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HR Ratings ratificó la calificación de HR AA+ con Perspectiva Estable y revisó al 

alza la calificación de HR1 a HR+1 para Monex Casa de Bolsa 

 

La ratificación calificación para Monex Casa de Bolsa1 se basa en el soporte operativo y financiero por parte de Banco Monex2, 

entidades que cuentan con una calificación de HR AA+ con Perspectiva Estable y de HR+1, las cuales fueron revisadas el 

pasado 14 de octubre de 2025 y que pueden ser consultadas en la página web: www.hrratings.com. Con respecto a la 

evolución financiera de la Casa de Bolsa, esta muestra un índice de capitalización en niveles de fortaleza, la cual se ubicó en 

35.4% al segundo trimestre de 2025 (2T25) (vs. 21.6% al 2T24 y 28.2% en el escenario base). El incremento en la capitalización 

de la Casa de Bolsa se explica, principalmente, por la generación de utilidades del ejercicio, donde el ROA Promedio se ubicó 

en 0.6% al 2T25 (vs. 0.6% al 2T24 y 1.0% en el escenario base). Por último, la Casa de Bolsa, a través de Monex SAPI, cuenta 

con adecuadas políticas ASG (ESG por sus siglas en inglés), en donde se observan etiquetas promedio y superior en dichos 

rubros.  
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2 Banco Monex, S.A., Institución de Banca Múltiple, Monex Grupo Financiero (Banco Monex y/o el Banco). 

Oscar Herrera, CFA 

oscar.herrera@hrratings.com 

Subdirector de Instituciones Financieras 

/ ABS 

Roberto Soto 

roberto.soto@hrratings.com 

Director Ejecutivo Sr. de Instituciones 

Financieras / ABS 

Mauricio Gómez 

mauricio.gomez@hrratings.com 

Asociado Sr. 

Analista Responsable 

Angel García 

angel.garcia@hrratings.com 

Director Ejecutivo Sr. de Instituciones 

Financieras / ABS 

 

http://www.hrratings.com/
mailto:oscar.herrera@hrratings.com
mailto:roberto.soto@hrratings.com
mailto:mauricio.gomez@hrratings.com
mailto:angel.garcia@hrratings.com


 

 

   
 

 2 

Supuestos y Resultados: Monex Casa de Bolsa 

 

 

Desempeño Histórico / Comparativo vs. Proyecciones 

• Índice de capitalización en niveles de fortaleza, el cual se colocó en 35.4% al 2T25 (vs. 21.6% al 2T24 y 28.2% 

en el escenario base). El incremento en el índice de capitalización se explica por la generación de resultados del 

ejercicio, lo cual fue parcialmente mitigado por la distribución de P$300m de dividendos en el ejercicio 2025 (vs. 

P$230m en el ejercicio 2024). 

• Incremento en el resultado neto, con un ROA Promedio de 0.6% al 2T25 (vs. 0.6% al 2T24 y 1.0% en el escenario 

base). La estabilidad en el ROA Promedio es consecuencia del incremento en el resultado por servicios y por 

compraventa y la estabilidad en el índice de eficiencia, así como el crecimiento en los activos productivos.  

• Cuentas de orden. Las cuentas de orden aumentaron en los últimos 12m, las cuales alcanzaron un saldo de 

P$379,574m al cierre de junio de 2025 (vs. P$341,334m al cierre de junio de 2024 y P$356,602m en el escenario 

base).  

 

Expectativas para Periodos Futuros  

• Índice de capitalización. Se espera que el índice de capitalización de la Casa de Bolsa se coloque en 45.2% al 4T25, 

44.9% al 4T26 y 44.6% al 4T27. Asimismo, se esperan dividendos por P$353m para el ejercicio 2026 y P$362m para 

el ejercicio 2027. 

• ROA Promedio. Se espera que la Casa de Bolsa tenga un ROA promedio de 0.4% para los ejercicios 2025, 2026 y 

2027 

 

Factores Adicionales Considerados 

• Soporte operativo y financiero por parte de Banco Monex. Banco Monex mantiene una calificación de HR AA+ 

con Perspectiva Estable y HR+1, las cuales fueron otorgadas el 14 de octubre de 2025 y pueden ser consultadas en 

la página web: www.hrratings.com.  

• Posición Propia. El 99.1% de la posición propia, excluyendo las operaciones de liquidación de operaciones, 

corresponde a instrumentos del mercado de capitales. Asimismo, el 61.2% de la posición propia, excluyendo los 

http://www.hrratings.com/
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valores asignados por liquidación, se concentra en una posición en un corporativo mexicano, el cual opera en el sector 

de minería, transporte e infraestructura, donde el resto de las posiciones corresponden a corporativos con diferentes 

giros y fondos operados por Monex. 

