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LUGAR Ciudad de México
ASUNTO

S&P National Ratings asigno calificacion de 'mxAAA' a nuevo financiamiento propuesto de Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858

EVENTO RELEVANTE

AVISO IMPORTANTE: Esta calificacion es asignada por S&P Global Ratings S.A. de C.V. bajo su linea de producto de S&P
National Ratings. El logo de S&P National Ratings identifica las calificaciones asignadas con base en criterios para la escala
nacional y metodologias especificas para México.

A la fecha del presente comunicado el financiamiento aqui mencionado aun no ha sido contratado, si a la fecha de contratacion
definitiva surgieran cambios en los supuestos analizados o que se ubicaran fuera los rangos o variables considerados para
otorgar la calificaciéon o si estos cambios se relacionaren a aspectos tales como, por ejemplo, tasas de interés, plazos o alguna
de las consideraciones expuestas en este documento o implicaran cambios substanciales en los documentos legales soporte de
la operacion y conocidos por S&P National Ratings, la calificacion otorgada podria cambiar.

Accion de calificacion

El 10 de septiembre de 2026, S&P National Ratings asigno su calificacion de deuda de largo plazo en escala nacional de
'mxAAA' al financiamiento bancario adicional que contratara Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 (Fideicomiso 1858 o el
fideicomiso, anteriormente Fideicomiso Irrevocable Nimero CIB/3484), por un monto total de hasta $25,000 millones de pesos
mexicanos (MXN). Consulte informacién adicional sobre el resto de las calificaciones de los créditos del Fideicomiso 1858 en
"S&P National Ratings confirm¢ calificaciones de 'mxAAA' de los créditos bancarios del Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858;
retird calificacion de uno tras su amortizacion total anticipada", 4 de septiembre de 2026.

Fundamento

La disminucion en la Recaudacion Federal Participable (RFP) derivé en Participaciones Federales inferiores a las previstas en
el Presupuesto de Egresos de la Federacion 2026. En respuesta, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
coordinara el uso de la estructura de Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 para monetizar por tercera ocasion el Fondo de
Estabilizacion de Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF). A solicitud de las entidades federativas, a través de la
Comision Permanente de Funcionarios Fiscales, Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 realizara el monitoreo del fondo, el cual
obtendra recursos adicionales por un monto de hasta MXN25,000 millones. Los recursos obtenidos se distribuiran entre las
entidades federativas que presenten una disminucién en sus participaciones con respecto a lo presupuestado y tendran el
caracter de ingresos de libre disposicion.

El Fideicomiso 1858, constituido en julio de 2020, tiene como funcién contratar los financiamientos bancarios y recibir los flujos
asignados para atender las obligaciones correspondientes. El fideicomiso contraté inicialmente 42 créditos por MXN80,000
millones el 13 de agosto de 2020 (Suplemento Bancario 1). No obstante, solo se desembolsaron 23 créditos por MXN42,500
millones, ya que las necesidades de financiamiento fueron inferiores a las estimadas originalmente.

Adicionalmente, en 2023, la Comisiéon Permanente de Funcionarios Fiscales, a peticion de las entidades federativas, acordd
solicitar a la SHCP financiamientos adicionales a través de la misma estructura del FEIEF, por un monto de hasta MXN50,000
millones (Suplemento Bancario 2). El monto final desembolsado en esta segunda operacion fue de MXN49,900 millones, a
través de 26 créditos. Los nuevos financiamientos que se contraten a través del Fideicomiso 1858, por hasta MXN25,000
millones, formaran parte del Suplemento Bancario 3, el cual se amortizara en un plazo estimado de nueve afios y tendran como
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fecha de vencimiento legal el 31 de julio 2035, al igual que los créditos contratados bajo el Suplemento 1y 2.

