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HR Ratings ratificó la calificación de HR AA- con Perspectiva Estable 
y de HR1 para Banco Monex 
 
La ratificación de la calificación para Banco Monex1 se basa en su adecuada posición de 
solvencia, la cual se mostró por arriba de lo observado al 2T20 y a lo esperado en un 
escenario base, al exhibir un índice de capitalización de 16.9% al 2T21, lo que se 
compara con el 14.9% al 2T20 y 16.4% en un escenario base. Con respecto a la calidad 
de la cartera, esta se mostró en línea con lo observado y por debajo a lo esperado, al 
cerrar con un índice de morosidad ajustado de 3.0% (vs. 3.1% al 2T20 y 3.6% en un 
escenario base), sin embargo, esto fue efecto de un mayor ritmo en los castigos 
aplicados por el Banco, los cuales pasaron de mostrar un monto acumulado 12m de P$ 
176m a junio 2020 a P$420m a junio 2021 (vs. P$163m en un escenario base). Por otro 
lado, la generación adicional de estimaciones preventivas por un monto de P$500m 
derivó en mostrar un menor margen financiero ajustado, lo que conllevó a mostrar un 
resultado neto acumulado 12m de P$861m a junio 2021, monto inferior al observado al 
2T20, sin embargo, se mantiene en línea al esperado en un escenario base (P$1,203m 
al 2T20 y P$886m en un escenario base). Lo anterior generó un ROA Promedio de 0.6% 
al 2T21 (vs. 1.0% al 2T20). En cuanto a los factores ESG analizados por HR Ratings, el 
Banco tiene una etiqueta superior en su conjunto, en donde los factores ambientales se 
consideran promedio y los factores sociales y de gobierno corporativo tienen la etiqueta 
de superior. Los principales supuestos y resultados son: 
 

 

Desempeño Histórico / Comparativo vs. Proyecciones   
 

• Adecuada posición de solvencia, al mantener un índice de capitalización de 
16.9% al 2T21 (vs. 14.9% al 2T20). La mejora en los niveles de solvencia obedece a 
la constante generación de utilidades, así como a la contracción del 3.6% anual de la 
cartera de crédito, lo cual hizo que el indicador se fortaleciera. 

• Niveles de morosidad en línea a lo esperado, al exhibir un índice de morosidad 
y morosidad ajustado de 1.4% y 3.0% al 2T21 (vs. 3.0% y 3.6% en un escenario 
base). Pese a mostrar un decremento en los niveles de morosidad, esto fue efecto de 
un mayor ritmo en los castigos aplicados por el Banco, los cuales pasaron de mostrar 
un monto acumulado 12m de P$ 176m a junio 2020 a P$420m a junio 2021, por lo 
que, el índice de morosidad ajustado se mantuvo en línea a lo esperado (vs. P$163m 
en un escenario base).  

• Moderados niveles de rentabilidad, resultando con un ROA Promedio de 0.6% al 
2T21 (vs. 1.0% al 2T20 y 0.4% en un escenario base). La generación extraordinaria 
de estimaciones preventivas, así como un mayor gasto de administración, ocasionó 
un resultado neto 12m de P$861m a junio de 2021, lo que se mantiene por debajo de 
lo observado al 2T20; sin embargo, está en línea con lo esperado en un escenario 
base (P$1,203m al 2T20 y P$886m en un escenario base).   

 
1 Banco Monex, S.A., Institución de Banca Múltiple, Monex Grupo Financiero (Banco Monex y/o el Banco). 
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 Expectativas para Periodos Futuros  
 

• Posición de solvencia adecuada en los tres periodos proyectados. A pesar de 
que se espera que el pago de dividendos continúe en los tres periodos proyectados, 
un ritmo en la generación de utilidades en mayor medida al crecimiento en la cartera 
de crédito beneficiaría al índice de capitalización, el cual cerraría en 16.6% en 2021. 

• Crecimiento en los niveles de morosidad, cerrando con un índice de morosidad 
y morosidad ajustado de 2.0% y 3.1% en 2021. Se espera un crecimiento marginal 
en la morosidad del Banco, resultado del crecimiento orgánico en la cartera, sin 
embargo, se cuenta con adecuados niveles de cobertura ante un deterioro en la 
calidad de la cartera. 

• Niveles de rentabilidad estables, al mostrar un ROA Promedio de 0.6% en 2021. 
Se espera que el Banco continúe generando utilidades, principalmente del negocio 
de cambios, siendo esta la principal línea del Banco, por lo que el resultado neto se 
ubicaría en P$917m para 2021. 

 

Factores Adicionales Considerados 
 

• Elevadas políticas de gobierno corporativo, al resultar con etiqueta superior, 
así como políticas ambientales y sociales adecuadas, al mostrar etiqueta de 
promedio en los Factores ESG. El Banco cuenta con un robusto gobierno 
corporativo, el cual cuenta con un adecuado Consejo de Administración y comités 
internos de trabajo que soportan la operación del Banco. Por otro lado, se considera 
como área de oportunidad la implementación de mayores políticas para el 
otorgamiento de créditos a proyectos con impacto ambiental y/o social, sin embargo, 
cuentan con instrumentos necesarios para poderlos llevar a cabo.  

• Moderada concentración a diez clientes principales. Al cierre del 2T21, los 
clientes principales muestran un monto de P$4,968m, lo que se traduce en el 19.6% 
de la cartera total y 0.6x a capital contable, por lo que, en caso de incumplimiento en 
alguno de ellos, el impacto sería limitado. 

• Baja posición de riesgo en las inversiones en valores. El Banco mantiene un 
saldo de P$65,165m en inversiones en valores al 2T21, de las cuales el 66.9% 
corresponden a valores gubernamentales, lo que reduce el riesgo de mercado. 

 

Factores que Podrían Subir la Calificación 
 

• Mejora en el margen financiero, que resulte en mostrar un MIN Ajustado por 
arriba de 2.5% Una mejora en el spread de tasas podría conllevar a mostrar un 
crecimiento en el margen financiero, lo que detonaría en un crecimiento en el MIN 
Ajustado. 

• Mayor generación de ingresos totales de la operación que le permitan mostrar 
un crecimiento en los niveles de rentabilidad. La adopción de diversas líneas de 
negocio que le ayuden al Banco a mostrar una mejora en la generación de ingresos, 
y, por consecuencia, mostrar un ROA Promedio igual o superior al 1.5%, podría 
resultar en un mayor nivel de calificación crediticia.   

 

Factores que Podrían Bajar la Calificación 
 

• Presiones en la solvencia del Banco, que sitúe al índice de capitalización por 
debajo de 13.0%. Lo anterior se podría dar por un deterioro en el capital contable por 
pérdidas netas, las cuales coloquen al índice de capitalización en niveles mínimos 
regulatorios.  
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Perfil de la Calificación 

 
El presente reporte de seguimiento de calificación se enfoca en el análisis y la evaluación 
de los eventos relevantes sucedidos durante los últimos meses que influyen sobre la 
calidad crediticia de Banco Monex. Para más información sobre las calificaciones 
iniciales asignadas por HR Ratings a Banco Monex, se puede revisar el reporte inicial 
elaborado por HR Ratings el 25 de octubre de 2018 y los dos reportes de revisión anual 
posteriores. Los reportes pueden ser consultados en la página web: 
http://www.hrratings.com. 
 