• Distribución de ingresos por línea de negocios. El 59.6% del margen financiero de la Casa de Bolsa proveniente 

de las comisiones y tarifas netas al 2T25, mientras que el 30.3% proviene del resultado por compraventa y el 10.1% 

restante proviene del resultado por valuación y los ingresos netos por intereses. 

 

Factores que Podrían Modificar la Calificación 

• Movimientos en la calificación de Banco Monex. Como resultado del soporte operativo y financiero que cuenta la 

Casa de Bolsa por parte de Banco Monex, un movimiento en la calificación del Banco podría ocasionaría un 

movimiento en la calificación para la Casa de Bolsa. 

 

 

 

  



 

 

   
 

 4 

 

 

El presente reporte de seguimiento de calificación se enfoca en el análisis y la evaluación de los eventos relevantes de los 

últimos meses que influyen sobre la fortaleza financiera de Monex Casa de Bolsa. Para más información sobre la calificación 

asignada por HR Ratings a Monex Casa de Bolsa, se puede revisar el reporte inicial con fecha de 25 de octubre de 2018, así 

como los seis reportes posteriores de revisión. Los reportes podrán ser consultados en la página web: 

http://www.hrratings.com. 

 

Perfil de la Casa de Bolsa 

Monex inició operaciones en 1985 bajo la denominación Casa de Cambio Monex S.A. de C.V., posteriormente, en 2001 cambió 

a Monex Casa de Bolsa. Actualmente, la Casa de Bolsa es una subsidiaria directa de Monex Grupo Financiero, quien posee 

el 99.9% de su capital social. Asimismo, es una sociedad autorizada por la CNBV3. Monex cuenta con la facultad de fungir 

como intermediaria en operaciones de valores y financieras; asimismo, está orientada al mercado de dinero, capitales, 

derivados y de divisas. Por su parte, también cuenta con una línea de negocio especializada en la administración de 

patrimonios y asesoría. Finalmente, Monex Casa de Bolsa cuenta con el 100.0% de participación de dos subsidiarias: Monex 

Securities4, así como de Monex Asset Management5, siendo la primera subsidiaria directa que funge como intermediario 

bursátil en Estados Unidos de América y la segunda una subsidiaria directa que actúa como asesor de inversiones en dicho 

país. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
3 Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). 
4 Monex Securities Inc. 
5 Monex Asset Management Inc. 

Reporte de Calificación 

 

http://www.hrratings.com/
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Figura 1. Estructura Corporativa 

 

 

Resultados Observados vs. Proyectados 

A continuación, se detalla la evolución financiera de Monex Casa de Bolsa en los últimos 12 meses. Asimismo, se muestra un 

comparativo entre los resultados observados al cierre de junio de 2025 y los escenarios que se proyectaron para el reporte del 

14 de octubre de 2024. 

 

Figura 2. Supuestos y Resultados 
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Evolución de Cuentas de Orden 

Al cierre de junio de 2025, las cuentas de orden alcanzaron un saldo de P$379,574m (vs. P$341,334m al cierre de junio de 

2024 y P$356,602m en el escenario base). Al respecto, al cierre de junio de 2025, el 37.9% de las cuentas de orden 

corresponden a cuentas de registro propias, el 33.0% a operaciones en custodia, el 28.9% a operaciones de administración y 

el 0.2% restante a otras partidas (vs. 37.4%, 33.7%, 28.9% y 0.1% al 2T24).  

 

La posición propia de la Casa de Bolsa acumula un saldo de P$144,002m al cierre de junio de 2025 (vs. P$127,759m al cierre 

de junio de 2024 y P$133,286m en el escenario base). La posición propia está integrada por colaterales recibidos por la 

entidad, los cuales representan el 50.2% del saldo, así como colaterales recibidos, vendidos o entregados en garantía, los 

cuales ascienden a 49.8%, así como activos y pasivos contingentes con 0.1% del saldo al 2T25 (vs. 50.0%, 50.0% y 0.1% al 

2T24). La Casa de Bolsa mantiene valores en custodia de P$125,154m al cierre de junio de 2025 (vs. P$114,980m al cierre 

de junio de 2024 y P$120,123m en el escenario base). En cuanto a la composición de los valores en custodia, las operaciones 

en custodia representan el 53.1% de saldo de valores en custodia, seguido por operaciones de administración (principalmente 

reportos y derivados) con 46.6% y clientes cuenta corriente con 0.3% al 2T25 (vs. 53.8%, 46.1% y 0.1% al 2T24). 

 

Ingresos y Gastos 

Las comisiones y tarifas cobradas acumulan un monto 12m de P$819.0m al cierre de junio de 2025 (vs. P$656m al cierre de 

junio de 2024 y P$662m en el escenario base). El incremento en las comisiones y tarifas cobradas en los últimos 12m se 

atribuye al incremento en el volumen de cuentas de orden. Por su parte, las comisiones y tarifas pagadas ascienden a -P$55m 

al cierre de junio de 2025 (vs. -P$43m al cierre de junio de 2024 y P$60m en el escenario base). Al respecto, las comisiones 

y tarifas netas se colocaron en P$764m al cierre de junio de 2025 (vs. P$613m al cierre de junio de 2024 y P$603m al cierre 

en el escenario base). 

