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Rating Action: Moody's asigna calificaciones de deuda de Aaa.mx y A2 a los
Certificados Bursatiles de largo plazo de SGFP México

Global Credit Research - 20 Jun 2016

Mexico, June 20, 2016 -- Moody's de México asigno calificacion de deuda sénior de largo plazo en escala
global, moneda local (GLC, por sus siglas en inglés) de A2, con perspectiva estable, a la emision de
Certificados Bursatiles de SGFP México, S. de R.L. de C.V. (SGFP México) (SGMEX 16D), autorizada por un
monto de hasta 75 millones de ddlares y un plazo de 2 afios. Al mismo tiempo, Moody's asign6é una
calificacién de deuda sénior de largo plazo en Escala Nacional de México de Aaa.mx a los certificados.

Las siguientes calificaciones fueron asignadas a la quinta emision de Certificados Bursatiles de SGFP México
(SGMEX 16D) bajo el programa de duda sénior de la entidad por $10,000 millones de pesos:

Calificacion de deuda sénior de largo plazo en escala global, moneda local de A2, perspectiva estable
Callificacion de deuda sénior de largo plazo en Escala Nacional de México de Aaa.mx
FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones de deuda de A2 y Aaa.mx asignadas al Programa de Deuda de SGFP México reflejan la
garantia total, irrevocable e incondicional de Société Générale (SocGen, calificacion de depositos de
A2/calificacion sénior quirografaria de A2 estable, BCA de baa2). La garantia de la casa matriz cumple
completamente con seis de los nueve principios basicos de Moody's para sustitucién de crédito, ya que i) es
irrevocable e incondicional; ii) promete pago total y puntual de las obligaciones subyacentes; iii) cubre el pago
y no solamente la cobranza; iv) el aval renuncia toda defensa; v) su plazo se extiende por el plazo de la
obligacién subyacente; vi) es ejecutable contra el aval.

La garantia no satisface completamente tres de los principios basicos de Sustitucion de Crédito de Moody's,
especificamente: que la transferencia, asignacion o modificaciéon de la garantia por parte del aval solo es
permisible si no ocasiona un deterioro en el apoyo crediticio que provee la garantia. No obstante, esta
debilidad se neutraliza por la adecuacién e importancia estratégica de las operaciones de SGFP México para
SocGen y el hecho que ambas compafias comparten el nombre y el riesgo de reputacion que un
incumplimiento de SGFP México representaria para SocGen. La garantia tampoco cubre pagos preferentes,
cargos por conduccion fraudulenta, y otros pagos que han sido rescindidos, repudiados, o que deben
regresarse, el periodo de preferencia legal (o periodo de revisién) en México es de unos 180 dias.

Finalmente, la garantia esta gobernada por la ley francesa, lo que puede resultar que ésta pueda ser
interpretada por un tribunal francés como un contrato de caucién y no una garantia. De hecho, esto es una
constante en las garantias regidas bajo el derecho francés. Sin embargo, en el caso particular de esta
garantia, esto esta parcialmente mitigado al momento en el que el garante renuncia a todas las defensas bajo
la ley francesa.

QUE PUDIERA CAMBIAR LAS CALIFICACIONES AL ALZA/BAJA

Dado que la deuda de SGFP México esta garantizada por SocGen, las calificaciones de la primera cambiaran
si cambian las calificaciones sénior quirografarias de la casa matriz.

La calificacién de deuda de largo plazo en Escala Nacional de México de Aaa.mx asignada a SGFP México
indica la calidad crediticia mas fuerte en relacion a otros emisores locales.

La principal metodologia utilizada en esta calificacion fue Bancos publicada en Enero 2016. Favor de entrar a
la pagina de Politica de Crédito en www.moodys.com.mx para obtener una copia de estas metodologias.