 

Perfil del Banco 
 
Monex es una Institución de Banca Múltiple fundada en 1985, enfocada en la oferta de 
servicios financieros a empresas nacionales e internacionales, destacándose dentro del 
mercado de pagos y operaciones de divisas dentro del mercado nacional. Actualmente, 
el Banco es una subsidiaria directa de Monex Grupo Financiero2. Adicionalmente, el 
Banco lleva a cabo operaciones de otorgamiento de crédito, operación de valores, 
recepción de depósitos y la aceptación de préstamos. En diciembre de 2017, se aprobó 
la desincorporación de los negocios internacionales en los que participaba el Banco a 
través de una subsidiaria denominada Monex Negocios Internacionales. Por lo tanto, 
actualmente las operaciones se consolidan a través de una tenedora de acciones que 
consolida al Grupo Financiero Monex, separado a MNI Holding, que funge como la 
tenedora de los negocios internacionales.  
 
 

Eventos Relevantes 
 

Estrategia Durante la Contingencia Sanitaria Global  
 
Como resultado de la contingencia sanitaria global, el Banco implementó un programa 
de apoyo a sus clientes, el cual consistió en el otorgamiento de un periodo de gracia de 
hasta seis meses en el pago de intereses y capital. Dicho programa fue implementado 
en abril de 2020 hasta julio de 2020, en donde los clientes PyME principalmente fueron 
los que mayor apoyo se les dio. En línea con lo anterior, al cierre del 2T21, se mantiene 
un monto en cartera con apoyos de P$1,718m, lo que representa el 7.1% de la cartera 
total. En opinión de HR Ratings, el monto que aún cuenta con apoyos vigente es bajo, 
sin embargo, se estará dando seguimiento al comportamiento de pago de dichos 
clientes.  
 
 

Resultado Observado vs. Proyectado  
 
A continuación, se detalla el análisis histórico de la situación financiera de Banco Monex 
en los últimos 12 meses, y se realiza un comparativo con la situación financiera 
esperada por HR Ratings tanto en un escenario base como en un escenario de estrés 
proyectado en el reporte de calificación del 27 de octubre de 2020.  
 

 
2  Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. (Monex Grupo Financiero y/o el Grupo).  

Estructura Corporativa 

Fuente: HR Ratings con información interna del Banco. 
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Evolución de la Cartera de Crédito 
El Banco otorga créditos simples y revolventes, cartas de créditos para empresas 
medianas que operan en México y en el extranjero, así como productos de factoraje y 
créditos hipotecarios coordinados con el INFONAVIT a través del programa Mejoravit. 
Con ello, al cierre del 2T21, el Banco muestra una contracción en cartera de crédito del 
3.6% anual, ubicándola por debajo a lo observado al 2T20 y a lo esperado en nuestro 
escenario base, cerrando con un monto de P$25,342m al 2T21 (vs. P$26,284m al 2T20 
y P$27,420m en un escenario base). Lo anterior se explica principalmente por un monto 
de prepagos de P$1,035m, los cuales corresponden a créditos sindicados, así como la 
terminación de créditos debido a su amortización natural. Por último, es importante 
mencionar que la cartera de crédito está representada en su mayoría por créditos 
simples, con el 53.3% de la cartera total y se muestra un crecimiento en la cartera de 
crédito hipotecario, lo cual es resultado de la colocación de créditos a la vivienda a 
través del programa Mejoravit.  
 
Con respecto a la cartera vencida, esta mostró decremento con respecto al 2T20, al 
resultar con un monto en cartera vencida de P$355m al cierre del 2T21, es decir, 45.5% 
menor al observado al 2T20, y se mantiene por debajo de lo esperado en un escenario 
base (vs. P$651m al 2T20 y P$826m en un escenario base). En línea con lo anterior, el 
índice de morosidad se ubicó en 1.4% al cierre del 2T21, lo que se compara con el 2.5% 
al 2T20 y el 3.0% esperado en un escenario base. Si bien, pese a mostrar un 
decremento en la cartera vencida, esto fue efecto de un mayor ritmo en los castigos 
aplicados por el Banco, los cuales pasaron de mostrar un monto acumulado 12m de P$ 
176m a junio 2020 a P$420m a junio 2021 (vs. P$163m en un escenario base), lo que 
resulta en niveles de morosidad ajustado similares a los observados en el análisis 
anterior, cerrando en 3.0% al 2T21 (vs. 3.1% al 2T20 y 3.6% en un escenario base).  
 
 

Cobertura de la Empresa  
Con respecto a las estimaciones preventivas, es importante comentar que el Banco basa 
su generación de estimaciones a través de la metodología de pérdida esperada. En 
línea con lo anterior, se observa un monto acumulado en estimaciones preventivas 12m 
de P$831m a junio 2021, lo que se compara con los P$340m observados a junio 2020 y 
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 los P$362m en un escenario base. El crecimiento observado en las estimaciones 
preventivas es resultado de la generación de estimaciones adicionales por un monto de 
P$500m en el cuarto trimestre de 2020, el cual fue resultado de una medida cautelar 
para cubrir los riesgos de la cartera de crédito.  
 
Por parte de las estimaciones preventivas vistas en el estado de situación financiera, al 
cierre del 2T21 se muestra un saldo por un monto de P$974m, lo que se compara con 
un monto de P$621m al 2T20. Lo anterior resulta en un índice de cobertura de 2.7x, 
posicionándose en niveles elevados (vs. 1.0x al 2T20). 
 
 

Ingresos y Gastos 
Con respecto a los ingresos, es importante mencionar que el Banco mantiene dos 
principales fuentes para la generación de ingresos: los ingresos por intereses y el 
resultado por intermediación. En línea con lo anterior, los ingresos por intereses se 
ubicaron con un monto acumulado 12m de P$5,535m a junio 2021, monto inferior al 
observado al 2T20 y al esperado en un escenario base (vs. P$5,833m al 2T20 y 
P$7,111m en un escenario base). El decremento en la generación de ingresos por 
intereses se atribuye a la caída en la cartera de crédito, así como un decremento en la 
tasa de referencia vista principalmente a finales del 2020. Por otro lado, al compararse 
con el escenario base, se esperaba que los recortes en la tasa de referencia fueran 
menores a los observados, así como un crecimiento de 8.8% anual en la cartera de 
crédito, lo que conllevaría a mostrar mayor generación de ingresos por intereses.  Cabe 
recordar que el Banco otorga el 81.0% de su cartera a tasa variable y el 19.0% a tasa 
fija, por lo que movimientos en la tasa de referencia impactan directamente en los 
ingresos por intereses.  
 
Con respecto a los gastos por intereses, estos cerraron con un monto acumulado 12m 
de P$3,492m a junio 2021, nivel inferior al observado al 2T20, el cual cerró con un 
monto de P$3,998m. El decremento en los gastos por intereses es resultado de un 
menor monto de pasivos con costos, así como la baja en la tasa de referencia vista en 
2020 (vs. P$5,618m en el escenario base). Con ello, a pesar de la baja observada en la 
generación de ingresos por intereses, un mayor ritmo de caída en los gastos por 
intereses benefició al margen financiero, el cual se ubicó en P$2,043m al cierre de junio 
2021 (vs. P$1,835m al 2T20 y P$1,493m en un escenario base).   
 
Por parte de las estimaciones preventivas, se muestra un monto acumulado de P$831m 
a junio 2021, lo que se compara con los P$340m al 2T20 y P$362m en un escenario 
base. En línea con lo anterior, el margen financiero ajustado se ubicó con un monto de 
P$1,212m al 2T21, lo que resulta en un MIN Ajustado de 0.9% (vs. P$1,495m y 1.3% al 
2T20 y P$1,131m y 0.6% en un escenario base).  
 
