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Fitch Ratings baja la calificacion de VERTICBO7 y asignan
Perspectiva Negativa

Monterrey, N.L. (Noviembre 14, 2011) Fitch Ratings baj6 la calificacién de VERTICBO07 a ‘B(mex)’
desde ‘BB(mex)’. Asimismo, retird la Observacion Negativa y asigné Perspectiva Negativa.

VERTICBO7 se encuentra respaldado por créditos puente, originados y administrados por Hipotecaria
Vértice, S.A. de C.V., S.F.O.M, E.N.R. (en adelante Vertice), bajo el Fideicomiso F/238988.

La calificacion actual refleja el continuo deterioro de la cartera, el problema de liquidez al que se enfrenta
la transaccién y la incertidumbre en la recuperacion de los activos no productivos. La perspectiva
negativa refleja la dependencia a los flujos futuros, generados por nuevas ventas y una efectiva
recuperacion.

Debido a una desaceleracion en la evolucion de los proyectos de construccién que garantizan los
créditos puente, los activos no productivos, incluyendo adjudicaciones, representan 59.2% del total de
los activos ($341.6 millones) al corte de Septiembre del 2011. Por esta razon, la generacion de flujos a la
estructura se ha reducido, ocasionando problemas de liquidez.

Considerando esta alta proporciébn de activos no productivos en la cartera, la gestion activa del
administrador serd crucial para generar ingresos. Estos flujos podrdn ser obtenidos a través de:
iJaquellos proyectos que, luego de ministraciones adicionales, tengan el potencial de generar nuevas
ventas; ii) la recuperacién y venta de proyectos que se encuentren vencidos y deban adn pasar por un
proceso legal; y iii) por la venta de inmuebles que actualmente se encuentren en inventario.

De manera adicional, Fitch tom6 en cuenta dentro de su analisis el evento de aceleracion, activado en
2010, pero que se hard efectivo a finales del presente afio. Este aplazamiento se debié a la decision
consensual por parte de los tenedores de constituir una reserva de intereses equivalente al pago de
interés de un mes, y una reserva de ministraciones que seria utilizada para liberar recursos a los
proyectos vigentes. A la fecha, los proyectos no requieren ministraciones adicionales, lo cual implica que
el flujo de dinero mensual disponible a través de la estructura y sera utilizado para el pago a capital de
los titulos.

Como parte del proceso de calificacion, Fitch Ratings realiza un monitoreo mensual de estas emisiones,
El proceso de analisis para determinar las calificaciones de las emisiones que cuentan con una
calificacién vigente por esta agencia consiste en: reestimar los supuestos de incumplimiento y severidad
de la pérdida para la cartera vigente actual y simular el flujo de efectivo para determinar el maximo nivel
de incumplimiento que cada bono puede soportar en cada escenario de calificacion
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Relacién con medios: Denise Bichara, denise.bichara@fitchratings.com, Monterrey, N.L.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, Fitch
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacién utilizada en el andlisis de estas calificaciones fue proporcionada por Hipotecaria Vértice
S.A. de C.V.,, S.F.O.M., E.N.R., HSBC México, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero
HSBC, Divisién Fiduciaria, Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero y/o obtenida de
fuentes de informacién publicas. Para mayor informacion de Vértice, HSBC o Monex visite nuestras
paginas www.fitchmexico.com y www.fitchratings.com.

Para el analisis de esta emision, Fitch utilizé la siguiente metodologia disponibles en nuestro sitio web
www.fitchratings.com

- Global Structured Finance Rating Criteria, 4 de agosto de 2011.
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