El periodo de tiempo que abarca la informacion financiera utilizada para determinar las calificaciones de
SGFP México, S. de R.L. de C.V es del 1 de enero de 2011 al 31 de marzo de 2016 Fuente: (Comision
Nacional Bancaria y de Valores)

Las Calificaciones en Escala Nacional de Moody's (NSR por sus siglas en inglés) son medidas relativas de la



calidad crediticia entre emisiones y emisores de deuda dentro de un pais determinado, lo que permite que los
participantes del mercado hagan una mejor diferenciacion entre riesgos relativos. Las NSR difieren de las
calificaciones en la escala global en el sentido de que no son globalmente comparables contra el universo de
entidades calificadas por Moody's, sino Unicamente contra otras NSR asignadas a otras emisiones y emisores
de deuda dentro del mismo pais. Las NSR estan identificadas por un modificador de pais ".nn" que indica el
pais al que se refieren, como ".za" en el caso de Sudafrica. Para mayor informacion sobre el enfoque de
Moody's respecto de las calificaciones en escala nacional, favor de consultar la Metodologia de Calificacion de
Moody's publicada en mayo de 2016 y titulada "Correspondencia entre calificaciones en escala nacional y
calificaciones en escala global". Aunque las calificaciones en escala nacional (NSR, por sus siglas en inglés)
no tienen un significado inherente absoluto en términos de riesgo de incumplimiento o pérdida esperada, se
puede inferir una probabilidad histérica de incumplimiento consistente con una NSR determinada,
considerando la calificacion en escala global (GSR, por sus siglas en inglés) a la que corresponde en ese
momento especifico. Para obtener informacién sobre las tasas de incumplimiento histérico asociadas con las
distintas categorias de calificacion en escala global a lo largo de distintos horizontes de inversion, favor de
consultar esta https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_189530 .

REVELACIONES REGULATORIAS

Las fuentes de informacion utilizada para esta calificacion son las siguientes: partes involucradas en la
calificacién, informacion publica, e informacion confidencial propiedad de Moody's.

La calificacién fue revelada a las entidad calificada antes de su publicacion.

Para consultar la lista general de fuentes de informacion utilizadas en el proceso de calificacion y la estructura
y proceso de votacion de los comités de calificacion responsables de asignar y monitorear calificaciones,
favor de entrar a la pestafia de Revelaciones en www.moodys.com.mx.

La ultima accién de calificacion de SGFP México fue el 15 de mayo de 2015.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie o categoria/ tipo de deuda, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a cada calificacion de un bono o nota de la
misma serie o categoria/clase de deuda emitida con posterioridad o conforme a un programa para el cual las
calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de acuerdo con las practicas de
calificacién de Moody's. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte,
este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a la accion de calificacion referente
al proveedor de soporte y en relaciéon a cada accion de calificacion particular de instrumentos cuyas
calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedora de soporte. Con respecto a
calificaciones provisionales, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes con relacion a la
calificacién provisional asignada y en relacién a la calificaciéon definitiva que podria ser asignada con
posterioridad a la emision final de deuda, en cada caso en el que la estructura y términos de la transaccion no
hayan cambiado antes de la asignacion de la calificacion definitiva de manera tal que hubieran afectado la
calificacién. Para mayor informacién, favor de consultar la pestafia de calificaciones en la pagina del
emisor/entidad correspondiente en www.moodys.com.mx.

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody's de México fue informada por SGFP Mexico, S.
de R.L. de C.V. que durante el periodo de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institucion
calificadora de valores asign6 una calificacion a los valores a los que se refiere este comunicado de prensa.

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de
la(s) principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran
cambiar como resultado de esta accion de calificacion, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas
con la entidad garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en
caso de ser aplicables en la jurisdiccidn: Servicios Auxiliares, Revelacion a la entidad calificada, Revelacion de
la entidad calificada.

Esta calificacion puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacion financiera del
Emisor/Instrumento, y cualquier modificacion se hara sin que Moody's de México, S.A. de C.V. sea
responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacion crediticia y,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificaciéon o revision de calificacion respectiva.

Moody's considera que la calidad de la informacion disponible sobre la entidad, obligacién o crédito calificado


https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_189530

es satisfactoria para efectos de emitir una calificacion.

Moody's adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza para asignar una
calificacion sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede, en
toda ocasion, verificar o validar de manera independiente la informacion que recibe en su proceso de
calificacion.

Favor de entrar a Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's en www.moodys.com.mx para mayor
informacion sobre el significado de cada categoria de calificacion y la definicién de incumplimiento y
recuperacion.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar la ultima accion de calificacion y el historial de calificacion. La fecha en que fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody's fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista informacion exacta. Consecuentemente, Moody's
proporciona una fecha que considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacion que tiene
disponible. Para mayor informacion, visite nuestro portal www.moodys.com.mx.

