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Resumen

— Ennuestraopinion, el banco mexicano de desarrollo, Banobras, mantendra una sélida
capitalizacion, a pesar de que el afo pasado su cartera crediticia crecié dos digitos y luego de
pagar "aprovechamientos" (pagos de dividendos al gobierno federal) equivalentes a US$11,500
millones en 2020, alrededor del 16.4% de su capital total ajustado.

— Confirmamos nuestras calificaciones en escala global en moneda extranjera de largo y corto
plazo de 'BBB'y 'A-2', asi como nuestras calificaciones en escala nacional de largo y corto
plazo de 'mxAAA'y 'mxA-1+' de Banobras. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras
calificaciones de emision en escala nacional ~CaVal- de 'mxAAA' del banco.

— Lascalificaciones de la entidad reflejan nuestra opinién de que es casi cierto que el gobierno
mexicano brinde apoyo extraordinario al banco en caso de que este afronte estrés financiero.
Por lo tanto, la perspectiva negativa de las calificaciones de largo plazo en escala global del
banco refleja la de México debido a un perfil fiscal potencialmente méas débil. La perspectiva de
las calificaciones en escala nacional se mantiene estable.

Accion de Calificacion

El 1 de septiembre de 2021, S&P Global Ratings confirmo sus calificaciones crediticias de emisor
en escala global de largo y corto plazo en moneda extranjera de 'BBB'y 'A-2', respectivamente de
Banco Nacional de Obrasy Servicios Publicos S.N.C. (Banobras). La perspectiva de las
calificaciones en escala global del banco es negativa, lo que refleja la de la perspectiva de la
calificacion soberana de México.

Ademas, confirmamos nuestras calificaciones crediticias de emisor de largo y corto plazo en
escala nacional —CaVal- de 'mxAAA'y 'mxA-1+'del banco. La perspectiva de las calificaciones en
escala nacional se mantiene estable. Por Gltimo, confirmamos nuestras calificaciones de emision
de ‘mxAAA’ de todos los bonos senior del banco emitidos en el mercado local.
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Fundamento

Las calificaciones y la perspectiva de Banobras siguen reflejando las de México, lo que
muestra su condicion de entidad relacionada con el gobierno (ERG) y nuestra opinién sobre
una probabilidad casi segura de apoyo extraordinario del gobierno. Nuestras calificaciones de
Banobras reflejan nuestra expectativa de una probabilidad casi cierta de apoyo extraordinario del
gobierno de México al banco en caso de estrés. Esto se deriva de nuestra opinién sobre su rol
critico y vinculo integral con el gobierno mexicano. Consideramos que Banobras seguira siendo
uno de los acreedores mas grandes de México, enfocado principalmente en créditos a
infraestructuray a los gobiernos locales y regionales (GLR) y seguira siendo un vehiculo financiero
clave para el sector publico en México. Ademas, consideramos que el banco seguiré participando
en algunos de los proyectos clave de infraestructura que anuncié el gobierno federal. Por otra
parte, Banobras recibe una garantia explicita de México (moneda extranjera: BBB/Negativa/A-2;
moneda local: BBB+/Negativa/A-2; escala nacional: mxAAA/Estable/--) para cubrir las
obligaciones financieras del banco con base en los estatutos de Banobras.

El s6lido indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés), que esperamos
promedie alrededor de 10.3% en 2021-2022, respalda nuestra evaluacion del capital y
utilidades de Banobras. Consideramos que el adecuado desempeno operativo de Banobras en
los préximos anos ayudaré al banco a seguir fortaleciendo su base de capital. Esto se produce
después de que el indice de RAC de Banobras disminuyé en 2020, luego de un crecimiento
crediticiode 12.8%, en comparacion con la contraccion del sistema bancario mexicano de 1.9%,
que se tradujo en activos ponderados por riesgo mas altos. Ademas, Banobras pagd US$11,500
millones en "aprovechamientos" (pagos similares a dividendos al gobierno), nivel mas alto en su
historia, y erosioné los resultados netos y el capital interno del banco. Sin embargo, esperamos
que el menor crecimiento del crédito de Banobras en 2021-2022, su constante generacion interna
de capital y nuestra expectativa de futuras inyecciones de capital del gobierno compensaran los
altos montos potenciales por concepto de "aprovechamientos" en los préximos anos.

