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Sectorial IFNB’s 

Análisis Sectorial 

 

HR Ratings comenta sobre el comportamiento histórico del sector de IFNB’s en 

México, el cual exhibe una posición de solvencia en niveles de fortaleza y una 

mejora en sus niveles de rentabilidad 

 

Al cierre de junio de 2025, el sector de Instituciones Financieras No Bancarias (IFNB’s) presenta una posición de solvencia en 

niveles sólidos al exhibir un índice de capitalización de 32.8%, una razón de apalancamiento ajustada de 2.1x y una razón de 

cartera vigente a deuda neta de 1.8x al 2T25 (vs. 34.0%, 2.1x y 1.8x al 2T24). Estos resultados reflejan una elevada capacidad 

financiera del sector de IFNB’s para soportar pérdidas inesperadas. En cuanto a la calidad de la cartera administrada, el sector 

mantiene moderados niveles de morosidad al exhibir un índice de morosidad y morosidad ajustado de 3.9% y 7.1% al 2T25 

(vs. 3.8% y 6.8% al 2T24). Los niveles de morosidad del sector se ven influenciados por los elevados niveles de cartera vencida 

y aplicación de castigos del sector Microfinanciero dada la naturaleza de sus productos y la población que atienden. Con ello, 

el sector Microfinanciero reporta un índice de morosidad ajustado de 14.2% al 2T25 (vs. 13.3% al 2T24), mientras que el sector 

con menores niveles de morosidad es el sector de PyME’s, con un índice de morosidad ajustado de 2.9% al 2T25 (vs. 2.5% al 

2T24). Por su parte, el sector generó utilidades netas de P$10,477 millones de pesos (m) al cierre de junio de 2025, lo que se 

traduce en un aumento anual del 25.4% y un ROA Promedio de 3.3% (vs. P$8,358m y 3.1% al cierre de junio de 2024). Este 

resultado se atribuye principalmente a: i) el ambiente de altas tasas de referencia, lo cual impulsó la generación de ingresos 

por intereses y ii) el crecimiento controlado de los gastos de administración.  

 

Desempeño Histórico de la Muestra Calificada por HR Ratings 

• Elevada posición de solvencia al exhibir un índice de capitalización de 32.8%, una razón de apalancamiento 

ajustada de 2.1x y una razón de cartera vigente a deuda neta de 1.8x al 2T25 (vs. 34.0%, 2.1x y 1.8x al 2T24). 

Lo anterior indica que las entidades financieras consideradas en la muestra exhiben una adecuada capacidad 

financiera para hacer frente a posibles pérdidas no previstas. Asimismo, dicho indicador se mantiene en niveles 

adecuados para el crecimiento de sus activos sujetos a riesgo totales en los próximos periodos. 
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• Calidad de la cartera de crédito en niveles moderados al exhibir un índice de morosidad y morosidad ajustado 

de 3.9% y 7.1% al 2T25 (vs. 3.8% y 6.8% al 2T24). Los niveles de morosidad del sector se vieron influenciados por 

los elevados niveles de cartera vencida y aplicación de castigos del sector Microfinanciero dada la naturaleza de sus 

productos y la población que atiende. Dicho esto, el sector Microfinanciero reporta un índice de morosidad ajustado 

de 14.2% al 2T25 (vs. 13.3% al 2T24), mientras que el sector con menores niveles de morosidad es el sector de 

PyME’s con un índice de morosidad ajustado de 2.9% al 2T25 (vs. 2.5% al 2T24). 

• Posición de rentabilidad elevada, con un ROA Promedio de 3.3% al 2T25 (vs. 3.1% al 2T24). El sector reportó 

utilidades netas 12m de P$10,477m al cierre de junio de 2025 (vs. P$8,358m al cierre de junio de 2024), en donde los 

sectores que más contribuyen en la generación de resultados son el sector de Descuento Vía Nómina, con un ROA 

Promedio de 5.1%; seguido del sector Microfinanciera, con un ROA Promedio de 3.5% al 2T25 (vs. 4.4% y 4.0% al 

2T24). 

