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Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion factual exhaustiva, ni
la verificacion por terceros, pueden asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién
con una calificacion sea exacta y completa. En tltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables
de la veracidad de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado a través de los documentos de
oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos,
incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros, y abogados con respecto a
las cuestiones legales y fiscales. Asimismo, las calificaciones son inherentemente prospectivas y
consideran supuestos y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Por consiguiente, a pesar de la verificacion de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no fueron previstas en el
momento en que se emitid o afirmé una calificacion.

Las calificaciones no son una recomendacion o sugerencia, directa o indirectamente, para comprar,
vender, realizar o mantener cualquier inversion, préstamo o titulo valor, o para llevar a cabo cualquier
estrategia de inversién respecto de cualquier inversion, préstamo, titulo valor o cualquier emisor. Las
calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier inversion, préstamo o titulo valor para un inversionista en particular (incluyendo sin limitar,
cualquier tratamiento normativo y/o contable), o la naturaleza de la exencién fiscal o impositiva de los
pagos efectuados con respecto a cualquier inversion, préstamo o titulo valor. Fitch no es su asesor, ni
tampoco le estd proveyendo a usted ni a ninguna otra persona asesoria financiera o legal, servicios de
auditoria, contables, de estimacion, de valuacién o actuariales. Una calificacion no debe ser vista como
una substitucion a dicho tipo de asesoria o servicios.

Las calificaciones se basan en los criterios y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua.
Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch y ninglin individuo, o grupo
de individuos, es el unico responsable por la calificacion. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son
individualmente responsables por, las opiniones ahi expresadas. Los individuos son nombrados para fines
de contacto solamente.

La asignacién de una calificacién o llevar a cabo una accién de calificacién por parte de Fitch, no
constituye su consentimiento para usar su nombre como experto en relacion con cualquier declaracion de
registro u otros tramites bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran Bretafia, u otras leyes
importantes. Fitch no autoriza la inclusiéon de sus calificaciones en ninglin documento de oferta en
ninguna instancia en donde las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran Bretafia, u otras leyes
importantes requieran dicha autorizacion. Fitch no autoriza la inclusion de esta carta comunicando nuestra
accion de calificacion en ningin documento de oferta. Usted entiende que Fitch no ha dado su
autorizacién para, y no autorizard a, ser nombrado como un "experto" en relacién con cualquier
declaracion de registro u otros tramites bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran Bretafia, u
otras leyes importantes, incluyendo pero no limitado a la Seccién 7 de la Ley del Mercado de Valores de
1933 de los Estados Unidos. Fitch no es un "suscriptor" o "vendedor" conforme estos términos son
definidos bajo las leyes del mercado u otras directrices normativas, reglas o recomendaciones, incluyendo
sin limitacion las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley del Mercado de Valores de 1933 de los Estados
Unidos, ni ha llevado a cabo las funciones o tareas asociadas con un "suscriptor" o "vendedor" bajo este
acuerdo.
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Fitch continuard monitoreando la calidad crediticia y manteniendo calificaciones sobre los Emisor/Titulos
Valor. Es importante que usted puntualmente nos proporcione toda la informacién que puede ser material
para las calificaciones para que nuestras calificaciones continuen siendo apropiadas. Las calificaciones
pueden ser incrementadas, bajadas, retiradas o colocadas en Rating Watch debido a cambios en, adiciones
a, exactitud de o inadecuacion de informacién o por cualquier otro motivo que Fitch considere suficiente.

Ninguna parte de esta carta tiene como intencién o debe ser interpretada como la creacion de una relacién
fiduciaria entre Fitch y usted o entre nosotros y cualquier usuario de las calificaciones.

En esta carta “Fitch” significa Fitch Ratings Limited, en conjuncion con cualquier sucesor en interés de
dichas entidades.

Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra forma, por
favor comuniquese al 55 5955 1600.

Atentamente,

Fitch

Gerardo Carrillo Aguado /A’Iaa.nd? Guerrero Ortiz

Director Sénior Director Asociado
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Anexo I — Fundamentos de la Calificacién

Fitch Ratings asignd la calificacion de ‘AAA(mex)vra’ a una emision de Certificados Bursitiles
Fiduciarios (CBFs) por un monto de hasta MXN2,000 millones que el Gobierno de la Ciudad de
México (CDMX) pretende colocar entre el piblico inversionista. Su clave de pizarra sera GCDMXCB
17X.

La emision GCDMXCB 17X esta al amparo de un programa que considera el mismo monto, el cual
estd por debajo del techo de endeudamiento neto autorizado a CDMX por el Congreso de la Unién para
el ejercicio fiscal 2017 de MXN4,500 millones.

Esta emision serd un Bono Sustentable, es decir, los recursos se destinaran a proyectos de obra publica
que tendrdn un impacto ecoldgico y social positivo. Serd el primer Bono Sustentable colocado por
CDMX. La emisién pagard intereses cada 182 dias a una tasa fija por definirse a un plazo de 10.5 afios
con fecha de vencimiento marzo de 2028.