Basamos nuestras proyecciones financieras para 2021y 2022 en los siguientes supuestos de
nuestro escenario base:

— Crecimiento del producto interno bruto (PIB) de México de 5.8% en 2021y 2.9% en 2022.
— Crecimiento de la cartera de crédito de Banobras de 2.8% para 2021 y de 5.8% para 2022.

— Activos improductivos se mantienen por debajo de 1% del total de cartera, los cuales estan
cubiertos por reservas 3x (veces).

— Retorno a activos por alrededor de 0.2% en ambos anos.

— Pagos similares a dividendos al gobierno segtn lo define la ley (aprovechamientos) entre
MXN8,500 millones y MXN9,800 millones para los préximos tres anos. También esperamos que
las futuras inyecciones de capital del gobierno compensen parcialmente estos pagos.

El banco de desarrollo més grande del pais con una posicién relevante como uno de los
principales acreedores de los GLR en México. La posiciéon de negocio de Banobras continla
reflejando su importante participacién de mercado en los segmentos de negocio en los que
participa: Es la quinta institucion financiera mas grande en términos de activos y préstamos del
sistema financiero mexicano. Esperamos que el crecimiento de la cartera de crédito de Banobras
se desacelere en 2021 debido a la menor demanda de los estados y municipios en México por las
elecciones de mitad de periodo de junio pasado. Por otro lado, el banco ya autorizé el desembolso
de alrededor de US$3,400 millones para el propuesto Tren Maya, uno de los proyectos de
infraestructura federal méas grandes de México, durante el tercer trimestre de 2021, lo que
compensara parcialmente la contraccién de la cartera en el primer semestre de 2021.
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Consideramos que Banobras tiene un perfil financiero fuerte y una sélida base de capital, los
cuales le permitiran participar en algunos de los principales proyectos de infraestructura del pais
en los proximos anos. Sin embargo, algunos de estos proyectos aln se encuentran en etapas
tempranasy esperamos que la participacion del banco sea progresiva 'y con desembolsos
moderados en los proximos 12 meses. Prevemos que Banobras ampliara su cartera de crédito
entre 2.5%y 2.8% en 2021,y 5.5% y 5.8% en 2022.

Adecuada flexibilidad financiera y de fondeo gracias a la garantia del gobierno federal
mexicano. En nuestra opinién, el apoyo explicito que Banobras recibe del gobierno mexicano le da
una fuerte flexibilidad financiera y de fondeo al tiempo que reduce su riesgo de refinanciamiento.
Consideramos que esta flexibilidad permitira que el banco continle aprovechando el mercadoy
acceda a fondos mayoristas incluso en condiciones econémicas adversas. La estructura de
fondeo del banco esta compuesta principalmente por instrumentos del mercado monetarioy
acuerdos de recompra, que representaron el 43.5% y el 44.4%, respectivamente, de su base de
fondeo total a junio de 2021.

Ademas, esperamos que el banco mantenga indicadores de liquidez adecuadas para cubrir sus
necesidades financieras y operaciones de negocio. Banobras tiene un portafolio de inversiones
compuesto principalmente por instrumentos del gobierno federal, los cuales consideramos de
alta liquidez. A junio de 2021, los activos liquidos totales de Banobras cubrian 0.98x de su fondeo
mayorista a corto plazo, lo que estuvo en linea con el promedio de 0.99x de los Ultimos tres afos.
No esperamos cambios significativos en la posicién de fondeo y liquidez del banco en los préoximos
dos anos.

Perspectiva

La perspectiva negativa de las calificaciones en escala global de Banobras se deriva de la
perspectiva negativa de la calificacion soberana de México. Esto refleja su estatus como ERG,
dada nuestra opinion de su rol critico y vinculo integral con el gobierno mexicano. Por lo tanto, las
calificaciones del banco seguirdn moviéndose en linea con las del soberano.

