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Fitch Afirma
Calificaciones del
Instituto Fonacot en
‘AAA(mex)’'y ‘F1+
(mex)’; Perspectiva
Estable

Tue 16 Jun,2020- 4:57 PM ET

Fitch Ratings - Monterrey - 16 Jun 2020: Fitch Ratings afirmd las calificaciones
corporativas de largo y corto plazo del Instituto del Fondo Nacional para el Consumo
de los Trabajadores (Instituto Fonacot) en ‘AAA(mex)’y ‘F1+(mex)’ La Perspectiva de
la calificacion de largo plazo es Estable. Asimismo, se ratificaron las calificaciones de
las emisiones de certificados bursatiles (CB) vigentes. Un listado completo de las
acciones de calificacién se muestra al final del comunicado.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Las calificaciones del Instituto Fonacot reflejan la apreciacién de Fitch sobre la
propensioén y capacidad elevadas de recibir soporte por parte del Gobierno Federal en
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caso de ser requerido. Si bien no existe una garantia explicita, Fitch considera
implicitamente que existe una probabilidad alta de soporte del Gobierno dado el rol
del Instituto en la estrategia del gobierno y su funcion social relevante, la cual consiste
en otorgar créditos de consumo a los trabajadores del sector publico y privado con
descuento directo de nédmina. La capacidad de proveer soporte se fundamentaen la
calificacién en escala global en moneda extranjera de grado de inversion de México de
‘BBB-' con Perspectiva Estable.

En opinion de Fitch, el Instituto Fonacot es una entidad estratégicamente importante
para el Gobierno Federal, en virtud de su funcién social en el otorgamiento de crédito
gue se exacerba ante la muy baja inclusion financiera en el pais y los objetivos del
Gobierno Federal para incrementar el acceso a crédito. Asimismo, los objetivos
estratégicos del Instituto estan alineados con los ejes centrales del Plan Nacional de
Desarrollo (PND) y coadyuvan a la politica de desarrollo econdmico del pais. La
eliminacién del limite de endeudamiento neto y los cambios en la Ley Federal del
Trabajo en 2012 potenciaron el rol del Instituto en su apoyo a la politica social del
pais. Dentro de las acciones centrales del Instituto para 2020 se encuentrael
lanzamiento del programa de apoyo “Crédito Apoyo Diez Mil” como parte de la
estrategia del Gobierno Federal para reactivar la economia por los efectos adversos
de la contingencia derivada del coronavirus. El Instituto Fonacot es un ente con un
gobierno corporativo tripartita. En el Consejo Directivo del Instituto participan el
Secretario de Hacienda y Crédito Publico, el Secretario de Trabajo y Previsién Social,
el Secretario de Economiay el Secretario de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural,
Pescay Alimentacién, ademas de representantes del sector patronal y del sector
obrero.

Si bien las calificaciones se fundamentan solamente en el soporte del Gobierno. El
perfil financiero del Instituto juega un rol relevante en la vision de Fitch sobre la
propension de soporte. Lo anterior cobra importancia en el entorno operativo actual
mas adverso por los retos que se enfrentan derivados de la crisis internacional
relacionada con el coronavirus y que podrian presionar el desempefo de la entidad.
Fitch considera que el desemperio del Instituto Fonacot es sélido y se fundamenta en
niveles de rentabilidad y capitalizacion elevados. Al cierre de marzo 2020, el indicador
de rentabilidad operativa sobre activos fue de un alto 9.4%, nivel superior al promedio
del periodo (2017 a 2019: 8.4%), explicado por una colocacién y mayor una reduccion
en los costos operativos, lo anterior a pesar de la disminucién en el margen de interés
neto (MIN) ante la estrategia de baja en las tasas activas para expandir el crédito Por
su parte, el indicador de apalancamiento (deuda a capital tangible) se mantiene
estable en un nivel bajo de 0.6 veces (x). Con el objetivo de reactivar la economiay
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alineado con su estrategia de inclusién financiera, el Instituto planea continuar
incrementando su base de acreditados a través de canales tradicionales y digitales.

