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FLWcK RaWLØca eQ A(Pe[) Oa CaOLØcacLµQ
deO MXQLcLSLR de BRca deO R¯R, VeUacUX]
FUi 22 JaQ, 2021 - 15:59 ET

FiWch RaWiQgV - MRQWeUUe\ - 22 JaQ 2021: FiWch RaWiQgV UaWiØcµ eQ ÊA(me[)Ë la caliØcaciµQ de laUgR Sla]R eQ eVcala

QaciRQal del mXQiciSiR de BRca del R¯R, VeUacUX]. La PeUVSecWiYa CUediWicia eV EVWable.

La UaWiØcaciµQ UeÙeja el SeUØl de UieVgR ÊRaQgR MediR BajRË de BRca del R¯R \ XQa VRVWeQibilidad de deXda de ÊaaË,

adem£V de iQcRUSRUaU el UecRQRcimieQWR de UieVgRV aVim«WUicRV, aV¯ cRmR XQ aQ£liViV cRmSaUaWiYR cRQ eQWidadeV SaUeV.

De acXeUdR cRQ la ¼lWima YalRUaciµQ de la me]cla de facWRUeV claYe de UieVgR (FCR), el SeUØl de UieVgR Ve mRdiØcµ deVde

ÊM£V D«bilË \ laV SUR\ecciRQeV eQ el eVceQaUiR de caliØcaciµQ Ve maQWieQeQ aliQeadaV cRQ lR eVSeUadR SRU la ageQcia eQ

la UeYiViµQ aQWeUiRU de la caliØcaciµQ del MXQiciSiR.

Cabe meQciRQaU TXe, debidR a la cRQWiQgeQcia acWXal, cambiRV UeleYaQWeV eQ eQdeXdamieQWR, iQgUeVRV \ gaVWR eVW£Q

RcXUUieQdR eQ el VecWRU \ la ViWXaciµQ SRdU¯a emSeRUaU eQ lRV SUµ[imRV meVeV, a medida TXe la acWiYidad ecRQµmica Ve

Yea afecWada \ laV UeVWUicciRQeV de gRbieUQR Ve maQWeQgaQ R amSl¯eQ. LaV caliØcaciRQeV de FiWch VRQ de QaWXUale]a

SURVSecWiYa, SRU lR TXe la ageQcia mRQiWRUeaU£ la eYRlXciµQ de dichRV acRQWecimieQWRV eQ el VecWRU eQ cXaQWR a la

VeYeUidad \ dXUaciµQ, e iQcRUSRUaU£ eVceQaUiRV baVe \ de caliØcaciµQ UeYiVadRV cRQVideUaQdR aSRUWeV cXaliWaWiYRV \

cXaQWiWaWiYRV cRQ laV e[SecWaWiYaV de deVemSe³R \ la eYalXaciµQ de UieVgRV claYe.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACI�N

El SeUØl de UieVgR de BRca del R¯R eV ÊRaQgR MediR BajRË, UeÙejR de XQa me]cla de cXaWUR FCR eYalXadRV cRmR ÊRaQgR

MediRË \ dRV cRmR ÊM£V D«bilË. El cambiR eQ XQR de lRV FCR SeUmiWiµ TXe Ve ajXVWaUa el SeUØl de UieVgR deVde ÊM£V

D«bilË. BajR el SeUØl acWXal, la ageQcia eVSeUa XQa SURbabilidad mRdeUada de XQ debiliWamieQWR iQeVSeUadR de la

habilidad del MXQiciSiR SaUa cXbUiU VXV QeceVidadeV de VeUYiciR de deXda eQ el eVceQaUiR de caliØcaciµQ.

IQgUeVRV (SRlide]) - ÊRaQgR MediRË: FiWch cRQVideUa TXe el maUcR iQVWiWXciRQal de la fXeQWe SUiQciSal de iQgUeVRV de lRV

gRbieUQRV VXbQaciRQaleV eQ M«[icR [BBB-], cRUUeVSRQdieQWe a la aVigQaciµQ de WUaQVfeUeQciaV fedeUaleV \ VX eYRlXciµQ,

VXele VeU eVWable \ SUedecible. PRU lR geQeUal, Ve YalRUa cRmR ÊRaQgR MediRË cXaQdR adem£V SURYieQeQ de XQa

cRQWUaSaUWe VRbeUaQa caliØcada eQ eVcala iQWeUQaciRQal eQ el UaQgR de laV BBB. EQWUe 2015 \ 2019, 55.1% de lRV

iQgUeVRV RSeUaWiYRV de BRca del R¯R SURYiQR de WUaQVfeUeQciaV. Adem£V, VXV iQgUeVRV RSeUaWiYRV SUeVeQWaQ XQa WaVa

media aQXal de cUecimieQWR (TMAC) de 4.8% eQ W«UmiQRV UealeV, TXe cRQWUaVWa faYRUablemeQWe cRQ la TMAC de la

ecRQRm¯a QaciRQal (1.7%).
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EQ lRV eVceQaUiRV de FiWch, Ve eVWima TXe lRV iQgUeVRV RSeUaWiYRV SUeVeQWeQ ajXVWeV a la baja cRmR UeVXlWadR del

imSacWR de la cRQWiQgeQcia SRU el cRURQaYiUXV VRbUe la ecRQRm¯a mXQiciSal \ QaciRQal. LaV acciRQeV admiQiVWUaWiYaV

emSUeQdidaV SaUa amiQRUaU lRV imSacWRV, aV¯ cRmR la UelaWiYa baVe ecRQµmica lRcal, SRdU¯aQ miWigaU el imSacWR eQ la

UecaXdaciµQ lRcal. PRU RWUR ladR, la acWiYaciµQ \ SRWeQciaciµQ del FRQdR de EVWabili]aciµQ de IQgUeVRV SaUa la EQWidadeV

FedeUaWiYaV (FEIEF) SRdU¯a amRUWigXaU SaUcialmeQWe el imSacWR de XQa ca¯da eQ laV SaUWiciSaciRQeV fedeUaleV cRmR

cRQVecXeQcia de XQa UecaXdaciµQ fedeUal SaUWiciSable meQRU. NR RbVWaQWe, la ageQcia Ve maQWeQdU£ mRQiWRUeaQdR el

efecWR VRbUe el deVemSe³R de la eQWidad.

