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Resumen

e Enlos ultimos afios, Banca Mifel ha mostrado indicadores de calidad de activos estables, con
un indice de activos improductivos en linea con el de la industria debido a su moderado
apetito al riesgo, y una mejora en la diversificacion de su cartera de créditos por sectory

’ Andrea Limén
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Ciudad de México

e Asimismo, el banco ha mostrado estabilidad financiera y un negocio resiliente, incluso ante 52(56) 50814419
ciclos econémicos adversos. Lo anterior se ve reflejado en margenes de interés estables, g‘sdprgeli'g;zgm
niveles de rentabilidad y capitalizacién consistentes, y politicas de fondeo y liquidez i
adecuadas.

¢ De tal manera, subimos nuestra calificacion crediticia de emisor de largo plazo en escala
nacional a ‘mxA’ de ‘mxA-"y la de corto plazo a ‘mxA-T de ‘mxA-2’ de Banca Mifel. La

perspectiva es estable. Jeslis Sotomayor
Ciudad de México
e Laperspectiva estable refleja nuestra expectativa de que el banco mantenga ingresos 52 (55) 5081 4486
operativos y rentabilidad estables en los siguientes 12 meses, y que esto derive en una jesus.sotomayor
generacion interna de capital suficiente para mantener un indice de capital ajustado por @spglobal.com

riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) por encima del 8%. Asimismo, esperamos que mantenga
indicadores de calidad de activos en niveles manejables, con activos improductivos en torno a
3% y castigos netos por debajo de 1%.

Accion de calificacion

EL15 de enero de 2025, S&P Global Ratings subi6 su calificacion crediticia de emisor de largo
plazo en escala nacional —CaVal-a ‘mxA’ de ‘mxA-’, y la de corto plazo a ‘mxA-1" de ‘mxA-2’ de
Banca Mifel S.A. La perspectiva de la calificacién de largo plazo es estable.
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Fundamento

Subimos la calificacion de Banca Mifel como resultado de la mejora gradual de sus
indicadores de calidad de activos, asi como de un menor apetito al riesgo y la mejora en la
diversificacion de la cartera por sector econémico y cliente. En los Gltimos dos afios, los
indicadores de calidad de activos de Banca Mifel han mejorado gradualmente, incluso ante
condiciones adversas de mercado. Tal mejora responde en gran medida al impulso que ha tenido
el negocio comercial, particularmente, proyectos de inversiéon, un sector que el banco
histéricamente ha atendido y que ha demostrado ser estable ante condiciones
macroecondmicas adversas. En este sentido, las buenas politicas de originacién y la estabilidad
en el negocio comercial han dado como resultado una mejora en el indice de activos
improductivos, que, a septiembre de 2024, se ubicd en 2.68%, por debajo del promedio de los
Gltimos tres afios de 3.09%. Por otro lado, el indice de cobertura se ubica en 81% —por debajo del
promedio del sistema bancario en México de 137%. No obstante, las reservas del portafolio
comercial son superiores al 100%, y las reservas del portafolio de vivienda se mantienen en linea
con el del sistema bancario de 56%. Para los siguientes 12 a 24 meses, esperamos que el banco
mantenga una sana calidad en sus activos, lo que generaria indicadores de activos improductivos
en torno a 3%y castigos netos por debajo de 1%. Asimismo, esperamos que el indice de
cobertura se mantenga en torno a 80%, en linea con el objetivo de la entidad.

El alza de calificacién también refleja que el banco ha mantenido un apetito al riesgo moderado,
reflejado en una menor concentracion por cliente y mejor diversificacion por sectores
econdémicos. A septiembre de 2024, los 20 principales acreditados representaron alrededor de
21% de la cartera total, frente al 25% en el mismo periodo del afio anterior, lo que compara
favorablemente con sus principales pares en el pais. En cuanto a la diversificacion del portafolio,
el sector de la vivienda representa 24% de la cartera —desde niveles cercanos a 35% en 2021-, y
los créditos comerciales, el 76% restante, los cuales estan distribuidos en sector empresarial,
42%; proyectos de inversion, 26%; agroindustria, 7%, y factoraje, 1%. En adelante, esperamos que
el banco mantenga un apetito al riesgo moderado, y una concentracion por cliente con una
tendencia gradual a la baja.

Esperamos que Banca Mifel mantenga ingresos operativos con una tendencia al alza,
sustentado por el negocio creciente y la estabilidad en el margen de interés. Durante los
Gltimos cuatro afios, los ingresos operativos han mostrado un crecimiento anual compuesto de
doble digito, con un promedio de los Ultimos tres afios de 26% anual. Este crecimiento es
resultado de una expansién de negocio a ritmos similares (particularmente por el producto
‘Impulso Mifel’, seguido de la expansion en proyectos de inversion, a raiz del fenémeno de
deslocalizacién (nearshoring), especialmente en el norte del pais), aunado a una calidad de
activos estable y un margen de interés resiliente a pesar de las altas tasas de interés en el pais.
Para los siguientes afios, esperamos que la cartera de crédito mantenga un crecimiento anual de
alrededor de 12%, impulsado principalmente por el sector comercial. En ese sentido,
consideramos que el negocio creciente y el margen de interés estable respaldaré la tendencia
positiva de los ingresos operativos del banco, los cuales esperamos crezcan en torno al 10% en
promedio para los préximos dos afios.

Los niveles de capitalizacion de Banca Mifel seran estables y suficientes para respaldar el
esperado crecimiento de negocio en los siguientes 12 a 24 meses. En nuestra opinién, la
buena tendencia de los indicadores de rentabilidad del banco, aunado a una politica de
dividendos conservadora, ha derivado en una generacion interna de capital suficiente para
sustentar el crecimiento de doble digito de la cartera de créditos. Para los siguientes dos afios,
proyectamos que el indice de RAC se ubique en torno a 8.8%, con un retorno sobre activos en
torno a 1.8%, y el negocio de crédito tenga un crecimiento cercano a 15% anual. Asimismo,
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nuestra proyeccion incorpora indicadores de calidad de activos estables, con activos
improductivos en torno a 3% y coberturas cerca de 80%.

