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RESUMEN  

Confirmamos las calificaciones en escala nacional de ‘mxAAA’ de los certificados bursátiles 
emitidos por los Fideicomisos 490, 674 y 747 constituidos en Bank of New York Mellon entre 
2007 y 2010.  
Los certificados están respaldados por los derechos de crédito de los contratos de crédito 
simple entre Deutsche Bank como acreditante y el Gobierno Federal como acreditado.  
Las calificaciones de las emisiones reflejan el desempeño del activo subyacente de las 
transacciones desde su fecha de emisión. 

México, D.F., 29 de abril de 2011.- Standard & Poor’s confirmó hoy sus calificaciones de largo 
plazo en escala nacional –CaVal– de ‘mxAAA‘ de los certificados bursátiles emitidos en 2007, 2009 
y 2010 por los Fideicomisos 490, 674 y 747 respectivamente, constituidos en The Bank of New 
York Mellon, S.A., Institución de Banca Múltiple. (Ver tabla al final).  

Los certificados están respaldados por los derechos de crédito y los derechos como beneficiario 
derivados de las disposiciones realizadas y que realice el gobierno del Distrito Federal (GDF) 
conforme a un contrato de apertura de crédito simple, derivación de fondos y constitución de 
garantía (el Contrato de Crédito) suscrito entre el Gobierno Federal de los Estados Unidos 
Mexicanos, como acreditado, y Deutsche Bank México, S.A., Institución de Banca Múltiple 
(Deutsche Bank), como acreditante. Dichos derechos son cedidos por Deutsche Bank a los 
Fideicomisos F/490, F/674 y F/747 constituidos en The Bank of New York Mellon, para constituir el 
patrimonio, en beneficio de los tenedores de los certificados bursátiles.  

Los Contratos de Crédito los suscribió el Gobierno Federal con la finalidad de derivar sus recursos 
al GDF, que, como contraprestación de dicha derivación, se obligará a realizar todos los pagos al 
acreedor a través del mecanismo establecido en el fideicomiso maestro irrevocable de 
administración y fuente de pago F/838 (el Fideicomiso Maestro), que se constituyó en Deutsche 
Bank el 23 de agosto de 2007, al cual el GDF ha afectado, hasta la fecha, el derecho a recibir el 
80% de participaciones derivadas del Fondo General de Participaciones que le correspondan al 
Distrito Federal. Este porcentaje crecerá hasta alcanzar el 100% en la medida en que las 
participaciones que se encuentren afectadas a otros fideicomisos sean liberadas y cedidas 
automáticamente al fideicomiso maestro.  

La confirmación de las calificaciones de ‘mxAAA’ de los certificados refleja el desempeño del flujo 
proveniente de las participaciones asignadas desde la emisión, así como la calificación de riesgo 
crediticio de los Estados Unidos Mexicanos (mxAAA/Estable/--), quién a través de la Secretaría de 
Haciendo y Crédito Publico (SHCP) firma, como acreditado, el contrato de crédito.  

A la fecha, el flujo proveniente de las participaciones federales, así como los niveles de cobertura 
de la deuda observados se han mantenido en línea con las expectativas de Standard & Poor’s para 
la calificación asignada.  



Como parte de nuestro proceso de vigilancia, continuaremos evaluando los flujos ingresados al 
fideicomiso, los pagos del servicio de la deuda y las coberturas de éste de los certificados, además 
de la calificación de los Estados Unidos Mexicanos y su posible impacto en las calificaciones de las 
series.  

 
 
CRITERIOS Y ANALISIS RELACIONADOS  

Criterios: Calificaciones de Financiamiento Estructurado, 2 de septiembre de 2010.  
Principios de las Calificaciones Crediticias, 4 de abril de 2011.  
En México, los gobiernos locales recurren a la bursatilización de participaciones federales e 
impuesto locales para liberar recursos, 2 de septiembre de 2010.  
Bursatilización de participaciones federales de estados y municipios mexicanos, 2 de 
septiembre de 2010. 
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Calificaciones Confirmadas

Instrumento Fideicomiso Emisor Calificación Actual Vencimiento Monto Actual  
(millones de pesos, MXN)

GDFCB 07 490 mxAAA 22 de noviembre de 2027 MXN575.00

GDFCB 07-2 490 mxAAA 22 de febrero de 2017 MXN2,425.00

GDFCB 09 674 mxAAA 15 de diciembre de 2014 MXN1,000.00

GDFCB 10 747 mxAAA 19 de junio de 2015 MXN1,232.97

GDFCB 10-2 747 mxAAA 12 de junio de 2020 MXN2,520.91

http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/10.09.02_CR_SF.pdf
http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/PrinciplesCreditRatings_ES.pdf
http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/SF_GobLocalesBursatilizacionImpuestos.pdf
http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/SF_BursatilizacionPartFederalesEdosyMunis.pdf

