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Resumen

¢ Banco Monex ha mantenido su fuerte capitalizacion a pesar del agresivo crecimiento de su
cartera en los dos ultimos afios, respaldado por inyecciones de capital y una generacion
interna de capital estable.

e Confirmamos nuestras calificaciones de crédito de contraparte de largo y corto plazo en
escala global de ‘BB+'y ‘B’, respectivamente, y de largo y corto plazo en escala nacional
de ‘mxA+'y ‘mxA-1’, respectivamente, de Banco Monex. También confirmamos las
calificaciones en escala nacional de ‘mxA+’y ‘mxA-1’ de su afiliada, Monex Casa de Bolsa.

e La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que el banco mantenga un indice de
capital ajustado por riesgo en torno a 10.1% en los proximos dos afios, a medida que sigue
creciendo su negocio de crédito y mantenga sus indicadores de una adecuada calidad de
activos.

Accion de Calificacién

Ciudad de México, 29 de abril de 2016.- Standard & Poor's confirmo hoy sus calificaciones de
crédito de contraparte de largo y corto plazo en escala global de ‘BB+'y ‘B’, y en escala nacional —
CaVal— de ‘mxA+'y ‘mxA-1’, respectivamente, de Banco Monex S.A. (Banco Monex). También
confirmamos nuestras calificaciones en escala nacional de largo y corto plazo de ‘mxA+’y ‘mxA-1’,
respectivamente, de Monex Casa de Bolsa, S.A. La perspectiva de las calificaciones de ambas
compafiias y en ambas escalas se mantiene estable.

Al mismo tiempo confirmamos la calificacion en escala nacional de largo plazo de ‘mxA+’ a su
emision de certificados bursatiles bancarios de Banco Monex por un monto de hata $1,000
millones de pesos mexicanos (MXN), con clave de pizarra BMONEX 15y con un plazo de

tres afios.

Fundamento

Las calificaciones de Banco Monex reflejan nuestra evaluacion como fuerte de su capital y
utilidades, considerando nuestro indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en
inglés) en torno a 10.1% para los proximos dos afios; su moderada posicidon de negocio con una
pequefa participacion de mercado en comparacion con la industria bancaria mexicana, una
posicion de riesgo moderada que refleja su agresivo crecimiento de los créditos y su cartera
concentrada, con indicadores de calidad de activos adecuados, y su liquidez adecuada y fondeo
inferior al promedio debido a un perfil de fondeo menos diversificado en comparacion con el
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sistema financiero. El perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en inglés para stand-alone
credit profile) del banco se mantiene en ‘bb+'.

Nuestros criterios para calificar bancos utilizan nuestras clasificaciones de riesgo econémico y
riesgo de la industria del BICRA (BICRA, por sus siglas en inglés) para determinar al ancla de un
banco, que es el punto de partida para asignar una calificacion crediticia de emisor(ICR, por sus
siglas en inglés). El ancla para los bancos que operan solamente en México es ‘bbb’.

El riesgo econémico de México refleja su bajo PIB per capita, que limita la capacidad del pais para
resistir ciclos econdmicos adversos y la capacidad crediticia de los hogares. Aunque México se ha
mantenido estable en el &mbito macroeconémico, su economia aun carece de dinamismo. Los
bajos niveles de ingreso, una gran parte de la fuerza de trabajo empleada en el sector informal y un
marco legal deficiente limitan las expectativas de crecimiento del crédito y de la penetracion
bancaria. Estas condiciones se traducen en un riesgo crediticio alto. Por el lado positivo, el sistema
financiero mexicano no tiene desequilibrios econémicos y los precios de la vivienda se han
mantenido bastante estables durante los Ultimos cinco afios.

Con respecto al riesgo de la industria, en nuestra opinién, los bancos tienen una buena rentabilidad
gracias a un sano ambiente competitivo y a estandares solidos para la asignacion de precios.
Opinamos que el marco regulatorio es adecuado y sigue estandares internacionales, fomenta
niveles sanos de capitalizacién y esta fortaleciendo las normas de liquidez. Por otro lado,
consideramos que el regulador se beneficiaria de una mayor cobertura del sistema financiero y una
regulacién mas estricta para las instituciones no bancarias, particularmente enfocadas en la
prevencion de fraudes. Una base de depdsitos de clientes adecuada y estable respalda el fondeo
de todo el sistema bancario de México.