• Reducción de los niveles de eficiencia al cerrar con un índice de eficiencia en niveles de 50.5% al 2T25 (vs. 

53.0% al 2T24). Pese a reportar un mayor gasto administrativo 12m de P$24,601m al cierre de junio de 2025 (vs. 

P$22,488m al cierre de junio de 2024), el robustecimiento de los ingresos (egresos) totales de la operación 12m de 

13.9% favoreció la posición de eficiencia del sector ubicándola en niveles adecuados.  

• Estabilidad en el spread de tasas al ubicarse en 9.5% al 2T25 (vs. 9.6% al 2T24). Pese a observar una disminución 

en la tasa de referencia de 300 puntos base, que pasó de 11.0% al cierre de junio de 2024 a 8.0% al cierre de junio 

de 2025, el spread de tasa del sector se mantuvo estable debido a la estructura de tasas que típicamente se observa 

en el sector Microfinanciero y de Descuento Vía Nómina, los cuales originan sus créditos mayormente a tasas fijas. 

 

Situación y Retos del Sector 

• Disminución en la tasa de referencia, lo cual podría limitar la generación de ingresos por intereses del sector, 

el cual tendría que ser compensado a través de volumen de cartera. De acuerdo con los escenarios 

macroeconómicos realizados por HR Ratings, se prevé que la tasa de interés de referencia cierre en un nivel de 7.5% 

al cierre de 2025 y de 7.0% en 20261, lo cual impactaría a la tasa activa de los sectores con originación de cartera a 

tasa variable y podría limitar la generación de ingresos por intereses.  

• Bajo crecimiento económico y control en la calidad de la cartera. HR Ratings estima que la actividad económica 

se expandirá 0.6% en 2025 y de 1.7% en 2026; lo anterior podría afectar el volumen de financiamiento y la demanda 

de créditos. Asimismo, el menor dinamismo económico previsto podría impactar la capacidad de pago de los 

acreditados, principalmente dentro de la población más vulnerable a movimientos económicos adversos.  

• Crecimiento moderado de la cartera de crédito. Debido al ambiente de tasas de referencia a la baja y un menor 

crecimiento económico, las IFNB’s se podrían enfrentar a una menor demanda de créditos y productos financieros.  

• Digitalización e innovación tecnológica. La adopción de nuevas herramientas tecnológicas permitiría a las 

entidades financieras mayor eficiencia en procesos de originación, así como mayor control en los procesos de 

seguimiento y cobranza de los créditos. Lo anterior podría impactar positivamente el nivel de gastos, así como 

mantener un control de la calidad de la cartera.  

 
1 HR Ratings presenta la actualización de sus escenarios macroeconómicos para el segundo trimestre de 2025 (2T25). Actualización trimestral HR Ratings: 
https://www.hrratings.com/pdf/Escenarios_MacroeconAmicos_2T25.pdf 
 

https://www.hrratings.com/pdf/Escenarios_MacroeconAmicos_2T25.pdf
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Sectorial IFNB´s – Análisis Sectorial  

 

El presente reporte sectorial detalla el desempeño histórico observado de 2022 a 2024, así como hasta el cierre de junio de 

2025 (2T25), del sector de Intermediarios Financieros No Bancarios, que considera una muestra de 106 entidades financieras 

calificadas por HR Ratings. Dentro de la muestra considerada, 83 son Instituciones Financieras No Bancarias, diez son Uniones 

de Crédito, cinco son Cajas de Ahorro Popular, cinco son Sociedades Financieras Populares, dos son instituciones bancarias 

y uno es un Organismo Público Descentralizado. Para el análisis se considera la segmentación de dichos intermediarios en 

cuatro sectores: Agropecuario, Microfinanciero, Descuento vía Nómina y financiamiento a PyME’s. 