IQgUeVRV (AdaSWabilidad) - ÊM£V D«bilË: FiWch eYal¼a eVWe facWRU cRmR ÊM£V D«bilË. LR aQWeUiRU Ve debe a TXe la ageQcia

cRQVideUa TXe lRV gRbieUQRV VXbQaciRQaleV eQ M«[icR SUeVeQWaQ XQa caSacidad baja de UecaXdaciµQ lRcal \ XQa

aXWRQRm¯a ØVcal limiWada, lR TXe diØcXlWa cRmSeQVaU XQa ca¯da eQ iQgUeVRV fedeUaleV mediaQWe XQ eVfXeU]R

UecaXdaWRUiR ma\RU. FiWch RbVeUYa TXe, eQ el SeU¯RdR de aQ£liViV, BRca del R¯R UeSRUWµ XQa cRQWUibXciµQ SURmediR de

imSXeVWRV de 24.9% de lRV iQgUeVRV RSeUaWiYRV.

GaVWR (SRVWeQibilidad) - ÊM£V D«bilË: El RUdeQ de gRbieUQR mXQiciSal eQ M«[icR eV UeVSRQVable de gaVWRV

mRdeUadameQWe aQWic¯clicRV cRmR VegXUidad S¼blica, alXmbUadR, UecRlecciµQ de baVXUa, \ agXa SRWable \ VaQeamieQWR

b£VicR. Adem£V, Uecibe WUaQVfeUeQciaV del GRbieUQR FedeUal \ eVWaWal SaUa ØQaQciaU eVWRV gaVWRV de maQeUa cRQjXQWa.

PaUa BRca del R¯R, FiWch YalRUa eVWe facWRU cRmR ÊM£V D«bilË dadR TXe, eQ lRV a³RV 2017-2019, el MXQiciSiR SUeVeQWµ eQ

SURmediR XQ balaQce RSeUaWiYR cRQ UeVSecWR a VXV iQgUeVRV RSeUaWiYRV (5.7%) iQfeUiRU a la mediaQa de mXQiciSiRV

caliØcadRV SRU FiWch (12%).

GaVWR (AdaSWabilidad) - ÊRaQgR MediRË: La ageQcia cRQVideUa TXe, Vi bieQ e[iVWe XQ maUcR iQVWiWXciRQal a QiYel fedeUal

TXe bXVca la imSlemeQWaciµQ de QRUmaV eØcaceV de eTXilibUiR SUeVXSXeVWaUiR a QiYel VXbQaciRQal, eVWe QR cXeQWa cRQ

XQ UegiVWUR hiVWµUicR fXeUWe TXe gaUaQWice VX cXmSlimieQWR. EQ lR TXe cRQcieUQe a la eVWUXcWXUa del gaVWR RSeUaWiYR,

BRca del R¯R mXeVWUa XQa Ùe[ibilidad R adaSWabilidad YalRUada eQ ÊRaQgR MediRË. EQ 2017-2019, el gaVWR RSeUaWiYR

UeSUeVeQWµ, eQ SURmediR, 73.1% del gaVWR WRWal (gUXSR de mXQiciSiRV caliØcadRV SRU FiWch: 82.5%). PRU VX SaUWe, el QiYel

de gaVWR de caSiWal fXe de 25.9% eQ SURmediR, ma\RU TXe la mediaQa del gUXSR de mXQiciSiRV caliØcadRV SRU FiWch

(17%). LR aQWeUiRU UeÙeja XQa Ùe[ibilidad adecXada eQ el gaVWR.

PaViYRV \ LiTXide] (SRlide]) - ÊRaQgR MediRË: FiWch cRQVideUa, eQ geQeUal, TXe el maUcR iQVWiWXciRQal SaUa la geVWiµQ de la

deXda \ la liTXide] eQ M«[icR eV mRdeUadR. La Le\ de DiVciSliQa FiQaQcieUa de laV EQWidadeV FedeUaWiYaV \ lRV

MXQiciSiRV (LDF), YigeQWe deVde 2016, eVWablece QRUmaV SUXdeQcialeV de eQdeXdamieQWR de cRUWR \ laUgR Sla]R. El

SiVWema de AleUWaV de la SecUeWaU¯a de HacieQda \ CU«diWR P¼blicR, cRQ iQfRUmaciµQ de la cXeQWa S¼blica de 2019,

claViØca el eQdeXdamieQWR de BRca del R¯R eQ XQ QiYel VRVWeQible, lR TXe le SeUmiWiU¯a cRQWaU cRQ XQ WechR de

ØQaQciamieQWR QeWR de haVWa 15% de VXV iQgUeVRV de libUe diVSRViciµQ, de acXeUdR a la LDF. De igXal maQeUa, la le\

diVSRQe TXe lRV SU«VWamRV cRQWUaWadRV a cRUWR Sla]R SXedaQ VeU de haVWa 6% de VXV iQgUeVRV WRWaleV.