Inicialmente, a diferencia de los créditos bancarios bajo los Suplementos 1y 2, el Suplemento 3 estara respaldado unicamente
por el 4% de los flujos futuros del Fondo General de Participaciones que les correspondan a las entidades federativas. No
obstante, conforme los Suplementos 1 y/o 2 concluyan su amortizacion, los porcentajes de transferencias ordinarias del Fondo
Mexicano del Petroleo para la Estabilizacion y el Desarrollo (FMPED) asignados a estos se liberaran y redistribuiran entre los
financiamientos vigentes, de conformidad con los porcentajes minimos previstos en cada suplemento. Ademas, una vez que
amortice el Suplemento 1 por completo, los ingresos excedentes se redistribuiran automaticamente entre los financiamientos
vigentes, a prorrata de los saldos insolutos de los Suplementos 2 y 3.

En el marco de la tercera potenciacién del FEIEF, en julio de 2026, las 32 entidades federativas firmaron las Cartas de
Ratificacion 2, mediante las cuales reconocieron el Convenio de Colaboracion y la Carta de Aportacion celebrados en 2020,
previamente ratificados en 2023.

Consideramos que la calificacion de deuda de los créditos bancarios esta en linea con nuestra evaluacién de importancia critica
del Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 para el gobierno de México. Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 esta constituido
como un fideicomiso privado; no obstante, lo consideramos como una entidad relacionada con el gobierno (ERG) debido a su
importancia critica para el gobierno, ya que asegura el flujo previsible y estable de ingresos a los estados y municipios, de modo
que puedan proporcionar servicios publicos esenciales, asi como por el nivel de supervision y de apoyo oportuno en cualquier
circunstancia por parte del gobierno federal de México (mxAAA/Estable/--).

A pesar de que ninguno de los créditos cuenta con una garantia especifica por parte del gobierno federal, nuestra evaluacion
sugiere que, incluso en circunstancias extraordinarias, se emplearan los mecanismos legales necesarios para asegurar la
transferencia oportuna de los recursos al fideicomiso en nombre de las entidades federativas. Consideramos que un eventual
incumplimiento tendria un impacto critico para el gobierno, debido a la importancia estratégica del fideicomiso para mitigar
reducciones en los ingresos de libre disposicion de los estados y municipios. Ademas, debido al estricto control que ejerce el
gobierno federal sobre las instrucciones de distribucion y las transferencias de ingresos que respaldan la transaccién y se
canalizan al fideicomiso, consideramos que este cuenta con un alto nivel de supervision, lo que permite una respuesta oportuna
ante posibles déficits.

Mediante los Convenios de Colaboracion de 2020 y las cartas de ratificacion firmadas en 2023 y 2026, las 32 entidades
federativas instruyeron a la SHCP para que durante la vigencia del Fideicomiso 1858 aporte las cantidades que, en su caso,
hagan falta hasta por un monto equivalente al 4% del Fondo General de Participaciones que le corresponda recibir a cada
entidad. Si bien no podemos descartar cambios al Sistema Nacional de Coordinacién Fiscal durante la vida de los créditos,
consideramos poco probable que Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 deje de recibir transferencias federales. Asimismo, en el
supuesto de que dichos ingresos fueran reemplazados en el futuro, consideramos que las fuentes de ingreso sustitutas
continuaran transfiriéndose al fideicomiso.

Incluso bajo escenarios de estrés de los flujos que recibira el Fideicomiso 1858, el DSCR se mantiene por encima de 3x
(veces). Revisamos constantemente el desempefio financiero del Fideicomiso 1858, ya que un indice de cobertura del servicio
de la deuda (DSCR, por sus siglas en inglés para debt service coverage ratio) inferior a nuestras expectativas podria afectar
nuestra evaluacioén de la solidez financiera de la estructura, para la cual consideramos un minimo de 1x. No obstante,
estimamos que la estructura se mantendra sélida, respaldada por la afectacion del 4% del FGP de las entidades federativas, lo
que deberia traducirse en un indice de DSCR superior a 3x.

