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RESUMEN

e Subimos a ‘mxAAA’ de ‘mxAA+ la calificacion de deuda de largo plazo del crédito que el
Municipio de Monterrey contraté con Banobras. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras
calificaciones de ‘mxAAA’ de otros dos créditos que el Municipio contraté con BBVA Bancomer.

e Asimismo, subimos las calificaciones subyacentes de los dos créditos con BBVA Bancomer a
‘mxAAA’ de ‘mxAA+’. Estos créditos cuentan con una garantia de pago oportuno (GPO) por parte
de Banobras.

e Los créditos estan inscritos en el Fideicomiso de Administracion y Fuente de Pago No. 72564,
constituido en Banca Afirme, y respaldados por 47% de los ingresos del Fondo General de
Participaciones correspondientes al Municipio de Monterrey.

e Las calificaciones toman como punto de partida la calificacion crediticia de emisor de ‘mxAA’ de
Monterrey, e incorporan los niveles de cobertura del servicio de la deuda proyectados bajo
nuestros escenarios de estrés, los cuales son suficientes para respaldar las calificaciones
asignadas.

ACCION DE CALIFICACION

Ciudad de México, 22 de febrero de 2019 - S&P Global Ratings subi6 hoy su calificacién de deuda de
largo plazo en escala nacional —CaVal— a ‘mxAAA’ de ‘mxAA+" de un crédito que contratd el Municipio de
Monterrey con Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos S.N.C. (Banobras). Al mismo tiempo,
confirmamos nuestras calificaciones de ‘mxAAA’ de dos créditos que contratd el Municipio con BBVA
Bancomer S.A. Los tres créditos estan inscritos en el Fideicomiso de Administracion y Fuente de Pago
No. 72564, constituido en Banca Afirme S.A.

Asimismo, subimos las calificaciones subyacentes a ‘mxAAA’ de ‘mxAA+’ de los créditos que el Municipio
contraté con BBVA Bancomer, los cuales cuentan con una garantia de pago oportuno (GPO) por parte
de Banobras (vea la tabla mas abajo). La calificacién subyacente es una opinién sobre la capacidad
individual de un obligado para pagar el servicio de su deuda respecto a una emision que cuenta con
respaldo crediticio, sin considerar dicho respaldo.
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Las calificaciones de ‘mxAAA’ toman en cuenta los indices de cobertura de servicio de deuda (DSCR,
por su sigla en inglés para debt service coverage ratio) que derivan de la proyeccién estresada de los
flujos comprometidos para el pago de los créditos, el fondo de reserva, y contratos de swaps de la tasa
de interés interbancaria de equilibrio (TIIE) a un plazo de 28 dias. Ademas, en el caso de los créditos con
BBVA Bancomer, consideramos las GPOs contratadas con Banobras, por un saldo equivalente al 15%
del saldo insoluto de los dos créditos.

Los créditos se encuentran inscritos en el Fideicomiso de Administracion y Fuente de Pago No. 72564,
cuyo patrimonio fideicomitido se integra por 47% de las Participaciones Federales que corresponden al
Municipio. Cada crédito cuenta con una afectacion individual de las participaciones (vea la tabla mas
abajo) y mantienen un saldo objetivo del fondo de reserva de tres veces el siguiente servicio de deuda
programado.

Los créditos se encuentran denominados en pesos con pagos mensuales de interés y capital, sin periodo
de gracia. Estos devengan intereses a tasa variable referenciada a TIIE 28 mas una sobretasa revisable
de acuerdo con la calificacion crediticia de emisor del Municipio.

Los escenarios de estrés aplicados incluyen, entre otros supuestos, un recorte inicial en los ingresos que
recibe el Estado por concepto de Participaciones Federales de 25%, asi como proyecciones en las tasas
de interés para un objetivo de calificaciéon en las categorias ‘mxAAA’, de acuerdo con la “Metodologia
para derivar los supuestos para las curvas de tasas de interés mexicanas”, publicada el 31 de diciembre
de 2013.