Los recursos derivados de esta emision se utilizaran para obras elegibles, de las cuales 60%
corresponde a transporte sostenible como la construccion del corredor vial de la linea 7 del Metrobus,
14% a eficiencia del agua y manejo de aguas residuales (infraestructura hidraulica), 3% a eficiencia
energética (infraestructura de alumbrado piblico principalmente) y 23% a servicios esenciales piblicos
(infraestructura cultural y educativa). Cabe mencionar que los porcentajes sefialados podrian
modificarse posterior a la emision segin determine CDMX.

La amortizacion de capital de la emision se realizara en un solo pago en su fecha de vencimiento. Cabe
resaltar que existe un mecanismo de aprovisionamiento de capital que comenzara 12 meses antes de la
fecha de pago del principal.

Los CBFs seran colocados entre el publico inversionista mexicano por el fideicomiso irrevocable de
emision de certificados bursatiles fiduciarios F/0214, cuyo fiduciario es Evercore Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Division Fiduciaria. El patrimonio principal del fideicomiso F/0214 lo conforman los derechos
derivados del contrato de apertura de crédito simple no revolvente por hasta MXN2,000 millones,
otorgado por HSBC Institucion de Banca Multiple, directamente al Gobierno Federal (acreditado),
donde CDMX es el destinatario final de los recursos obtenidos por la disposicién del mismo. Como
beneficiario de dichos recursos, CDMX registrara el crédito en el fideicomiso maestro irrevocable de
administracion y fuente de pago F/838.

En el fideicomiso F/838, reexpresado y modificado en julio de 2011, actualmente se afecta 80% de los
ingresos provenientes del Fondo General de Participaciones (FGP) de CDMX. Inicialmente, CDMX
comprometié 65% de su FGP al fideicomiso y se establecié que, en la medida en que las
participaciones afectadas a otros fideicomisos sean liberadas, estas seran cedidas en forma automatica
al fiduciario y quedaran afectadas de manera irrevocable al fideicomiso F/838, hasta llegar a 100%.

Las disposiciones del articulo primero de la Ley Federal de Deuda Publica establecen que la totalidad
de la deuda contraida por CDMX se considera una obligacion del Gobierno Federal. Por lo tanto, la
calificacion de GCDMXCB 17X esta ligada a la calidad crediticia del Gobierno Federal [AAA(mex)].
Cabe mencionar que la contratacion de deuda para CDMX esté sujeta a la aprobacion del Congreso de
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la Uni6n y se rige por los lineamientos marcados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en
términos de la referida Ley.

En 2016, aument6 6.6% FGP de CDMX y se presupuesta un aumento conservador de 2.2% para 2017.
Sin embargo, a junio de 2017 el activo registra un crecimiento de 14% nominal respecto a junio de
2016.

Con base en el seguimiento mensual de los reportes del fiduciario, el fideicomiso F/838 registra una
cobertura promedio mensual sobre el servicio de deuda de los financiamientos inscritos previamente, de
cerca de 8 veces (x). Las coberturas contintian sélidas si se incluye en dicho célculo la cantidad
requerida para el pago de la emision GCDMXCB 17X para cumplir con los lineamientos establecidos
en el fideicomiso F/838 referentes al registro de financiamientos adicionales.

Es importante mencionar que Fitch realizo un analisis juridico de la documentacién relacionada con
estos financiamientos apoyandose del despacho legal externo de prestigio reconocido, Hogan Lovells
BSTL, S.C. Se concluy6 que estos contienen obligaciones validas y exigibles a CDMX de acuerdo al
marco regulatorio.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

Los factores que sustentan la calificacion de las emisiones son:

- la calidad crediticia del Gobierno Federal [AAA(mex)], que actia como acreditado del Contrato de
Apertura de Crédito Simple No Revolvente, Derivacion de Fondos y Constitucién de Garantia; sus
derechos son cedidos al fideicomiso emisor;

- la calidad crediticia d¢ CDMX [AAA(mex)] toda vez que su deuda se considera deuda del Gobierno
Federal;

- la fortaleza de la estructura juridico-financiera de los documentos de la operacién (fideicomiso
irrevocable de emision de certificados bursatiles fiduciarios, fideicomiso maestro irrevocable de
administracién y fuente de pago, contrato de apertura de crédito simple no revolvente, contrato de
cesién); y la afectacion irrevocable de los ingresos para el pago de los certificados bursatiles
fiduciarios;

- la evolucién satisfactoria y la certidumbre prevaleciente en la generacién del flujo principal que
servird como fuente de pago de la emision (FGP del Ramo 28);

- los maérgenes de seguridad sélidos (cobertura) sobre el servicio de deuda (intereses y capital),
obtenidos alin bajo escenarios adversos modelados por Fitch.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

El acreditado principal del financiamiento es el Gobierno Federal y el destinatario final de los recursos
del financiamiento es CDMX, ambos cuentan con la més alta calidad crediticia [AAA(mex)]. Dado lo
anterior, Fitch no anticipa factores que puedan derivar en un cambio en la calificacién en la emision.