 

Análisis de Cartera 

Distribución de la Cartera de Crédito 

Al cierre del segundo trimestre de 2025, el saldo del portafolio total de la muestra presentó un crecimiento anual de 16.1% al 

cerrar con un saldo de P$274,471m (vs. 14.7% y P$236,438m al segundo trimestre del 2024). El crecimiento en la cartera total 

de la muestra se explica en mayor medida por el favorable dinamismo observado en la cartera del sector de Descuento Vía 

Nómina, el cual creció 25.4% anual y el saldo de cartera ascendió a P$115,852m al cierre de junio de 2025 (vs. 27.0% y 

P$92,416m en junio de 2024). Posteriormente, el segundo sector de la muestra que favoreció el crecimiento de la cartera total 

fue el sector de PyME’s, ya que el saldo de cartera se ubicó en P$67,001m, lo cual representó un aumento anual de 14.2% 

(vs. 7.1% y P$58,693m al cierre de junio de 2024). Por otro lado, el sector Microfinanciero contribuyó con un crecimiento anual 

de 7.8% y un saldo de cartera de P$47,378m (vs. 16.2% y P$43,968.1m al cierre de junio de 2024). Finalmente, el sector de 

la muestra que presentó menor dinamismo en la colocación de créditos fue el sector de Agrofinanciero al mostrar un 

crecimiento anual de 7.0% anual y un saldo de cartera de P$44,240m (vs. 1.5% y P$41,360m al cierre de junio de 2024). 

 

Por su parte, en cuanto a la participación de la cartera de crédito dentro de la muestra, el sector con mayor preponderancia es 

el sector de Descuento vía Nómina, ya que representa el 43.0% de la cartera total, seguido del sector de PyME’s con el 22.4% 

de participación; en tercer lugar, se ubica el sector Agrofinanciero con el 17.0% y, finalmente, el sector Microfinanciero con 

17.7% al 2T25 (vs. 38.9%, 24.9%, 17.8% y 18.5% al 2T24).  
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Figura 1. Distribución del Portafolio Consolidado por Sector 

 

 

De las 106 instituciones financieras analizadas, se observa que la calificación de contraparte predominante se ubica en el 

rango de calificación HR BBB al concentrar el 50.0% de la muestra, seguido del rango de calificación HR A con 18.9% y             

HR BB con el 16.0% al 2T25 (vs. 49.5%, 22.6% y 12.9% al 2T24). Seguido de esto, se ubica el rango de calificación de                     

HR AA con el 9.4% de participación, HR AAA con el 2.8% y HR C con el 1.9% (vs. 8.6%, 3.2%, 2.2% y 1.1% al 2T24). Asimismo, 

al corte del segundo trimestre del 2025, el 0.9% de las entidades financieras consideradas en la muestra se encuentra en un 

rango de calificación de HR D (vs. 1.1% al 2T24).  

 

En línea con el año anterior, el 68.9% de la muestra se encuentran en los rangos de calificación entre HR BBB y HR A (vs. 

72.0% al 2T24). Es importante mencionar que en los rangos de calificación existen distintos niveles de fortaleza “+” y debilidad 

“-” relativa, los cuales no fueron diferenciados en la distribución de calificación presentada.  

 

Figura 2. Distribución de la Muestra por Calificación 

 

 

Por otra parte, en cuanto al rango de las calificaciones crediticias de las instituciones financieras clasificadas por sector, se 

observa que tanto en el sector Agrofinanciero como en el Descuento Vía Nomina y PyME’s, el rango de calificación crediticia 

preponderante es de HR BBB. Lo anterior indica que las entidades financieras consideradas en la muestra de dichos sectores 

ofrecen moderada seguridad para el pago oportuno de obligaciones de deuda y mantienen un moderado riesgo crediticio, con 

debilidad en la capacidad de pago ante cambios económicos adversos. En este sentido, de las entidades financieras 
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consideradas en el sector Agrofinanciero, el 50.0% se encuentran en el rango de calificación de HR BBB, mientras que en el 

sector de Nómina representan el 78.6% y, finalmente, el 54.8% de las entidades financieras del sector de PyME’s se ubican 

en dicho rango. Por su parte, el sector Microfinanciero muestra mayor dispersión en los rangos de calificación, ya que las 

entidades financieras clasificados en dicho sector se ubican mayormente en el rango de calificación de HR A con una 

participación de 36.0% seguido del 28.0% en el rango de calificación de HR BBB.  

