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Fitch A�rmó Cali�caciones de Corporativo
GBM y GBM CB en ‘AA-(mex)’; Perspectiva
en Evolución
Tue 22 Jun, 2021 - 7:04 PM ET

Fitch Ratings - Monterrey - 22 Jun 2021: Fitch Ratings a�rmó las cali�caciones nacionales de riesgo contraparte de largo y

corto plazo de Corporativo GBM, S.A.B. de C.V. (Corporativo GBM) y de GBM Grupo Bursátil Mexicano S.A. de C.V., Casa de

Bolsa (GBM CB) en ‘AA-(mex)’ y ‘F1+(mex)’, respectivamente. La Perspectiva de las cali�caciones de largo plazo se revisó a en

Evolución.

La Perspectiva en Evolución indica que las cali�caciones podrían a�rmarse, subir o bajar en los próximos 12 a 24 meses. A

mediano plazo, las cali�caciones podrían bene�ciarse ante una mejora relevante y sostenida en la rentabilidad que podría

derivar del cambio estructural en balance y en el modelo de negocios. Este último se modi�có ante la venta de la posición

propia que generaba una volatilidad alta en resultados y por la salida de negocios menos estables. La rentabilidad también

https://www.fitchratings.com/


podría bene�ciarse por el crecimiento que la administración proyecta en sus negocios principales de administración de activos

y bursátiles.

Por otra parte, la perspectiva también incorpora los riesgos de ejecución. Si las compañías no tienen éxito en la reestructura

del negocio, si la franquicia o la mezcla de negocios se deterioran en el proceso, o si no se revierten o se acentúan las

debilidades en la generación de utilidades o habilidad para sostener un capital fuerte de forma interna, las cali�caciones

podrían bajar.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

La a�rmación de las cali�caciones de Corporativo GBM y GBM CB re�eja con importancia alta el per�l de compañía marcado

por una franquicia y trayectoria sólidas en los segmentos de intermediación bursátil y administración de activos. Aunque

recientemente disminuyó debido al reembolso de capital decretado el 28 de abril de 2021, también se considera la exposición

a los mercados de capitales a través del portafolio de inversión en acciones en posición propia ya que ha in�uido en la

rentabilidad negativa de las compañías.

La ejecución exitosa de los planes de negocio de manera oportuna y efectiva para estabilizar el desempeño �nanciero y el

modelo de negocio será determinante en la dirección de las acciones de cali�cación en el mediano plazo. La Perspectiva en

Evolución re�eja e indica que las cali�caciones se pueden mover en cualquier dirección en un período de uno a dos años

debido a las tendencias �nancieras o de otra índole con elementos con�ictivos fuertes tanto positivos como negativos.

Después del evento anunciado de la reestructura corporativa y entrada de Softbank, la dirección de Corporativo GBM a�rma

que impulsará su modelo de negocio centrado en sus líneas más fuertes con la intención de mejorar y estabilizar sus ganancias.

No obstante, Fitch considera que todavía existen riesgos en el entorno operativo que pone retos en la ejecución de los planes

recientes de Corporativo GBM y concretar las mejoras esperadas en su rentabilidad. La participación de Softbank será a través

de una entidad nueva, GBM Exponencial; será 92.5% sub-holding de Corporativo GBM y 7.5% de Softbank. GBM Exponencial

consolidará las cinco subsidiarias operativas de Corporativo GBM, incluida GBMCB. Softbank tiene la opción de comprar

4.88% adicional.



Actualmente las cali�caciones de Corporativo GBM y GBM CB están alineadas ya que, para Fitch, se in�uyen mutuamente

debido a la integración alta de operaciones, negocios, sistemas, marca y administración compartida, así como debido al tamaño

e importancia relevante de GBM CB respecto a Corporativo GBM. El análisis del per�l �nanciero de Corporativo GBM

incorpora el enfoque combinado de la “Metodología de Cali�cación de Instituciones Financieras no Bancarias” de los sectores

de Casas de Bolsa y Administrador de Inversiones (AI), debido a que estas dos líneas de negocios son las generadoras

principales de ingresos y riesgos. Fitch podría cambiar su enfoque en la evaluación de ambas compañías ante los eventos

corporativos que se están desarrollando.

Para más detalle sobre las cali�caciones de Corporativo GBM y GBM CB, favor de consultar el comunicado “ Fitch Rati�ca a

Corporativo GBM y GBM CB en ‘AA-(mex)’; Perspectiva Negativa” emitido el 31 de agosto de 2020.