Mantenemos nuestra evaluacion del capital y utilidades de banco Monex como fuerte. El indice de
RAC sigue siendo fuerte, respaldado por las continuas inyecciones de capital y la generacion
interna de capital a pesar del agresivo crecimiento de su cartera de crédito. Proyectamos que su
indice de RAC se ubicara en torno a 10.1% en 2016 y 2017. Nuestro escenario base considera los
siguientes supuestos:

e Crecimiento del producto interno bruto (PIB) de México de 2.5% en 2016 y de 2.9% en
2017,

e Crecimiento de la cartera de crédito de 40% en 2016 y de 35% en 2017, enfocado en el
sector corporativo;

e Lavolatilidad en el mercado cambiario beneficiaria los ingresos de Monex, pero con un
crecimiento mas moderado en 2016 y 2017;

e Esperamos que mejore el margen neto de interés (NIM, por sus siglas en inglés) a medida
gue empiezan a madurar las originaciones recientes, a cerca de 2.45% en 2017,

e Niveles de eficiencia en torno a 79%;

e Las nuevas provisiones para pérdidas crediticias deberian representar un 1% de los
ingresos operativos;

e Un indice de pago de dividendos de 30% en los proximos dos afios, y

e Sin un crecimiento inorganico que genere créditos mercantiles o intangibles adicionales.

En nuestra opinién, la calidad del capital es buena. No tiene emisiones de instrumentos hibridos, de
manera que el capital comdn ajustado representa 100% del capital total ajustado del banco. La
base de capital de Banco Monex se compone de capital pagado, reservas y utilidades retenidas.

Seguimos evaluando la posicion de negocio de Banco Monex como moderada, lo que refleja
principalmente su pequefa posicion de mercado—aunque ha mantenido su posicién de liderazgo
en el segmento cambiario. A pesar del agresivo crecimiento de su cartera de crédito que ha
mostrado en afios pasados, las participaciones de Banco Monex en términos de crédito y depdsitos



fueron bajas, de 0.36% y 0.52%, respectivamente, a febrero de 2016. No esperamos que mejore su
penetracion de mercado en los préximos afios debido al entorno altamente competitivo en el
mercado mexicano. A pesar de la volatilidad de mercado en 2015, los ingresos por el negocio
cambiario aumentaron, respaldados por los mayores volimenes en comparacion con los de 2014 y
a diciembre de 2015 Banco Monex tenia una penetracion de mercado de 27%, superior al 17% de
2014. Esperamos que los ingresos del negocio cambiario siga siendo su principal fuente de
ingresos en el corto plazo, aunque el banco seguira mejorando su composicion de ingresos a
través del crecimiento de la cartera de crédito.

Seguimos evaluando la posicion de riesgo de Banco Monex como moderada, esta refleja
principalmente el agresivo crecimiento de su cartera de crédito, y aunque ha mejorado sus
concentraciones individuales, siguen siendo altas. El banco ha tenido un crecimiento compuesto
anual de su cartera de crédito de 35.4% en los Ultimos cuatro ejercicios fiscales y esperamos que
mantenga un crecimiento de dos digitos, a pesar de que consideramos seria organico. El
crecimiento ha sido principalmente en la cartera comercial, respaldado por estrategias de ventas
cruzadas con su base de clientes actual. Ademas, aunque ha mejorado sus concentraciones
individuales en comparacion con 2014 gracias al crecimiento de su cartera de crédito, adn
consideramos que estas son mas altas que las de sus pares; sus 20 principales exposiciones
representaron 57% del total de la cartera de crédito a diciembre de 2015 frente al 71% de 2014—y
1.5x su capital total ajustado. En nuestra opinion, tales concentraciones hacen que la posicion
financiera del banco sea vulnerable a incumplimientos de cualquiera de sus clientes mas grandes,
pero esperamos que la concentracion de riesgo mejore gradualmente.

En nuestra opinién, la liquidez del banco se mantiene adecuada. El indice de activos liquidos
amplios a fondeo mayorista de corto plazo de 1.7x al cierre de 2015 respalda nuestra evaluacion,
con un promedio de tres afios de 2.4x. Este indice baj6 ya que el banco aumento6 su fondeo
interbancario, el cual tiene una naturaleza de corto plazo. Esperamos que el banco mantenga este
indice por arriba de 1x en los préximos trimestres.