Favor de entrar a www.moodys.com.mx para actualizacion de cambios del analista lider de calificacion y de la
entidad legal de Moody's que emitié la calificacion.

Las calificaciones emitidas por Moody's de México son opiniones de la calidad crediticia de instrumentos y/o
sus emisores y no son una recomendacién para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificacion crediticia.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDOS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS
FILIALES ("MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO AL
RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O VALORES DE
DEUDA O TITULOS VALORES, Y CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE
INVESTIGACION ("PUBLICACIONES DE MOODY'S") PUEDEN INCLUIR OPINIONES ACTUALES
DE MOODY'S RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS
CREDITICIOS, O VALORES DE DEUDA O TITULOS VALORES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO
CREDITICIO COMO EL RIESGO DE QUE UNA ENTIDAD PUEDA NO ASUMIR LAS OBLIGACIONES
CONTRACTUALES O FINANCIERAS A SU VENCIMIENTO ASI COMO CUALQUIER PERDIDA
FINANCIERA ESTIMADA EN CASO DE INCUMPLIMIENTO. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS
NO ABORDAN OTROS RIESGOS, INCLUYENDO PERO NO LIMITADO: RIESGOS DE LIQUIDEZ,
RIESGO DE VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DEL PRECIO. LAS CALIFICACIONES
CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MOODY'S INCLUYENDO LAS PUBLICACIONES NO SON
DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S
PUEDEN ASIMISMO INCLUIR VALORACIONES BASADAS EN MODELOS CUANTITATIVOS DE
RIESGO DE CREDITOS Y OPINIONES RELACIONADAS O COMENTARIOS PUBLICADOS POR
MOODY'S ANALYTICS, INC. Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI
PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O EN INVERSIONES, Y LAS CALIFICACIONES
CREDITICIAS Y LAS PUBLICACIONES MOODY'S NO SON NI PROPORCIONAN
RECOMENDACIONES PARA COMPRAR, VENDER O TENER CIERTOS VALORES. NINGUNA
CALIFICACION CREDITICIA NI UNA PUBLICACION DE MOODY'S COMENTAN SOBRE LA
IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR ESPECIFICO. MOODY'S EMITE SUS
CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA LAS PUBLICACIONES CON LA EXPECTACION Y
ENTENDIMIENTO QUE CADA INVERSOR HARA, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO
ESTUDIO Y EVALUACION DE CADA VALOR QUE SE CONSIDERE PARA SU COMPRA, TENENCIA
O VENTA. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y SUS PUBLICACIONES NO ESTAN
DIRIGIDAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E INAPROPIADO
PARA LOS MINORISTAS QUE USEN ESTAS CALIFICACIONES CREDITICIAS O LAS
PUBLICACIONES DE MOODY'S EN SU DECISION DE INVERSION. S| SE ENCUENTRA EN DUDA,
DEBE CONTACTAR CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO PROFESIONAL. TODA LA
INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO SE ENCUENTRA PROTEGIDA POR
LEY, INCLUYENDO A MODO DE EJEMPLO, LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), Y
NADA DE DICHA INFORMACION PUEDE SER COPIADA O REPRODUCIDA , REPLANTEADA,
TRANSMITIDA, TRANSFERIDA , DIVULGADA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI ALMACENADA
PARA USO POSTERIOR PARA CUALQUIER PROPOSITO, EN TODO O EN PARTE, EN
CUALQUIER FORMA O POR CUALQUIER MEDIO, POR CUALQUIER PERSONA SIN
CONSENTIMIENTO PREVIO POR ESCRITO DE MOODY'S.

Toda la informacién aqui contenida es obtenida por MOODY'S de fuentes correctas y fiables. Sin
embargo, debido a la posibilidad de errores humanos o mecéanicos asi como por otros factores,
toda la informacion aqui contenida se proporciona "TAL Y COMO CORRESPONDA" sin ningin
tipo de garantia.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que usa en la asignacion
de una calificacién crediticia sea de calidad suficiente y de fuentes que MOODY'S considera
fiables incluyendo, cuando sea apropiado, fuentes de terceros independientes. Sin embargo,
MOODY'S no es una firma de auditores y no puede en todas las instancias verificar o validar
informacion recibida en el proceso de calificacion o en la preparacion de las Publicaciones de
Moody's.