 

La utilidad por compraventa acumula un monto 12m de P$11,756m al cierre de junio de 2025 (vs. P$7,687m al cierre de junio 

de 2024 y P$5,130m en el escenario base). Asimismo, la pérdida por compraventa acumula un monto 12m de P$11,367m al 

cierre de junio de 2025 (vs. P$7,533m al cierre de junio de 2024 y P$5,150m en el escenario base). Con esto, el resultado por 

compraventa 12m se ubicó en P$389m al cierre de junio de 2025 (vs. P$154m al cierre de junio de 2024 y P$20m en el 

escenario base). El incremento en resultado por compraventa se atribuye, principalmente, a la utilidad por compraventa de 

valores en el mercado de dinero y en el mercado cambiario en los últimos 12m. 

 

Por su parte, los ingresos por intereses acumulan un monto 12m de P$7,076m al cierre de junio de 2025 (vs. P$6,543m al 

cierre de junio de 2024 y P$6,744m en el escenario base). Por otro lado, los gastos por intereses acumulan un monto de 

P$6,909m al cierre de junio de 2025 (vs. P$6,346m al cierre de junio de 2024 y P$6,572m en el escenario base). Sobre lo 

anterior, el resultado por intereses acumula un monto 12m de P$167m al cierre de junio de 2025 (vs. P$197m al cierre de junio 

de 2024 y P$172m en el escenario base). La disminución en el resultado por intereses se atribuye a la disminución en la tasa 

de referencia, donde la TIIE promedio 12m se colocó en 10.2% al 2T25 (vs. 11.4% al 2T24).  

 



 

 

   
 

 7 

En cuanto al resultado por valuación, este acumula un monto 12m de -P$38m al cierre de junio de 2025 (vs. -P$3m al cierre 

de junio de 2024 y P$19m en el escenario base). Con esto, el resultado de intermediación acumula un monto 12m de P$518m 

al cierre de junio de 2025, el cual aumentó como consecuencia de un mayor resultado por servicios y por compraventa (vs. 

P$348m al cierre de junio de 2024 y P$171m en el escenario base). 

 

La Casa de Bolsa acumula gastos de administración por un monto 12m de P$570m al cierre de junio de 2025 (vs. P$515m al 

cierre de junio de 2024 y P$469m en el escenario base). Los gastos de administración se componen, principalmente, por 

remuneración y compensación del personal. Con esto, el índice de eficiencia se colocó en 2.9% al 2T25 (vs. 3.5% al 2T24 y 

3.7% en el escenario base). La disminución en el índice de eficiencia se explica por el incremento en los ingresos brutos de 

operación, lo cual incrementa la base del indicador. 

 

Rentabilidad y Solvencia 

El resultado neto de la Casa de Bolsa acumula un monto 12m de P$531m al cierre de junio de 2025 (vs. P$301m al cierre de 

junio de 2024), el cual aumentó como consecuencia de un mayor resultado por servicios y por compraventa. Por su parte, el 

ROA Promedio se colocó en 0.6% al 2T25 (vs. 0.6% al 2T24 y 1.0% en el escenario base). HR Ratings considera que la 

rentabilidad de la Casa de Bolsa se encuentra en niveles moderados. 

 

Por su parte, el índice de capitalización de la Casa de Bolsa se ubicó en 35.4% al 2T25 (vs. 21.6% al 2T24 y 28.2% en el 

escenario base). El aumento en el índice de capitalización se atribuye a la generación de resultados del ejercicio, lo cual fue 

parcialmente mitigado por la distribución de P$300m de dividendos durante el ejercicio 2025 (vs. P$230m en el ejercicio 2023). 

Al respecto, HR Ratings considera que la capitalización de la Casa de Bolsa se encuentra en niveles de fortaleza. 

 

VaR a Capital Global y Razón de Liquidez 

El Value at Risk (VaR) a capital global se ubicó en 0.9% al cierre de junio de 2025 (vs. 1.5% al cierre de junio de 2024 y 1.3% 

en el escenario base). Es importante mencionar que la Casa de Bolsa cuenta con limites internos de VaR, en donde 

históricamente se han mantenido en dichos limites, por lo que HR Ratings considera que la casa de Bolsa mantiene una 

adecuada gestión de riesgo, en línea con el apetito y estrategia de la Casa de Bolsa. 

 

Análisis de Riesgo  

Inversiones en Valores 

Las inversiones en valores acumulan un saldo e P$712m al cierre de junio de 2025 (vs. P$730m al cierre de junio de 2024). 