Con respecto a las comisiones y tarifas cobradas, las cuales están representadas por 
apertura de nuevos créditos y actividades fiduciarias, estas resultaron con un monto 
acumulado de P$336m a junio 2021, monto similar al observado al 2T20 de P$337m. 
Por parte de las comisiones y tarifas pagadas, estas resultaron con un monto erogado 
de P$204m, manteniéndose marginalmente inferior al observado al 2T20 de P$207m, 
resultando en un monto por comisiones netas de P$131m (vs. P$129m al 2T20 y 
P$134m en un escenario base). Por último, y como se mencionó con anterioridad, el 
resultado por intermediación es una de las dos principales fuentes de generación de 
ingresos, por lo que al cierre de junio 2021 se muestra un monto acumulado de 
P$3,973m, lo que se ubica por debajo de lo observado al 2T20 de P$4,180m; sin 
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 embargo, se mantiene por arriba de lo esperado en un escenario base P$3,776m. La 
disminución con respecto a lo observado es resultado de una menor ganancia por la 
compraventa de derivados y títulos de deuda, sin embargo, un incremento en la 
valuación de derivados limitó la caída en la generación de ingresos en dicho rubro. 
Adicionalmente, se muestran otros ingresos de la operación por un monto acumulado 
12m de P$205, lo que fortaleció la generación de ingresos (vs. -P$2m al 2T20). Con ello, 
los ingresos totales de la operación ascienden a P$5,521m al 2T21, lo que se compara 
con los P$5,802m al 2T20 y P$5,192m en un escenario base.  
 
Por parte de los gastos de administración, estos resultaron con un monto erogado de 
P$4,366m acumulados 12m a junio 2021, mostrando un incremento de 6.1% anual (vs. 
P$4,114m a junio 2020 y P$4,062m en un escenario base). El incremento en los gastos 
de administración es resultado de mayores erogaciones en los rubros de 
remuneraciones al personal, impuestos, derechos y gastos en tecnología. Con ello, el 
índice de eficiencia se ubicó en 68.7% al 2T21, nivel superior al observado al 2T20, sin 
embargo, se mantiene por debajo a lo esperado en un escenario base manteniéndose 
en niveles moderados (vs. 67.0% al 2T20 y 73.1% en un escenario base).  
 
 

Rentabilidad y Solvencia 
En línea con lo anterior, el Banco generó un resultado neto acumulado 12m de P$861m 
a junio 2021, monto inferior al observado al 2T20, el cual resultó en P$1,203m; sin 
embargo, se mantiene en línea con lo esperado en un escenario base (vs P$886m en un 
escenario base). El decremento con respecto a lo observado al 2T20 es resultado 
principalmente de una mayor generación de estimaciones, así como un mayor gasto de 
administración. Con ello, el indicador de rentabilidad ROA Promedio se ubicó en 0.6% al 
2T21, nivel inferior al reportado al 2T20 de 1.0%, sin embargo, se mantiene por arriba de 
lo esperado (vs. 0.4% en un escenario base).  
 
Con respecto a la posición de solvencia del Banco, a pesar del pago de dividendos 
generado en el 4T20 por P$200m, la constante generación de utilidades ha mantenido 
un índice de capitalización en niveles sanos, a su vez, la contracción de la cartera de 
crédito benefició al indicador, el cual cerró en 16.9%, nivel marginalmente superior al 
esperado (vs. 14.9% al 2T20 y 16.4% en un escenario base). En opinión de HR Ratings, 
el Banco continúa mostrando sanos niveles de capitalización, lo que le permite mantener 
un adecuado crecimiento en la cartera de crédito.  
 
 

Fondeo y Apalancamiento 
Por parte del fondeo, el Banco ha mostrado una disminución en sus pasivos con costo, 
mostrando un decremento en la captación tradicional del 8.2% anual, siendo esta su 
principal línea de fondeo. En línea con lo anterior, la razón de apalancamiento se mostró 
marginalmente por debajo al observado al 2T20 y a la esperada en un escenario base, 
al exhibir una razón de apalancamiento de 7.3x al 2T21 (vs. 7.5x al 2T20 y 7.4x en un 
escenario base). Por parte de la razón de cartera vigente a deuda neta, esta se ubicó en 
1.4x, nivel superior al observado al 2T20, y por arriba a nuestro escenario base (vs. 1.2x 
al 2T20 y 1.3x en un escenario base). En opinión de HR Ratings, el Banco muestra 
adecuados niveles de apalancamiento y razón de cartera vigente a deuda neta. 
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Análisis de Activos Productivos y Fondeo 
 

Análisis de la Cartera 
 

Evolución de la Cartera de Crédito y Activos Productivos  
Con respecto a la composición de los activos totales, se puede observar en la figura 2 
que las inversiones en valores se mantienen como el principal activo, resultado con una 
concentración del 36.6% al 2T21 y un promedio en los últimos tres años de 31.3%, 
seguida de las disponibilidades, las cuales se mantienen como el segundo activo con 
mayor participación, con el 29.6%. Es importante mencionar que el Banco mostró un 
crecimiento en dichos rubros en el segundo trimestre de 2020, en donde la estrategia 
fue tomar una posición más conservadora y preventiva, al incrementar la liquidez; a su 
vez, la coyuntura de mercado derivó en movimientos en las tasas de referencia y tipo de 
cambio, lo que ocasionó una mayor operación en inversiones en valores.   
 
Posteriormente, la cartera de crédito representa el 14.2% y la cual mostró un 
decremento al 2T21, en comparación con los niveles mostrados a finales de 2020. Lo 
anterior es resultado de un mayor ritmo en prepagos de créditos (vs. 30.3% y 14.2% 
respectivamente al 2T20; 16.9% para ambos casos al 4T20). Por parte de las cuentas 
por cobrar, que se incorporan a los activos productivos dado que en dicho rubro se 
registran los ingresos por compraventa, principalmente de operaciones de mercado de 
dinero, mostraron una concentración de 10.7% sobre los activos totales, nivel superior al 
observado al 2T20 de 7.9%, sin embargo, es importante comentar que dicha cuenta 
presenta volatilidad dado que las operaciones son en su mayoría de corto plazo. Por 
último, los instrumentos derivados y los otros activos se mantienen con una 
concentración en conjunto de 9.0%, lo que se compara con los 13.3% vistos al cierre del 
2T20.   
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 Buckets de Morosidad 
Con respecto a los buckets de morosidad, se puede observar que en el intervalo de 
cartera con cero días de atraso muestra un monto de P$23,546m, lo que se traduce en 
el 92.9% de la cartera total, resultado un deterior marginal con respecto a lo observado 
el año anterior (vs. P$24,683m y 93.9% al 2T20). Por otro lado, el intervalo de tiempo de 
1 a 30 días mostró una mejora significativa, sin embargo, este decremento fue absorbido 
por el intervalo de 31 a 60 días, el cual muestra un crecimiento relevante, pasando de 
0.4% en el 2T20 a 5.0% en el 2T21, resultado de la colocación de créditos a la vivienda 
a través del programa Mejoravit, los cuales, dada la naturaleza del producto, se llegan a 
mostrar desfases en el pago con más de 30 días después de su exigibilidad, sin 
embargo, el comportamiento histórico de pago de dichos créditos ha sido bueno. A su 
vez, se cuenta con garantía de la subcuenta de vivienda, lo que mitiga parcialmente el 
riesgo. Por parte del intervalo de 61 a 90 días, este se mostró con una participación casi 
nula, por lo que no se espera un crecimiento en la cartera vencida en el corto plazo. Por 
último, la cartera vencida mostró una mejora con respecto al observado al 2T20, lo cual 
fue resultado principalmente de la aplicación de castigos 12m por un monto de P$420ma 
junio 2021.  
 
Por su parte, la composición de la cartera vencida está conformada por 29 clientes, en 
donde el cliente más significativo representa el 30.0% de la cartera vencida y un monto 
de P$106m; sin embargo, se cuenta con una garantía que cubre el 84.7% del saldo 
insoluto y se encuentra con el 80.0% de avance en la recuperación del crédito. Por otro 
lado, se cuenta con siete clientes, de los cuales muestra un monto promedio incumplido 
de P$23.9m, sin embargo, de igual modo se encuentran avanzados en el proceso de 
cobranza. Los otros 21 clientes muestran un monto promedio de P$3.8m, lo que 
representa en su conjunto el 22.5% de la cartera total. En opinión de HR Ratings, el 
Banco cuenta con mecanismos y garantías adecuadas que limitan el impacto de los 
clientes vencidos.  

