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Resumen

e Las calificaciones de Holding Monex reflejan su estatus como compafiia tenedora no operativa y
mantiene su subordinacién estructural a la principal subsidiaria operativa, Banco Monex.

e Confirmamos las calificaciones de crédito de contraparte de largo plazo de ‘mxA’ y de corto plazo
de ‘mxA-2' de Holding Monex y la calificacion de ‘mxA’ de su emisién de certificados bursatiles de
largo plazo MONEX 14.

e La perspectiva estable refleja la de su principal subsidiaria, Banco Monex, y que esperamos que
este continde siendo la principal fuente de recursos para el servicio de la deuda de la tenedora en
los préximos 12 a 18 meses.

Accién de Calificacién

Ciudad de México, 29 de abril de 2016.- Standard & Poor's confirmé hoy sus calificaciones de crédito de
contraparte de largo y corto plazo en escala nacional —CaVal- de 'mxA' y 'mxA-2', respectivamente, de
Holding Monex, S.A.B. de C.V. (Holding Monex). La perspectiva se mantiene estable.

Al mismo tiempo, confirmamos la calificacion de deuda de largo plazo de ‘mxA’ de la emisién de
certificados burséatiles MONEX 14 por $1,000 millones de pesos (MXN) con fecha de vencimiento el 3 de
noviembre de 2017; la emision se encuentra bajo el amparo del programa de certificados bursétiles con
caracter revolvente por hasta MXN2,000 millones o su equivalente en Unidades de Inversién (UDIs) con
vigencia de cinco afios contados a partir del 6 de junio de 2012, fecha en la cual la Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) autoriz6 el programa.

Fundamento

Las calificaciones de Holding Monex reflejan su estatus como compafiia tenedora no operativa, y por lo
tanto, la subordinacion estructural en un nivel con respecto al perfil crediticio del grupo, el cual refleja las
calificaciones de su principal subsidiaria operativa, Banco Monex, S.A. (Escala global: BB+/Estable/B y
escala nacional: mxA+/Estable/mxA-1). Al cierre de diciembre de 2015, Banco Monex representd cerca del
95% del capital y 91% de los ingresos operativos de la Holding. La subsidiaria tiene a su cargo a Banco
Monex, Monex Casa de Bolsa y Monex Operadora de Fondos; a su vez, estas tienen otras subsidiarias,
pero consideramos que el banco seguira siendo la principal fuente de recursos para el servicio de la deuda
de su tenedora mediante el pago de dividendos.

Las calificaciones de Holding Monex se mantienen subordinadas debido a que, al ser una compafiia no
operativa, depende de la generacion de flujo de sus subsidiarias para el pago de su deuda. El diferencial de
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calificaciones entre la holding y el banco es de un escalén (notch) debido a nuestra opinién de que la
compafiia mantiene una adecuada liquidez de manera consolidada y nuestra expectativa de que el doble
apalancamiento se mantenga por debajo del 120%. Al cierre 2015, los activos liquidos totales a fondeo de
mercado de corto plazo representaron 1.2 veces (x), por lo que consideramos que la compaiiia tiene
recursos suficientes para el pago de su deuda. Ademas, no prevemas ningun escenario en el corto plazo
en el que el regulador local podria imponer barreras a las compafiias operativas reguladas del grupo para
aumentar sus dividendos —dado que estan adecuadamente capitalizadas, lo que podria ampliar el
diferencial entre las calificaciones de la Holding y la principal compafiia operativa.

Las calificaciones de Banco Monex reflejan su moderada posicion de negocio dada la concentracién de sus
ingresos en la intermediacion de divisas, su fuerte evaluacion de capital y utilidades, considerando nuestro
indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) proyectado de 10.1% en promedio
para los proximos dos afios, su moderada posicién de riesgo debido a las concentraciones individuales en
su cartera de crédito y el esperado crecimiento agresivo, y una combinacion de un fondeo inferior al
promedio con una liquidez adecuada. El perfil crediticio individual (SACP) del banco se mantiene en ‘bb+'.
Para ver el comunicado completo de Banco Monex haga clic agui.

Perspectiva

La perspectiva estable de Holding Monex refleja la de Banco Monex, su principal subsidiaria operativa.
Nuestra perspectiva sobre el banco refleja nuestra expectativa de que el banco mantenga un indice de
RAC de 10.1% en promedio en los proximos dos afios y continua creciendo su negocio de crédito. La
perspectiva también incorpora nuestra expectativa de que el banco mantenga adecuados indicadores de
calidad de activos, similar al promedio del cierre de los dos afios anteriores.

Escenario Positivo

Podriamos subir las calificaciones de Banco Monex si revisaramos su evaluacién de riesgos a adecuada, la
cual refleje una sostenida diversificacion de sus principales 20 clientes los cuales representen menos de
40% del total de su portafolio y equivalente a 1x su capital total ajustado al mismo tiempo que todos su
demas indicadores de calidad de activos se mantienen sin cambios.

Escenario Negativo

Podriamos bajar las calificaciones del banco si es incapaz de mantener un indice de RAC por encima del
10.0%, como resultado de un crecimiento en la cartera mayor que nuestras expectativas y que no esta
compensado con la generacion interna de capital, o si la calidad de activos se deteriora y requiere mayores
provisiones para pérdidas que pueden presionar los resultado netos.

Criterios

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

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

2016.

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

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

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

Metodologia y supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9

de noviembre de 2011.

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

e Uso del listado de Revision Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.

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

Descripcién general del Proceso de Calificacidon Crediticia, 15 de mayo de 2014.

MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional), 20 de noviembre de 2014.
Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: México, 28 de agosto de 2015.

Credit Conditions: Brazil's Recession Continues To Drag Down Latin America's Credit Outlook For
2016, 15 de abril de 2016,

e Standard & Poor's confirma calificaciones de 'mxA'y 'mxA-2' de Holding Monex; la perspectiva es
estable, 28 de mayo de 2016.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra
opinién sobre factores de calificacion importantes, tienen significados especificos que se les atribuyen en
nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Para obtener mayor informacién vea
nuestros Criterios de Calificacion en www.standardandpoors.com.mx

Informacién Regulatoria Adicional
1) Informacioén financiera al 31 de diciembre de 2015.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a Standard & Poor’s por el emisor y/o sus agentes
y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la transaccion, valor o
entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emisién, prospecto de colocacion, estados
financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas operativas —en su caso, incluyendo también
aquellas de las compaifiias 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 direccion e informacion de otras fuentes externas, por
ejemplo, CNBV, Bolsa Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacion 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 calificacion citada.
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