Al cieUUe de 2019, la deXda ajXVWada QeWa (difeUeQcia eQWUe deXda ajXVWada \ efecWiYR QR UeVWUiQgidR) de BRca del R¯R

UeSRUWµ XQ ValdR de -MXN1.8 millRQeV. La deXda diUecWa eUa de MXN54.1 millRQeV \ WeQ¯a XQa caja QR UeVWUiQgida de

MXN55.9 millRQeV. EVWe ValdR cRUUeVSRQde a XQ cU«diWR cRQWUaWadR cRQ BaQRbUaV eQ 2017, SRU XQ mRQWR RUigiQal de

MXN100 millRQeV, a WaVa de iQWeU«V YaUiable, cRQ Sla]R de 10 a³RV \ SeUØl de SagRV cRQVWaQWe. EVWe cU«diWR QR cXeQWa

cRQ XQ Yeh¯cXlR de SagR eVWUXcWXUadR (ØdeicRmiVR), SeUR V¯ cRQ XQa caUWa maQdaWR \ afecWa SaUWiciSaciRQeV fedeUaleV

cRmR fXeQWe de SagR. El ValdR al 30 de VeSWiembUe de 2020 eUa de MXN48.7 millRQeV. EQ 2020, de acXeUdR cRQ

iQfRUmaciµQ S¼blica diVSRQible, el MXQiciSiR QR UegiVWUµ eQdeXdamieQWR adiciRQal de cRUWR R laUgR Sla]R.

EQ lR TXe cRQcieUQe a cRQWiQgeQciaV, BRca del R¯R hace fUeQWe a VXV RbligaciRQeV de SeQViRQeV \ jXbilaciRQeV a WUaY«V

del IQVWiWXWR de PeQViRQeV de VeUacUX], SRU lR TXe FiWch QR cRQVideUa TXe eVWR UeSUeVeQWe XQa cRQWiQgeQcia. AVimiVmR,

el VeUYiciR de agXa SRWable \ alcaQWaUilladR de BRca del R¯R Ve SUeVWa mediaQWe la emSUeVa mi[Wa AgXa del MXQiciSiR de

BRca del R¯R. EVWa Ve cRQVWiWX\µ el 15 de diciembUe del 2017, mediaQWe W¯WXlR de cRQceViµQ SaUa lRV VeUYiciRV S¼blicRV
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de abaVWecimieQWR \ diVWUibXciµQ de agXa SRWable, RSeUaciµQ de la Ued de alcaQWaUilladR VaQiWaUiR \ SlXYial, \

WUaWamieQWR de laV agXaV UeVidXaleV.

PaViYRV \ LiTXide] (Fle[ibilidad) È ÊRaQgR MediRË: BRca del R¯R SUeVeQWa XQa SRViciµQ de liTXide] eQ fRUWalecimieQWR.

FiWch mRdiØcµ eVWe FCR de ÊM£V D«bilË a ÊRaQgR MediRË. La ageQcia cRQVideUa TXe eVWe FCR eV ÊRaQgR MediRË cXaQdR la

m«WUica de liTXide] (efecWiYR \ eTXiYaleQWeV a SaViYR ciUcXlaQWe QR baQcaUiRV) eV VXSeUiRU a 1[ dXUaQWe dRV ejeUciciRV

ØVcaleV cRQVecXWiYRV. Al eYalXaU la m«WUica de liTXide] del MXQiciSiR, el iQdicadRU fXe de 2.37 YeceV ([) eQ 2019 \, jXQWR

cRQ el UeVXlWadR del ejeUciciR ØVcal de 2018 de 1.04[, BRca del R¯R UeSRUWa XQa cRbeUWXUa ma\RU de 1[, lR cXal VXSeUa el

aQWecedeQWe de 2017, cXaQdR VX liTXide] iQdicaba XQa m«WUica de 0.43[.

SRVWeQibilidad de la DeXda- caWegRU¯a ÊaaË: El SXQWaje de VRVWeQibilidad de la deXda de BRca del R¯R de ÊaaË eV el

UeVXlWadR de XQa m«WUica SUimaUia de Ua]µQ de UeSagR de la deXda (deXda ajXVWada QeWa a balaQce RSeUaWiYR

SUR\ecWadR bajR el eVceQaUiR de caliØcaciµQ de FiWch) de 1.5[ eQ 2024, cRQ XQ SXQWaje de ÊaaaË, jXQWR a XQa m«WUica

VecXQdaUia de cRbeUWXUa del VeUYiciR de la deXda (balaQce RSeUaWiYR eQWUe VeUYiciR de la deXda) de 1.3[, cRQ XQ SXQWaje

de ÊbbbË. DadR TXe la m«WUica VecXQdaUia mXeVWUa XQ SXQWaje iQfeUiRU a la SUimaUia, el SXQWaje de VRVWeQibilidad de la

deXda Ve ajXVWµ a ÊaaË.

El mXQiciSiR de BRca del R¯R Ve lRcali]a eQ el eVWadR de VeUacUX] [BBB+(me[)] \ cXeQWa cRQ XQa e[WeQViµQ WeUUiWRUial de

42.7 kilµmeWURV cXadUadRV, eTXiYaleQWe a 0.06% de la VXSeUØcie eVWaWal. Seg¼Q el IQVWiWXWR NaciRQal de EVWad¯VWica \

GeRgUaf¯a (IQegi), el mXQiciSiR cRQWaba eQ 2015 cRQ XQa SRblaciµQ de 142.2 mil habiWaQWeV, UeSUeVeQWaWiYa de 1.8% de

la SRblaciµQ WRWal del EVWadR. De acXeUdR cRQ el CRQVejR NaciRQal de PRblaciµQ (CRQaSR), el gUadR de maUgiQaciµQ eV

mX\ bajR \, Veg¼Q CRQVejR NaciRQal de EYalXaciµQ de la PRl¯Wica de DeVaUURllR SRcial (CRQeYal), el MXQiciSiR SUeVeQWa

XQ 30% de VX SRblaciµQ eQ ViWXaciµQ de SRbUe]a.

