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Re: Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario
Estimados Sefiores:

De acuerdo con su solicitud de calificacion para la entidad arriba mencionada y de acuerdo al
contrato de servicios de calificacion de fecha 04 de noviembre de 2013, hemos analizado la
informaciéon por nosotros recibida y confirmado las siguientes calificaciones de riesgo de
contraparte en escala global.

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

Asimismo, se confirmo la calificacion de Deuda en Moneda Local de Largo Plazo de “A-" a los
Bonos de Proteccion al Ahorro Bancario (BPA’s) y a los Bonos de Proteccion al Ahorro con Pago
Mensual, Trimestral y Semestral de Interés denominados en pesos emitidos por el IPAB asi como
las calificaciones en escala nacional de “mxAAA” para el largo plazo y de “mxA-1+" para el
corto plazo, tanto al IPAB como a los BPA’s con perspectiva estable.

Se adjunta el informe conteniendo las conclusiones de nuestro analisis de calificacion basado en
la informacion recibida del emisor.

Esta carta constituye la autorizacion de Standard & Poor’s para que usted divulgue la(s)
calificacion(es) asignada(s) arriba a las partes interesadas de acuerdo con las leyes y regulaciones
aplicables. Sin embargo, la autorizaciéon para dicha divulgacion (a otras partes que no sean
asesores profesionales sometidos a acuerdos de confidencialidad apropiados) sera efectiva solo
después de  que  nosotros  hayamos  publicado  la(s) calificacion(es) en
www.standardandpoors.com.mx. La publicacion en cualquier sitio web realizada por usted o sus
agentes debe incluir el analisis completo de la calificacion, incluyendo cualquier actualizacion,
cuando asi aplique. En la medida en que las autoridades reguladoras permitan que una agencia
calificadora de valores reconozca en una jurisdiccion una calificacion emitida en otra jurisdiccion
para ciertos propositos regulatorios, Standard & Poor’s puede elegir reconocer tal calificacion y
denotar ese reconocimiento en www.standardandpoors.com.mx con un identificador alfabético u
otro junto a tal calificacion crediticia o por otros medios.
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Para mantener la calificacion, Standard & Poor’s debe recibir toda la informacion como se indica
en los Términos y Condiciones aplicables. Usted entiende que Standard & Poor’s confia en usted
y en sus agentes y asesores respecto a la precision, oportunidad y exhaustividad de la informacion
presentada relacionada con la[s] calificacion[es] y el flujo continuo de informacion relevante
como parte del proceso de vigilancia. Por favor envie toda la informacion via electronica a:
[correo electronico del analista]. Si la regla 17g-5 de la SEC aplica, debe publicar dicha
informacion en el sitio web apropiado. La informacion no disponible en formato electronico o no
publicada en el sitio web apropiado debera ser enviada en copias impresas a: Standard & Poor’s
Ratings Services, Prol. Paseo de la Reforma 1015, Torre A Piso 15, Santa Fe 01376 México,
D.F., con atencion a: barbara.carreon(@standardandpoors.com

La calificacion esta sujeta a los Términos y Condiciones anexos a la Carta Acuerdo aplicable a la
calificacion. En caso de no existir tal Carta Acuerdo y sus Términos y Condiciones, la calificacion
esta sujeta a los Términos y Condiciones anexos. Los Términos y Condiciones aplicables se
incorporan a la presente por referencia.

Standard & Poor’s no lleva a cabo auditoria alguna y no asume ninguna obligacion de realizar
“due diligences” o verificacion independiente de cualquier informacion que reciba. La
calificacion asignada constituye la opinion prospectiva de Standard & Poor’s respecto de la
calidad crediticia del emisor calificado y/o la emision calificada y no constituye una
recomendacion de inversion, pudiendo estar sujeta a modificacion en cualquier momento de
acuerdo con las metodologias de calificacion de Standard & Poor’s.”