Consideramos que el fondeo de Banco Monex es inferior al promedio, lo que refleja una menor
proporcién de depositos en su estructura de fondeo en comparacion con el promedio de la
industria, y un indice de fondeo estable inferior al del sistema. Los depdsitos de sus clientes
crecieron 23% en 2015, y representaron aproximadamente 50% de la base de fondeo total del
banco al cierre de 2015. AUn est4 por debajo del promedio de la industria de 82%. Ademas, la base
de depositos de Monex estd mas orientada a los clientes mayoristas, quienes tienden a ser mas
susceptibles a las tasas de interés y, por lo tanto, son mas volatiles. El banco mantiene su
concentracion de depositos, en la que sus 20 principales depositantes representaron 30% del total
de la base de depositos, ligeramente mas bajo que el 43% de 2014. Seguimos considerando que
lograr una base de depdsitos mas estable, principalmente en sus depdsitos minoristas, seguird
representando un desafio para Banco Monex, dada la fuerte competencia en el sistema por los
depositos, y el hecho de que el modelo de negocio no depende de sucursales. El indice de fondeo
estable del banco se ubic6 en 65% al cierre de 2015, menor que el 97% de la industria bancaria a
la misma fecha.

En nuestra opinién, Monex Casa de Bolsa representa una linea de negocio integral para Grupo
Monex. Esta complementa los productos financieros del banco, y esta plenamente integrada con
las otras empresas en el Grupo, pero es una entidad independiente para fines regulatorios. Monex
Casa de Bolsa esta estrechamente vinculada a la reputacion del grupo, su administracion de
riesgos y marca, y es altamente improbable que sea vendida.



Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que el banco mantendra su indice de RAC en
torno a 10.1% en los préximos dos afios, a medida que su negocio de crédito siga creciendo. La
perspectiva también incorpora nuestra expectativa de que el banco mantendra sus indicadores de
calidad de activos adecuados, similar al promedio de los dos ultimos ejercicios fiscales.

Escenario positivo

Podriamos subir las calificaciones de Banco Monex si revisamos su posicion de riesgo a adecuada,
respaldada por una diversificacién constante de clientes—donde sus principales 20 exposiciones
representen menos del 40% de su cartera total y sean equivalentes a un 1x su capital total
ajustado, siempre que los demas indicadores de calidad de activos se mantengan sin cambio.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Banco Monex si no mantiene un indice de RAC de mas de
10%, como resultado de un crecimiento de la cartera de crédito que supere nuestras expectativas y
no esté compensado con la generacion interna de capital, o si la calidad de activos se deteriora'y
requiere mayores provisiones para pérdidas crediticias que presionen los resultandos netos.

Sintesis de los factores de la calificacion

Calificacion de emisor BB+/Estable/B
mxA+/Estable/mxA-1

Perfil crediticio individual (SACP) bb+

Ancla bbb

Posicién de negocio Moderada (-1)

Capital y utilidades Fuerte (+1)

Posicién de riesgo Moderada (-1)

Fondeo y liquidez Inferior al Promedio y Adecuada (-1)

Respaldo 0

Respaldo como entidad relacionada con el gobierno (ERG)
Respaldo del grupo

Respaldo del gobierno por importancia sistémica

o O o o

Factores adicionales



Criterios

Bancos: Metodologia y supuestos de calificacién, 9 de noviembre de 2011.

Metodologia y supuestos para evaluar el capital de los bancos, 6 de diciembre de 2010.

Metodologia de Calificaciones de Grupo, 19 de noviembre de 2013.

Metodologia y supuestos para el Andlisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais

(BICRA), 9 de noviembre de 2011.

¢ Indicadores cuantitativos para calificar bancos: Metodologia y supuestos, 17 de julio de
2013.

e Cargos revisados por riesqo de mercado para bancos dentro de nuestro marco de capital
ajustado por riesgo, 22 de junio de 2012.

e Calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 22 de septiembre de 2014.

e Tablas de correlacién de escalas nacionales y regionales de Standard & Poor’s, 19 de
enero de 2016.

e Uso del listado de Revision Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de

2009.

Articulos Relacionados

e Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia, 15 de mayo de 2014.

e MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional), 20 de noviembre de
2014.

e Andlisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: México, 28 de agosto de 2015.

e S&P confirma calificaciones en escala global de 'BB+'y 'B'y en escala nacional de 'mxA+
y 'mxA-1' de Banco Monex; la perspectiva se mantiene estable, 28 de mayo de 2015.

Informacion Regulatoria Adicional
1) Informacion financiera al 31 de marzo de 2015.

2) La calificacion se basa en informacion proporcionada a Standard & Poor’s por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las compafiias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacién sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacion proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacion se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacién citada.

3) Standard & Poor’s ha recibido ingresos de Monex Casa de Bolsa por concepto de servicios
diferentes a los de calificacion (Representante Comun) durante el presente afio calendario
(informacién actualizada a 29 de abril de 2016) y tales ingresos representan un 100% de los
ingresos por servicios de calificacion.
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