El punto de partida para el andlisis de S&P Global Ratings sobre flujos futuros para municipios y estados
mexicanos es la calificacion crediticia de emisor. Consideramos que la voluntad de honrar sus
obligaciones de deuda estructurada es similar a la voluntad de pagar sus obligaciones financieras
regulares, dados los factores de riesgo que afrontan estas entidades. El DSCR minimo en los diferentes
escenarios de estrés sirve como indicador de la solidez de la estructura tras considerar el riesgo
crediticio del gobierno local y regional y, en consecuencia, determina si puede tener una calificacion mas
alta que la de su emisor.

Para evaluar la fortaleza de las calificaciones de las transacciones a través del tiempo, daremos
seguimiento continuo a los flujos fideicomitidos, a los pagos de intereses y principal a realizarse, asi
como a los niveles de DSCR y a la calificacion crediticia de emisor del Municipio de Monterrey.

La deuda calificada ‘mxAAA’ tiene el grado mas alto que otorga S&P Global Ratings en su escala
nacional —CaVal- e indica que la capacidad de pago del emisor para cumplir con sus compromisos
financieros sobre la obligacién es extremadamente fuerte en relacién con otros emisores en el mercado
nacional.
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DETALLE DE LAS CALIFICACIONES

Monto Monto al

cugio g Side  gow Focenle  Calficasin Calleastn slpvacem  sipyaceme VOIS
crédito* de 2018*

Bancomer-1  g3g99 808.72 Si 16.54% MXAAA MXAAA MXAAA MXAA+ 25-Nov-2036

Bancomer-2 187.7 184.59 Si 3.69% MXxAAA MXAAA MXAAA MxAA+ 25-Nov-2036

Banobras 1,160.0 1,015.43 No 22.77% MXxAAA MXxAA+ NA NA 25-Nov-2036

* En millones de pesos mexicanos (MXN)
** Garantia de pago oportuno
NA — No aplica

Criterios y Articulos Relacionados
Criterios

Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.
Metodologia para derivar los supuestos para las curvas de tasas de interés mexicanas, 31 de
diciembre de 2013.

Metodologia y supuestos para calificar transacciones mexicanas respaldadas por flujos futuros
de participaciones e ingresos locales, 6 de noviembre de 2015.

Metodologia y supuestos para el marco de riesgo de contraparte, 25 de junio de 2013.

Articulos Relacionados

Descripcién general del Proceso de Calificacion Crediticia.

MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).

Documento de Orientacion: Especificaciones de correlacidn para escala nacional y regional de
S&P Global Ratings, 25 de junio de 2018.

Analisis mundial de escenarios y sensibilidad para financiamiento estructurado: Efectos de los
cinco principales factores macroeconémicos, 4 de noviembre de 2011.

Andlisis de escenarios y sensibilidad para financiamiento estructurado en América Latina 2015:
Efectos de las variables de los mercados regionales, 28 de octubre de 2015.

Indicadores de riesgo soberano, 13 de diciembre de 2018.

Condiciones Crediticias América Latina: Desafios domésticos y externos persisten, 29 de
noviembre de 2018.

S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA’ y ‘mxAA+’ de tres créditos contratados
por el Municipio de Monterrey, 19 de febrero de 2018.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar

nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios

de calificacion en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacion sobre

calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificacion se pueden encontrar en el sitio web publico de
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S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de blsqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL
1) Informacién financiera al 31 de diciembre de 2018.

2) La calificacion se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision, prospecto de
colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas operativas —en su caso,
incluyendo también aquellas de las compafiias controladoras-, informacién prospectiva —por ejemplo,
proyecciones financieras-; informes anuales, informacién sobre las caracteristicas del mercado,
informacion legal relacionada, informacion proveniente de las entrevistas con la direccion e informacion
de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBYV, Bolsa Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México,
FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de
prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacidn o informacion adicional, podria resultar
en una modificacion de la calificacidn citada.

3) S&P Global Ratings no considera en su analisis para la determinacion de la calificacién la existencia

de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante, y posibles
adquirentes de los valores emitidos bajo la titulizacién calificada.
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calificaciones y andlisis publicos de S&P estéan 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.com y www.globalcreditportal.com (por suscripcion) y pueden distribuirse por otros medios,
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S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre Il, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de
México.
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