 
 

 
 
 

Distribución de la Cartera Total  
Con respecto a la distribución de la cartera total por producto, se puede observar que los 
créditos simples continúan siendo los de mayor participación, al exhibir el 53.3% 
participación sobre la cartera total (vs. 56.7% al 2T20). Con respecto a los créditos 
revolventes, estos se mostraron por debajo de lo observado al 2T20, sin embargo, 
continúan siendo la segunda línea con mayor participación, con el 30.2% al 2T21 (vs. 
35.4% al 2T20). Por último, los productos de factoraje y Mejoravit mostraron un 
crecimiento sustancian en la participación de la cartera total, resultando en un nivel de 
concentración de 10.3% y 6.2% respectivamente al 2T21 (vs. 7.2% y 0.8% al 2T20). Es 
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 importante mencionar que, al analizar el comportamiento del sector, los créditos a la 
vivienda fueron de los pocos productos que mostraron un crecimiento anual en 2020. En 
línea con lo anterior, la sinergia del crecimiento en el producto de vivienda en México 
llevó a un crecimiento en la participación del producto Mejoravit, que son los créditos a la 
vivienda otorgados por el INFONAVIT.   
 
Por parte de la distribución por sector económico, el sector inmobiliario continúa siendo 
el de mayor relevancia, al exhibir una participación del 15.4% al 2T21, lo que se 
compara con el 16.7% al 2T20. Por parte del sector financiero y de servicios, estos 
muestran una participación similar a la observada al 2T20, resultando con niveles de 
10.6% y 9.3% respectivamente al 2T21 (vs. 9.8% y 9.1% al 2T20). Por otro lado, el 
sector gobierno mostró un incremento, situándolo con una participación del 6.3% al 
2T21, el cual fue compensado con el decremento en la participación del sector de 
comercio, cerrando en un nivel de 6.2% (vs. 0.7% y 8.4% al 2T20). En opinión de HR 
Ratings, el Banco mantiene una adecuada concentración de su cartera por sector 
económico, manteniéndose por debajo del 30.0% de concentración en un solo sector, lo 
que se considera un factor positivo.  
 
Por último, la concentración de cartera por zona geográfica se mantiene sin cambios 
significativos, siendo la Ciudad de México la que representa la mayor concentración con 
el 42.0% al 2T21, lo que se compara con el 44.9% observado al 2T20. Por otro lado, el 
estado de Nuevo León muestra una concentración de 14.9%, seguida del estado de 
Jalisco con el 6.9% y una participación del 4.6% en el extranjero (vs. 16.9%, 8.0% y 
2.3% respectivamente al 2T20). El 31.7% restante de la cartera de crédito se encuentra 
diversificada en el resto de la República Mexicana, por lo que, en opinión de HR Ratings, 
a pesar de mostrar una concentración conjunta del 63.7% en la Ciudad de México, 
Nuevo León y Jalisco, la elevada actividad económica de dichas zonas limita el riesgo 
de concentración.   
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Principales Clientes de Grupo de Riesgo Común 
Los diez clientes principales mostraron un decremento en el saldo insoluto al cierre del 
2T21, resultado en un monto de P$4,968m, lo que se compara con los P$5,739m 
observados al 2T20. Lo anterior se traduce en una concentración a cartera de crédito de 
19.6% y una concentración a capital contable de 0.6x (vs. 22.6% y 0.7x al 2T20). Con 
respecto a la composición de los clientes principales, el 27.8% corresponde al sector 
financiero, el 22.9% a sector de la construcción, el 21.0% al sector automotriz, el 16.5% 
al sector turístico y hotelero y el 11.8% a una dependencia federal. En opinión de HR 



  
 
A NRSRO Rating* 

 

 

Hoja 12 de 35 
 

 

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institución calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los 
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificación. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO está limitado a activos 
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la cláusula (v) de la sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934. 

 
 

Banco Monex  
S.A., Institución de Banca Múltiple  

Monex Grupo Financiero  

 

 

HR AA-                                  
 HR1 

Instituciones Financieras 
22 de octubre de 2021 

 
 

 Ratings, el Banco muestra una moderada concentración en sus diez clientes principales, 
al resultar con una concentración a capital contable de 0.6x, por lo que, en caso de 
incumplimiento en alguno de estos, el impacto en la situación financiera sería limitado.  
 
 

 
 
 

Partes Relacionadas 
 
De acuerdo con el artículo 73 de la Ley de Instituciones de Crédito, la suma total de las 
operaciones del Banco con partes relacionadas no deberá exceder el 35.0% de su 
capital contable. Con ello, al cierre de junio 2021, se muestra un monto en cartera de 
crédito otorgado a partes relacionadas de P$1,285m, equivalente al 5.1% de la cartera 
total y el 15.2% del capital contable.   
 
 

Inversiones en Valores 
 
Con respecto a las inversiones en valores, es importante mencionar que el Banco ha 
mostrado un crecimiento importante en los últimos 24 meses en dicho rubro, lo cual se 
atribuye a la coyuntura del mercado mexicano, derivado del movimiento en la tasa de 
referencia y tipo de cambio, principalmente en 2020; por lo anterior, se consideró tener 
una mayor participación en los títulos. En línea con lo anterior, los títulos para negociar 
continúan siendo los de mayor relevancia, al representar el 95.1% de las inversiones en 
valores, y de los cuales, los títulos gubernamentales, en su mayoría BONDES, BPA’s y 
UDIBONOS, representan el 69.0% de los títulos para negociar; el 31.0% restante se 
encuentra dividido en títulos bancarios privados con el 23.4% y títulos privados con el 
7.6%. por parte de los títulos disponibles para la venta, estos representan el 1.3% de las 
inversiones en valores, y el 3.6% restante se encuentra en títulos conservados al 
vencimiento. En opinión de HR Ratings, el Banco mantiene la mayor concentración de 
inversiones en valores en instrumentos gubernamentales, por lo que el riesgo de estas 
es limitado.  
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Análisis de los Pasivos con Costo 
 
Las herramientas de fondeo con las que cuenta el Banco están diversificadas en 
captación tradicional, títulos de crédito y prestamos bancarios. En línea con lo anterior, 
los depósitos de exigibilidad inmediata representan la principal fuente de fondeo, y en 
donde el último año ha mostrado un incremento en la participación sobre las fuentes de 
fondeo. Lo anterior se explica por la actual contingencia sanitaria global, en donde los 
ahorradores prefieren mantener depósitos a corto plazo. Con ello, muestran un monto en 
balance de P$32,740m, lo que se traduce en el 67.4% de los pasivos con costo. Con 
respecto a los depósitos a plazos, estos representan la segunda fuente de fondeo con 
mayor participación, al mostrar un monto en balance de P$13,232m, lo que se traduce 
en una concentración del 27.3% de los pasivos con costo (vs. 49.0% al 2T20). El 
decremento en los depósitos a plazos es resultado de la disminución de P$4,151m en la 
colocación de captación en ventanilla. Por último, el Banco mantiene fondeo a través de 
la emisión de bonos y préstamos por instituciones de la banca múltiple y de desarrollo, 
los cuales muestra una participación en conjunto de 5.3% sobre los pasivos con costo. 
En opinión de HR Ratings, el Banco mantiene adecuadas fuentes de fondeo, de las 
cuales, el decremento en la tasa de referencia benefició el costo de fondeo, cerrando 
este en un nivel de 3.4% al 2T21, lo que se compara con el 5.1% al 2T20.  
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Ahorradores Principales 
Referente a los diez principales ahorradores, estos mostraron un decremento en la 
concentración, lo cual es resultado de una competencia más agresiva por parte de los 
competidores del Banco. Con ello, los diez ahorradores principales muestran un saldo 
de P$4,453m al 2T21, lo que se traduce en una concentración de 9.0% y 0.05x a 
disponibilidades e inversiones en valores, manteniéndose en niveles inferiores a los 
observados al 2T20 (vs. P$9,358m, 17.8% y 0.10x respectivamente al 2T20). En opinión 
de HR Ratings, los diez ahorradores principales muestran una baja concentración a 
disponibilidades e inversiones en valores, por lo que, en caso de la salida en alguno de 
estos, el impacto en la liquidez sería limitado.  
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Riesgo de Tasas y Tipo de Cambio 
 