Al 2T25, las inversiones en valores un cambio de mezcla en la tenencia de instrumentos, con una mayor ponderación en 

instrumentos de deuda, con 104.2% de la posición total y una disminución en las acciones cotizadas en bolsa netas de 

operaciones fecha valor, con una posición neta de -4.2%. Al respecto, la estrategia de la Casa de Bolsa es privilegiar la liquidez 

y mantener una posición en instrumentos de tasas revisables con una duración promedio menor a cinco años. 
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Figura 3. Inversiones en Valores 

 

 

Posición Propia 

La posición propia de la Casa de Bolsa acumula un saldo de P$564m al cierre de junio de 2025 (vs. P$281.6m al cierre de 

junio de 2024). La casa de Bolsa mantiene un saldo en valores asignados por liquidación de -P$402m, los cuales corresponde 

principalmente a valores gubernamentales (CETES). Es importante mencionar que los instrumentos con saldos en negativo 

corresponden a valores por entregar o liquidar por parte de la Casa de Bolsa, los cuales tiene su contrapartida en valores 

asignados por liquidar (activo) del Estado de Situación Financiera. Por otro lado, la Casa de Bolsa mantiene posiciones largas 

por P$966m, donde el 99.1% del saldo insoluto corresponden a posiciones del mercado de capitales. Asimismo, el 61.2% de 

la posición propia, excluyendo los valores asignados por liquidación, se concentra en una posición en un corporativo mexicano, 

el cual opera en el sector de minería, transporte e infraestructura; donde el resto de las posiciones corresponden a corporativos 

con diferentes giros y fondos operados por Monex. En opinión de HR Ratings, la Casa de Bolsa muestra una moderada 

concentración de su posición propia en instrumentos de capitales.  
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Figura 4. Posición Propia 

 

 

Cuentas de Orden 

Las cuentas de orden están compuestas por cuentas de terceros con 62.1% del saldo al 2T25 y las cuentas propias de la Casa 

de Bolsa con 37.9% del saldo (vs. 62.6% y 37.4% al 2T24). En línea con lo anterior, al cierre de junio de 2024, las cuentas de 

terceros se integran por operaciones en custodia con el 33.0% del saldo de las cuentas de orden al 2T25, operaciones de 

administración con el 28.9% y cuentas corrientes con el 0.2% del total de las cuentas (vs. 33.7%, 28.9% y 0.1% al 2T24). Por 

otro lado, la cuenta propia está compuesta por colaterales recibidos por la entidad con el 19.0% del saldo de las cuentas de 

orden al 2T25; así como colaterales recibidos, vendidos o entregados en garantía con el 18.9% (vs. 18.7% y 18.7% al 2T24).  
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Figura 5. Cuentas de Orden 

 

 

Distribución de las Cuentas de Orden y Comisiones Cobradas  

Las comisiones y tarifas cobradas acumulan un monto 12m de P$819m al cierre de junio de 2025 (vs. P$656m al cierre de 

junio de 2024), donde el aumento año por año se explica por el crecimiento de las cuentas de orden. Al respecto, las cuentas 

de orden promedio 12m aumentaron en 22.9%, colocándose en P$373,269m al cierre de junio de 2025 (vs. P$303,598m al 

cierre de junio de 2024). 

 

Figura 6. Cuentas de Orden y Comisiones Cobradas 

 

 

Distribución de Ingresos Netos  

El margen financiero se integra por el resultado por compraventa neta, ingresos por intereses netos y resultado por valuación 

a valor razonable. El margen financiero acumula un monto 12m de P$518m al cierre de junio de 2025 (vs. P$348m al cierre 
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de junio de 2024). El incremento en el margen financiero está asociado, principalmente, a mayores resultados de la mesa de 

dinero y capitales de la Casa de Bolsa, contabilizado en el resultado por compraventa neto. 

 

Figura 7. Margen Financiero 

 

 

En cuanto a la distribución del margen financiero 12m, el 59.6% de los ingresos provienen de las comisiones y tarifas netas al 

2T25, seguido por 30.3% del resultado por compraventa, 13.0% de ingresos por intereses netos y -3.0% en resultado por 

valuación (vs. 63.8%. 16.0%, 20.5% y -0.3% al 2T24). 

 

Figura 8. Ingresos Netos por Línea de Negocio 

 

 

 

 

Herramientas de Fondeo 

La Casa de Bolsa cuenta con una fuente de fondeo proveniente de Banco Monex, así como operaciones de reporto. Al 

respecto, la Casa de Bolsa cuenta con un préstamo bancario por P$500m al cierre de junio de 2025 (vs. P$0.0m al cierre de 
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junio de 2024). La Casa de Bolsa cuenta con fuentes de fondeo limitadas; sin embargo, al tener el apoyo explícito por parte 

de Banco Monex, consideramos que dicho riesgo se encuentra mitigado 

 

Administración de Riesgos y Manejo de VaR 

La Casa de Bolsa calcula el VaR con un nivel de confianza del 99.0% y un horizonte de un día. El VaR global se ubicó en 

niveles de P$5.76m en junio de 2025, el cual se mantiene por debajo de los límites internos establecidos (vs. P$6.80m en junio 

de 2024). De igual forma, el VaR de las posiciones de derivados y mercado de dineros se colocaron por debajo de los límites 

establecidos por la Casa de Bolsa. HR Ratings considera que la Casa de Bolsa mantiene una posición conservadora en los 

niveles de VaR. 

