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Principales factores de calificacion

Fortalezas

Debilidades

— EslaUnica aseguradora de depésitos en el
sistema bancario mexicano.

— ELIPAB aln tiene una gran deuda heredada de
la crisis financiera mexicana en 1994, aunque
esta disminuyendo gradualmente.y

— Cuenta con apoyo del gobierno a través de la
asignacion de un presupuesto anual.

— Latasadecrecimiento del fondo es lenta, dado
que alrededor de 75% de las comisiones que
pagan los bancos se utilizan para financiar la
deuda del Instituto para la Proteccién al Ahorro
Bancario (IPAB).

— Tiene un mecanismo de pago contingente del
Banco Central (Banxico) para emisiones de
deuda en caso de afrontar un déficit de
liquidez.

Perspectiva

La perspectiva negativa de las calificaciones en escala global del IPAB refleja la del soberano.
Cualquier cambio en las calificaciones del soberano o en su perspectiva se traduciria en un
cambio similar sobre las del IPAB. Nuestro escenario base considera que el IPAB mantendra su
probabilidad casi cierta de respaldo del gobierno durante los proximos 12 a 18 meses.

La perspectiva estable de las calificaciones en escala nacional del IPAB refleja la de la calificacién

soberana en escala nacional de México.

Escenario negativo
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También podriamos bajar las calificaciones del IPAB si la probabilidad de apoyo del gobierno

disminuye, lo que podria poner en peligro la sostenibilidad de la institucion o la capacidad de

refinanciar su deuda actual. Sin embargo, vemos este escenario como altamente improbable,
dada la importancia del IPAB para el sistema bancario.

Escenario positivo

Podriamos revisar la perspectiva del IPAB a estable tras una accion similar sobre México.

Fundamento

Nuestras calificaciones del IPAB reflejan una probabilidad casi cierta de que reciba apoyo
extraordinario de parte del gobierno de México (moneda extranjera: BBB/Negativa/A-2;
calificaciones en moneda local: BBB+/Negativa/A-2). En consecuencia, nuestras calificaciones
del IPAB reflejan las del soberano. Basamos nuestra opinion en lo siguiente:

— Laimportancia del IPAB para el gobierno al ser la Unica institucion que asegura los depdsitos
del sistema bancario mexicano y su contribucion a su estabilidad. El mandato del gobierno
para el IPAB es que gestione el seguro de los depdsitos bancarios para rescatar a los
depositantes bancarios en caso de que un banco caiga en bancarrota. El IPAB también
administra la deuda en circulacién de los rescates pasados con el objetivo de reducirla
gradualmente en términos reales. Ademas, el IPAB desempena un papel clave en los procesos
de resolucion de los bancos, como observamos con Banco Ahorro Famsa, S.A. de C.V. (BAF), lo
que permite una salida ordenada del sistema financiero, y de esta manera reduce el impacto
sobre el mismo en caso de bancarrota. En nuestra opinién, una entidad privada no podria
asumir este papel.

— Elgobierno mexicano es el Unico propietario del IPAB, el cual establece su estrategia mediante
la designacion de miembros de consejo de administracion. El consejo esta compuesto por el
secretario de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el gobernador del Banco de México (Banxico) y
el presidente de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), ademas de cuatro
miembros adicionales independientes ratificados por el Congreso. Ademas, el gobierno toma
las decisiones clave en relacion al presupuesto y mantiene un elevado grado de control para
garantizar la implementacion de las politicas dentro del IPAB.

En 2020, la CNBV revoco la licencia de BAF luego de que el banco no cumpliera con varios
requisitos regulatorios, lo que perjudicé su nivel de capitalizacion. En la misma fecha, el IPAB
anuncié el inicio del proceso de liquidacion del banco y un dia después tomé el control de este
para comenzar a pagar las obligaciones garantizadas a los depositantes de BAF, hasta el limite
de 400,000 UDIs (Unidades de Inversion; unidad de referencia en México utilizada para afrontar
los efectos de la inflacién) que, al 1 de julio de 2020, representaba un limite de alrededor de
MXN2,578 millones (1 UDI = MXN6.4452). Fuente: Banxico, 1 julio de 2020). AL 31 de diciembre de
2020, el IPAB habia pagado MXN24,131 millones a los depositantes del banco, lo que representa
el 97.58% del total de depodsitos garantizados de BAF. Esperamos que el 2.5% restante sea
cobrado por los depositantes en los proximos seis meses.