Con respecto al riesgo de la cartera de crédito por tasa, se puede observar en la 
siguiente figura un monto en cartera a tasa variable de P$20,413m, lo que se traduce en 
el 81.0% de la cartera, mientras que el 19.0%, es decir P$4,928m corresponde a cartera 
a tasa fija. Por otro lado, el 53.3% de sus pasivos son otorgados a tasa fija, mientras que 
el 46.7% restante están representados a tasa variable, por lo que se muestra un monto 
expuesto P$2,273. Por parte de la cartera otorgada en pesos mexicanos, esta 
representa el 64.7% de la cartera total, mientras que el 35.3% restante está denominada 
en moneda extranjera, siendo esta en dólares americanos. Por su parte, el 44.2% de sus 
pasivos son otorgados en pesos mexicanos, mientras que el 55.8% restante es otorgado 
en dólares americanos, sin embargo, el Banco cuenta con inversiones en valores y 
reportos denominados en moneda extranjera, lo que mitiga el riesgo por tipo de cambio. 
En opinión de HR Ratings, el Banco mantiene un adecuado calce al mantener 
inversiones en valores en moneda extranjera para limitar el riesgo por tipo de cambio.  
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 Instrumentos Derivados 
Por parte de los instrumentos derivados, el Banco cuenta con instrumentos con fines de 
cobertura y con fines de negociación. Por su parte, los derivados con fines de 
negociación están representados por forwards y futuros que cubren el tipo de cambio, 
así como opciones y swaps para la cobertura de tasa de interés y tipo de cambio. Por 
parte de los derivados con fines de cobertura, estos están representados en su totalidad 
por swaps para la cobertura de tasa de interés. Al cierre del 2T21, la posición activa los 
derivados con fines de negociación resultó en P$3,143m, de los cuales el 99.9% se 
encuentra con fines de negociación. Por parte de la posición pasiva, esta resulta en 
P$3,486m al 2T21. Con ello, la posición neta resultó en -P$343m a junio 2021, 
resultando una exposición a la parte acreedora en las operaciones derivadas.  

 
 

 
 
 
Adicionalmente, el Banco realiza un análisis de sensibilidad, el cual tiene como objetivo 
medir el impacto total de movimientos en conjunto de las tasas de intereses tanto 
locales, como foráneas. En línea con lo anterior, en un entorno de alzas en las tasas de 
referencia, un alza de 200 puntos base (pb) en México y 100 pb en la tasa de Estados 
Unidos, conllevaría a mostrar un impacto de -P$2.3m.  
 
 

Coeficiente de Cobertura de Liquidez 
 
Con respecto a la liquidez del Banco, esta continúa mostrándose en niveles elevados, al 
exhibir un Coeficiente de Cobertura de Liquidez (CCL) de 177.0% al cierre del 2T21, lo 
que se compara con el 193.2% mostrado al 2T20. A su vez, se muestra un CCL 
promedio en los últimos tres años de 175.4%, manteniéndose superiores del mínimo 
regulatorio. Es importante mencionar que, al cierre de 2019 se mostró un incremento 
sustancial en los activos líquidos computables, lo cual fue resultado en mayor medida 
del crecimiento en las inversiones en valores, lo que conllevó a mostrar un monto 
promedio del 4T19 al 2T21 en los activos líquidos computables de P$14,823m (vs. 
P$11,241m promedio en 2019). Por otro lado, las salidas netas mostraron un retroceso 
con respecto al cierre del 2T20, ubicándolas en P$6,980m al cierre de junio 2021 (vs. 
P$8,141m a junio 2020). En opinión de HR Ratings, el Banco muestra adecuados 
niveles de liquidez, posicionando al CCL en niveles elevadamente superiores al mínimo 
requerido.  
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Administración de Riesgos y Manejo del VaR 
 
Con respecto al cálculo del Valor en Riesgo (VaR), el Banco realiza el cálculo con base 
en un nivel de confianza del 99.0% y un horizonte de tiempo de un día. En línea con lo 
anterior, al cierre de junio 2021 se mostró un VaR Global de P$32m, así como un VaR 
promedio 12m de P$21m, lo que se compara con el P$22m y un promedio 12m de 
P$18m a junio 2020. Con ello, el VaR Global a capital neto se mostró sin cambios 
significativos a los observados el año anterior, ubicándolo en 0.4% al 2T21 (vs. 0.3% al 
2T20). En opinión de HR Ratings, el Banco continúa mostrando una posición 
conservadora, lo que se traduce en un bajo perfil de riesgo.  
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Análisis de Factores ESG  
 

Análisis de Factores Ambientales  
 

Políticas y Enfoque Ambiental del Banco: Promedio  
Con respecto a las políticas ambientales, el Banco cuenta con campañas de 
sensibilización ambiental, a través de la medición interna de huella de carbono, 
denominada Huella de Carbono Monex, en donde se realiza desde hace cuatro años la 
medición de CO2 emitido al año; esto con el objetivo de identificar áreas de oportunidad 
para la reducción, migración y/o compensación de las emisiones. A su vez, se han 
llevado a cabo campañas de reforestación en diferentes zonas del país. 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. Del mismo modo ha adoptado los diez principios del pacto mundial y, se 
encuentra participando activamente en los Comités de Sustentabilidad y de 
Responsabilidad Social de la Asociación de Bancos de México. Por último, en 2020 se 
constituyó el Comité ESG y/o Comité 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.  
 
Por otro lado, el Banco aún no cuenta con políticas para la inversión en bonos verdes 
y/o sustentables, por lo que, en opinión de HR Ratings, Banco Monex cuenta con un 
área de oportunidad para la implementación de dichas políticas, que le permitan tener 
una colocación de cartera hacia proyectos de impacto ambiental.  
 
 

Exposición a Fenómenos Naturales y Regulación Ambiental: Promedio  
Actualmente, el Banco no cuenta con una política de diversificación de activos para 
cubrir las distintas áreas de desarrollo y sustentabilidad; sin embargo, se encuentra 
participando en los comités del Banco de México y las Naciones Unidas para dar 
seguimiento a las regulaciones que impactarán al tema de riesgos y oportunidades 
climáticas y ambientales del sistema financiero en México. Del mismo modo, se 
encuentra en cumplimiento con los objetivos de desarrollo sostenible, en donde se 
establecen una hoja de ruta de acciones para impulsar el uso eficiente de los recursos. 
Por otro lado, el 6.4% de la cartera de crédito se encuentra en el sector turístico y 
hotelero, siendo la mayor parte en zonas costeras, lo que implica un riesgo de desastres 
naturales, sin embargo, la concentración es baja. 
 