 

Figura 9. Evolución del VaR 

 

 

Análisis de Factores ESG  

Para el análisis de factores ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por sus siglas en inglés), HR Ratings consideró las 

políticas, controles y riesgos a nivel Grupo Financiero. Con ello, el presente análisis considera las exposiciones y políticas de 

todo el Grupo. 

 

Análisis de Factores Ambientales  

Políticas de Enfoque Ambiental: Promedio  

El Grupo realiza el reporteo de métricas ambientales conforme a al estándar de TCFD6, GRI7 y SASB. Al respecto, en 2024, 

el Banco generó 2,532 toneladas equivalentes de CO2 (o 0.96 toneladas equivalentes de CO2 por colaborador), las cuales 

corresponden principalmente a las filiales en México. Asimismo, el Grupo tiene campañas de reforestación, donde en 2024 se 

sembraron 3,500 árboles distribuidos en cinco localidades. Asimismo, el Grupo rescató 80 nidos de tortugas marinas durante 

2024, recolectó 100 kilogramos de residuos en playas de Veracruz y llevó a cabo una campaña de concientización. Finalmente, 

el Banco mantenía P$26,016m en bonos ESG en 2024, equivalente al 17.6% del portafolio al cierre de diciembre de 2024. Por 

otro lado, Monex participa activamente en el programa de prosperidad para el desarrollo de mercado verde y sustentable en 

México, a través Consejo Consultivo de Finanzas Verdes. Por último, se cuenta con el Comité ESG y/o Comité de Análisis de 

Riesgos y Oportunidades Sustentables (COSUSTENTA), cuyo objetivo es analizar las tendencias y estándares a nivel nacional 

e internacional en materia de riesgos sociales, ambientales y de gobierno corporativo en pro de un negocio sustentable. 

 

 

 

 
6 Task Force on Climate Related Financial Disclosures (TCFD). 
7 Global Reporting Initiative (GRI). 
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Análisis de los Factores Sociales  

Enfoque Social del Negocio: Promedio  

Con respecto a los factores sociales de Monex, a través de cuatro estrategias, busca impactar de manera positiva el desarrollo 

social, siendo estas: Desarrollo Comunitario, Educación, Deporte, Apoyo al Cine Mexicano e Investigación Social. Por último, 

el 30.0% de la cartera del Banco fue colocada al financiamiento de PyME’s (personas morales con ventas o ingresos netos 

anuales inferiores a 14m de UDI’s). En opinión de HR Ratings, el Banco cuenta con adecuadas actividades que impactan de 

manera positiva el entorno social de México. 

 

Capital Humano y Riesgos Reputacionales: Superior 

Durante 2024, Monex ha facilitado 134,000 horas de capacitación a sus 2,234 colaboradores, con lo que la capacitación 

promedio se colocó en 81.7 horas. En cuanto a la distribución de directivos por generó, el 77.0% de los directivos son hombres 

y el 23.0% mujeres. Asimismo, el Banco cuenta con un Comité de Remuneración, cuyo objetivo es evaluar y aprobar las 

políticas y procedimientos de remuneraciones, así como revisar de manera periódica las políticas y procedimientos que normen 

las remuneraciones. 

 

Análisis de los Factores de Gobierno Corporativo   

Normatividad y Políticas de Integridad: Superior 

Con respecto a la estructura organizacional del Banco, el Consejo de Administración cuenta con un total de seis miembros, de 

los cuales, cuatro son consejeros propietarios y dos independientes. En línea con lo anterior, el Consejo de Administración 

cuenta con un nivel de independencia del 33.3% nivel superior al 25.0% de las sanas prácticas de opiniones independientes. 

Adicionalmente, los miembros del Consejo de Administración cuentan con una elevada trayectoria en el sector financiero, al 

exhibir un promedio superior a 20 años de experiencia, lo cual está en línea al modelo de negocios del Banco, considerando 

esto como un factor positivo.  

 

Del mismo modo, el Banco cuenta con ocho comités internos de trabajo, siendo estos: Comité de Auditoría; Comité de 

Administración de Riesgos; Comité de Crédito; Comité de Comunicación y Control; Comité de Análisis de Productos 

Financieros de Servicios de Inversión; Comité de Remuneraciones; Comité Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo; y el 

Comité de Activos y Pasivos. Por último, el Banco cuenta con adecuados manuales operativos, así como un plan de 

continuidad del negocio en caso de alguna contingencia. 