El Fideicomiso utilizara la estructura actual que establecen los suplementos bancarios para cada monetizacién. La transaccion
consiste en monetizar los siguientes componentes del Fondo de Estabilizacion, y la fuente de pago establecida consta de lo
siguiente:

*100% de los recursos de las Transferencias Ordinarias del Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo
(FMPED) se dividen en ~75% y ~25% para el servicio de deuda bajo los Suplementos Bancarios 1 y 2, respectivamente (hasta
la amortizacion total del Suplemento 1 o 2, tras la cual el porcentaje se dividira pari passu entre los Suplementos vigentes), y
*80% de los ingresos excedentes que corresponden al Fondo de Estabilizacion se destinan a amortizaciones anticipadas del
Suplemento Bancario 1 hasta su amortizacion total, y, posteriormente, para el Suplemento Bancario 2y 3, y

*4% anual del Fondo General de Participaciones que le correspondan a la entidad federativa para los tres suplementos.
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En linea con los créditos suscritos en agosto de 2020 y junio de 2023, los nuevos créditos estaran denominados en pesos
mexicanos, con pagos mensuales de intereses y capital, estos ultimos consecutivos y crecientes a un factor del 1.3%. Los
nuevos créditos empezaran a amortizarse en marzo 2027 y tendran un plazo de amortizacion de nueve afnos. Asimismo, los
nuevos financiamientos contaran con un fondo de reserva equivalente a los siguientes tres meses del servicio de la deuda y
devengaran intereses a una tasa variable referenciada a la tasa de interés interbancaria de equilibrio (TIIE) de fondeo mas un
diferencial revisable conforme a su calificacién crediticia. Todos los financiamientos inscritos en el Fideicomiso 1858 tienen la
misma prelacién de pago (pari passu).

Al 31 de julio de 2026, el Suplemento Bancario 1 cuenta con 16 créditos con un saldo insoluto total de MXN25,414 millones (vea
la Tabla), tras la amortizacion total anticipada del crédito Banobras 180-2,500 en marzo de 2026, con recursos excedentes.
Siete créditos se han amortizado en su totalidad desde 2021, por un monto total de MXN12,000 millones, mientras que el
crédito BBVA 169-3,000 se ha prepagado parcialmente. El Suplemento Bancario 2 cuenta con 26 créditos con un saldo insoluto
total de MXN45,008 millones.

?

La operacion de la estructura se mantuvo sin impacto significativo, tras el cambio de fiduciario en 2025 y 2026. En junio de
2025, la Red de Control de Delitos Financieros de Estados Unidos (FInCEN, por sus siglas en inglés) identificé a ClBanco S.A.
como una institucién financiera de preocupacion principal en materia de lavado de dinero debido a presuntos vinculos con
organizaciones relacionadas con actividades ilicitas. Derivado de lo anterior y de las intervenciones realizadas por las
autoridades regulatorias mexicanas, se revocd la licencia de ClBanco, y, como resultado, Banco Multiva S.A. Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva (mxA/Estable/mxA-1) incorporé el negocio fiduciario de CIBanco. En consecuencia,
ClIBanco S.A. fue removido como fiduciario y Banco Multiva asumié la administracién del fideicomiso, hasta su sustitucién por
Banco Ve Por Mas, S.A. Institucién de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Ve Por Mas (no calificado) en enero de 2026.
Adicionalmente, el entonces Fideicomiso CIB/3484 cambidé su denominacion a Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858. Asimismo,
en marzo de 2026, ClI Titulacion de Activos S.A. de C.V. fue sustituido por Fecase Servicios Corporativos, S.C. como
fideicomitente, conforme a un convenio de sustitucion celebrado entre las partes.

La deuda calificada con 'mxAAA' tiene la calificacion crediticia mas alta que otorgamos en la escala nacional para México e
indica que la capacidad de pago del emisor para cumplir con sus compromisos financieros sobre la obligacion es
extremadamente fuerte en relacion con otros emisores en el mercado nacional.

Detalle de las Calificaciones

Callificacion asignada

Emisor Monto original* Saldo insoluto al 30 de agosto de 2026*** Vencimiento legal Calificacién actual Calificacion anterior
Suplemento Bancario 3

Banco Ve Por Més Fideicomiso 1858 25,000** 0 31 de julio de 2035 mxAAA N.C.

