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PCR Verum Asigna Calificaciones de
‘BBB-/M’ y ‘3/M’ a Financiera Cualli

Monterrey, Nuevo Leodn (Junio 17, 2024)

PCR Verum asigna la calificacion corporativa de largo plazo de ‘BBB-/M’ con Perspectiva ‘Estable’ y de
corto plazo de ‘3/M’ a Financiera Cualli, S.A.P.I de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Multiple,
E.N.R. (Financiera Cualli).

Las calificaciones corporativas asignadas a Financiera Cualli se fundamentan en sus métricas de
rentabilidad que comparan ligeramente por encima de otros participantes del sector y que han sido
apoyadas por contar con una buena eficiencia operativa, asi como por los apropiados niveles de
capitalizacion, a la espera de fortalecerse en los proximos meses por una aportacion de parte de sus
socios. Asimismo, consideran la adecuada posicion de liquidez dentro de su balance y acceso al
fondeo, aunque este ultimo presentando areas de oportunidad en cuanto a su estructura. Por su parte,
las calificaciones se limitan por el reciente deterioro en la calidad de sus operaciones, reflejo de la
acumulacion de activos de baja productividad en balance y una mayor cartera vencida, asi como por
las relevantes concentraciones que mantiene en su base de acreditados.

Buenas Métricas de Rentabilidad y Eficiencia. En los Ultimos afios, Financiera Cualli ha presentado
una consistente generacion de utilidades, apoyada por mantener una buena eficiencia operativa
(indice de eficiencia 2023: 52.2%), lo que ha resultado en reflejar indices ROAA y ROAE ligeramente
por encima de lo observado en otros participantes del sector (2023: 2.9% y 14.3%, respectivamente).
Sin embargo, se observa una ligera tendencia a la baja en fechas recientes, producto de un deterioro
en la calidad de sus operaciones y un ajuste en sus margenes de intermediacion (Margen Financiero
2023: 9.1%, 2022: 11.5%). Hacia adelante, se esperaria un fortalecimiento en su rentabilidad en la
medida que las estrategias para mejorar las condiciones en su fondeo se materialicen, a la par de
optimizar sus recursos con el desplazamiento de sus bienes de baja productividad en su balance.

Apropiados Niveles de Capitalizacion. El patrimonio de Financiera Cualli se ha venido
robusteciendo gradualmente a través de los afios, producto de la retencion parcial de sus utilidades y
una reciente aportacion de capital (2023: Ps$30 millones), lo que ha ayudado a soportar los
crecimientos observados sin presionar sus indicadores de capitalizacion; al cierre del 4T23, el
indicador de Capital Contable / Activos Totales se ubicé en un apropiado 22.5%, esperando
incremente a un rango de 25% - 27% al cierre del 4T24, considerando las proximas aportaciones a
efectuarse durante el afio (~Ps$35 millones). Sin embargo, consideramos que la calidad del patrimonio
se encuentra momentaneamente presionado por la alta proporcién de activos de baja productividad
dentro de su balance, misma que ha mostrado un crecimiento en periodos recientes, reflejo de un
deterioro en la calidad de sus operaciones de crédito.
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Desfavorables Niveles de Activos de Baja Productividad. Al cierre del 4T23 los activos de baja
productividad mostraron un incremento del 22.1% en comparacion con el periodo anterior,
principalmente por una mayor acumulacion de bienes adjudicados (2023: Ps$123.5 millones, 2022:
Ps$20.4 millones); esto, explicado en gran parte por la dacion de pago de dos acreditados vencidos
guienes contaban con garantias hipotecarias por un valor en conjunto de Ps$86.7 millones. No
obstante, en los Ultimos meses la financiera ha logrado vender y arrendar diversas propiedades y en
adelante se espera continue implementando estrategias para el desplazamiento de dichos bienes.

Adecuada Posicion de Liquidez. Consideramos que Financiera Cualli dispone de una adecuada
proporcion de activos liquidos dentro de su balance para subsanar eventualidades y cubrir sus costos
operativos anuales; al cierre del 2023, las disponibilidades e inversiones en valores sumaron Ps$61.7
millones (6.5% del activo total), lo que permitiria cubrir un 10.2% de sus pasivos con costo, nivel en
linea a lo observado en afios previos.

Estructura de Fondeo con Areas de Oportunidad. Historicamente, la mayor fuente de fondeo de
Financiera Cualli ha provenido principalmente de inversionistas no institucionales, con quienes ha
presentado una evolucién favorable y permitiéndole alcanzar los crecimientos crediticios en los ultimos
afos; al cierre del 4T23, el saldo de estos ascendié a Ps$578.9 millones (83.3% del pasivo con costo),
distribuido en mas de 150 inversionistas (+90% de renovacion). Adicionalmente, la SOFOM cuenta con
cinco lineas de crédito autorizadas por la Banca Comercial e Instituciones Financieras no Bancarias,
las cuales ha venido prepagando en fechas recientes debido a su alto costo. PCR Verum considera
que operar en mayor medida con fondeo institucional resultaria beneficioso para mejorar sus
margenes de rentabilidad, asi como a generar una mayor estabilidad en sus operaciones a largo plazo.

