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Fitch Ratifica las Calificaciones de Holding Monex y las de sus
Subsidiarias Operativas; Perspectiva Estable

Fitch Ratings - Monterrey, N.L. (Noviembre 20, 2013): Fitch Ratings ratifico las calificaciones
nacionales de largo y corto plazo en ‘A(mex)’ y ‘F1(mex)’, respectivamente, de Holding Monex, S.A.B.
de C.V., asi como de sus principales subsidiarias operativas como se indica a continuacién: Banco
Monex S.A., Institucion de Banca Mdltiple (Banco Monex) en ‘A+(mex) y ‘F1(mex) y Monex Casa de
Bolsa, S.A. de C.V. (MonexCB) en ‘A+(mex)’ y ‘F1(mex)’. La perspectiva de las calificaciones de largo
plazo es Estable. Un listado con todas las acciones de calificacion se presenta al final de este
comunicado.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

La ratificacion de las calificaciones de Holding Monex se fundamenta en el buen perfil financiero y de
riesgo de sus principales subsidiarias operativas, especialmente las que méas contribuyen a su
operacion (Banco Monex y Monex Casa de Bolsa) y especificamente por tener una consistente
rentabilidad y conservador apetito por riesgo. Las calificaciones también consideran la sélida franquicia
de Holding Monex en el segmento de intermediacién de divisas y pagos internacionales.

Por el contrario, las calificaciones de Holding Monex estan limitadas por el elevado doble
apalancamiento, medido como las inversiones permanentes en acciones mas crédito mercantil como
proporcién del capital del holding en cifras no consolidadas, de 157% generado a raiz del uso de
deuda para financiar gran parte de la compra de la empresa de pagos internacionales Monex Europe.
Por tanto, existe una natural subordinacién estructural de Holding Monex por ser una entidad con
minima capacidad de generacidn de ingresos operativos propios y acentla la alta dependencia de
dividendos provenientes de sus subsidiarias para realizar el pago de sus pasivos en forma no
consolidada. Por lo anterior, la calificacion de largo plazo del holding est4 un nivel por debajo de la de
Banco Monex.

Las calificaciones de Banco Monex reflejan su sélido desempefio financiero con indicadores de
rentabilidad operativa sobre activos promedio (ROAs) histéricamente por arriba de 2%, los cuales
estan sustentados por recurrentes ingresos por intermediacién de divisas y crecientes margenes de
interés. También las calificaciones del banco ponderan el buen control de sus riesgos de mercado y de
crédito, su razonable calidad de activos (bajos niveles de mora con holgadas reservas crediticias), su
adecuada estructura de fondeo y perfil de liquidez, asi como la apropiada capitalizacion (indicadores
de capital fundamental segln Fitch en rango de 19%-20%) para su modelo de negocio vigente.

En forma contraria, las calificaciones del banco consideran su elevada dependencia a ingresos
cambiarios (80% de total de ingresos operativos) que pudiera impactar negativamente la utilidad del
banco ante menores volumenes operados 0 menores margenes de intermediacion. También las
calificaciones consideran las elevadas concentraciones de cartera en términos de clientes.

Por su parte, y dado que Monex Casa de Bolsa es percibida por Fitch como una entidad fundamental
(core) para Monex Grupo Financiero ante el alto grado de integracién operativa y que adicionalmente
el marco regulatorio local brinda beneficios a través de esquemas de garantias legales desde el grupo
financiero hacia las subsidiarias del mismo, las calificaciones de la casa de bolsa se fundamentan en el
soporte a recibir, en caso de requerirlo, por el grupo financiero cuya calidad crediticia se refleja en la de
su principal subsidiaria operativa, Banco Monex. En virtud de lo anterior, las calificaciones de la casa
de bolsa estan alineadas a las del banco.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Holding Monex: Una reduccion substancial del doble apalancamiento que lo lleve a niveles por debajo
del 120% vy/o fortalecimiento significativo de su posicién de liquidez (deuda cercana a cero) podria
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tener un efecto positivo en las calificaciones del holding. En forma contraria, modificaciones
importantes, ya sean positivas 0 negativas, en el perfil financiero y/o de riesgo de sus subsidiarias
operativas (banco y casa de bolsa) que afecten sus calificaciones, podrian generar movimientos en el
mismo sentido sobre las calificaciones de Holding Monex.