En la medida en que las leyes los permitan, MOODY'S y sus consejeros, directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representativos, licenciadores y proveedores exoneran de responsabilidad a
cualquier persona o entidad por cualquier pérdida indirecta, especial, consecuencial o incidental
o cualesquiera danos que deriven de o en relaciéon con la informacién aqui contenida o el uso de
o incapacidad para utilizar dicha informacion, incluso si MOODY'S o cualquier de sus directores,
ejecutivos, empleados, agentes, representativos, licenciadores o proveedores es informado
previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dainos, incluyendo pero no limitado a: (a)



cualquier pérdida de beneficios presentes o potenciales o (b) cualquier pérdida o dafio que derive
donde el instrumento financiero correspondiente no sea el sujeto de un rating crediticio
especifico por MOODY'S.

Hasta el limite permitido por la ley, MOODY'S y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes,
representativos, licenciadores y proveedores exoneran de responsabilidad por cualquier pérdida
directa o compensatoria o dainos causados a cualquier persona o entidad, incluyendo pero no
limitado a por cualquier negligencia (pero excluyendo fraude, mala conducta deliberada o
cualquier otro tipo de responsabilidad que, para evitar cualquier duda, por ley no puede ser
excluida) en parte de, o cualquier contingencia en el ambito o fuera del control de MOODY'S o
cualquier de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representativos, licenciadores y
proveedores que proceda de o en relacion a la informacion aqui contenida o el uso de o
incapacidad para el uso de dicha informacién.

NINGUNA GARANTIA, EXPRESA O IMPLiCITA,, EN CUANTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD,
PLENITUD, COMERCIABILIDAD O ADECUACION PARA CUALQUIER USO ESPECIFICO DE DICHA
CALIFICACION U OTRA OPINION O INFORMACION ES OTORGADA O LLEVADA A CABO POR
MOODY'S EN CUALESQUIERA FORMAS. Moody’s Investors Service, Inc, agencia de calificacion
crediticia, propiedad en su totalidad de Moody's Corporation ("MCO"), aqui expone que la
mayoria de los emisores de valores de deuda (incluyendo bonos corporativos o municipales,
obligaciones, notas y pagarés) y capital preferente valorado por Moody’s Investors Service, Inc.
tienen, previo a la asignacion de cualquier rating, acordado pagar a Moody’s Investors Service,
Inc. por los servicios de valoracion y calificacion prestados por sus honorarios entre 1.500$ y
2.500.000% aproximadamente. MCO y MIS asimismo mantienen politicas y procedimientos
dirigidos a la independencia de los ratings de MIS y procedimientos de calificacion. La infoamcidn
sobre ciertas afiliaciones que puedan existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y
entre entidades que tienen calificaciones de MIS y asimismo tienen presentado al SEC una
participacion accionarial de mas del 5%, se publica anualmente en www.moodys.com bajo el
titulo "Relaciones de Inversores -- Gobierno Corporativo-- Politica de afiliacion de directores y
socios”

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la
Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service
Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105
136 972 AFSL 383569 (seguin corresponda). Este documento esta destinado inicamente a
“clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al
acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante
MOODY'S ser un "cliente mayorista” o estar accediendo al mismo como un representante de
aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segin se desprende del
articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los
valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes
minoristas. Seria peligroso que los inversores minoristas tomaran decisiones de inversion
basadas en calificaciones crediticias de MOODY’S. En caso de duda, debera ponerse en contacto
con su asesor financiero u otro asesor profesional.

Unicamente aplicable a Japén: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificacion
crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody’s Overseas
Holdings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) es una
agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJUKK. MSFJ no es una
Organizacion de Calificaciéon Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por
tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones
crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la
obligacion calificada no se cualificara para ciertos tipos de tratamiento en virtud de leyes de
EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de
Servicios Financieros de Japdn y sus numeros de registro son los nimeros 2y 3 del FSA



Comisionado (Calificaciones), respectivamente. Mediante el presente instrumento, MUJKK o MSFJ
(segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos
bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y titulos) y acciones preferentes
calificados por MJUKK o MSFJ (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion
de cualquier calificacion, abonar a MJKK o MSFJ (segun corresponda) por sus servicios de
valoracion y calificaciéon unos honorarios que oscilan entre los JPY200.000 y aproximadamente
los JPY350.000.000.

MJKK y MSFJ asimismo mantienen politicas y procedimientos para garantizar los requisitos
regulatorios japoneses.



