria en un cambio similar
sobre las del IPAB. Podriamos bajar las calificaciones del IPAB si vemos algun cambio en la
probabilidad de apoyo de parte de las autoridades mexicanas que pudiera poner en riesgo la
sustentabilidad del instituto.

Criterios y Analisis Relacionados

s), 2 de septiembre de 2010.
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