 

Análisis de los Factores Sociales 
 

Enfoque Social del Negocio: Promedio  
Con respecto a los factores sociales del Banco, actualmente Monex, a través de cuatro 
estrategias, busca impactar de manera positiva el desarrollo social, siendo estas: 
Alianzas Estratégicas, Apoyo al Cine Mexicano, Vinculación con la Comunidad y Apoyo 
a la Investigación Social. Con ello, en 2020, se invirtió para programas de desarrollo 
social, P$890 mil, así como la donación en especie de mobiliario y equipo para 
asociaciones civiles. Del mismo modo, en 2020 se realizaron aportaciones por P$4.0m 
para la difusión y apoyo al Cine Mexicano. Por último, el Banco cuenta con programas 
para el bienestar, a través de la implementación de consultas y estudios médicos, así 
como programas con impulso a la educación mediante becas y donativos a fundaciones 
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 educativas. En opinión de HR Ratings, el Banco cuenta con adecuadas actividades que 
impactan de manera positiva el entorno social de México, sin embargo, se considera 
como área de oportunidad la implementación de bonos y/o créditos para financiar 
proyectos sociales.  
 
 

Capital Humano y Riesgo Reputacional: Superior  
Con respecto al capital humano, al cierre de diciembre 2020 el Banco cuenta con un 
total de 2,158 empleados, lo que se compara con los 2,181 empleados a diciembre 
2019, es decir, una variación de 23 empleados, lo que resulta en bajos niveles de 
rotación, al comparar con el volumen de empleados que mantiene el Banco. Del mismo 
modo, Monex se mantiene participando activamente en encuestas anuales de sueldos y 
compensaciones, con el objetivo de otorgar a los colaboradores un sueldo justo y 
equitativo. A su vez, se promueve la evaluación del desempeño a cada colaborador, en 
donde se busca reconocer el esfuerzo y desempeño que realizan los colaboradores.  
 
En línea con lo anterior, se cuenta con un sistema de remuneraciones que consta de la 
remuneración fija, la cual consiste en un sueldo base mensual y prestaciones de ley y, 
por otro lado, se cuenta con una remuneración variable, la cual consiste en un esquema 
de bonos por cumplimiento de objetivos y proyectos de mejora. Para ello, se cuenta con 
un Comité de Remuneraciones, 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. Dicho comité está integrado por un 
Presidente, el Director General Adjunto de Personal, Director de Planeación, Director de 
Auditoría, Responsable de UAIR, Director General Adjunto de Operación y Finanzas y el 
Director Corporativo Jurídico, en donde se sesiona de manera trimestral. En opinión de 
HR Ratings, el Banco cuenta con adecuados estándares que fomentan la inclusión y 
equidad en todos sus colaboradores, por lo que se le otorga la etiqueta de superior en 
dicho rubro. 

 
 

Análisis de Factores de Gobierno Corporativo 
 

Normatividad y Política de Integridad: Superior 
Con respecto a la estructura organizacional de Banco, el Consejo de Administración 
cuenta con un total de siete miembros, de los cuales, cuatro son consejeros propietarios, 
dos independientes y un secretario. En línea con lo anterior, el Consejo de 
Administración cuenta con un nivel de independencia del 28.6%, 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 de 25.6 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 13 comités internos de trabajo, siendo estos: 
Comité de Auditoría; Comité de Riesgos; Comité de Riesgos Emisor; Comité de 
Comunicación y Control; Comité de Análisis de Productos Financieros de Servicios de 
Inversión; Comité de Remuneraciones; Comité Externo de Crédito; Comité Interno de 
Crédito; Comité de Líneas; Comité Interno de Líneas; Comité de Aceptación de Nuevos 
Clientes; Comité de Nuevos Productos; y el Comité de Activos y Pasivos. En opinión de 
HR Ratings, el Banco muestra adecuados comités internos de trabajo, los cuales 
cuentan con una adecuada composición en sus miembros, mostrando las facultades de 
cada uno y siendo el perfil de éstos acorde al comité en el que participan.   
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 Calidad de Alta Dirección: Superior 
Con respecto al equipo directivo, Banco Monex cuenta con un Director General y siete 
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 Negocios 
de Banca de Empresas, Dirección de Banca Corporativa Metropolitana y la Dirección 
Ejecutiva de Estrategia de Negocios Internacionales. Con ello, se muestra un promedio 
de 27.5 años de experiencia en el sector financiero. En opinión de HR Ratings, la alta 
dirección del Banco se encuentra con personal altamente capacitado y acorde al perfil 
de su área de trabajo, por lo que se lo otorga una etiqueta de superior para este rubro.  
 
 

Riesgos Operativos y Tecnológicos: Superior 
Como se mencionó con anterioridad, el Banco 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, se 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. En 
opinión de HR Ratings, el Banco cuenta con adecuados procesos para mitigar el riesgo 
operacional, así como una adecuada infraestructura tecnológica, por lo que se le otorga 
una etiqueta de superior en dicho rubro.  

 
 

Transparencia e Historial de Incumplimiento: Superior  
Con respecto a la transparencia e historial de incumplimiento, el Banco publica en su 
página oficial y entrega de forma trimestral, la información requerida por HR Ratings 
para el proceso de seguimiento trimestral y anual. Con respecto a sus obligaciones de 
entrega de información para la CNBV, la Evaluación de calidad de la información que 
reporta sobre el Banco es de 100.0%. Por último, al cierre del presente reporte, Banco 
Monex presentó una multa para el ejercicio 2021, en donde se detectó que el Banco no 
registró un movimiento de precios de transferencia, sin embargo, dicho acontecimiento 
no representa un riesgo al historial de incumplimiento. Lo anterior basado en la revisión 
de HR Ratings de la página de la CNBV. HR Ratings considera que Banco Monex 
realiza un adecuado proceso de transparencia, reporteo y cumplimiento de la 
información solicitada, por lo que se le otorga una etiqueta de superior en dicho rubro.   
 
 

Riesgo de Marco Regulatorio y Macroeconómico: Superior 
El Banco se apega a las medidas regulatorias relacionadas con el nivel de 
capitalización, generación de reservas y normas relacionadas con la operación de 
entidades bancarias. Asimismo, Banco Monex está constituido como una institución de 
Banca Múltiple, por lo que se encuentra sujeta a la supervisión por parte de la CNBV en 
materia de Prevención de Lavado de Dinero y Financiamiento al Terrorismo. Por último, 
el dictamen financiero 2020 elaborado por la firma de auditores Deloitte, opinó que “los 
estados financieros adjuntos de la Institución han sido preparados en todos los aspectos 
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 importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores. Con ello, el Banco cuenta con una adecuada regulación 
por parte de las autoridades competentes, lo que se traduce en una etiqueta de superior 
en dicho rubro.  
 
 

Análisis de Escenarios  
 
El análisis de riesgos cuantitativos realizado por HR Ratings incluye el análisis de 
métricas financieras y efectivo disponible por Banco Monex para determinar su 
capacidad de pago. Para el análisis de la capacidad de pago de Banco Monex, 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 del 
Banco y su capacidad para hacer frente a las obligaciones crediticias en tiempo y forma. 
Los supuestos y resultados obtenidos en el escenario base y de estrés se muestran a 
continuación: 
 
 

 
 
 

Escenario Base 
 

Calidad de la Cartera 
Con respecto a la cartera de crédito, se espera que el Banco continúe mostrando un 
ritmo cauteloso en el otorgamiento de créditos, lo cual derivaría a mostrar un crecimiento 
marginal en el segundo semestre del 2021, sin embargo, dicho crecimiento no le 
alcanzaría a mostrar una cartera de crédito en niveles de 2020, lo que resultaría una 
contracción anual de 2.5% en el primer año proyectado, llevando a exhibir un monto en 
cartera de crédito de P$25,817m en 2021. Para los siguientes dos periodos proyectados, 
se espera que el ritmo de colocación mejore, lo que derivaría a mostrar crecimientos 
anuales de 3.3% y 4.0% para 2022 y 2023 respectivamente. Con ello, la cartera de 
crédito se ubicaría con montos de P$26,657m y 27,713m para 2022 y 2023.  
 
