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Fitch Ratings asigna calificacion AAA(mex) a la emision
FNCOTCB 10, Perspectiva Estable

Monterrey, N.L. (Noviembre 17, 2010) Fitch Ratings asigna calificacion de AAA(mex) a los Certificados
Bursétiles Fiduciaros (CBF) con clave de pizarra FNCOTCB 10, a ser emitidos por el fideicomiso
irrevocable numero F/00551, los cuales se encuentran respaldados por créditos de consumo (el
colateral) originados en México por el Instituto Nacional del Fondo para el Consumo de los Trabajadores
(“INFONACOT”; calificado AAA(mex) / F1+(mex); “el cedente”). La perspectiva de la calificacion es
estable. Las calificaciones asignadas a esta emision de CEBURS se definen en los siguientes términos:

Certificados Bursatiles Fiduciarios FNCOTCB 10

La més alta calidad crediticia. Representa la maxima calificacién asignada por Fitch
México en su escala de calificaciones domésticas. Esta calificacion se asigna a la mejor

AAA (mex) | calidad crediticia respecto de otros emisores o emisiones del pais y normalmente
corresponde a las obligaciones financieras emitidas o garantizadas por el gobierno
federal.

La perspectiva crediticia asignada es estable.

La presente emisién es por un monto de hasta $2,500,000,000 (Dos Mil Quinientos Millones de Pesos
00/100 M.N.) con plazo legal de 1,085 dias equivalente a aproximadamente tres afios. Esta emisién es la
quinta al amparo de un Programa de CBF por un monto de hasta $7,650,000,000.00 (Siete Mil
Seiscientos Cincuenta Millones de pesos 00/100 M.N.), o su equivalente en Unidades de Inversién
(UDIS).

La presente transaccién considera un periodo de revolvencia en el cual el fideicomiso podra realizar
adquisiciones adicionales de créditos del INFONACOT vy que incluira el periodo comprendido entre la
fecha de emision y el 15 de Octubre de 2011. Posterior a la finalizacion del periodo de revolvencia, en
caso de existir en el fideicomiso efectivo por un monto equivalente al saldo insoluto de los CBF mas los
intereses al vencimiento de la emisién, los CBF serdn repagados mediante amortizaciones parciales fijas
equivalentes a un catorceavo del saldo insoluto de los mismos. Si el fideicomiso no cuenta con dichos
recursos, la estructura seréa turbo, es decir, en cada fecha de pago una vez que se hayan pagado los
gastos e intereses, el dinero remanente se utilizar4 para amortizar anticipadamente los CBF.

La calificacion se fundamenta en la calidad del colateral, la capacidad de cobranza del administrador, las
mejoras de crédito disponibles, la integridad de la transaccién y su estructura financiera. La proteccion
crediticia de la transaccién proviene de la sobrecolateralizacion de 14%, la reserva de intereses
equivalente a tres pagos de intereses, la reserva de gastos y el diferencial de tasas. La calificacion
considera el pago puntual de intereses de los CBF asi como el repago del principal en la fecha de
vencimiento de la emision, siendo ésta el 15 de Noviembre de 2013.

La calificacién vigente como Administrador de Activos Financieros de Crédito del INFONACOT es
‘AAFC3(mex)’, la cual se fundamenta en un equipo administrativo con amplia experiencia en el sector
financiero, politicas y procedimientos bien documentados en manuales, bajos niveles histéricos de
rotacion del personal operativo, asi como la expectativa de que el INFONACOT reciba el apoyo
necesario por parte del Gobierno para seguir con su relevante funcion social.

La calificacion de Fitch se basa en informacién obtenida del fideicomiso y otras fuentes que considera confiables. Fitch no audita o
verifica la veracidad de la informacion, por lo que la responsabilidad de la misma es de la fuente que la emite. La calificacion puede
sufrir cambios, suspenderse, o retirarse como resultado de cambios en la emisién, debido a la falta de informacion para el anélisis,
0 a factores externos que se consideren relevantes y pongan en riesgo la capacidad de pago oportuno de la emisiéon. La presente
no es una recomendacién para comprar, vender, 0 mantener cualquier instrumento colocado en el mercado de valores, sino una
opinién sobre la probabilidad de pago oportuno de la emision, incluyendo principal e intereses.
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Al 31 de octubre de 2010, el portafolio a ser cedido inicialmente esta formado por 664,009 créditos por
un monto de $2,906,979,829.50 con un plazo remanente promedio de 12.3 meses y una tasa de interés
promedio ponderada de 28.14%. Consistente con la cartera de créditos de INFONACOT y acorde con los
criterios de elegibilidad de la transaccion, las mayores concentracion de la cartera se ubican en Distrito
Federal (21.1%), Baja California (7.5%) y Sonora (5.9%). En cuanto a concentracién por empleador, los
30 empleadores con mayor participacion en la cartera representan el 17.63% de la misma. Cabe sefialar
que el 76.15% de los créditos cuenta con experiencia de pago.

En opinién de nuestros abogados, en tanto el Contrato de Cesion se celebre mediante escritura publica,
la transmisién de los derechos de cobro al patrimonio del Fideicomiso sera valida y oponible a terceros,
por lo que (i) los acreditados bajo dichos créditos estaran obligados al pago de los mismos al Fiduciario,
y (i) ningan acreedor del INFONACOT podra oponerse a la cesion en tanto que se hizo en escritura
publica y la fecha cierta seré la fecha de dicha escritura publica.

La perspectiva para las emisiones estructuradas en México proporciona informacion sobre las
expectativas de desemperfio de la transaccion en un horizonte de dos afios. La perspectiva indica la
direccién probable de cambio en la calificacién si se mantiene la tendencia observada en las variables
consideradas en su asignacion. Para més informacién sobre el alcance de la perspectiva relacionada a
una transaccion, consulte el reporte especial "Introduccién de Perspectivas para Bonos de Finanzas
Estructuradas en Latinoamérica” con fecha 6 de enero de 2009 que esta disponible en
www.fitchmexico.com.
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La informacién utilizada en el andlisis de estas calificaciones fue proporcionada por el Instituto Nacional
del Fondo para el Consumo de los Trabajadores (INFONACOT) y/o obtenida de fuentes de informacion
publicas. Para mayor informacién del INFONACOT visite nuestras paginas www.fitchmexico.com y
www.fitchratings.com.

Fitch Ratings utilizé las siguientes metodologias para el andlisis realizado, las cuales se encuentran
disponibles en el portal de internet www.fitchratings.com.

- Global Structured Finance Rating Criteria, 16 de agosto de 2010.
-Rating Criteria for Consumer ABS in Latin America, 17 de diciembre de 2008.
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