En opinién de Fitch, la calidad de activos del Instituto Fonacot es razonable al
considerar el nicho de mercado que atiende. Al cierre de marzo 2020, el indicador de
cartera vencida (ICV) fue de 4.2%, mientras el indicador de morosidad ajustado que
considera castigos de los Gltimos 12 meses (UDM) fue de un alto 14%. A pesar de lo
anterior, el Instituto registra recuperaciones de cartera recurrentemente, por lo que el
efecto de los castigos elevados es mitigado de manera parcial, ya que durante 2019 se
recuperd 67% de los castigos de 2018. Fitch considera que el perfil de fondeo del
Instituto es concentrado en deuda de mercado quirografaria y bursatilizaciones, las
cuales son susceptibles al sentimiento y apetito del inversionista. No obstante, la
entidad cuenta con tres lineas de financiamiento y disponibilidades y equivalentes
que cubren al menos 2 veces (x) sus vencimientos en los proximos 12 meses y mitigan
parcialmente la exposicion a riesgo de refinanciamiento que se ha incrementado para
emisores de deuda.

La calificacion de las emisiones de deuda esta en el mismo nivel que la de riesgo
contraparte del Instituto Fonacot, ya que la probabilidad de incumplimiento de dichas
emisiones de deuda es la misma que la del Instituto.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION
Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de

calificacién positiva/alza:

--no existe la posibilidad de un alza en las calificaciones, ya que las calificaciones de la
entidad estan en el nivel mas alto de la escala local.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de
calificacién negativa/baja:

--una baja en las calificaciones provendria de una propensién de soporte menor por

parte del Gobierno Federal, o en caso de que Fitch cambiara su percepcion sobre el
grado de importancia estratégica que tiene el Instituto para el gobierno.

https:/mww.fitchrating s.com/research/es/non-bank-financial-institutions/fitch-affirms-instituto-fonacot-at-aaa-mexy-f1-mex-rating - outl ook-stable- 16-06- 2020 3M



6/16/2020 Fitch Affirms Instituto Fonacot at ‘AAA(mex)’ y ‘F1+(mex)’; Rating Outlook Stable

ESCENARIOS DE CALIFICACION PARA EL MEJOR O PEOR CASO

Las calificaciones de los emisores Instituciones Financieras tienen un escenario de
mejora para el mejor caso (definido como el percentil nimero 99 de las transiciones
de calificacion, medido en una direccion positiva) de tres niveles (notches) en un
horizonte de calificacidén de tres anos, y un escenario de degradacién para el peor caso
(definido como el percentil niimero 99 de las transiciones de calificacion, medido en
una direccidn negativa) de cuatro niveles durante tres afos. El rango completo de las
calificaciones para los mejores y los peores escenarios en todos los rangos de
calificacion de las categorias de la ‘AAA’ a la ‘D’ Las calificaciones para los escenarios
de mejor y peor caso se basan en el desempeno histérico. Para obtener mas
informacion sobre la metodologia utilizada para determinar las calificaciones de los
escenarios para el mejor y el peor caso especificos del sector, visite
https://www fitchratings.com/site/re/10111579

PARTICIPACION

La(s) calificacién(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s)
dio seguimiento por solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s)
calificado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Otros activos como los pagos anticipados y otros activos diferidos fueron
reclasificados como intangibles y se dedujeron del capital debido a su baja capacidad
de absorcidon de pérdidas bajo estrés.

Criterios aplicados en escala nacional

--Metodologia de Calificacién de Bancos (Septiembre 18,2019);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Agosto 2,2018).

--Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre
18,2019).
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INFORMACION REGULATORIA
FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 21/junio/ 2019.

FUENTE(S) DE INFORMACION: La informacidn utilizada en el andlisis de esta
calificacién fue proporcionada por la entidad calificada u obtenida de fuentes de
informacion externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: Estados financieros auditados y no
auditados; presentaciones del emisor; objetivos estratégicos, estructura de la deuda,
prospectos de colocacién, entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2017 a
31/marzo/2020.