Con respecto a la calidad de la cartera, la coyuntura económica derivada de la 
contingencia sanitaria global, así como el crecimiento orgánico en la cartera de crédito 
para los siguientes dos periodos proyectados llevarían a mostrar un crecimiento en los 
indicadores de morosidad, sin embargo, el Banco implementaría adecuados procesos de 
originación, seguimiento y cobranza, por lo que el impacto en la morosidad sería limitado 
en los tres periodos proyectados. Con ello, se espera que el índice de morosidad se 
ubique en 2.0% en el primer año proyectado, nivel marginalmente superior al observado 
en 2020. Para los siguientes dos periodos, se espera que el índice de morosidad cierre 
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 en 2.3% y 2.5% respectivamente, ubicándolo en niveles bajos. Por parte del índice de 
morosidad ajustado, este cerraría en 3.1% en 2021, y se espera que este llegue a 3.6% 
para 2023, lo que se mantendría en niveles marginalmente superiores a los observados 
históricamente.     
 
 

 
 
 

Ingresos y Egresos 
Con respecto a los ingresos por intereses, se espera que el Banco genere un monto de 
P$5,566m en el primer año proyectado, nivel inferior a los observados en 2020. Lo 
anterior sería resultado de un crecimiento en los niveles de morosidad en el segundo 
trimestre de 2021, sin embargo, el impacto sería limitado, ya que un alza en las tasas de 
referencia beneficiaría la generación de ingresos por intereses, dado que el 81.0% de la 
cartera del Banco es a tasa variable. Por parte de los gastos de administración, se 
espera que estos muestren un monto de P$3,662m en 2021, lo que estaría en línea con 
el crecimiento de los ingresos por intereses. Con ello, el margen financiero se ubicaría 
en P$1,904m en 2021, monto inferior al observado en 2020 de P$2,146m. Para los 
siguientes dos periodos proyectados, se espera que el margen financiero muestre una 
mejora sustancial, la cual vendría acompañada de una mejora en el Spread de tasas, 
cerrando con un margen financiero de P$2,301m para 2023.  
 
Las estimaciones preventivas mostrarían una generación de P$520m para 2021, nivel 
inferior al observado en 2020. Lo anterior sería resultado de un mayor monto 
proveniente de liberaciones, dado que en 2020 se crearon estimaciones adicionales 
como medida cautelar por la contingencia sanitaria global. Con ello, el margen financiero 
ajustado se ubicaría con un monto de P$1,384m en 2021, mostrándose en niveles 
superiores al observado en 2020, lo que conllevaría en exhibir un MIN Ajustado de 1.0%. 
Para los siguientes periodos proyectados, se espera que el MIN Ajustado continúe 
mostrando una tendencia creciente, cerrando en 1.5% para 2023.  
 
Con respecto a las comisiones y tarifas cobradas, estas mostrarían una generación de 
P$344m en el primer año proyectado, y continuarían con la tendencia creciente hacia 
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 2022 y 2023, cerrando con montos de P$351m y P$362m respectivamente. Lo anterior 
estaría en línea con el crecimiento en la cartera de crédito, lo que implicaría una mayor 
generación de comisiones cobradas. Para las comisiones y tarifas pagadas, estas se 
ubicarían con montos similares en los tres periodos proyectados, mostrando una 
tendencia creciente, cerrando con un monto de P$255m en 2021 y estas alcanzarían un 
monto de P$278m para 2023.  
 
Por parte de los otros ingresos, los cuales son la segunda fuente más importante de 
ingresos del Banco, estos mostrarían una generación de P$4,150m para el primer año 
proyectado, en donde el resultado por intermediación sería la principal fuente de 
generación de los otros ingresos, resultado con un monto de P$4,067m en el primer año 
proyectado. Para los siguientes dos periodos proyectados, se espera que las ganancias 
por compraventa de divisas y derivados continúen generando ingresos por 
intermediación, cerrando con un monto total de otros ingresos de P$4,059m y P$4,111m 
respectivamente para 2022 y 2023. Con ello, los ingresos totales de la operación se 
ubicarían en P$5,623m para 2021, P$5,931m para 2022 y P$6,178m para 2023.  
 
Con respecto a los gastos de administración, se espera que el Banco continúe 
mostrando un crecimiento en dicho rubro, resultado del crecimiento en la operación, lo 
que derivaría a mostrar mayores erogaciones, principalmente en honorarios, publicidad y 
nómina; sin embargo, para los siguientes dos periodos proyectados, se espera que el 
Banco logre mayores economías de escala, lo que derivaría en mostrar un beneficio en 
el índice de eficiencia. En línea con lo anterior, el índice de eficiencia se ubicaría en 
70.5% para 2021, y este mostraría una estabilidad hacia futuro, cerrando en 70.1% para 
2023.  
 
Con ello, el Banco mostraría un resultado neto de P$917m en el primer año proyectado, 
monto marginalmente inferior al observado en 2020, el cual resultó en P$998m. Para los 
siguientes dos periodos proyectados se espera un resultado neto de P$946m y 
P$1,011m para 2022 y 2023 respectivamente. Lo anterior resultaría en mostrar un ROA 
Promedio de 0.6% en el primer año proyectado, y esta iría creciendo en los siguientes 
dos periodos, cerrando en 0.7% para 2023. Lo anterior resultaría en niveles bajos de 
rentabilidad, sin embargo, está en línea con el modelo de negocios de Banco Monex.  
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Capitalización y Razón de Apalancamiento  
Con respecto a la posición de solvencia del Banco, se esperan que continúen mostrando 
pago de dividendos en los tres periodos proyectados; sin embargo, la constante 
generación de ingresos por intereses, en línea con el crecimiento en menor medida de la 
cartera de crédito beneficiaría al indicador, cerrando con un índice de capitalización de 
16.6% en el primer año proyectado, y este mostraría una mejora en los siguientes dos 
periodos, cerrando en 17.9% para 2023. Con respecto a la razón de apalancamiento, 
esta se ubicaría en 7.4x en el primer año proyectado, y mostraría una mejora en los 
siguientes dos años, cerrando en 6.9x en 2023, resultado de mayores utilidades, lo que 
robustecería el capital contable. Por último, la razón de cartera vigente a deuda neta se 
mantendría en niveles superiores al 1.0x en los tres periodos proyectados, cerrando con 
un nivel de 1.4x en 2021, y se mantendría en un nivel de 1.4x para 2023.  
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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, la mayor presión económica se daría al cierre del 2021 e inicios del 2022, 
presentando una mejora hacia 2023. En línea con lo anterior, el Banco presentaría un 
deterioro en la calidad de la cartera, así como pérdidas considerables y una posición de 
solvencia desfavorable, mostrando un impacto en el índice de capitalización.  
 

• Con respecto a la cartera de crédito, el Banco mostraría presiones en la 
colocación de sus créditos, lo que resultaría en un decremento de la cartera de 
crédito de 5.2% para el primer año proyectado, lo que resultaría un monto en 
cartera de crédito de P$25,105m para 2021. Para los siguientes dos periodos, se 
espera una recuperación paulatina en el ritmo de colocación, sin embargo, en 
menor medida al escenario base, lo que resultaría en un monto de cartera de 
crédito de P$26,496m para 2023 (vs. P$25,817m en 2021 y P$27,713m en 2023, 
ambos en un escenario base).  

• Con respecto a la calidad de la cartera de crédito, se espera un mayor impacto en 
el escenario de estrés, lo cual sería resultado de un deterioro en los procesos de 
seguimiento, lo que impactaría una menor cobranza. Con ello, se esperaría un 
índice de morosidad y morosidad ajustado de 6.6% y 9.5% para el primer año 
proyectado (vs. 2.0% y 3.1% en un escenario base). Para los siguientes dos 
periodos, se espera que los procesos de seguimiento y cobranza muestre una 
mejora, lo que impactaría positivamente en la calidad de la cartera, cerrando con 
indicadores de morosidad y morosidad ajustado de 5.5% y 7.8% para 2023.  