BajR la ÍMeWRdRlRg¯a de CaliØcaciµQ de GRbieUQRV LRcaleV \ RegiRQaleV IQWeUQaciRQaleVÎ, FiWch claViØca al MXQiciSiR de

BRca del R¯R cRmR WiSR B, debidR a TXe cXbUe VX VeUYiciR de deXda cRQ VX ÙXjR aQXal de efecWiYR.

DERIVACI�N DE CALIFICACI�N

La caliØcaciµQ de BRca del R¯R Ve deUiYa de la cRmbiQaciµQ de XQa eYalXaciµQ de SeUØl de UieVgR 'RaQgR MediR BajR' \

XQa VRVWeQibilidad de deXda de 'aa' e iQcRUSRUa el aQ£liViV de eQWidadeV SaUeV. La ageQcia cRQVideUa UieVgRV aVim«WUicRV

cRQ UeVSecWR a SRl¯WicaV cRQWableV, UeSRUWeR \ WUaQVSaUeQcia. NR Ve cRQVideUa aSR\R e[WUaRUdiQaUiR del GRbieUQR

FedeUal.

FiWch iQcRUSRUa eQ el aQ£liViV de BRca del R¯R el imSacWR QegaWiYR eQ la caliØcaciµQ SRU UieVgRV aVim«WUicRV eQ SRl¯WicaV

cRQWableV, UeSRUWeR \ WUaQVSaUeQcia. De acXeUdR cRQ el iQfRUme del CRQVejR NaciRQal de AUmRQi]aciµQ CRQWable

(CRQac) de 2019, el MXQiciSiR SUeVeQWµ XQ cXmSlimieQWR de 71.67% eQ el aSaUWadR de WUaQVSaUeQcia. AVimiVmR, eQ el

BaUµmeWUR de IQfRUmaciµQ PUeVXSXeVWal MXQiciSal 2020, TXe mide la calidad de la iQfRUmaciµQ SUeVXSXeVWal a QiYel

mXQiciSal, BRca del R¯R RbWXYR XQa SXQWXaciµQ de 55.9%. La ageQcia daU£ VegXimieQWR a laV acciRQeV TXe emSUeQda el

MXQiciSiR SaUa miWigaU eVWRV UieVgRV.

SUPUESTOS CLAVE

LRV eVceQaUiRV de caliØcaciµQ de FiWch VRQ Ía WUaY«V del ciclRÎ, SRU lR TXe iQcRUSRUaQ XQa cRmbiQaciµQ eVWU«V eQ de

iQgUeVRV, gaVWRV \ RWUaV YaUiableV ØQaQcieUaV. CRQVideUaQ el SeU¯RdR de aQ£liViV 2015-2019 \ laV SUR\ecciRQeV SaUa

2020-2024. LRV VXSXeVWRV claYe SaUa el eVceQaUiR de caliØcaciµQ iQclX\eQ:
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- iQgUeVR RSeUaWiYR: TMAC de 7.8% de 2020 a 2024;

- gaVWR RSeUaWiYR: TMAC de 8.3 % de 2020 a 2024;

- TIIE 28 de 5.0% a 7.0% eQWUe 2020 \ 2024;

- eQdeXdamieQWR adiciRQal eQ 2022 SRU haVWa MXN56.7 millRQeV, eTXiYaleQWe a 10% de VXV iQgUeVRV de libUe

diVSRViciµQ.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACI�N

FacWRUeV TXe SRdU¯aQ, iQdiYidXal R cRlecWiYameQWe, cRQdXciU a XQa acciµQ de caliØcaciµQ QegaWiYa/baja:

La caliØcaciµQ SRdU¯a bajaU Vi la Ua]µQ de UeSagR fXeUa ma\RU de 5[ R la cRbeUWXUa SUR\ecWada eVWXYieUa SRU debajR de

1.2[. PaUa BRca del R¯R, XQ imSacWR SURlRQgadR de la cUiViV SRU el cRURQaYiUXV \ XQa UecXSeUaciµQ ecRQµmica mXchR

m£V leQWa, TXe dXUaUa haVWa 2025, SUeViRQaU¯a lRV iQgUeVRV lRcaleV. Si el emiVRU QR SXede UedXciU de maQeUa SURacWiYa el

gaVWR R cRmSlemeQWaU lRV iQgUeVRV m£V d«bileV SRU el aXmeQWR de laV WUaQVfeUeQciaV del gRbieUQR fedeUal, eVWR SXede

cRQdXciU a XQa baja.

FacWRUeV TXe SRdU¯aQ, iQdiYidXal R cRlecWiYameQWe, cRQdXciU a XQa acciµQ de caliØcaciµQ SRViWiYa/al]a:

UQ mRYimieQWR al al]a eQ la caliØcaciµQ SRdU¯a daUVe cRmR UeVXlWadR de maQWeQeU eQ laV SUR\ecciRQeV del eVceQaUiR de

caliØcaciµQ XQa m«WUica de UeSagR iQfeUiRU a 5[ \ XQa cRbeUWXUa de la deXda ma\RU de 2[ dXUaQWe WRdR el SeU¯RdR

SUR\ecWadR, aV¯ cRmR SRU la miWigaciµQ de UieVgRV aVim«WUicRV de acXeUdR a la YalRUaciµQ TXe la ageQcia Uealice.

PARTICIPACI�N

La(V) caliØcaciµQ(eV) meQciRQada(V) fXe(URQ) UeTXeUida(V) \ Ve aVigQµ(aURQ) R Ve le(V) diR VegXimieQWR SRU VRliciWXd de lRV

emiVRU(eV), eQWidad(eV) X RSeUadRUa(V) caliØcadR(V) R de XQ WeUceUR UelaciRQadR.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

La deXda ajXVWada QeWa de FiWch cRUUeVSRQde a la difeUeQcia eQWUe la deXda ajXVWada SRU FiWch \ el efecWiYR QR

UeVWUiQgidR.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL:

--MeWRdRlRg¯a de CaliØcaciµQ de GRbieUQRV LRcaleV \ RegiRQaleV IQWeUQaciRQaleV (NRYiembUe 11, 2020);

--MeWRdRlRg¯a de CaliØcaciRQeV eQ EVcala NaciRQal (JXQiR 8, 2020).