 

Calidad de la Alta Dirección: Superior 

Con respecto al equipo directivo, Monex cuenta con un Director General y ocho direcciones que son: Dirección General Adjunta 

de Operaciones y Finanzas, Dirección General Adjunta de Personal y Asuntos Corporativos, Dirección Ejecutiva de Mercados 

y Tesorería, Dirección Ejecutiva de Banca Corporativa, Dirección Ejecutiva de Banca de Empresas, Dirección de Productos 

Bancarios, Dirección de Riesgos y la Dirección Corporativa de Auditoría. 
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Riesgos Operativos y Tecnológicos: Superior 

Monex cuenta con un Comité de Riesgo, el cual tiene como objetivo establecer y supervisar los mecanismos de control interno, 

con el fin de reducir y/o mitigar los potenciales riesgos operativos. Del mismo modo, cuenta con un Comité de Auditoría que 

es el encargado de supervisar los procesos de la operación, en apego a los manuales internos de trabajo. Por otro lado, la 

infraestructura tecnológica del Banco se basa en equipos situados en la Ciudad de Monterrey, los cuales son proporcionados 

por una empresa externa. Asimismo, se cuenta con sites locales tanto de internet como de telefonía que soportan a cada una 

de las sucursales. Con respecto a los softwares, la operación del Banco es llevada a cabo a través de un core bancario que 

soporta las principales líneas de negocio institucionales y dan soporte operativo y administrativo a los usuarios. A su vez, 

tienen otra plataforma base en la que realizan la operación de soporte interno, tanto de back office como de promoción y 

operaciones. 

 

Transparencia y Pasivos Contingentes: Superior 

Con respecto a la transparencia e historial de incumplimiento, la Casa de Bolsa publica en su página y entrega de forma 

trimestral, la información requerida por HR Ratings para el proceso de seguimiento trimestral y anual. Asimismo, la Casa de 

Bolsa se apega a las medidas regulatorias relacionadas con el nivel de capitalización, generación de reservas y normas 

relacionadas con la operación de entidades bancarias.  

 

Riesgo de Marco Regulatorio y Macroeconómico: Superior 

Al cierre de agosto de 2025, Casa de Bolsa Monex presentó multas por un monto acumulado de P$7.7m por parte de la CNBV, 

las cuales están asociadas a control interno (prevención de lavado de dinero) y reporteo de información. Por otro lado, la Casa 

de Bolsa se apega a las medidas regulatorias pertinentes, especialmente en el capital mínimo requerido, apegándose a los 

criterios contables correspondientes. 

 

Riesgo por Posición Propia: Promedio 

La posición propia de la Casa de Bolsa, esta se encuentra conformada por posiciones en el mercado de capitales y en fondos 

operados por Monex. Las posiciones de la Casa de Bolsa el mercado de capitales, excluyendo las operaciones de liquidación 

de operaciones, representa el 99.1% de la posición propia total. Asimismo, el 61.2% de la posición propia, excluyendo los 

valores asignados por liquidación, se concentra en una posición en un corporativo mexicano, el cual opera en el sector de 

minería, transporte e infraestructura; donde el resto de las posiciones corresponden a corporativos con diferentes giros. En 

opinión de HR Ratings, la Casa de Bolsa muestra una moderada concentración de su posición propia en instrumentos de 

capitales. 

 

Análisis de Escenarios  

El análisis de riesgos cuantitativos realizado por HR Ratings incluye el análisis de métricas financieras y efectivo disponible 

por Monex Casa de Bolsa para determinar su capacidad de pago. Para el análisis de la capacidad de pago de la Casa de 

Bolsa, HR Ratings realizó un análisis financiero bajo un escenario económico base y un escenario económico de alto estrés. 

Ambos escenarios determinan la capacidad de pago de la Casa de Bolsa y su capacidad para hacer frente a las obligaciones 
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crediticias en tiempo y forma. Los supuestos y resultados obtenidos en el escenario base y de estrés se muestran a 

continuación. 

 

Figura 10. Supuestos y Resultados 

 

 

Escenario Base 

Valores en Custodia y Cuentas de Orden  

En el escenario base, se espera que las cuentas de orden se ubiquen en P$394,909m al 4T25, P$427,462m al 4T26 y 

P$462,699m al 4T27 (vs. P$327,966m al cierre de 2024 y P$379,574m al 2T25). Con respecto a la composición de las cuentas 

de orden, el 33.0% corresponde a operaciones en custodia, el 28.9% por operaciones de administración y el 38.1% a 

operaciones propias y cuentas corrientes.  

