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Mexico, March 15, 2018 -- Moody's de México S.A. de C.V. ("Moody's") ha afirmado hoy la calificacion Aa1 en
la escala global de Moody's del bono senior no garantizado (Cll 1-18) de la Corporacion Interamericana de
Inversiones (ClI) -- también conocida comercialmente como IDB Invest. La calificacion en la escala nacional
de las notas locales senior no garantizadas de la ClIl por MXN1,500 millones a tres afios (CIl 1-18), emitidas el
16 de febrero del 2018, se mantiene en Aaa.mx.

En una accion relacionada, Moody's Investors Service ha afirmado las calificaciones del emisor y los bonos
senior no garantizados de la CII.

Los principales factores que sustentan la afirmacién de calificacion de hoy son:

1) La solidez de la cobertura de capital y liquidez de la ClII, recientemente mejorada por su programa de
recaudacion de capital

2) A pesar de la importante expansion prevista de sus préstamos, las principales métricas de crédito de la ClI
se mantendran a la par o mas sélidas que las de sus pares con calificaciones similares.

La perspectiva estable refleja la opinion de Moody's de que la ClIlI continuara administrando de manera
efectiva los riesgos de crédito a medida que amplie su mandato en un entorno operativo desafiante debido a
los paises en los que lleva a cabo sus actividades de préstamo e inversion. La perspectiva también incorpora
la calidad crediticia moderada de los prestatarios de la Cll, asi como los riesgos de concentracion por pais,
region y sector de las carteras de préstamos e inversiones de capital que estan presentes como en otros
bancos multilaterales de desarrollo (BMD) con perfiles comerciales similares.

FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES
JUSTIFICACION DE LA AFIRMACION DE CALIFICACION

PRIMER FACTOR: LA FUERZA DE LA COBERTURA DE CAPITAL Y LIQUIDEZ DEL ClII, RECIENTEMENTE
MEJORADA POR SU PROGRAMA DE CAPITALIZACION

En el contexto de la consolidacion de las operaciones del sector privado del Grupo del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) en la Cll y el proceso general de aumento de capital que comenzé6 en 2016, Moody's
observa que las métricas de adecuacion de capital y de liquidez de la Cll se han mantenido fuertes en
relacion con su pares clasificados Aa.

La CIl amplié sus préstamos brutos en un 12% en 2017, cuando comenzd a aumentar sus operaciones
relacionadas con el desarrollo como parte del programa de consolidacion. Ademas, dado el ingreso de nuevo
patrimonio como parte del proceso general de aumento de capital, el colchén de capital de la Cll se fortalecio
aun mas el afio pasado. Segun el indice de cobertura de activos de Moody's -- capital disponible como
porcentaje de préstamos e inversiones de capital -- el colchén de capital de la Cll aumenté a 143.5% en 2017
desde 115.3% en 2016. Este indice se compara muy favorablemente con la mediana 'Aa’ de 48% en 2016 .

En términos de sus reservas de liquidez, la Cll ha mantenido una posicion muy sélida para cubrir sus
requerimientos de servicio de la deuda, guiados por su politica de liquidez. En los ultimos tres afios, el indice
de cobertura del servicio de la deuda ha promediado un bajo 15.4%, en comparacion con la mediana 'Aa’ del
27%, lo que denota la administracién de liquidez proactiva de la ClI.

Moody's también nota el fuerte apoyo brindado por sus accionistas, que a su vez respalda los colchones de
capital y liquidez de la CII. El capital pagado de la Cll aument6 a $1.3 mil millones en 2017 de $0.7 mil
millones en 2015, habiendo recibido el 85% ($492 millones) de las dos primeras cuotas del anexo A del
aumento de capital a diciembre del afio pasado. Ademas de este monto, algunos accionistas pre-pagaron
otros $85 millones en 2016-17. Moody's considera que este flujo continuo de capital nuevo le permitira a la ClI



expandir sus operaciones en los proximos afios a la vez que mantendra soélidas medidas financieras.

SEGUNDO FACTOR: A PESAR DE LA ANTICIPADA EXPANSION, SIGNIFICATIVA DE SUS PRESTAMOS,
LAS METRICAS CLAVE DE CREDITO DE LA Cll PERMANECERAN EN PAR O MAS FUERTE QUE LAS
PERSONAS CON IGUALDAD DE CLASIFICACION

Se espera que la hoja de balance de la CIl aumente sustancialmente en los préximos cinco afios como parte
del proceso de consolidacion de las operaciones del sector privado del Grupo BID. Mientras que los
préstamos del sector privado actualmente estan siendo cofinanciados con el BID (Aaa estable), la
participacion de la Cll en las aprobaciones y desembolsos de préstamos aumentara rapidamente hasta el
2022. Esta expansion del mandato de desarrollo de la Cll tendra lugar a medida que el patrimonio de la
Corporacion crezca como parte del proceso de aumento de capital general acordado por sus accionistas en
2015, asi como un mayor nivel de endeudamiento.

En opinién de Moody's, la Cll mantendra reservas de capital muy soélidas en los préoximos afios, tanto en
términos de su indice de cobertura de activos como de su ratio de apalancamiento (deuda/capital disponible).
En ambos casos, Moody's espera que las métricas de la Cll se deterioren con el tiempo y converjan con sus
pares con calificaciones similares, pero se mantengan dentro de los rangos actuales para calificar 'Muy alto'
en nuestra evaluacion de su posicion de capital. Estas dinamicas también estarian guiadas por las politicas
financieras conservadoras de la ClI.