Ademaés, el ano pasado, el IPAB tomé otras acciones como parte del proceso de liquidacion:
vendié casi MXN19,600 millones del valor contable de las carteras de crédito comercial y de
noémina de BAF y sus créditos relacionados con la seguridad social mexicana: el valor contable
era, al 30 de junio de 2020, antes de que empezara el proceso de liquidacion. Sin embargo,
considerando algunas caracteristicas en la contabilidad de garantias y el nivel de activos
improductivos, estas operaciones de venta tendran un descuento. En nuestra opinién, estos
resultados estan en linea con las mejores practicas internacionales, con lo que demuestra un
buen disefo del plan de resolucién y una adecuada ejecucion, lo que ha contribuido a la
estabilidad del sector bancario mexicano al brindar un proceso de liquidacién ordenado.

Como se menciond anteriormente, el saldo del fondo de seguro de depésitos bancarios fue de
MXN40,700 millones en diciembre de 2020 en comparacién con MXN55,900 millones en
diciembre de 2019 (como se muestra en la Gréafica 1). La restitucion del fondo seré relativamente



lenta, dado que solo el 25% de las comisiones pagadas por los bancos se destina a este fondo y el
75% restante se destina al servicio de la deuda del IPAB. Esperamos que el fondo de seguro de
depobsitos bancarios se recupere por completo a fines de 2022, lo que devolveré su indice de
cobertura a los niveles de 2019. Dadas las condiciones de mercado que prevalecieron en el
primer trimestre de 2020, el IPAB redujo su monto de nuevas emisiones (BPA) para el segundoy
tercer trimestre, contrario a su objetivo del primer trimestre. A diciembre de 2020, el bono
BPA182 representaba la mayor parte de la deuda del IPAB (39%), seguido por BPG91 (37%), y
BPAG28 (24%). ELIPAB redujo su deuda en términos reales en 3.58% con respecto al ano
anterior. El perfil de vencimiento de deuda promedio del IPAB es de 2.6 afos, y 21% de su deuda
vence este ano (como se muestra en la Grafica 2); sin embargo, consideramos que la institucion
no tendréa dificultades para refinanciar sus obligaciones de deuda dada la amplia flexibilidad
financiera debido al apoyo del gobierno.
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Grafica 2
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ELIPAB mantiene la misma cantidad de cobertura de seguro de 400,000 UDIs, lo que equivale a
unos US$132,452 (1 UDI = MXN6.6056 y 1 US$ = 19.9487. Fuente: Banxico, 31 de diciembre de
2020). Ademas, el IPAB protege integramente el 99.89% del total de las cuentas de depdsito en el



sistema bancario, dado que los recursos en esas cuentas estan por debajo del limite de 400,000
UDIs. La cobertura del seguro del IPAB se mantiene como una de las mas grandes en comparacion
con la mayoria de los sistemas bancarios en el mundo. La cobertura del seguro incluye
certificados de depésitos, cuentas de cheques, pagarés con rendimientos liquidables al
vencimiento, depésitos a plazos y otros instrumentos financieros. No esperamos que el IPAB
modifique el monto de cobertura en el préximo ano.

Comparacién de seguros de fondos de depdsitos
IPAB frente al promedio de cada region del mundo

98% -

$231,759 77% ———®@
[6l616]6) $113,715 )
oV 6] )
99% % e YoV
$132,452
O0®
LA 44
MN%—®
Limite de cobetura $31,316
promedio en LB$ ®
oY $178,308 ! .
Tamano promedio del @@@ v /"
' fondo como pacentaje de "'

los depéstos asegurados

Comparacién del promedio en América del Norte, América Latina, Europa, Medio Oriente y Africa, y Asia-Pacifico. Fuente: Encuesta anual de la Asociacion
Internacional de Aseguradores de Depositos (IADI)
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Tabla 1 — Instituto para la Proteccidon al Ahorro Bancario — Indicadores principales

3T de 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014

(Millones de MXN)
Activos
Efectivo 1,187 20 44 41 42 33 26
Inversiones en valores
temporales 142,860 150,748 130,549 123,359 106,222 95,591 71,939

Instrumentos

financieros

disponible parala

venta* 37,960 66,375 54,255 70,264 71,271 61,469 50,270
Activos fijos 237 80 84 88 90 95 100
Documentos por cobrary
deudores diversos 166 161 153 143 134 130 127
Otros activos 922,207 911,414 901,461 890,147 861,755 852,635 843,263
Total activos 1,066,657 1,062,423 1,032,555 1,013,778 968,243 948,484 915,455
Pasivos
Total depositos 0 0 0 0 0 0 0
Bonos de Proteccion al
Ahorroy Préstamos
(Millones de MXN) 1,001,650 1,006,089 985,912 975,995 937,661 923,386 894,774
Corto plazo 233,225 216,783 220,668 238,195 185,261 186,259 168,454
Largo plazo 768,425 789,306 765,244 737,800 752,400 737,127 725,950
Préstamos bancariosy
otras entidades 0 0 0 0 0 0 370
Provisiones a largo plazo 65,036 56,298 46,283 37,754 30,520 25,0383 20,578
Otros pasivos 86 62 41 37 39 29 40
Total pasivos 1,066,772 1,062,449 1,032,236 1,013,786 968,220 948,448 915,392
Total patrimonio -115 -26 319 -8 23 36 63
Total activos y patrimonio 1,066,657 1,062,423 1,032,555 1,013,778 968,243 948,484 915,455