Standard & Poor’s agradece la oportunidad de darle su opinion de calificacion. Para mas

informacion, visite por favor nuestro sitio web www.standardandpoors.com.mx Si tiene alguna
pregunta, por favor contactenos. Gracias por elegir Standard & Poor’s.

Atentamente,

Standard & Poor’s Ratings Services

Contacto analitico:
Nombre: Barbara Carredon
Numero telefonico#: +52 (55) 5081-4483
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Fecha: 13 de septiembre de 2013
Fundamento de la Calificacién

Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB)

Contactos analiticos:

Barbara Carredn, México 52 (55) 5081-4483; barbara.carreon@standardandpoors.com

Elena Enciso, México 52 (55) 5081-4406; elena.enci standardand rs.com

Calificaciones de riesgo crediticio

Moneda extranjera
Eaciie gholt BBB/Positiva/A-2/
Moneda local
A-/PositivalA-2
Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+
Fundamento

Standard & Poor’s Ratings Services confirmé sus calificaciones en escala global, moneda extranjera de
largo plazo de ‘BBB' y de corto plazo de ‘A-2’ y en moneda local, largo plazo de ‘A-' y de corto plazo de ‘A-
2’ del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB). También confirmo las calificaciones de crédito
de contraparte en escala nacional —CaVal- de largo plazo de ‘mxAAA’ y de corto plazo de ‘'mxA-1+'. La
perspectiva de las calificaciones en escala global se mantiene positiva, y refleja la de las calificaciones
soberanas. La perspectiva de las calificaciones en escala nacional del instituto se mantiene estable.

Asimismo, confirmamos las calificaciones de deuda en escala global, en moneda local de ‘A-' y en escala
nacional —CaVal— de ‘mxAAA’ de los Bonos de Proteccion al Ahorro (BPAS) del IPAB.

Nuestras calificaciones del IPAB reflejan nuestra opinién de que existe una probabilidad ‘casi cierta’ de
apoyo extraordinario del gobierno de México (calificaciones soberanas en moneda extranjera: BBB/Positiva/
A-2; moneda local: A-/Positiva/A-2) de acuerdo con la definicién de nuestros criterios para entidades

relacionadas con el gobierno (ERGs). De tal manera, las calificaciones del IPAB reflejan las del soberano.

Nuestra opinién sobre la probabilidad ‘casi cierta’ de respaldo extraordinario del gobierno al IPAB se basa
en nuestra evaluacion del rol ‘critico’ para el gobierno al ser la tnica institucién que asegura los depésitos
del sistema bancario mexicano. El IPAB también implementa resoluciones para los bancos que afrontan
estrés financiero que afecta sus niveles de capitalizacion, y de tal manera permite su salida ordenada del
sistema bancario. Ademas, el IPAB administra la deuda que adquirié del Fondo Bancario de Proteccién al
Ahorro (Fobaproa) en la que este incurrié al apoyar a los bancos en México durante la crisis financiera de
1994. EI IPAB evita que dicha deuda crezca en términos reales. No consideramos gue estos roles pudieran
ser faciimente asumidos por una entidad privada. De igual manera consideramos que el instituto tiene un
vinculo ‘integral’ con el gobierno, el cual es su Unico propietario y designa al consejo del IPAB. La entidad
recibe respaldo del gobierno a través de la asignacion anual presupuestaria. En nuestra opinion, un
incumplimiento del IPAB dariaria la reputacion del gobierno. A pesar de que no existe una garantia explicita
para la deuda del IPAB, existe un mecanismo descrito en el Articulo 2 de la Ley de Ingresos de la
Federacién para el pago oportuno de las emisiones de deuda del IPAB a través del Banco de México en
caso de que el instituto no tuviera los recursos suficientes para cumplir con sus vencimientos.

El gobierno mexicano estableci6 el IPAB en 1999 como una agencia descentralizada para administrar el
sistema de seguros de depositos del pais, con el mandato de proteger a los pequefios y medianos
depositantes y de mantener la estabilidad del sistema financiero. El IPAB reemplazé al Fobaproa, que daba
respaldo al sector bancario bajo la supervision del banco central.