REGULATORY INFORMATION I

La(s) calificacion(es) constituye(n) solamente una opinidén con respecto a la calidad
crediticia del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacién de inversion.
Para conocer el significado de la(s) calificacidn(es) asignada(s), los procedimientos
paradarles seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro
visite https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructura y los procesos de
calificaciéon y de votacion de los comités se encuentran en el documento denominado
“Proceso de Calificaciéon” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de
https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacién también puede incorporar informacion de otras fuentes
externas tales como: informacion publica, reportes de entidades regulatorias, datos
socioecondmicos, estadisticas comparativas, y analisis sectoriales y regulatorios para
el emisor, laindustria o el valor, entre otras. La informacion y las cifras utilizadas, para
determinar esta(s) calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch
México, S.A. de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son
responsabilidad del emisor o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o la
solvencia del emisor, administrador o valor(es) se modifiquen en el transcurso del
tiempo, la(s) calificacion(es) puede(n) modificarse al alza o a la baja, sin que esto
implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.
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Committee Chairperson
+1212 908 9137

MEDIA CONTACTS

Liliana Garcia

Monterrey

+528141617066
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Informacién adicional disponible en www.fitchratings.com/site/mexico.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 01 Aug 2018)
Metodologia de Calificacion de Bancos (pub. 18 Sep 2019)

Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 18 Sep
2019)

Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria (pub. 28 Feb 2020) (including rating

assumption sensitivity)
Bank Rating Criteria (pub. 28 Feb 2020) (including rating assumption sensitivity)
National Scale Rating Criteria (pub. 08 Jun 2020)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Instituto del Fondo Nacional para el Consumo de los Trabajadores (INFONACOT) -

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONESY ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
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DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES
ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOSY METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. ELCODIGO DE CONDUCTA
DE FITCH,Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE
INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH
PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LAENTIDAD
CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO
SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA
BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE
FITCH.

READ LESS

COPYRIGHT

Derechos de autor © 2020 por Fitch Ratings, Inc.y Fitch Ratings, Ltd. y sus
subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824,
(212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucién total o parcial
esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes
(incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe
de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch
lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa
de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacién razonable de
dichainformacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La
forma en que Fitch lleve a cabo la investigacidn factual y el alcance de la verificacion
por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la
emision calificaday el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emisidon y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la
naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la
administracion del emisory sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la
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emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores.
Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una
investigacidon mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda
la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién o un informe
sera exactay completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables
de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes,
Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacion financieray de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e
incorporan las hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en
que se emitio o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna
representacién o garantia de ninguln tipo, y Fitch no representa o garantiza que el
informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un
destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una opinién en cuanto ala
calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se
basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo
colectivo de Fitch y ninguin individuo, o grupo de individuos, es Unicamente
responsable por una calificacién o un informe. La calificaciéon no incorpora el riesgo de
pérdida debido alos riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos
qgue dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido
en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones
vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos.
Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un
substituto de lainformacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el
emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden
ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier
tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién
del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular,
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o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros
agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables)
por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un
emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien
entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién,
publicacién o diseminacién de una calificacion de Fitch no constituye el
consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con
cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes
de titulos y valores de cualquier jurisdiccidén en particular. Debido a la relativa
eficiencia de la publicacién y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden
estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para
otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia
Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123)
que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”.
La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser
utilizada por personas que sean “clientes minoristas” seguin la definiciéon dela
“Corporations Act 20071".

Fitch Ratings, Inc. esta registrada ante la Comision de Valores de EE.UU. (U.S.
Securities and Exchange Commission) como una Organizacion que Califica Riesgo
Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o
NRSRO por sus siglas en inglés. Aunque algunas de las agencias calificadoras
subsidiarias de NRSRO estan listadas en el apartado 3 del Formulario NRSRO y, como
tal, estan autorizadas a emitir calificaciones en sombre de la NRSRO (favor de
referirse a https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan
listadas en el Formulario NRSRO (no NRSRO) vy, por lo tanto, las calificaciones
emitidas por esas subsidiarias no se realizan en representacion de la NRSRO. Sin
embargo, el personal que no pertenece a NRSRO puede participar en la determinacién
de la(s) calificacion(es) emitida(s) por o en nombre de NRSRO.

READ LESS

SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the
rated entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.
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ENDORSEMENT POLICY

Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may
be used by regulated entities within the EU for regulatory purposes, pursuant to the
terms of the EU Regulation with respect to credit rating agencies, can be found on the
EU Regulatory Disclosures page. The endorsement status of all International ratings
is provided within the entity summary page for each rated entity and in the
transaction detail pages for all structured finance transactions on the Fitch website.

These disclosures are updated on a daily basis.
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