INFORMACI�N REGULATORIA
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FECHA DE LA �LTIMA ACTUALIZACI�N DE CALIFICACI�N: 27/eQeUR/2020.

FUENTE(S) DE INFORMACI�N: MXQiciSiR de BRca del R¯R \ Wambi«Q SXede iQcRUSRUaU iQfRUmaciµQ de RWUaV fXeQWeV

e[WeUQaV.

IDENTIFICAR INFORMACI�N UTILIZADA: EVWadRV ØQaQcieURV de la eQWidad, SUeVXSXeVWR de iQgUeVRV \ egUeVRV, e

iQfRUmaciµQ de lRV ViVWemaV de SeQViRQeV, eVWad¯VWicaV cRmSaUaWiYaV, daWRV VRciRecRQµmicRV mXQiciSaleV, eVWaWaleV \

QaciRQaleV, eQWUe RWURV.

PER�ODO QUE ABARCA LA INFORMACI�N FINANCIERA: 31/diciembUe/2015 a 31/diciembUe/2019, \ SUeVXSXeVWR

2020.

REGULATORY INFORMATION II

La(V) caliØcaciµQ(eV) cRQVWiWX\e(Q) VRlameQWe XQa RSiQiµQ cRQ UeVSecWR a la calidad cUediWicia del emiVRU, admiQiVWUadRU

R YalRU(eV) \ QR XQa UecRmeQdaciµQ de iQYeUViµQ. PaUa cRQRceU el VigQiØcadR de la(V) caliØcaciµQ(eV) aVigQada(V), lRV

SURcedimieQWRV SaUa daUleV VegXimieQWR, la SeUiRdicidad de laV UeYiViRQeV \ lRV cUiWeUiRV SaUa VX UeWiUR YiViWe

hWWSV://ZZZ.ØWchUaWiQgV.cRm/ViWe/me[icR. La eVWUXcWXUa \ lRV SURceVRV de caliØcaciµQ \ de YRWaciµQ de lRV cRmiW«V Ve

eQcXeQWUaQ eQ el dRcXmeQWR deQRmiQadR ÍPURceVR de CaliØcaciµQÎ diVSRQible eQ el aSaUWadR ÍTemaV RegXlaWRUiRVÎ de

hWWSV://ZZZ.ØWchUaWiQgV.cRm/ViWe/me[icR.

El SURceVR de caliØcaciµQ Wambi«Q SXede iQcRUSRUaU iQfRUmaciµQ de RWUaV fXeQWeV e[WeUQaV WaleV cRmR: iQfRUmaciµQ

S¼blica, UeSRUWeV de eQWidadeV UegXlaWRUiaV, daWRV VRciRecRQµmicRV, eVWad¯VWicaV cRmSaUaWiYaV, \ aQ£liViV VecWRUialeV \

UegXlaWRUiRV SaUa el emiVRU, la iQdXVWUia R el YalRU, eQWUe RWUaV. La iQfRUmaciµQ \ laV cifUaV XWili]adaV, SaUa deWeUmiQaU

eVWa(V) caliØcaciµQ(eV), de QiQgXQa maQeUa VRQ aXdiWadaV SRU FiWch M«[icR, S.A. de C.V. (FiWch M«[icR) SRU lR TXe VX

YeUacidad \ aXWeQWicidad VRQ UeVSRQVabilidad del emiVRU R de la fXeQWe TXe laV emiWe. EQ caVR de TXe el YalRU R la

VRlYeQcia del emiVRU, admiQiVWUadRU R YalRU(eV) Ve mRdiØTXeQ eQ el WUaQVcXUVR del WiemSR, la(V) caliØcaciµQ(eV) SXede(Q)

mRdiØcaUVe al al]a R a la baja, ViQ TXe eVWR imSliTXe UeVSRQVabilidad algXQa a caUgR de FiWch M«[icR.

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

FITCH RATINGS ANALYSTS

MaQXeO KiQWR Re\eV 

DiUecWRU 

AQaliVWa L¯deU 

+52 81 4161 7045 

FiWch Me[icR S.A. de C.V. 

PURl. AlfRQVR Re\eV NR. 2612, EdiØciR CRQQe[iW\, PiVR 8, CRl. Del PaVeR ReVideQcial, MRQWeUUe\ 64920

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT RATING PRIOR

BRca del RiR

VER,

MXQiciSiR de

ENac

LP

A(me[)bRaWiQg OXWlRRk SWable AØUmada A(me[)bRaWiQg

OXWlRRk

SWable

-L
LK

I
IH

JR



SeUgiR GaUcia RRdUigXe] 

AQal\VW 

AQaliVWa SecXQdaUiR 

+52 81 4161 7095 

ChUiVWRShe PaUiVRW 

MaQagiQg DiUecWRU 

PUeVideQWe del CRmiW« de ClaViØcaciµQ 

+33 1 44 29 91 34 

MEDIA CONTACTS

LiOiaQa GaUcia 

MRQWeUUe\ 

+52 81 4161 7066 

liliaQa.gaUcia@ØWchUaWiQgV.cRm

IQfRUmaciµQ adiciRQal diVSRQible eQ ZZZ.ØWchUaWiQgV.cRm/ViWe/me[icR.