Banco Monex: Un accién positiva en las calificaciones podria resultar de una mayor, ordenada y
sostenida diversificacion de operaciones que disminuya la dependencia de ingresos del banco a las
actividades cambiarias. También menores concentraciones de cartera en términos de clientes seria un
aspecto positivo para las calificaciones. Por el contrario, menores niveles de rentabilidad y
capitalizacion a los actuales podrian tener un efecto negativo en las calificaciones de Banco Monex.
Adicionalmente, mayores niveles de morosidad pudieran presionar a la baja las calificaciones.

Monex Casa de Bolsa: Las calificaciones se mantendran alineadas a las de Banco Monex en tanto la
casa de bolsa se siga considerando fundamental para el grupo financiero. También, las calificaciones
de la casa de bolsa podrian modificarse ante cualquier cambio potencial en las calificaciones del
banco, por lo que éstas se moverian en el mismo sentido.

Fitch ratificé las siguientes calificaciones:

Holding Monex:

-- Calificacién en Escala Nacional de Largo Plazo en ‘A(mex)’;

-- Calificacién en Escala Nacional de Corto Plazo en ‘F1(mex)’;

-- Calificacion en Escala Nacional de Largo Plazo para la certificados bursatiles bajo clave de pizarra
MONEX 12 en ‘A(mex)’.

Banco Monex:
-- Calificacién en Escala Nacional de Largo Plazo en ‘A+(mex)’;
-- Calificacién en Escala Nacional de Corto Plazo en ‘F1(mex)’;

MonexCB:
-- Calificacién en Escala Nacional de Largo Plazo en ‘A+(mex)’;
-- Calificacién en Escala Nacional de Corto Plazo en ‘F1(mex)’;

La perspectiva de largo plazo es Estable.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto,
Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacién financiera de la compafiia considerada para la calificacién corresponde al 30 de
septiembre de 2013.
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La dltima revision de Holding Monex y subsidiarias fue el 30 de noviembre de 2012.

La informacion utilizada en el andlisis de esta calificacion fue proporcionada por Holding Monex y
subsidiarias y/u obtenidas de fuentes de informacién publica, incluyendo los estados financieros
auditados, presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, entre otros. El proceso de calificacion
también puede incorporar informacion de otras fuentes de informacion externas, tales como andlisis
sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria. Para mayor informacion sobre Holding Monex y
subsidiarias, asi como para conocer el significado de la calificacion asignada, los procedimientos para
dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las revisiones, y los criterios para el retiro de la
calificacion, puede visitar nuestras paginas www.fitchmexico.com y www.fitchratings.com.

La estructura y proceso de votacion de los comités, y de calificacion se encuentran contenidos en el
documento denominado "Proceso de Calificacion”, el cuél puede ser consultado en nuestra pagina web
www.fitchmexico.com en el apartado "Regulacion”.

En caso de que el valor o la solvencia del emisor se modifique en el transcurso del tiempo, la
calificacion puede modificarse a la alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a
cargo de Fitch México.

La calificacion mencionada anteriormente, constituye una opinién relativa sobre la calidad crediticia de
la entidad en base al andlisis de su trayectoria y de su estructura econémica y financiera sin que esta
opinién sea una recomendacioén para comprar, vender o mantener cualquier instrumento colocado en
el mercado de valores.

La informacidn y las cifras utilizadas para la determinacion de estas calificaciones, de ninguna manera
son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son
responsabilidad de la emisora y/o de la fuente que las emite.

Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar esta calificacién son:
‘Metodologia de Calificacion Global de Instituciones Financieras’, Octubre 10, 2012;
‘Callificacion de Subsidiarias Financieras y Holdings Bancarios’, Septiembre 24, 2012;
‘Metodologia de Calificacion para Sociedades de Corretaje de Valores’, Agosto 16, 2011;
‘Metodologia de Calificaciones Nacionales’, Enero 19, 2011.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:HTTP://WWW.FITCHMEXICO.COM/. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHMEXICO.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES,
BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION
DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS
RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE
LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.
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