Moody's considera que la fortaleza en la posicion de capital de la Cll permitira a la Corporacion mitigar los
riesgos potenciales derivados de sus operaciones en el sector privado. A medida que la Cll amplié sus
préstamos en paises como Argentina (B2 estable) el afio pasado, la calificacion del prestatario promedio
ponderado se redujo a B1, después de permanecer constante en Ba3 en 2012-16. A pesar de este deterioro
marginal, Moody's considera que la Cll cuenta con sélidas practicas de gestion de riesgos para gestionar
adecuadamente un posible empeoramiento de la calidad y el rendimiento de los activos. Moody's observa que
el rendimiento de activos de la Cll, medido por la proporcion de préstamos morosos después de 90 dias a
préstamos totales, se ha mantenido sélida en comparacion con otros BMD que se centran en las operaciones
del sector privado. En 2015-17, los préstamos morosos promediaron el 0.9% de los préstamos totales, en
comparacion con mas del 5% para la Corporacion Financiera Internacional y el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo, ambos con calificacion Aaa.

Ademas, Moody's espera que la Cll continie manteniendo una amplia cobertura de sus requerimientos de
servicio de deuda debido a su fuerte politica de liquidez. La CII present6é un conjunto actualizado de politicas
de gestion de riesgos en 2017, incluido un indice de cobertura de liquidez. En relacion con otros BMD
calificados por Moody's, esta es una politica solida en términos de la cantidad de meses y la amplitud de su
cobertura. Moody's también espera que la Cll contintie disfrutando de una soélida financiaciéon de mercado a
medida que acceda a los mercados financieros con mas frecuencia que en el pasado.

En general, Moody's espera que la Cll mantenga una fuerte adecuacion de capital y liquidez en los proximos
afos, respaldando su fortaleza financiera intrinseca.

QUE PUDIERA CAMBIAR LA CLASIFICACION ARRIBA / ABAJO

Las mayores presiones crediticias hacia el alza estan limitadas por el desafiante entorno operativo en el que
la Cll lleva a cabo sus actividades de préstamo e inversion, ademas de los riesgos potenciales derivados de
las operaciones centradas en el sector privado de la Corporacién. Aunque es poco probable, la introduccién
de capital exigible como un respaldo adicional para los inversores mejoraria el perfil de crédito de la Cll y
podria ejercer presion al alza sobre la calificacion.

Presiones crediticias a la baja podrian surgir si hubiera pérdidas crediticias significativas que afecten
materialmente el desempefio financiero de la Cll, o un debilitamiento del apoyo del BID o accionistas
altamente calificados.

La principal metodologia utilizada en estas calificaciones fue Bancos multilaterales de desarrollo y otras
entidades supranacionales publicada en Marzo 2017. Por favor entrar a la pagina de Metodologias en
www.moodys.com.mx para obtener una copia de esta metodologia.

El periodo de tiempo que abarca la informacion financiera utilizada para determinar la calificacion de
Corporacion Interamericana de Inversiones es del 31 Diciembre 2015 al 31 Diciembre 2017 (fuente: Estados
financieros auditados).



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 informacion sobre las tasas de incumplimiento historico asociadas con las
distintas categorias de calificacion en escala global a lo largo de distintos horizontes de inversion, favor de
consultar http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1067159 .

REVELACIONES REGULATORIAS

Las fuentes de informacion utilizadas para esta calificacién son las siguientes: partes involucradas en la
calificacion, partes no involucradas en la calificacion, informacion publica.

La calificacion fue revelada a la entidad calificada antes de su publicacion.

Para consultar la lista general de fuentes de informacién 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 fecha de la ultima calificacion es 23/Enero/2018.

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 calificacién 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
calificacion de Moody's. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte,
este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a la accion de calificacion referente
al proveedor de soporte y en relacion a cada accion de calificacion particular de instrumentos cuyas
calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor
informacion, favor de consultar la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad correspondiente
en www.moodys.com.mx.

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 jurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacion a la entidad calificada, Revelacion de
la entidad calificada.

Esta calificacion crediticia 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 vy,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revision de calificacion respectiva.

Moody's considera que la calidad de la informacion disponible sobre la entidad, obligacién o crédito calificado
es satisfactoria para efectos de emitir una calificacion.

Moody's adopta todas las medidas necesarias para que la informacion 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.


http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1067159

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 definicion 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 informacién que tiene
disponible. Para mayor informacion, visite nuestro portal www.moodys.com.mx.

Favor de entrar a www.moodys.com.mx para actualizacién de cambios del analista lider de calificacion y de la
entidad legal de Moody's que emiti6 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 recomendacion 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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RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI
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Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que
estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecanico, asi como de otros
factores, toda la informacion aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion
crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros
independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o
validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de calificacion o en la elaboracion de las
publicaciones de Moody's.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes,
representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquiera personas o
entidades con relacion a pérdidas o dafos indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier
naturaleza, derivados de o relacionados con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de
dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes,
representantes, licenciadores o proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o
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otorgada por MOODY'S.
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representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con respecto a pérdidas o dafios
directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo que no
limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude, la conducta dolosa o cualquier otro tipo de
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de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con
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relacionada con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA
PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO DE DICHAS CALIFICACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation
(“MCQ”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos
corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's
Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacién de cualquier calificacion, abonar a
Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de valoracion y calificacion unos honorarios que oscilan entre
los $1.500 délares y aproximadamente los 2.500.000 délares. MCO y MIS mantienen asimismo politicas y
procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de
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Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones del Accionariado” - Gestion Corporativa - Politica sobre Relaciones
entre Consejeros y Accionistas].

Unicamente aplicable a Australia: La publicacion 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 (segun
corresponda). Este documento esta destinado Unicamente 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” segun 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 Japon: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificacion crediticia, filial de
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respectivamente.
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emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y titulos) y
acciones preferentes calificados por MUKK 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 calificacion unos honorarios que oscilan entre los JPY200.000 y los JPY350.000.000,
aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios
japoneses
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