PARTICIPATION STATUS

The UaWed eQWiW\ (aQd/RU iWV ageQWV) RU, iQ Whe caVe Rf VWUXcWXUed ØQaQce, RQe RU mRUe Rf Whe WUaQVacWiRQ SaUWieV

SaUWiciSaWed iQ Whe UaWiQg SURceVV e[ceSW WhaW Whe fRllRZiQg iVVXeU(V), if aQ\, did QRW SaUWiciSaWe iQ Whe UaWiQg SURceVV, RU

SURYide addiWiRQal iQfRUmaWiRQ, be\RQd Whe iVVXeUËV aYailable SXblic diVclRVXUe.

APPLICABLE CRITERIA

ADDITIONAL DISCLOSURES

SRliciWaWiRQ SWaWXV

EQdRUVemeQW PRlic\

ENDORSEMENT STATUS

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y

ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:

WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACI�N Y LAS

CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB

WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES P�BLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN

DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO 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

SECCI�N DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO

MeWRdRlRg¯a de CaliØcaciRQeV eQ EVcala NaciRQal - EfecWiYR deVde jXQiR 8, 2020 haVWa diciembUe 22, 2020 (SXb. 08 JXQ

2020)

MeWRdRlRg¯a de CaliØcaciµQ de GRbieUQRV LRcaleV \ RegiRQaleV IQWeUQaciRQaleV (SXb. 11 NRY 2020)

BRca del RiR VER, MXQiciSiR de -
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ADMISIBLE A LA ENTIDAD 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

DeUechRV de aXWRU k 2021 SRU FiWch RaWiQgV, IQc. \ FiWch RaWiQgV, LWd. \ VXV VXbVidiaUiaV. 33 WhiWehall SWUeeW, NeZ

YRUk, NY 10004. Tel«fRQR: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fa[: (212) 480-4435. La UeSURdXcciµQ R diVWUibXciµQ

WRWal R SaUcial eVW£ SURhibida, ValYR cRQ SeUmiVR. TRdRV lRV deUechRV UeVeUYadRV. EQ la aVigQaciµQ \ el maQWeQimieQWR

de VXV caliØcaciRQeV, aV¯ cRmR eQ la Ueali]aciµQ de RWURV iQfRUmeV (iQclX\eQdR iQfRUmaciµQ SURVSecWiYa), FiWch Ve baVa

eQ iQfRUmaciµQ facWXal TXe Uecibe de lRV emiVRUeV \ VXV ageQWeV \ de RWUaV fXeQWeV TXe FiWch cRQVideUa cUe¯bleV. FiWch

lleYa a cabR XQa iQYeVWigaciµQ Ua]RQable de la iQfRUmaciµQ facWXal VRbUe la TXe Ve baVa de acXeUdR cRQ VXV

meWRdRlRg¯aV de caliØcaciµQ, \ RbWieQe YeUiØcaciµQ Ua]RQable de dicha iQfRUmaciµQ de fXeQWeV iQdeSeQdieQWeV, eQ la

medida de TXe dichaV fXeQWeV Ve eQcXeQWUeQ diVSRQibleV SaUa XQa emiViµQ dada R eQ XQa deWeUmiQada jXUiVdicciµQ. La

fRUma eQ TXe FiWch lleYe a cabR la iQYeVWigaciµQ facWXal \ el alcaQce de la YeUiØcaciµQ SRU SaUWe de WeUceURV TXe Ve

RbWeQga YaUiaU£ deSeQdieQdR de la QaWXUale]a de la emiViµQ caliØcada \ el emiVRU, lRV UeTXiViWRV \ SU£cWicaV eQ la

jXUiVdicciµQ eQ TXe Ve RfUece \ cRlRca la emiViµQ \/R dRQde el emiVRU Ve eQcXeQWUa, la diVSRQibilidad \ la QaWXUale]a de la

iQfRUmaciµQ S¼blica UeleYaQWe, el acceVR a UeSUeVeQWaQWeV de la admiQiVWUaciµQ del emiVRU \ VXV aVeVRUeV, la

diVSRQibilidad de YeUiØcaciRQeV SUee[iVWeQWeV de WeUceURV WaleV cRmR lRV iQfRUmeV de aXdiWRU¯a, caUWaV de

SURcedimieQWRV acRUdadaV, eYalXaciRQeV, iQfRUmeV acWXaUialeV, iQfRUmeV W«cQicRV, dicW£meQeV legaleV \ RWURV iQfRUmeV

SURSRUciRQadRV SRU WeUceURV, la diVSRQibilidad de fXeQWeV de YeUiØcaciµQ iQdeSeQdieQWe \ cRmSeWeQWeV de WeUceURV

cRQ UeVSecWR a la emiViµQ eQ SaUWicXlaU R eQ la jXUiVdicciµQ del emiVRU, \ XQa YaUiedad de RWURV facWRUeV. LRV XVXaUiRV de

caliØcaciRQeV e iQfRUmeV de FiWch debeQ eQWeQdeU TXe Qi XQa iQYeVWigaciµQ ma\RU de hechRV Qi la YeUiØcaciµQ SRU

WeUceURV SXede aVegXUaU TXe WRda la iQfRUmaciµQ eQ la TXe FiWch Ve baVa eQ UelaciµQ cRQ XQa caliØcaciµQ R XQ iQfRUme

VeU£ e[acWa \ cRmSleWa. EQ ¼lWima iQVWaQcia, el emiVRU \ VXV aVeVRUeV VRQ UeVSRQVableV de la e[acWiWXd de la iQfRUmaciµQ

TXe SURSRUciRQaQ a FiWch \ al meUcadR eQ lRV dRcXmeQWRV de RfeUWa \ RWURV iQfRUmeV. Al emiWiU VXV caliØcaciRQeV \ VXV

iQfRUmeV, FiWch debe cRQØaU eQ la labRU de lRV e[SeUWRV, iQclX\eQdR lRV aXdiWRUeV iQdeSeQdieQWeV cRQ UeVSecWR a lRV

eVWadRV ØQaQcieURV \ abRgadRV cRQ UeVSecWR a lRV aVSecWRV legaleV \ ØVcaleV. Adem£V, laV caliØcaciRQeV \ laV

SUR\ecciRQeV de iQfRUmaciµQ ØQaQcieUa \ de RWUR WiSR VRQ iQWU¯QVecameQWe XQa YiViµQ hacia el fXWXUR e iQcRUSRUaQ laV

hiSµWeViV \ SUedicciRQeV VRbUe acRQWecimieQWRV fXWXURV TXe SRU VX QaWXUale]a QR Ve SXedeQ cRmSURbaU cRmR hechRV.

