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Fitch asigna AA(mex) a la emision de certificados bursétiles
serie B CDVITOT11U-02

México, D.F. (Octubre 4, 2011) Fitch asignd calificacion AA(mex) a los Certificados Bursétiles
Fiduciarios (“CEBURS") serie B denominados CDVITOT11U-02 por un monto de hasta 22,723,500
(Veintidos Millones Setecientos Veintitrés Mil Quinientos 00/100) UDIs que el Banco Nacional de México,
S.A. integrante del Grupo Financiero Banamex (“Banamex”), a través de Nacional Financiera, S.N.C.,
Institucion de Banca de Desarrollo Direccion Fiduciaria (“NAFIN”) en su calidad de fiduciario del
fideicomiso pretende emitir.

El 12 de Julio de 2011, Fitch asignoé calificacion AA(mex) a la Constancia Preferente emitida a favor del
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (“Infonavit’) y de Banamex, (vea “Fitch
califica ‘AAA(mex)’ bursatilizacion de créditos hipotecarios INFONAVIT Total - CDVITOT 11U”). La
Constancia Preferente emitida previamente dentro de esta misma transaccion de financiamiento
estructurado otorga el derecho a Infonavit y a Banamex de recibir a prorrata y pari passu el 45% y 55%
respectivamente del Monto de Pago de Intereses en cada fecha de pago, y, del Saldo Insoluto de
Principal en la fecha de vencimiento. La emision de certificados bursatiles CDVITOT11U-02 se da luego
de que Banamex decidiera ejercer su derecho de convertir su parte correspondiente en CEBURS, de
manera que se llevara a cabo la cancelacién de la Constancia Preferente de la cual es titular Banamex.
De acuerdo a lo estipulado en la clausula quinta del correspondiente contrato de Fideicomiso, la
Constancia Preferente correspondiente al Infonavit, y su respectiva calificacion por parte de Fitch, se
mantienen sin cambios.

La calificacion asignada a CDVITOT11U-02 se define en los siguientes términos:

Muy alta calidad crediticia. Implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
AA(mex) emisores o0 emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones
financieras difiere levemente de los emisores o emisiones domésticas mejor calificadas.

La perspectiva crediticia asignada es estable.

La calificacion asignada a CDVITOT11U-02 contempla el pago de intereses en cada fecha de pago, con
la posibilidad de capitalizarse, asi como el pago de principal en la fecha de vencimiento una vez cubierta
la amortizacion de la serie CDVITOT 11U. La estructura financiera de la transaccién, sin embargo,
subordina los pagos del certificado Serie B respecto a los certificados Serie A; asimismo permite realizar
pagos de principal al instrumento subordinado siempre que se cumplan ciertos requisitos de sobre aforo
para los Certificados Bursétiles Serie A.

Los Certificados Bursétiles Fiduciarios, CDVITOT 11U-02, en conjunto con la Constancia Preferente
emitida a favor de Infonavit equivalen al 7.50% del saldo del portafolio de hipotecas cedidos en la fecha
de emision, y cuentan con un nivel de sobre aforo equivalente al 13.6% del saldo del portafolio de
hipotecas a la fecha de corte, como mejora crediticia provista por las Constancias Subordinadas.

El pago de intereses y principal de los CDVITOT11U-02 seran cubiertos con los flujos provenientes del
portafolio de créditos hipotecarios cedido previamente al fideicomiso en la fecha de emision de los
CDVITOT 11U de acuerdo a la prelacién de pagos descrita en el contrato de fideicomiso. Los créditos
que forman parte del colateral que respalda esta transaccion han sido originados por Infonavit y
financiados conjuntamente con Banamex bajo el programa Infonavit Total. Dichos créditos son
destinados a derechohabientes con un promedio de ingresos mas alto que los derechohabientes del
programa Infonavit Tradicional los cuales respaldan las transacciones de CEDEVIS. Lo anterior se
traduce en un mayor diferencial entre la tasa del activo y la tasa cupdn de la transaccién, lo que beneficia
la estructura ante escenarios de estrés.
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Para mayor detalle del portafolio de hipotecas que respalda esta transaccion asi como de la estructura
financiera consulte el “New Issue Report CDVITOT 11U” publicado el 22 de Julio de 2011, disponible en
nuestras paginas de internet.
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La informacion utilizada en el andlisis de estas calificaciones fue proporcionada por el Instituto del Fondo
Nacional de la Vivienda de los Trabajadores (Infonavit) y/o obtenida de fuentes de informacién publicas.
Para mayor informacion del Infonavit visite nuestras paginas www.fitchmexico.com vy
www.fitchratings.com.

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

- Global Structured Finance Rating Criteria, 4 de agosto de 2011.
- Rating Criteria for RMBS in Latin America, 17 de marzo de 2011.
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