 

Por último, cabe destacar que de las entidades consideradas en el sector no hay ninguna calificación inferior al rango de 

calificación HR BB, mientras que las calificaciones que se encuentran en el rango de HR C y HR D corresponden a entidades 

del sector Agrofinanciero. 

 

Figura 3. Distribución de la Muestra por Calificación por Sector 

 

 

Situación Financiera 

HR Ratings llevó a cabo el análisis de la evolución financiera de las 106 entidades financieras consideradas en la muestra 

pertenecientes a los sectores Agropecuario, Microfinanciero, Descuento vía Nómina y PyME’s para los últimos cuatro años y 

el comparativo al segundo trimestre de 2025 versus el segundo trimestre de 2024.  

 

Figura 4. Resultados Históricos 
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Evolución del Portafolio de Crédito 

El portafolio total de la muestra reporta un crecimiento sostenido en los últimos cuatro años, ya que esté presentó una Tasa 

de Crecimiento Anual Compuesta (TCAC2021-2024) 2  en los últimos tres años de 16.7%. Dicho lo anterior, destaca el 

comportamiento observado de 2021 a 2022, ya que el saldo de la cartera se ubicó en P$197,238m al cierre de 2022, lo cual 

representa un incremento anual de 21.0% (vs. P$162,978m al cierre de diciembre de 2021). Posteriormente, la cartera total 

de la muestra reportó un menor crecimiento, ya que el saldo de la cartera se ubicó en P$223,803m, lo cual representó un 

aumento anual del 13.5% al cierre de 2023 y, finalmente, de P$259,116m al cierre de 2024 con un incremento anual de 15.8%. 

En cuanto al comportamiento de la cartera total del sector durante los últimos 12m, se observa un buen dinamismo, ya que el 

saldo de la cartera ascendió a P$274,471m al cierre de junio de 2025, mostrando un crecimiento anual de 16.1% (vs. 

P$236,438m al cierre de junio de 2024).  

 

Particularmente, el sector que ha mostrado mayor dinamismo durante los últimos cuatro años es el sector de Descuento Vía 

Nómina, ya que exhibe una TCAC2021-2024 de 26.8%. Seguido de este, se encuentra el sector de PyME’s con una TCAC2021-2024 

de 16.2%, el sector Microfinanciero con una TCAC2021-2024 de 14.4% y, finalmente, el sector Agrofinanciero presenta el menor 

crecimiento dentro del portafolio total de la muestra, ya que presenta una TCAC2021-2024 en los últimos cuatro años de 3.5%. El 

menor crecimiento de la cartera de crédito del sector Agrofinanciero se atribuye principalmente a que dicho sector es más 

susceptible a los movimientos macroeconómicos y climatológicos.  

 

Figura 5. Cartera Total vs. Índices de Morosidad 

 

 

Calidad de la Cartera de Crédito 

Por su parte, la calidad de la cartera de crédito de la muestra se ha mantenido estable en los cuatro años analizados, con 

excepción de 2021, en donde se registró cierta afectación en los niveles de morosidad derivado de la menor actividad 

económica provocada por el COVID-19. Dicho esto, la cartera vencida se colocó en P$6,321m al cierre de 2021, P$6,996m al 