CRmR UeVXlWadR, a SeVaU de la cRmSURbaciµQ de lRV hechRV acWXaleV, laV caliØcaciRQeV \ SUR\ecciRQeV SXedeQ YeUVe

afecWadaV SRU eYeQWRV fXWXURV R cRQdiciRQeV TXe QR Ve SUeYieURQ eQ el mRmeQWR eQ TXe Ve emiWiµ R aØUmR XQa

caliØcaciµQ R XQa SUR\ecciµQ. 

La iQfRUmaciµQ cRQWeQida eQ eVWe iQfRUme Ve SURSRUciRQa ÍWal cXalÎ ViQ QiQgXQa UeSUeVeQWaciµQ R gaUaQW¯a de QiQg¼Q

WiSR, \ FiWch QR UeSUeVeQWa R gaUaQWi]a TXe el iQfRUme R cXalTXieUa de VXV cRQWeQidRV cXmSliU£Q algXQR de lRV

UeTXeUimieQWRV de XQ deVWiQaWaUiR del iQfRUme. UQa caliØcaciµQ de FiWch eV XQa RSiQiµQ eQ cXaQWR a la calidad cUediWicia

de XQa emiViµQ. EVWa RSiQiµQ \ lRV iQfRUmeV Ueali]adRV SRU FiWch Ve baVaQ eQ cUiWeUiRV eVWablecidRV \ meWRdRlRg¯aV TXe

FiWch eYal¼a \ acWXali]a eQ fRUma cRQWiQXa. PRU lR WaQWR, laV caliØcaciRQeV \ lRV iQfRUmeV VRQ XQ SURdXcWR de WUabajR

cRlecWiYR de FiWch \ QiQg¼Q iQdiYidXR, R gUXSR de iQdiYidXRV, eV ¼QicameQWe UeVSRQVable SRU XQa caliØcaciµQ R XQ

iQfRUme. La caliØcaciµQ QR iQcRUSRUa el UieVgR de S«Udida debidR a lRV UieVgRV TXe QR VeaQ UelaciRQadRV a UieVgR de

cU«diWR, a meQRV TXe dichRV UieVgRV VeaQ meQciRQadRV eVSec¯ØcameQWe. FiWch QR eVW£ cRmSURmeWidR eQ la RfeUWa R

YeQWa de QiQg¼Q W¯WXlR. TRdRV lRV iQfRUmeV de FiWch VRQ de aXWRU¯a cRmSaUWida. LRV iQdiYidXRV ideQWiØcadRV eQ XQ

iQfRUme de FiWch eVWXYieURQ iQYRlXcUadRV eQ, SeUR QR VRQ iQdiYidXalmeQWe UeVSRQVableV SRU, laV RSiQiRQeV YeUWidaV eQ

«l. LRV iQdiYidXRV VRQ QRmbUadRV VRlR cRQ el SURSµViWR de VeU cRQWacWRV. UQ iQfRUme cRQ XQa caliØcaciµQ de FiWch QR eV

XQ SURVSecWR de emiViµQ Qi XQ VXbVWiWXWR de la iQfRUmaciµQ elabRUada, YeUiØcada \ SUeVeQWada a lRV iQYeUVRUeV SRU el

emiVRU \ VXV ageQWeV eQ UelaciµQ cRQ la YeQWa de lRV W¯WXlRV. LaV caliØcaciRQeV SXedeQ VeU mRdiØcadaV R UeWiUadaV eQ

cXalTXieU mRmeQWR SRU cXalTXieU Ua]µQ a VRla diVcUeciµQ de FiWch. FiWch QR SURSRUciRQa aVeVRUamieQWR de iQYeUViµQ de
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cXalTXieU WiSR. LaV caliØcaciRQeV QR VRQ XQa UecRmeQdaciµQ SaUa cRmSUaU, YeQdeU R maQWeQeU cXalTXieU W¯WXlR. LaV

caliØcaciRQeV QR haceQ QiQg¼Q cRmeQWaUiR VRbUe la adecXaciµQ del SUeciR de meUcadR, la cRQYeQieQcia de cXalTXieU

W¯WXlR SaUa XQ iQYeUVRU SaUWicXlaU, R la QaWXUale]a imSRViWiYa R ØVcal de lRV SagRV efecWXadRV eQ UelaciµQ a lRV W¯WXlRV.

FiWch Uecibe hRQRUaUiRV SRU SaUWe de lRV emiVRUeV, aVegXUadRUeV, gaUaQWeV, RWURV ageQWeV \ RUigiQadRUeV de W¯WXlRV, SRU

laV caliØcaciRQeV. DichRV hRQRUaUiRV geQeUalmeQWe YaU¯aQ deVde USD1,000 a USD750,000 (X RWUaV mRQedaV

aSlicableV) SRU emiViµQ. EQ algXQRV caVRV, FiWch caliØcaU£ WRdaV R algXQaV de laV emiViRQeV de XQ emiVRU eQ SaUWicXlaU, R

emiViRQeV aVegXUadaV R gaUaQWi]adaV SRU XQ aVegXUadRU R gaUaQWe eQ SaUWicXlaU, SRU XQa cXRWa aQXal. Se eVSeUa TXe

dichRV hRQRUaUiRV YaU¯eQ eQWUe USD10,000 \ USD1,500,000 (X RWUaV mRQedaV aSlicableV). La aVigQaciµQ, SXblicaciµQ R

diVemiQaciµQ de XQa caliØcaciµQ de FiWch QR cRQVWiWX\e el cRQVeQWimieQWR de FiWch a XVaU VX QRmbUe cRmR XQ e[SeUWR

eQ cRQe[iµQ cRQ cXalTXieU declaUaciµQ de UegiVWUR SUeVeQWada bajR laV le\eV de meUcadR de EVWadRV UQidRV, el

