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Fitch Ratings asigna calificacion ‘A—(mex)’ a una emision de
Certificados Bursatiles de largo plazo de Patrimonio

Monterrey, N.L. (Enero 27, 2010): Fitch Ratings asigné la calificaciéon ‘A—(mex)’ [A menos] a una
emisién de Certificados Bursatiles de largo plazo (“CBs”) de Patrimonio S.A. de C.V., Sociedad
Financiera de Objeto Limitado (“Patrimonio”) por un monto de hasta $350'000,000.00 (Trescientos
Cincuenta Millones de Pesos 00/100 M.N.) y plazo de hasta 817 dias. La perspectiva es ‘Estable’. La
calificacién asignada se basa en la calificacion de riesgo contraparte de largo plazo de Patrimonio
(‘BBB(mex)’ [Triple B]) asi como en la mejora crediticia provista por el aval de la Sociedad Hipotecaria
Federal S.N.C. (“SHF", calificada ‘AAA(mex)’ [Triple A]) para dicha emisién de CBs por hasta el 65%
(Sesenta y Cinco Por Ciento) de su saldo insoluto. En opinién de Fitch, el aval de SHF contribuye a
reducir la severidad de pérdida de esta emision en caso de impago de Patrimonio. Por lo anterior, la
calificacién de esta emision de CBs es superior en dos niveles de la calificacion de riesgo contraparte de
Patrimonio. A su vez, las calificaciones de riesgo contraparte de Patrimonio reflejan el consistente
deterioro en su desempefio financiero, continuas presiones en calidad de activos derivadas de su
elevada cartera vencida y reduccion en su ritmo de originacion de créditos; un riesgo liquidez y de
refinanciamiento parcialmente mitigado y un nivel de capitalizacién aceptable aunque presionado por su
baja rentabilidad y activos de baja productividad.

La rentabilidad de Patrimonio se ha deteriorado rapidamente durante el segundo semestre 2009. La
utilidad operativa continda fuertemente presionada principalmente por una mayor necesidad de
provisiones, las cuales se han incrementado con mayor velocidad que el ritmo de generacion de ingresos
recurrentes. Estos Ultimos se aprecian relativamente estables en el rubro de ingresos no-financieros ya
gue el margen de interés neto sigue decreciendo debido a menores bursatilizaciones de créditos
realizadas, reclasificaciones contables y una baja originacién de cartera crediticia durante los Ultimos
doce meses. A pesar de la razonable contencibn en gastos operativos, Fitch considera que la
rentabilidad operativa y neta de Patrimonio seguira débil en el futuro previsible ante mayores y
consistentes costos crediticios asi como un muy bajo ritmo de crecimiento en activos productivos. Fitch
considera que los esfuerzos administrativos actuales se enfocan en contencién de morosidad lo cual
pudiera demandar mayores recursos humanos y tecnolégicos en el corto plazo.

Patrimonio enfrenta un creciente riesgo crédito debido a la cartera vencida en sus dos rubros de créditos
(indice de cartera vencida: Noviembre 2009 12.4%; 2008 8.4%). Si bien todavia el volumen de créditos
puente vencidos muestra una razonable contencién, la cartera hipotecaria individual exhibe deterioros en
cada nivel de atraso, los cuales se espera continlen durante este afio. La calidad de activos es también
presionada por el crecimiento de bienes adjudicados (+30.2% en durante el afio 2009) los cuales
representan 34.1% del capital contable al cierre de Noviembre 2009. El riesgo mercado es muy
controlado. La hipotecaria no realiza mediciones formales de riesgo mercado, sin embargo ha celebrado
contratos de cobertura de tasas de interés (su principal exposicién) por un nocional razonable sobre
aquellos créditos que no cuentan con garantia de cobertura provista por SHF.

Patrimonio ha vuelto su dependencia de fondeo hacia SHF y Fitch no espera observar cambios en su
estructura durante 2010. El uso del aval de SHF en su fondeo bursatil es el principal mitigante en riesgo
refinanciamiento y riesgo liquidez. La baja rentabilidad y el incremento en activos de baja productividad
son los principales factores que presionaran su flexibilidad y adecuacion patrimonial en el mediano plazo
(Noviembre 2009: capital contable a activos totales 8.8%). La reclasificacion hecha en Mayo 2009 de la
ganancia no-realizada por valuacion de titulos subordinados de deuda retenidos por Patrimonio de las
cuentas de capital contable hacia las cuentas del estado de resultados (en ‘Otros Productos’) tuvo un
efecto neutral en el capital contable; sin embargo su valuacion a mercado reciente ha sido negativa.
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La perspectiva de la calificacion de esta emisiébn de CBs es ‘Estable’. Dicha calificacion podrian
incrementarse por un aumento en el porcentaje del aval provisto por SHF y/o por aumentos en la
calificacion de riesgo contraparte de Patrimonio. Por el contrario, podria disminuir por una disminucién en
el porcentaje del aval provisto por SHF o por la cancelacién del mismo, asi como por bajas en la
calificacion de riesgo contraparte de Patrimonio.

Las metodologias de calificacién utilizadas por Fitch Ratings para la asignacion de estas calificaciones
son:

- Global Financial Institucions Rating Criteria (Diciembre 2009)

- National Ratings Methodology Updated (Diciembre 2006)

- Finance and Leasing Companies Criteria (Diciembre 2009)

- Metodologia de Calificacion Bancos e Instituciones Financieras (Enero 2009)

- Criteria for Partial-Credit Guarantees in Emerging Markets (Julio 2009)

Para mayor informacion, favor de visitar nuestra pagina de Internet (www.fitchmexico.com).

Contactos Fitch Ratings:
René Ibarra, Alejandro Garcia, José Pablo Zuiiga — Monterrey, México +52 (81) 8399-9100

Las definiciones de calificacion y las condiciones de uso de las mismas estan disponibles en las paginas de internet de la calificadora
‘www_fitchratings.com’ y ‘www.fitchmexico.com’. Las calificaciones vigentes, asi como los criterios y metodologias, estan disponibles también
en estos sitios. Diversas politicas y procedimientos internos, como los relativos al Cédigo de Conducta, manejo de informacion confidencial,
prevencion de conflictos de interés, entre otras, estan disponibles en las referidas paginas de internet.

© 2010 Fitch Ratings www.fitchmexico.com