Moderada Calidad de Activos. Histéricamente, la calidad del portafolio crediticio de Financiera Cualli
ha sido moderada y presentando un mayor deterioro en los ultimos periodos. Al cierre del 2023, la
cartera con atrasos mayores a 90 dias registrada en balance fue de Ps$27.1 millones, significando un
3.7% sobre el portafolio bruto. Si bien, dicho indicador es considerado razonable para el sector en el
que opera la entidad, es de destacar que durante el 2023 la SOFOM recibié en dacién de pago dos
inmuebles correspondientes al incumplimiento de dos acreditados; ademas, cuenta con créditos
garantizados por recuperar correspondientes a créditos vencidos (Ps$25.1 millones). Por su parte, la
cobertura de estimaciones respecto a la cartera vencida se ha mantenido por encima de la unidad en
todos los periodos (4T23: 1.2x, o bien 4.6% de la cartera total), aunque considerada relativamente baja
en vista de las importantes concentraciones crediticias.

Concentraciones Relevantes. El portafolio de créditos de Financiera Cualli exhibe una relevante
concentracion en la base de sus principales clientes, siendo esta una vulnerabilidad ante el impacto
potencial que alguno de los préstamos mas importantes pudiera ejercer sobre la rentabilidad y el
capital en caso de incumplimiento. Al cierre del 4723, los principales 10 acreditados representaron un
razonable 29.6% del total de la cartera, pero un relevante 1.1x del capital contable; la compafiia mitiga
sus exposiciones con fuertes esquemas de garantia, principalmente hipotecarias (79.7% del total) con
aforos de hasta 4 a 1.
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Perspectiva ‘Estable’

Las calificaciones de Financiera Cualli pudieran incrementarse de presentarse una mejora sostenida
en la calidad de sus activos, con una disminucién en las concentraciones de su portafolio crediticio,
aunado a un robustecimiento en su estructura de fondeo, entre otros factores. Por otro lado, un ajuste
a la baja pudiera ocurrir ante incrementos de cartera vencida y/o acumulacion de bienes de baja
productividad mayores a lo esperado por PCR Verum que debiliten los resultados de la financiera y
presionen sus niveles de liquidez y capital, entre otros factores.

Financiera Cualli se constituy6 formalmente en 2004 como Préstamos Personales, S.A de C.V.,
iniciando operaciones hasta el 2006, afio en que adopt6 el régimen de SOFOM y teniendo por objeto
el otorgamiento de créditos a personas fisicas y morales para ser destinados al consumo o a proyectos
de tipo inmobiliario, a la adquisicién de vehiculos, equipos industriales y de oficina. Al cierre del 2023
el portafolio de la financiera ascendié a Ps$725.3 millones.

Criterios ESG

A consideracién de PCR Verum, Financiera Cualli presenta acciones promedio en aspectos ESG,
aunqgue contando con areas de oportunidad para desarrollar hacia adelante. Si bien, dentro de la
SOFOM aun no existe algin programa de apoyo social o0 ambiental definido, esta cuenta con diversos
reconocimientos tales como: Great Place to Work, dada la importancia que le brinda al desarrollo y
cuidado de su capital humano, asi como el distintivo ESR (Empresa Socialmente Responsable).
Respecto a su gobernanza, cuenta con una estructura de Gobierno Corporativo de acuerdo con su
volumen de operaciones y modelo de negocio.

Metodologias Aplicadas

- Bancos y Otras Instituciones Financieras (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).

Analistas
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Acciones de Calificacion

Tipo de Calificacion

/ Instrumento Nivel Anterior Nivel Actual
Largo plazo - ‘BBB-/M’
Corto plazo - 3IM°
Perspectiva - ‘Estable’
EgE
15 n 3/4


https://pcrverum.mx/
mailto:karen.montoya@verum.mx
mailto:ana.villarreal@verum.mx

PCR V E RU M https://pcrverum.mx

PACIFIC CREDIT RATING

Informaciéon Regulatoria:

Estas son calificaciones iniciales por lo que Verum Calificadora de Valores, S.A.P.1. de C.V. no ha realizado ninguna
actualizacion previa, ni ha utilizado modelos o criterios diferentes a los sefialados en el presente comunicado. La informacion
financiera utilizada para el andlisis y determinacion de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de
enero de 2019 hasta el 31 de diciembre de 2023.

El significado de las calificaciones, una explicacién sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da
seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y proceso
de votacion del comité que determind las calificaciones y los criterios para el retiro o suspension de una calificacion pueden
ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx.

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion Ill, de las
Disposiciones de caracter general aplicables alas emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace
notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinion con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de
activos, o relativa al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con
respecto a la emisora 0 emision en cuestion, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o
mantener algan instrumento, ni para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacién proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se
asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacién operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.1. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las calificaciones en
cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningln caso debera entenderse que Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.l. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o totalidad de dicha
informacién, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el
andlisis de tal informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a
la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de
C.V. Las calificaciones en cuestion consideran un andlisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora,
pero no necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. emite la calificacién de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la normatividad
aplicable y a su Codigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.I. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. No
obstante, se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por
conceptos diferentes a los relacionados con el estudio, andlisis, opinién, evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia y
el otorgamiento de una calificacion.
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