 

Figura 11. Cuentas de Orden vs. Valores en Custoria (Histórico, Base y Estrés) 

 

 

Ingresos y Egresos 

Se espera que las comisiones y tarifas cobradas 12m acumulen un monto de P$813m para el ejercicio 2025, P$867m para el 

ejercicio 2026 y P$916m para el ejercicio 2027 (vs. P$752m en el ejercicio 2024). Por su parte, las comisiones y cuotas 

pagadas acumularían un monto 12m de P$55m para el ejercicio 2025, P$78m para el ejercicio 2026 y P$82m para el ejercicio 

2027 (vs. P$48m en el ejercicio 2024). Como consecuencia de lo anterior, se espera un resultado por servicio 12m de P$758m 

para el ejercicio 2025, P$789m para el ejercicio 2025 y P$833m para el ejercicio 2028 (vs. P$704m para el ejercicio 2024). 
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Se espera que los ingresos por compraventa netos se ubiquen en P$427m para el ejercicio 2025, P$491m para el ejercicio 

2026 y P$503m para el ejercicio 2027 (vs. P$269m para el ejercicio 2024 y P$224m en el primer semestre de 2025). Por otro 

lado, se esperan resultados por intereses por un monto de P$176m en el ejercicio 2024, P$168m en el ejercicio 2026 y P$139m 

en el ejercicio 2027 (vs. P$208m en el ejercicio 2024 y P$55m en el primer semestre de 2025). 

 

Se espera que la Casa de Bolsa continúe con una estabilidad en la erogación del gasto de administración, donde este 

acumularía un monto 12m de P$668m en el ejercicio 2025, P$785m en el ejercicio 2026 y P$783m en el ejercicio 2027 (vs. 

527m en el ejercicio 2024). Con ello, se espera que el índice de eficiencia se coloque en 2.9% al 4T24, 2.9% al 4T25 y 2.9% 

al 4T26 (vs. 3.6% al 4T24 y 2.9% al 2T25).  

 

Se espera que la Casa de Bolsa obtenga un resultado neto 12m de P$442m en el ejercicio de 2025, P$453m en el ejercicio 

de 2026 y P$473m en el ejercicio de 2027 (vs. P$495m en el ejercicio 2024). Al respecto, el ROA Promedio se colocaría en 

0.4% para el 4T25, 0.4% al 4T26 y 0.4% al 4T27 (vs. 0.7% al 4T24 y 0.6% al 2T25). 

 

Figura 12. ROA y ROE Promedio (Histórico, Base y Estrés).  

 

 

Capitalización y VaR 

Se espera que el índice de capitalización la capitalización de la Casa de Bolsa aumente como consecuencia de la generación 

de resultados netos 12m, lo cual sería parcialmente mitigado por la distribución de dividendos. Al respecto, se espera que el 

índice de capitalización se ubique en 45.2% al 4T25, 44.9% al 4T26 y 44.6% al 4T27 (vs. 36.1% al 4T24 y 35.4% al 2T25). 

Asimismo, se esperan dividendos por P$353m para el ejercicio 2026 y P$362m en el ejercicio 2027 (vs. P$220m en el ejercicio 

2024). Se espera que el VaR a Capital Global se coloque en 0.7% en el ejercicio 2025, 0.6% en el ejercicio 2026 y 0.6% en el 

ejercicio 2027 (vs. 1.1% en el ejercicio 2024).  
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Figura 13. Índice de Capitalización (Histórico, Base y Estrés) vs. VaR a Capital Global  

 

 

Escenario de Estrés 

En el escenario de estrés se toma en consideración un entorno económico con un mayor impacto económico y una recuperación 

paulatina hacia los siguientes años. En este sentido, se consideran presiones económicas desde el cierre del 2025 y a lo largo 

de 2026, presentando una mejora hacia 2027. En línea con lo anterior, la Casa de Bolsa presentaría pérdidas considerables y 

una posición de solvencia desfavorable, mostrando un impacto en el índice de capitalización.  

 

• Se espera que las cuentas de orden acumulen un saldo de P$387,203m para el ejercicio 2025, P$402,925m para el 

ejercicio 2026 y P$419,286m para el ejercicio 2027 (vs. P$394,909m, P$427,462m y P$462,699m en el escenario 

base). 

 

• Se espera que la Casa de Bolsa acumule utilidades (pérdidas) por compraventa por P$19m para 2025, -P$284m para 

2026 y P$83m para 2027 (vs. P$427m, P$491m y P$4503m en el escenario base). Por su parte, el resultado por 

intereses acumularía un monto de P$87m para el ejercicio 2025, P$8m para el ejercicio 2026 y P$4m para el ejercicio 

2027 (vs. P$176m, P$168m y P$139m en el escenario base).  

 

• Con respecto a los gastos de administración, estos se colocaría en P$639m en el ejercicio 2025, P$636m en el ejercicio 

2026 y P$634m en el ejercicio 2027 (vs. P$668m, P$785m y P$783m en el escenario base). Con lo anterior, el índice 

de eficiencia se colocaría en 3.4% al 4T25, 4.3% al 4T26 y 4.3% al 4T27 (vs. 2.9%, 2.9% y 2.9% en el escenario base). 