*En millones de pesos mexicanos (MXN). **Monto por hasta MXN25,000 millones. ***En periodo de asignacion. N.C. No
Calificado.

Criterios

*Metodologia para calificar estados y municipios en escala nacional en México, 1 de septiembre de 2025.

*Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en México, 1 de septiembre de 2025.
*Metodologia para calificar obligaciones respaldadas por flujos futuros de entidades publicas en escala nacional en México, 18
de noviembre de 2025.

Articulos Relacionados

*Descripcién General del Proceso de Calificacion Crediticia.

*Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México.

*S&P National Ratings confirmé calificaciones de 'mxAAA' de los créditos bancarios del Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858;
retiré calificacion de uno tras su amortizacion total anticipada, 4 de septiembre de 2026.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinion sobre factores
de calificaciéon importantes, tienen significados especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben
leer junto con los mismos. Para obtener mas informacion, consulte nuestros Criterios de Calificacion en nuestro sitio de
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Escala Nacional para México. Encontrara la descripcion de cada una de las categorias de calificacion de S&P National Ratings
en "Definiciones de calificaciones en escala nacional para México" Toda la informacion sobre calificaciones esta disponible para
los suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las calificaciones a las que se hace referencia en este
documento se pueden encontrar en el sitio web publico de S&P National Ratings de México, en mexico.ratings.spglobal.com

Informacién Regulatoria Adicional
1) Informacién financiera al 31 de julio de 2026.

2) La calificacion se basa en informacion proporcionada a S&P National Ratings por el emisor y/o sus agentes y asesores. Tal
informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente:
cuentas publicas anuales, estados financieros trimestrales o avances presupuestales mas actualizados, como asi también toda
informacion relacionada a documentos de cuenta publica que generen, informacién recabada durante las reuniones con los
emisores y distintos participantes del mercado, e informacién proveniente de otras fuentes externas, por ejemplo, Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), CNBV, Bolsa Mexicana de Valores, Banco de México, FMI, Banco Mundial, BID, OCDE e
INEGI.

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

3) En cumplimiento con la Disposicién QUINTA de las Disposiciones Aplicables a las Instituciones Calificadoras de Valores, se
comunica que Banco Ve Por Mas Fideicomiso 1858 ha informado a S&P National Ratings que el financiamiento bancario arriba
detallado ha sido calificado por HR Ratings en fecha 10 de septiembre de 2026 [HR AAA (E)]. S&P National Ratings no ha
tenido participacion alguna en la calificacion citada y no tiene ni asume responsabilidad alguna a su respecto, incluyendo por la
presente publicacion.

4) Para el analisis de los contratos S&P National Ratings se apoy6 del despacho de abogados Ritch, Mueller, Heather y
Nicolau, S.C. quién revisé la documentacion legal que respalda la estructura y emitié una opinién sobre la validez y exigibilidad
del contrato de crédito y la validez y exigibilidad del contrato de fideicomiso de potenciacion.

5) La informacién regulatoria de S&P National Ratings se publica en relacidn con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha
de la Accién de Calificacion Crediticia que se haya publicado mas recientemente. S&P National Ratings actualiza la informacion
regulatoria para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién solamente cuando se
publica la siguiente Accién de Calificacién Crediticia. Por consiguiente, la informacion 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 estan asociados con una Accién de Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede haber
casos en los que la informacion regulatoria refleja una version actualizada del Modelo para Calificaciones en uso a la fecha de
la ultima Accién de Calificacion Crediticia aunque la utilizacién del Modelo para Calificaciones actualizado se consideré
innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacion Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones
impulsadas por un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se esta evaluando no es relevante para
correr la version actualizada del Modelo para Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los requerimientos regulatorios
aplicables, S&P National Ratings evalla el impacto de los cambios materiales a los Modelos para Calificaciones y, cuando
corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo para Calificaciones actualizado.

Contacto analitico principal
Sofia Cavazza

Ciudad de México

+52 (55) 5081-2884
sofia.cavazza
@spglobal.com

Contacto secundario
Santiago Cajal
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