Durante 2018* IPAB redujo su posicion disponible para la venta en MXN20 millones y aumenté en la misma cantidad
su posicion en instrumentos catalogados como conservar a vencimiento

Criterios

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia vy supuestos, 25

de marzo de 2015.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— General Criteria: Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, 7 de abril de

2017.
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Detalle de las calificaciones ((al 16 de marzo de 2021)*

Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
Moneda local BBB+/Negativa/A-2
CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+

Deuda senior no garantizada
CaVal (México) Escala nacional MxAAA

Deuda senior no garantizada BBB+

Historial de calificaciones de crédito de contraparte

27 de marzo de 2020 Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2

04 de marzo de 2019 BBB+/Negativa/A-2

19 de julio de 2017 BBB+/Estable/A-2

23 de agosto de 2016 BBB+/Negativa/A-2

27 de marzo de 2020 Moneda local BBB+/Negativa/A-2

04 de marzo de 2019 A-/Negativa/A-2

19 de diciembre de 2017 A-/Estable/A-2

19de juliode 2017 A/Estable/A-1

23 de agosto de 2016 A/Negativa/A-1

09 de diciembre de 2004 CaVal (México) Escala nacional  mxAAA/Estable/mxA-1+

Calificaciones soberanas

México
Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
Moneda local BBB+/Negativa/A-2
CaVal (México )Escala nacional mxAAA/Estable/--

Entidades relacionadas

Banco del Bienestar, Sociedad Nacional de Crédito, Institucién de Banca de Desarrollo

Calificacion crediticia de emisor

CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+

Banco Nacional de Comercio Exterior S.N.C.

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
Moneda local BBB+/Negativa/A-2
CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+

Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos S.N.C.

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+
CFE International, LLC
Calificacion crediticia de emisor BBB/Negativa/--

Comision Federal de Electricidad

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/--
Moneda local BBB+/Negativa/--
Escala Nacional CaVal (México) mxAAA/Estable/--
Deuda senior no garantizada
Escala Nacional CaVal (México) mxAAA
Deuda senior no garantizada BBB
Deuda senior no garantizada BBB+

Fideicomiso Irrevocable de Administracion y Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios No. 2595

Deuda senior no garantizada

CaVal (México) Escala nacional MxAAA

Fideicomiso Irrevocable Nimero CIB\3484

Deuda senior no garantizada

CaVal (México) Escala nacional MxAAA

Deuda senior no garantizada BBB+

Mex Gas Supply S.L.

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/--
México
Calificacion crediticia de emisor
Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
Moneda local BBB+/Negativa/A-2

CaVal (México )Escala nacional mxAAA/Estable/--




Evaluacién de riesgo de transferencia y convertibilidad (T&C) A

Deuda senior no garantizada BBB
Deuda senior no garantizada BBB+
Deuda de corto plazo A-2

Nacional Financiera S.N.C (NAFIN)

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/A-2
Moneda local BBB+/Negativa/A-2
CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+
Certificado de depbdsito
Moneda extranjera BBB/A-2
Deuda senior garantizada
CaVal (México) Escala nacional mMXxAAA

Petréleos Mexicanos

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/--
Moneda local BBB+/Negativa/--
CaVal (México) Escala nacional mxAAA/Estable/mxA-1+
Deuda senior no garantizada
CaVal (México) Escala nacional MXxAAA
Deuda senior no garantizada BBB
Deuda senior no garantizada BBB+

PMI Norteamérica S.A. de C.V.

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/--

P.M.l. Trading Ltd.