 

• Se espera un resultado neto de P$69m para el ejercicio 2025, -P$245m para el ejercicio 2026 y P$10m para el ejercicio 

2027 (vs. P$442m, P$453m y P$473m en el escenario base). Con lo anterior, el ROA Promedio se situaría en 0.1% al 

4T25, -0.3% al 4T26 y 0.0% al 4T27 (vs. 0.4%, 0.4% y 0.4% en el escenario base). 

 

• Por último, la Casa de Bolsa mostraría un deterioro en su posición de solvencia como resultado de las pérdidas 

generadas planteadas en el escenario de estrés. En línea con lo anterior, el índice de capitalización se ubicó en 31.6% 

al 4T25, 20.7% al 4T26 y 20.6% al 4T27 (vs. 45.2%, 44.9% y 44.6% en el escenario base). Con respecto al VaR a 
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capital global, este se ubicaría en 0.8% al 4T25, 1.2% al 4T26 y 1.5% al 4T27 (vs. 0.7%, 0.6% y 0.6% en el escenario 

base).  
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Anexos – Glosario 
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Glosario Casas de Bolsa 

 

ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / (Activos Totales Promedio 12m – (Saldo de Deudores en Reporto 12m – Saldo de 
Acreedores en Reporto 12m)). 

 

Margen Neto. (Resultado Neto 12m – Intereses Minoritarios 12m) / Ingresos Brutos de Operación 12m. 

 

Índice de Eficiencia. Gastos de Administración 12m / Ingresos Brutos de Operación 12m. 

 

VaR a Capital Global. VaR Promedio 12m / Capital Global 12m 

 

Índice de Capitalización. Capital Neto / Activos Sujetos a Riesgos Totales 
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Información complementaria en cumplimiento con la fracción V, inciso A), del Anexo 1 de las  
Disposiciones de carácter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores 

Metodologías utilizadas para el análisis*  
 

Criterios Generales Metodológicos (México), Octubre 2024 
Metodología de Calificación para Casas de Bolsa (México), Agosto 2022 
 

Calificación anterior HR AA+ / Perspectiva Estable / HR1 

Fecha de última acción de calificación  14 de octubre de 2024 

Periodo que abarca la información financiera utilizada por HR Ratings para 
el otorgamiento de la presente calificación 

1T15 - 2T25 
 

Relación de fuentes de información utilizadas, incluyendo las 
proporcionadas por terceras personas 
 

Información financiera trimestral interna y anual dictaminada por KPMG 
Cárdenas Dosal. S.C 

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron 
utilizadas por HR Ratings (en su caso) 
 

N/A. 

HR Ratings consideró al otorgar la calificación o darle seguimiento, la 
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, 
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en 
su caso) 
 

N/A. 

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes 
valores (en su caso) 

N/A. 

*Para más información con respecto a esta(s) metodología(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/ 

** HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institución calificadora de valores autorizada por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y registrada ante la Securities 

and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas públicas, corporativos e instituciones financieras, según lo descrito en la 

cláusula (v) de la sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por 

el Financial Conduct Authority (FCA). 

La calificación antes señalada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes por la prestación 

de sus servicios de calificación. En nuestra página de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente información: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras 

calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institución calificadora para el retiro o suspensión del mantenimiento de una calificación, y (iii) la estructura y proceso de 

votación de nuestro Comité de Análisis y (iv) las escalas de calificación y sus definiciones. 

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administración de activos, o relativas al desempeño de las labores 

encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las características de la entidad, emisión y/u 

operación, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de 

su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algún instrumento, ni para llevar a cabo algún tipo de negocio, inversión u operación, y pueden 

estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de calificación de HR Ratings. 

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisión, 

exactitud o totalidad de cualquier información. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisión en dicha información o, en caso de que esta sea incorrecta o 

inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de 

calificación crediticia basada en el monto y tipo de emisión. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinión sobre la capacidad de una entidad con respecto a la 

administración de activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual afectará, en su caso, al alza o a la baja la calificación, sin que ello implique responsabilidad alguna a 

cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas prácticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la 

página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Código de Conducta, las metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes. 

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un análisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisión, por lo que no necesariamente reflejan una 

probabilidad estadística de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones contractuales de 

pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversión, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situación de estrés enfrentada por el 

deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodología considera escenarios de estrés como complemento del análisis elaborado sobre un 

escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varían desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil a un millón dólares, moneda de curso legal en los 

Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisión. En algunos casos, HR Ratings calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota 

anual. Se estima que las cuotas anuales varíen entre US$5,000 y US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de dólares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en 

otra moneda). 

 

Contacto con Medios 
comunicaciones@hrratings.com 
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