A septiembre de 2024, la utilidad de Banca Mifel se ubicé en $2,101 millones de pesos mexicanos
(MXN), lo que representa un incremento de 34% anual, como resultado del crecimiento de los
ingresos operativos, niveles de eficiencia controlados, y un costo de riesgo estable, reflejo de
indicadores de calidad de activos manejables. En este sentido, el indice de retorno sobre activos
se ubicd en 2.08%, por encima del promedio de los Gltimos tres afios, de 1.46%. En adelante,
consideramos que los indicadores de rentabilidad continuaran mostrando estabilidad, gracias a
un adecuado desempefio operativo y un prudente crecimiento del crédito en el sector comercial,
lo que derivara en un retorno sobre activos (ROA, por sus siglas en inglés) estable, en torno al
1.8%, y niveles de eficiencia por debajo de 45%.

En nuestra opinién, la base de fondeo del banco continuara concentrada en depodsitos
institucionales, con niveles de liquidez adecuados. En los Gltimos afios, el banco ha utilizado
estrategias digitales para aumentar sus clientes minoristas. En este sentido, consideramos que,
en el largo plazo, la concentracion por depositante disminuiréd paulatinamente, y que la mezcla de
depositos dependera cada vez menos del fondeo institucional. Lo anterior se ve reflejado en un
indice de fondeo estable (SFR, por sus siglas en inglés) entre 100% y 110%, niveles que estan en
linea con la industria bancaria mexicana. Por Gltimo, consideramos que el banco seguira
disponiendo de activos liquidos suficientes para cubrir las obligaciones financieras de corto plazo
del banco, lo que derivara en un indicador de cobertura de liquidez (LCM, por sus siglas en inglés)
superior a 1x (veces) en los préximos dos afios.

Perspectiva

La perspectiva estable de Banca Mifel refleja nuestra expectativa de que el banco mantenga
ingresos operativos y rentabilidad estables en los siguientes 12 meses, y que esto derive en una
generacion interna de capital suficiente para mantener un indice de RAC por encima del 8%.
Asimismo, esperamos que los indicadores de calidad de activos mantengan niveles manejables,
con activos improductivos en torno a 3%, castigos netos por debajo de 1%, y cobertura cerca del
80%. Finalmente, esperamos que el banco mantenga una participaciéon de mercado moderada
dentro del sistema bancario mexicano y una base de fondeo conformada por fuentes
institucionales y, en menor proporciéon, una base de depdsitos minoristas que esperamos
continle con tendencia gradual.

Escenario positivo

Podriamos tomar una accién de calificacién positiva si el banco muestra mejores niveles de
generacion interna de capital, y esto genera un indice de RAC proyectado consistentemente por
encima de 10%.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Banca Mifel en los siguientes 12 meses si el banco no logra
mantener una sana calidad de sus activos, y se coloca por debajo del resto de la industria.
Asimismo, podriamos revisar la calificacion si la exposicion a sectores econémicos o la
concentracion por cliente aumenta considerablemente, como resultado de un mayor apetito al
riesgo.
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Sintesis de los factores de calificacion

Banca Mifel S.A.

A De

Calificacion crediticia de emisor

Escala Nacional mxA/Estable/mxA-1 mxA-/Positiva/mxA-2
Perfil crediticio individual (SACP)

Ancla bbb- bbb-

Posicion del negocio Moderado Moderado

Capital y utilidades Adecuado Adecuado

Posicion de riesgo Adecuado Moderado

Fondeo Moderado Moderado

Liquidez Adecuado Adecuado

Ajuste comparativo de calificaciones 0 0
Respaldo

Respaldo por gapacidad adicional para No No

absorber pérdidas (ALAC)

Respa_ldo como entidad relacionada con No No

el gobierno (ERG)

Respaldo del grupo No No

ggfépni:gg del gobierno por importancia No No
Factores adicionales

Calificacién por arriba del soberano No No

ALAC: Capacidad adicional para absorber pérdidas (Additional loss absorbing capacity)

Criterios

e |Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 30 de abril de 2024.

e Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 8 de junio de 2023.

e Metodologiay supuestos para el Anélisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais
(BICRA), 9 de diciembre de 2021.

e |Metodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021.

e Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

e Metodologia de calificaciones de grupo, 1de julio de 2019.

e Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados

e Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

e MEXICO - Definiciones de calificaciéon en Escala CaVal (Nacional).

e Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings

e S&P Global Ratings revisd la perspectiva de Banca Mifel a positiva de estable; confirmd
calificaciones de 'mxA-"v ‘mxA-2', 14 de febrero de 2024.
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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 mds informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
www.spglobal.com/ratings. Toda la informacién sobre calificaciones estd disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por
esta accion de calificacion se encuentran en el sitio publico de S&P Global Ratings en
www.spglobal.com/ratings.

Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacion financiera al 30 de septiembre de 2024.

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Talinformacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, 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, informacién proveniente de
las entrevistas con la direccién e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacién 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 modificaciéon de la calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mads recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacidn regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacién Crediticia. Por consiguiente, la
informacion regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accién de Calificacién Crediticia. Por favor considere que
puede haber casos en los que el PCR refleja una versién actualizada del Modelo de Calificaciones
en uso a la fecha de la dltima Accidn de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion del Modelo de
Calificaciones actualizado se consideré innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacién
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es relevante para
correr la version actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalia el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias
revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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