Calificacion crediticia de emisor

Moneda extranjera BBB/Negativa/--

*A menos que se especifique lo contrario, todas las calificaciones en este reporte corresponden a la escala global de
calificaciones. Las calificaciones crediticias de S&P Global Ratings en escala global son comparables entre paises. Las
calificaciones en escala nacional se refieren a emisores y emisiones dentro de un pais especifico.
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Ningln contenido (incluyendo calificaciones, anélisis e informacion crediticia relacionada, valuaciones, modelos,
software u otra aplicacion o resultado derivado del mismo) o cualquier parte aqui indicada (Contenido) puede ser
modificada, revertida, reproducida o distribuida en forma alguna y/o por medio alguno, ni almacenada en una base de
datos o sistema de recuperacion de informacion, sin permiso previo por escrito de Standard & Poor’s Financial
Services LLC o sus filiales (conjuntamente denominadas S&P). El Contenido no debe usarse para ningin propésito
ilegal o no autorizado. S&P y todos sus proveedores, asi como sus directivos, funcionarios, accionistas, empleados o
agentes (en general las Partes S&P) no garantizan la exactitud, integridad, oportunidad o disponibilidad del
Contenido. Las Partes S&P no son responsables de errores u omisiones (por negligencia o cualquier otra causa),
independientemente de su causa, de los resultados obtenidos a partir del uso del Contenido o de la seguridad o
mantenimiento de cualquier informacion ingresada por el usuario. El Contenido se ofrece sobre una base “como esta”.
LAS PARTES S&P DENIEGAN TODAS Y CUALESQUIER GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, INCLUYENDO, PERO SIN
LIMITACION DE, CUALESQUIER GARANTIA DE COMERCIALIZACION O ADECUACION PARA UN PROPOSITO O USO EN
PARTICULAR, DE AUSENCIA DE DEFECTOS, DE ERRORES O DEFECTOS EN EL SOFTWARE, DE INTERRUPCION EN EL
FUNCIONAMIENTO DEL CONTENIDO O DE OPERACION DEL CONTENIDO CON CUALQUIER CONFIGURACION DE
SOFTWARE O HARDWARE. En ningln caso, las Partes S&P seran sujetos de demanda por terceros derivada de danos,
costos, gastos, comisiones legales o pérdidas (incluyendo, sin limitacion, pérdidas de ingresos o de gananciasy
costos de oportunidad o pérdidas causadas por negligencia) directos, indirectos, incidentales, punitivos,
compensatorios, ejemplares, especiales o consecuenciales en conexiéon con cualesquier uso del Contenido incluso si
se advirti6 de la posibilidad de tales danos.

Los analisis crediticios relacionados y otros, incluyendo las calificaciones, y las declaraciones en el Contenido, son
opiniones a la fecha en que se expresan y no declaraciones de hecho. Las opiniones, anélisis y decisiones de
reconocimiento de calificaciones (como tal término se describe méas abajo) de S&P no constituyen recomendaciones
para comprar, retener o vender ningln instrumento o para tomar decision de inversion alguna, y no se refieren a la
conveniencia de ningln instrumento o titulo-valor. S&P no asume obligacion para actualizar el Contenido tras su
publicacién en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y éste no es sustituto de la capacidad,
juicio y experiencia del usuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes al realizar inversiones y tomar
otras decisiones de negocio. S&P no acttia como fiduciario o asesor de inversiones excepto donde esté registrado
como tal. Aungque S&P ha obtenido informacion de fuentes que considera confiables, no realiza labores de auditoria ni
asume la tarea de revision o verificacion independiente de la informacién que recibe Las publicaciones relacionadas
con calificaciones pueden publicarse por diversas razones que no necesariamente dependen de la accién de un
comité de calificacion, incluyendo, pero sin limitarse a, la publicaciéon de una actualizacion peridédica sobre una
calificacion crediticia y analisis relacionadas.

En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion
una calificaciéon emitida en otra jurisdiccién para fines regulatorios determinados, S&P se reserva el derecho de
asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momentoy a su sola discrecion. Las Partes S&P no
asumen obligacion alguna derivada de la asignacion, retiro o suspension de un reconocimiento, asi como cualquier
responsabilidad por cualesquiera dafnos que se aleguen como derivados en relacion a ello. S&P mantiene algunas
actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad de
sus respectivas actividades. Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacion
que no estéa disponible a otras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido politicas y procedimientos para
mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos
analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacion y por sus anélisis, el cual es pagado normalmente por los
emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar
sus opinionesy anélisis. Las calificaciones y anéalisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios web
www.standardandpoors.com, www.standardandpoors.com.mx, www.standardandpoors.com.ar,
www.standardandpoors.cl, www.standardandpoors.com.br (gratuitos) y en www.ratingsdirect.comy
www.globalcreditportal.com (por suscripcion) y pueden distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de
S&Py por redistribuidores externos. Informacién adicional sobre los honorarios por servicios de calificacion esta
disponible en www.standardandpoors.com/usratingsfees.

S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre I, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210
Ciudad de México.
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