 
2 TCAC = ((valor final / valor inicial) ^ (1/número de años)) - 1. 
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cierre de 2022, P$7,805m al cierre de 2023 y posteriormente P$9,319m al cierre de 2024. Lo anterior ubicó al índice de 

morosidad en niveles bajos de 3.9% al 4T21, 3.5% al 4T22, 3.5% al 4T23 y finalmente 3.6% al 4T24. En cuanto a la calidad 

de la cartera observada durante los últimos 12, la cartera vencida se incrementó y el saldo ascendió a P$10,630m al cierre de 

junio de 2025 (vs. P$9,041m al cierre de junio de 2024). Pese al incremento observado en la cartera vencida, los niveles de 

morosidad se mantuvieron estables derivado al continuo crecimiento de la cartera total, por lo que el índice de morosidad se 

ubicó en niveles de 3.9% al 2T25, manteniéndose en niveles bajos (vs. 3.8% al 2T24).  

 

Por su parte, en cuanto al índice de morosidad ajustado de la muestra, se observa un comportamiento mixto en los últimos 

cuatro años, donde el nivel máximo se reporta al cierre de 2021. Dicho lo anterior, el monto de castigos realizados por las 

entidades consideradas en la muestra fue de P$6,283m al cierre de 2021 y, posteriormente, se reportó una reducción en la 

aplicación de castigos al ubicarse en P$5,821m al cierre de 2022. Esta reducción se atribuye a la reactivación económica 

asociada a la normalización de actividades debido a la finalización de la contingencia sanitaria de COVID-19. Seguido de esto, 

los castigos de cartera reportados en 2023 fueron superiores y se ubicaron en P$7,386m y, finalmente, P$8,075m al cierre de 

2024. Lo anterior colocó al índice de morosidad ajustado en niveles de 7.4% al 4T21, 6.3% al 4T22, 6.6% al 4T23 y 6.5% al 

4T24. En términos generales, los niveles de morosidad de las IFNB’s consideradas en la muestra se han mantenido estables 

en los últimos cuatro años, con fluctuaciones en el indicador de morosidad ajustado, pero manteniendo un promedio de 3.6% 

en el índice de morosidad y de 6.7% en el índice de morosidad ajustado. Asimismo, el índice de morosidad ajustado cerró en 

7.1% mostrando un castigo 12m de P$9,636m al cierre de junio de 2025 (vs. 6.8% y P$7,573m al cierre de junio de 2024). 

 

En cuanto a los niveles de morosidad por sector, se observa que el sector con mayores volúmenes de cartera vencida y 

aplicación de castigos es el sector Microfinanciero, ya que reporta un índice de morosidad ajustado de 14.2% al 2T25 (vs. 

13.3% al 2T24). Los elevados niveles de morosidad del sector Microfinanciero se atribuyen a la naturaleza de los productos 

crediticios que ofrecen dichas entidades, así como al sector económico a los cuales van dirigidos. En general, los créditos que 

otorga el sector Microfinanciero van dirigidos a la población de menores ingresos y microempresas, quienes muestran acceso 

limitado a la banca tradicional debido a la falta de garantías. En segundo lugar, se encuentra el sector de Descuento Vía 

Nómina, el cual reporta niveles de morosidad ajustado de 7.2% al 2T25 (vs. 6.8% al 2T24).  

 

En tercer lugar, se ubica el sector Agrofinanciero, con un nivel de morosidad ajustado de 4.9% al 2T25 (vs. 5.4% al 2T24). La 

mejora de los niveles de morosidad en el sector Agrofinanciero se puede atribuir a la mejora de las condiciones climatológicas 

observadas en los últimos 12m, además de adopción de tecnologías satelitales que permiten conocer el estado los cultivos y 

minimizar el riesgo de incumplimiento. Finalmente, el sector con niveles de morosidad más bajos y estables es el sector de 

PyME’s, que exhibió un índice de morosidad ajustado de 2.9% al 2T25 (vs. 2.5% al 2T24). Esto se atribuye a que el sector de 

pequeñas y medianas empresas ha mostrado un robustecimiento en los procesos de originación de crédito a través de la 

mejora de garantías que respalden los créditos y de tecnologías que robustecen los procesos de seguimiento y cobranza.  
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Figura 6. Índice de Morosidad Ajustado por Sector 