• Por parte de los ingresos por intereses, un menor crecimiento en la cartera de 
crédito, así como una tasa activa inferior a la esperada en el escenario base, 
resultaría en mostrar ingresos por intereses de P$4,836 en 2021, lo que se 
traduce en un decremento de 13.9% anual. Para los siguientes dos periodos, se 
espera que la generación de ingresos se mantenga, lo que resultaría en ingresos 
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 por intereses de P$5,116m para 2023. Por parte de los gastos por intereses, 
estos se ubicaría en P$3,444m para 2021, resultado de una mayor dificultad para 
conseguir fuentes de fondeo alternas, lo que implicaría en una mayor tasa pasiva. 
Con ello, el margen financiero se ubicaría en P$1,392m para 2021.  

• Con respecto a la generación de estimaciones preventivas, resultado de un mayor 
impacto en la morosidad del Banco derivaría en mostrar mayores estimaciones 
preventivas, lo que impactaría en el margen financiero, cerrando este en -
P$1,624m para 2021, lo que resulta en un MIN Ajustado de -1.2% (vs. 1.0% en un 
escenario base). Para los siguientes dos periodos proyectados, se espera que 
este indicador mejore, cerrando en 1.2% para 2023.   

• Con respecto a los otros ingresos, una menor generación de utilidades de los 
ingresos por intermediación derivaría en mostrar un monto de P$3,528m en el 
primer año proyectado, lo que implica un decremento de 15.7% anual. Para los 
siguientes dos periodos, se espera que se mantengas los otros ingresos, cerrando 
con un monto de P$3,534m para 2023. 

• Los gastos de administración se ubicarían con un monto de P$4,502m en el 
primer año proyectado, resultado de mayores esfuerzos en los procesos de 
cobranza, lo que implicaría en mayores erogaciones. Con ello, el índice de 
eficiencia se ubicaría en 90.4%, mostrándose en niveles elevados (vs. 70.5% en 
un escenario base). Para los siguientes dos periodos proyectados, se espera una 
mejora en el indicador, llevándolo a mostrarse en 87.3% para 2023. 

• En línea con lo anterior, el resultado neto para el primer año sería de -P$2,579m, 
lo que derivaría en mostrar un ROA Promedio de -1.8% para 2021 (vs. 0.6% en 
un escenario base). Para los siguientes dos periodos, se espera que el Banco 
muestre menores pérdidas, hasta alcanzar su punto de equilibro en 2023, 
resultando con utilidades de P$174m en 2023, lo que implicaría una mejora en el 
ROA Promedio, cerrando en 0.1%.  

• Por último, la perdida generada en 2021, así como un menor ritmo en la 
generación de ingresos totales de la operación en comparación con el escenario 
base, derivaría en mostrar presiones en los niveles de solvencia del Banco, 
cerrando con un índice de capitalización de 13.8% en 2023 (vs. 17.6% en un 
escenario base).   

 
 



  
 
A NRSRO Rating* 

 

 

Hoja 27 de 35 
 

 

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institución calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los 
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificación. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO está limitado a activos 
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la cláusula (v) de la sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934. 

 
 

Banco Monex  
S.A., Institución de Banca Múltiple  

Monex Grupo Financiero  

 

 

HR AA-                                  
 HR1 

Instituciones Financieras 
22 de octubre de 2021 
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Glosario Bancos  
 
Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Total de Cartera de Crédito 
Neta – Estimaciones Preventivas. 
 

Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Crédito + Activos Sujetos a Riesgo de 
Mercado + Activos Sujetos a Riesgos Operacionales.   

 

Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida.    
 
Cartera Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / Deuda Neta.    
 

Coeficiente de Cobertura de Liquidez (CCL): Activos Disponibles y Monetizables / Pasivos de 
Exigibilidad Inmediata en el Corto Plazo. 
 

Deuda Neta. Préstamos Bancarios + Captación Tradicional + Pasivo Neto generado por 
Operaciones en Valores y Derivados + Obligaciones Subordinadas en Circulación – Inversiones en 
Valores – Disponibilidades. 
 

Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas – Castigos + Depreciación y 
Amortización + Cambio en Otras Cuentas por Cobrar + Cambio en Otras Cuentas por Pagar.   
 

Índice de Capitalización Básico. Capital Básico / Activos sujetos a Riesgo Totales.    
 

Índice de Capitalización Neto. Capital Neto / Activos sujetos a Riesgo Totales.    
 

Índice de Eficiencia. Gastos de Administración 12m / (Ingresos Totales de la Operación 12m. + 
Estimaciones Preventivas para Riesgos Crediticios 12m).    
 

Índice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.    
 

Índice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total + Castigos 
12m).    
 

MIN Ajustado. Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos 
Prom. 12m.  
 

NSFR. Pasivos y Capital con una Exigibilidad Superior a un Año / Activos Disponibles y 
Monetizables. 
 

Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursátiles + Captación Tradicional + 
Obligaciones Subordinadas.   
 

Razón de Apalancamiento Ajustada. (Pasivo Total Prom. 12m – Acreedores por Reporto 12m) / 
Capital Contable Prom. 12m.    
 

ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.    
 

Spread de Tasas. Tasa Activa – Tasa Pasiva.   
 

Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m.   
 

Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m. 
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HR Ratings Contactos Dirección 
Presidencia del Consejo de Administración y Dirección General 
          

Presidente del Consejo de Administración   Vicepresidente del Consejo de Administración 

          

Alberto I. Ramos +52 55 1500 3130   Aníbal Habeica +52 55 1500 3130 

  alberto.ramos@hrratings.com     anibal.habeica@hrratings.com 

Director General        

         

Pedro Latapí +52 55 8647 3845       

  pedro.latapi@hrratings.com       

          

Análisis 
          

Dirección General de Análisis / Análisis Económico   FP Quirografarias / Deuda Soberana / Análisis Económico 

          

Felix Boni +52 55 1500 3133   Ricardo Gallegos +52 55 1500 3139 
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 roberto.ballinez@hrratings.com   luis.miranda@hrratings.com 
     
Roberto Soto +52 55 1500 3148  Heinz Cederborg +52 55 8647 3834     
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Angel García +52 55 1253 6549     

  angel.garcia@hrratings.com      
     

Akira Hirata +52 55 8647 3837    
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Regulación 
          

Dirección General de Riesgos   Dirección General de Cumplimiento 

         
Rogelio Argüelles +52 181 8187 9309   Alejandra Medina   +52 55 1500 0761 
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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. 

Calificación anterior  HR AA- / Perspectiva Estable / HR1 

Fecha de última acción de calificación  27 de octubre de 2021 

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

1T15 – 2T21 

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

Información financiera trimestral interna y anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, 
Ruiz Urquiza, S.C. miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited proporcionada 
por el Banco. 

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 

 
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), 
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (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). 

 
La calificación antes señalada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, 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, (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 de México S.A. de C.V. (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, en términos de lo dispuesto en el artículo 7, fracción II y/o III, según corresponda, de las “Disposiciones de carácter general 
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”. 
 
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 y no es responsable de cualquier error u omisión o por los resultados obtenidos por el uso de esa información. 
La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings 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 lo anterior, 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 (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 (o el equivalente en otra moneda). 
 
 
 

La calificación otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisión está sustentada en el 
análisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodología(s) establecida(s) por la 
propia institución calificadora: 
 
Metodología de Calificación para Bancos (México), Febrero 2021 
 
Para mayor información con respecto a esta(s) metodología(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/ 

http://www.hrratings.com/
http://www.hrratings.com/methodology/

