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Luego de la revision de la calificacién soberana de
Meéxico, las calificadoras Moody’s y Fitch revisaron a la
baja la perspectiva y calificacidon de varias Instituciones
Financieras mexicanas. En el caso de Moody’s, afirmé
la calificacion de siete bancos pero revisd las
perspectivas desde estables a negativas. Por su parte,
Fitch revisd la calificacion de 17 Instituciones
Financieras, dentro de las cuales rebajé la calificacidon
de 10 instituciones.
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En principio, a nivel general creemos que el impacto
aunque negativo, seria marginal. Dentro de Ia
estructura de fondeo de los bancos, la deuda
representa un porcentaje pequefio (a nivel sistema,
los Titulos de Deuda representan 5.0% de la captacién
y los préstamos de organismos 7.3%).

Sin embargo, a nivel de cada banco aquellos con una
estructura de fondeo mds cargada a deuda, se verian

mds afectados en caso de que quisieran salir a
Moody’s sefiald que las acciones de calificacién fueron mercado en busqueda de deuda adicional.
resultado del cambio de la perspectiva a los bonos de
México, que la calificadora utiliza para evaluar la
capacidad del gobierno de brindar apoyo a las
instituciones financieras en caso de estrés. Fitch
considerd a las Instituciones mas sensibles a una baja
de la calificacién soberana o cualquier deterioro del

entorno operativo.

Moody’s reviso a la baja la perspectiva
de 7 bancos, mientras que Fitch bajo

la calificacion de 10 bancos mexicanos

Lo que nos parece que debemos seguir con mas
detalle son las causas que llevaron a las calificadoras a
tomar estas medidas, debido a que un deterioro del

Fitch: Revision de calificaciones internacionales (IDR)

Institucion Rating actual Rating Anterior Perspectiva Cambio

Bancomext BBB BBB+ Estable VW entorno econdmico también podria afectar el
Banobras BBB BBB+ Estable W desempeiio operativo de los bancos.
Nafin BBB BBB+ Estable v
Infonavit BBB BBB+ Estable v Moody’s: Revision de Perspectivas de deuda
o : Perspectiva Perspectiva
IPAB BBB BBB+ Estable
v Institucién Rating actual Actual Anterior

Banco Compartamos BBB- BBB Estable v .

BBVA A3 Negativa Estable
Banorte BBB BBB+ Estable v

Banorte A3 Negativa Estable
GFNorte BBB BBB+ Estable W
Banco Inbursa BBB BBB+ Estable v Santander A3 Negativa Estable
Citibanamex A A Estable v Citibanamex A3 Negativa Estable
BBVA BBB+ A- Estable v Banobras A3 Negativa Estable
Banco Santander BBB+ BBB+ Estable == NAFIN A3 Negativa Estable
HSBC A- A Estable v Bancomext A3 Negativa Estable
Bolsa Mexicana de Valores BBB+ BBB+ Estable — IPAB A3 Negativa Estable
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demés personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Rafael Antonio Camacho Peldez, Marisol
Huerta Mondragoén, Eduardo Lopez Ponce, Agustin Becerril Garcia,
Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta
Monzalvo, Maricela Martinez Alvarez y Gustavo Hernandez Ocadiz,
analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan
disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente
el punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algln servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Mas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes
a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones que en su
caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que
conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen,
salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar
los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente aln con fines académicos o de medios de
comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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