ÍFiQaQcial SeUYiceV aQd MaUkeWV AcW Rf 2000Î de GUaQ BUeWa³a, R laV le\eV de W¯WXlRV \ YalRUeV de cXalTXieU jXUiVdicciµQ

eQ SaUWicXlaU. DebidR a la UelaWiYa eØcieQcia de la SXblicaciµQ \ diVWUibXciµQ elecWUµQica, lRV iQfRUmeV de FiWch SXedeQ

eVWaU diVSRQibleV haVWa WUeV d¯aV aQWeV SaUa lRV VXVcUiSWRUeV elecWUµQicRV TXe SaUa RWURV VXVcUiSWRUeV de imSUeQWa. 

SRlameQWe SaUa AXVWUalia, NXeYa ZelaQda, TaiZ£Q \ CRUea del NRUWe: FiWch AXVWUalia PW\ LWd WieQe XQa liceQcia

aXVWUaliaQa de VeUYiciRV ØQaQcieURV (liceQcia QR. 337123) TXe le aXWRUi]a a SURYeeU caliØcaciRQeV cUediWiciaV VRlameQWe

a ÍclieQWeV ma\RUiVWaVÎ. La iQfRUmaciµQ de caliØcaciRQeV cUediWiciaV SXblicada SRU FiWch QR WieQe el ØQ de VeU XWili]ada

SRU SeUVRQaV TXe VeaQ ÍclieQWeV miQRUiVWaVÎ Veg¼Q la deØQiciµQ de la ÍCRUSRUaWiRQV AcW 2001Î. 

FiWch RaWiQgV, IQc. eVW£ UegiVWUada aQWe la CRmiViµQ de ValRUeV de EE.UU. (U.S. SecXUiWieV aQd E[chaQge CRmmiVViRQ)

cRmR XQa OUgaQi]aciµQ TXe CaliØca RieVgR RecRQRcida NaciRQalmeQWe (NaWiRQall\ RecRgQi]ed SWaWiVWical RaWiQg

OUgaQi]aWiRQ) R NRSRO SRU VXV ViglaV eQ iQgl«V. AXQTXe algXQaV de laV ageQciaV caliØcadRUaV VXbVidiaUiaV de NRSRO

eVW£Q liVWadaV eQ el aSaUWadR 3 del FRUmXlaUiR NRSRO \, cRmR Wal, eVW£Q aXWRUi]adaV a emiWiU caliØcaciRQeV eQ VRmbUe

de la NRSRO (faYRU de UefeUiUVe a hWWSV://ZZZ.ØWchUaWiQgV.cRm/ViWe/UegXlaWRU\), RWUaV VXbVidiaUiaV QR eVW£Q liVWadaV eQ

el FRUmXlaUiR NRSRO (QR NRSRO) \, SRU lR WaQWR, laV caliØcaciRQeV emiWidaV SRU eVaV VXbVidiaUiaV QR Ve Ueali]aQ eQ

UeSUeVeQWaciµQ de la NRSRO. SiQ embaUgR, el SeUVRQal TXe QR SeUWeQece a NRSRO SXede SaUWiciSaU eQ la

deWeUmiQaciµQ de la(V) caliØcaciµQ(eV) emiWida(V) SRU R eQ QRmbUe de NRSRO.

READ LESS

SOLICITATION STATUS

The UaWiQgV abRYe ZeUe VRliciWed aQd aVVigQed RU maiQWaiQed aW Whe UeTXeVW Rf Whe UaWed eQWiW\/iVVXeU RU a UelaWed WhiUd

SaUW\. AQ\ e[ceSWiRQV fRllRZ belRZ.

ENDORSEMENT POLICY

FiWchËV iQWeUQaWiRQal cUediW UaWiQgV SURdXced RXWVide Whe EU RU Whe UK, aV Whe caVe ma\ be, aUe eQdRUVed fRU XVe b\

UegXlaWed eQWiWieV ZiWhiQ Whe EU RU Whe UK, UeVSecWiYel\, fRU UegXlaWRU\ SXUSRVeV, SXUVXaQW WR Whe WeUmV Rf Whe EU CRA

RegXlaWiRQ RU Whe UK CUediW RaWiQg AgeQcieV (AmeQdmeQW eWc.) (EU E[iW) RegXlaWiRQV 2019, aV Whe caVe ma\ be. FiWchËV

aSSURach WR eQdRUVemeQW iQ Whe EU aQd Whe UK caQ be fRXQd RQ FiWchËV RegXlaWRU\ AffaiUV Sage RQ FiWchËV ZebViWe. The

eQdRUVemeQW VWaWXV Rf iQWeUQaWiRQal cUediW UaWiQgV iV SURYided ZiWhiQ Whe eQWiW\ VXmmaU\ Sage fRU each UaWed eQWiW\

aQd iQ Whe WUaQVacWiRQ deWail SageV fRU VWUXcWXUed ØQaQce WUaQVacWiRQV RQ Whe FiWch ZebViWe. TheVe diVclRVXUeV aUe

XSdaWed RQ a dail\ baViV.

IQWeUQaWiRQal PXblic FiQaQce SXSUaQaWiRQalV, SXbQaWiRQalV, aQd AgeQcieV LaWiQ AmeUica Me[icR
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