Fitch calculó los indicadores de apalancamiento de Corporativo GBM considerando el presupuesto compartido por la

compañía y consideró tanto el reembolso como la inversión inicial de Softbank por MXN1,500 millones. El apalancamiento

tendría un impacto moderado con un resultado de 1.9 veces (x) después de esas operaciones frente a 1.5x al cierre del primer

trimestre de 2021 (promedio 2017 a 2020: 1.7x). El efecto del reembolso de capital en el apalancamiento se compensa

parcialmente debido a la reducción de acciones dentro del portafolio de inversión de Corporativo de GBM y la inyección de

capital de Softbank.

Deuda Sénior: Las cali�caciones de la deuda sénior se encuentran en el mismo nivel que las cali�caciones de riesgo

contraparte de Corporativo GBM ya que la probabilidad de incumplimiento de esta es la misma que la de la entidad.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de cali�cación positiva/alza:

A mediano plazo, las cali�caciones podrían ir al alza si los efectos de la reorganización del modelo de negocios, la desinversión

de la posición propia y los planes de crecimiento mejoran la evaluación de per�l de compañía y, a su vez, tienen un impacto

signi�cativo, sostenido y sustancial en el desempeño �nanciero, principalmente en la rentabilidad.

https://www.fitchratings.com/site/pr/10134498


Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de cali�cación negativa/baja:

Fitch podría bajar las cali�caciones si los cambios recientes en la estructura corporativa, en el modelo de negocio, los planes de

crecimiento y el proceso de desinversión no se llevan a cabo con éxito y no revierten las presiones en la rentabilidad o

apalancamiento de las compañías.

Las cali�caciones de Corporativo GBM pudieran ir a la baja y diferenciarse de las de GBMCB al concretarse la reestructura

organizacional ya que las cali�caciones de Corporativo GBM podrían derivar de las de la casa de bolsa.

Deuda Sénior: Las cali�caciones de las emisiones de deuda sénior se moverían en la misma magnitud y sentido que las

cali�caciones de riesgo de contraparte de Corporativo GBM.

PARTICIPACIÓN

La(s) cali�cación(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignó(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud del(los)

emisor(es) o entidad(es) cali�cada(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se reclasi�caron como intangibles y se dedujeron del capital para

re�ejar su capacidad baja de absorción de pérdidas.

RESULTADOS DEL COMITÉ DE APELACIÓN EXTERNA

En concordancia con las políticas de Fitch, el emisor apeló y proveyó información adicional que derivó en una acción de

cali�cación diferente a la del comité original.



CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL:

--Metodología de Cali�caciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020);

--Metodología de Cali�cación de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre 18, 2019).

INFORMACIÓN REGULATORIA

FECHA DE LA ÚLTIMA ACTUALIZACIÓN DE CALIFICACIÓN: 31/agosto/2020

FUENTE(S) DE INFORMACIÓN: La información utilizada en el análisis de esta cali�cación fue proporcionada por la entidad

cali�cada u obtenida de fuentes de información externas.

IDENTIFICAR INFORMACIÓN UTILIZADA: Estados �nancieros auditados y no auditados; presentaciones del emisor;

objetivos estratégicos, entre otros.

PERÍODO QUE ABARCA LA INFORMACIÓN FINANCIERA: 31/diciembre/2017 a 31/marzo/2021.

La(s) cali�cación(es) constituye(n) solamente una opinión con respecto a la calidad crediticia del emisor, administrador o

valor(es) y no una recomendación de inversión. Para conocer el signi�cado de la(s) cali�cación(es) asignada(s), los

procedimientos para darles seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite

https://www.�tchratings.com/site/mexico. La estructura y los procesos de cali�cación y de votación de los comités se

encuentran en el documento denominado “Proceso de Cali�cación” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de

https://www.�tchratings.com/site/mexico.
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El proceso de cali�cación también puede incorporar información de otras fuentes externas tales como: información pública,

reportes de entidades regulatorias, datos socioeconómicos, estadísticas comparativas, y análisis sectoriales y regulatorios

para el emisor, la industria o el valor, entre otras. La información y las cifras utilizadas, para determinar esta(s) cali�cación(es),

de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son

responsabilidad del emisor o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o la solvencia del emisor, administrador o

valor(es) se modi�quen en el transcurso del tiempo, la(s) cali�cación(es) puede(n) modi�carse al alza o a la baja, sin que esto

implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.
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DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES.
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WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACIÓN Y LAS CONDICIONES

DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS

CALIFICACIONES PÚBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO.

EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,

BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y

PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCIÓN DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH

PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS

Metodología de Cali�cación de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 18 Sep 2019)

Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria (pub. 28 Feb 2020) (including rating assumption sensitivity)

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Metodología de Cali�caciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Corporativo GBM, S.A.B. de C.V. -

Grupo Bursatil Mexicano, S.A. de C.V., Casa de Bolsa -
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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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