El objetivo del gobierno al establecer al 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 (UDls, unidades vinculadas a la inflacion) de depésitos por cuenta en una misma instituciéon
bancaria. El respaldo del soberano para las obligaciones garantizadas (depdsitos) del IPAB se describe en
el Articulo 45 de la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario (LPAB), en el que se establece que el Congreso
dictara las medidas que considere convenientes para el pago de las obligaciones garantizadas y los
financiamientos del IPAB.

Al 31 de agosto de 2013, el Fondo para la Proteccion al Ahorro Bancario totalizdé $15,200 millones de pesos
(MXN), lo que representa aproximadamente 0.49% de la base de fondeo del sistema financiero en México y
se espera que aumente a cerca de MXN16,500 millones hacia el cierre de 2013. Aunque consideramos que
esta cobertura seria insuficiente en un escenario de estrés, en nuestra opinién, dicha situacién esta
mitigada por la capacidad del IPAB para emitir deuda y por su buen acceso a los mercados de deuda.
Ademas, esperamos que el gobierno brinde respaldo oportuno al IPAB en caso necesario.

Al 30 de junio de 2013, la deuda neta total del IPAB sumaba MXN819,000 millones, mas de 99% de la cual
se encontraba en bonos de proteccion al ahorro bancario (BPAS). Esperamos que el perfil de deuda del
instituto esté compuesto Gnicamente por emisiones de deuda hacia 2015. Estos bonos consisten en BPAs
y BPAG28 con pagos mensuales de cupon, BPAT y BPAG91 con pagos trimestrales de cupén, y BPA182
con pagos semestrales de cupon y proteccién contra la inflacién.

El IPAB emiti6 BPAG28 y BPAG91 durante el segundo trimestre de 2012 con el fin de reemplazar a los
BPA28 y BPATSs, y en el ultimo trimestre de 2012 la entidad hizo un canje de deuda para estas emisiones.
Los nuevos instrumentos tienen una tasa de interés de referencia adicional que usan bancos y casas de
bolsa para operaciones de reportos a un dia con titulos de deuda gubernamental. Actualmente, los BPA182
y BPAG91 tienen la participacidn mas importante dentro de las emisiones del IPAB, 46% y 33%,
respectivamente. IPAB continuara reduciendo su deuda en términos reales, al cierre del primer semestre
de 2013, representd un 5.2% del PIB, un descenso respecto del 11.5% en 1999.

Aunque el IPAB ha logrado cubrir sus obligaciones financieras, consideramos que menores ingresos
federales podrian afectar los requerimientos presupuestales del instituto y afectar su estrategia para reducir
su deuda o al menos mantenerla constante en términos reales. Un menor nivel de endeudamiento
reforzaria la flexibilidad financiera del IPAB y mejoraria su credibilidad como proveedor de seguro de
depositos.

Perspectiva

La perspectiva de las calificaciones en escala global es positiva y refleja la de las calificaciones soberanas
de México. Standard & Poor's considera que el IPAB mantendra su rol ‘critico’ y vinculo ‘integral’ con el
gobierno de México, y derivado de esto, en nuestra opinién, la probabilidad ‘casi cierta’ de apoyo
extraordinario del gobierno para el IPAB. Cualquier cambio en las 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

Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia, 28 de febrero de 2013.

Principios de las Calificaciones Crediticias, 4 de abril de 2011.

Escala Nacional (CaVal) — Definiciones de Calificaciones, 28 de mayo de 2012.

Criterios: Entidades relacionadas con el gobierno (ERGs), 2 de septiembre de 2010.

Standard & Poor's revisa perspectiva a positiva de 11 instituciones financieras en México tras
accién similar sobre el soberano, 12 de marzo de 2013.

« Standard & Poor’s confirma calificaciones del IPAB; |a perspectiva es estable, 14 de septiembre de
2012.
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