Escenario negativo

Sibajamos la calificacion de México en los proximos 12 a 24 meses debido a un perfil fiscal
potencialmente méas débil y a complicaciones en la ejecucién de la politica, podriamos tomar la
misma accién sobre las calificaciones del banco.

Escenario positivo

Sirevisamos la perspectiva de México a estable de negativa en los siguientes 12 a 24 meses,
revisariamos la perspectiva de Banobras a estable. Esto podria ser el resultado de una gestion
econdmica eficaz que aumente la confianza de los inversionistas y fomente la inversién privada
que podria mitigar la debilidad estructural de las expectativas de crecimiento del PIB, lo que a su
vez ayudaria a reforzar las finanzas publicas sélidas.
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Sintesis de los factores de calificacién

Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos S.N.C.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BBB/Negativa/A-2

Escala Nacional mxAAA/Estable/mxA-1+

Perfil crediticio individual (SACP) bbb

Ancla bbb-

Posicion del negocio Adecuada (0)

Capital y utilidades Fuerte (+1)

Posicion de riesgo Adecuada (0)

Fondeoy liquidez Promedio y Adecuada (0)

Influencia externa 0

Influencia del grupo 0

Influencia del gobierno 0

Calificacion por arriba del 0

soberano
Detalle de las calificaciones

. . PERSPECTIVA/REV. PERSPECTIVA/ REV.

CLAVE DE PIZARRA CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR ESPECIAL ACTUAL ESPECIAL ANTERIOR
BANOB 13-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 11-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 18X mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 17-2X mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 14-2 mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 13 mxAAA mxAAA N/A N/A
BANOB 12 mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 11U mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 19X mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 19 mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 19UX mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 20-2X mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 20X mMxAAA mMxAAA N/A N/A
BANOB 21-3X MxAAA MxAAA N/A N/A
BANOB 21-2X MxAAA MxAAA N/A N/A
BANOB 21UX MxAAA MxAAA N/A N/A
BANOB 21X MxAAA MxAAA N/A N/A

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Calificacién de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia vy supuestos, 25 de
marzo de 2015.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.
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— Indicadores cuantitativos para calificar bancos: Metodologia y supuestos, 17 de julio de 2013.

— Metodologiay supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de noviembre de 2011.

— Bancos: Metodologia y supuestos de calificacion, 9 de noviembre de 2011.

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— S&P Global Ratings toma acciones de calificacién en 72 instituciones financieras mexicanas
tras baja de calificaciones de México v los crecientes riesgos econdémicos para el sector, 27 de
marzo de 2020.

— Analisis Detallado: Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, 16 de octubre de 2020.

— S&P Global Ratings asigna calificaciones de ‘mxAAA’ a emisiones de certificados bursatiles de
largo plazo de Banco Nacional de Obras vy Servicios Publicos (Banobras), 19 de noviembre de
2020.

— Anélisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: México, 13 de enero de 2021.

— S&P Global Ratings asigna calificaciones de ‘mxAAA’ a emisiones de certificados bursatiles de
largo plazo de Banco Nacional de Obras vy Servicios Publicos (Banobras), 5 de marzo de 2021.

— Panorama econdémico para América Latina 2021: A pesar de un 2021 més fuerte, los obstaculos
abundan, 24 de junio de 2021.

— Alcance de las medidas de apoyo por el COVID-19 varia entre los bancos centrales de América
Latina, 3 de julio de 2020.

— Credit Conditions Emerging Markets Q3 2021: Slow Vaccination Prevents A Robust Recovery, 29
de junio de 2021.

— Emerging Markets Monthly Highlights: Delta Variant Causes The Summer To End On A Bleak
Note, 12 de agosto de 2021.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliqg.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.
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INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de junio de 2021.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segln las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companiias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacioén sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacién citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accion de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mads recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estdn asociados con una Accion de Calificacion Crediticia.

Estatus de Refrendo Europeo

La calificacién o calificaciones crediticias en escala global se han refrendado en Europa de acuerdo
con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticias en escala global de Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a
solicitud. Para revisar el estatus de refrendo por calificacién crediticia, por favor visite el sitio web
spglobal.com/ratings y vaya a la pdgina de la entidad calificada.
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