 

 

Cobertura del Sector 

Cabe destacar que respecto a la generación de estimaciones preventivas para riesgos crediticios no se observa una 

metodología estandarizada en el sector para la generación y cálculo de reservas preventivas entre intermediarios financieros 

no bancarios. Lo anterior deriva del alto porcentaje de entidades que operan bajo la figura de SOFOM3, Entidad No Regulada, 

por lo que no tienen un requerimiento específico de apegarse a la metodología establecida por la Comisión Nacional Bancaria 

y de Valores (CNBV) de pérdida esperada utilizada para entidades reguladas. 

 

Pese a lo anterior, los niveles de cobertura del sector muestran un comportamiento estable, el cual se ubica en niveles de 1.4x 

en promedio en los últimos cuatro años analizados. En cuanto al nivel de cobertura observado en los últimos 12m, este no 

muestra cambios relevantes, ya que se ubicó en 1.4x al 2T25 (vs. 1.4x al 2T24). Lo anterior refleja adecuadas prácticas 

prudenciales por parte de las IFNB’s de generar reservas adicionales como medida de anticipación ante posibles impactos 

negativos de cartera.  

 

En cuanto a los niveles de cobertura de cartera vencida por sector, el sector con menor nivel de cobertura es el sector 

Agrofinanciero, el cual reporta un nivel de 0.9x al 2T25 (vs. 0.9x al 2T24). El nivel de cobertura en el sector Agrofinanciero se 

atribuye a que una gran parte de las entidades financieras consideradas en la muestra utilizan la metodología de pérdida 

esperada para la generación de estimaciones preventivas, la cual considera, entre otros factores, el nivel de garantías 

otorgadas por cada uno de los acreditados. Otro factor importante en el sector Agrofinanciero son las garantías que otorga 

FIRA4 al sector agropecuario, forestal y pesquero a través de diversos programas como el FONAGA5, el FEGA6 y el FEFA7, 

los cuales son operados como banca de segundo piso y destinan recursos para facilitar el acceso al financiamiento a través 

de una red de bancos y entidades financieras no bancarias. 

 
3 Sociedad Financiera de Objeto Múltiple (SOFOM). 
4 Fideicomisos Instituidos en Relación con la Agricultura (FIRA). 
5 Fondo Nacional de Garantías para los sectores Agropecuario, Forestal, Pesquero y Rural de México (FONAGA).  
6 Fondo Especial de Asistencia Técnica y Garantía para Créditos Agropecuarios (FEGA).  
7 Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA).  
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Por otro lado, el sector Microfinanciero mantiene una mayor cobertura de cartera vencida con un índice de cobertura de 1.6x, 

seguido del sector de Nómina con un nivel de 1.5x, y el sector de PyME’s con el 1.4x al 2T25 (vs. 1.6x, 1.5x y 1.6x 

respectivamente al 2T24). En opinión de HR Ratings, el sector de IFNB’s exhibe niveles de cobertura de cartera vencida 

adecuados, los cuales se consideran suficientes para mitigar posibles deterioros de la cartera.  

 

Ingresos y Gastos 

Con respecto a la generación de ingresos por intereses 12m de la muestra que componen el sector, se observa un crecimiento 

sostenido en los últimos cuatro años, al exhibir una Tasa de Crecimiento Anual Compuesta TCAC2021-2024 en los últimos cuatro 

años de 20.4%. El crecimiento en la generación de ingresos por intereses se atribuye en mayor medida al aumento gradual 

en el volumen de las operaciones crediticias y al entorno económico observado en las tasas de referencia. 

 

Cabe mencionar que, a partir de marzo de 2024, Banco de México cambió la tendencia en la posición de política monetaria 

para el control de la inflación conforme al objetivo prioritario del Banco Central, por lo que se durante los últimos doce meses 

se observó una disminución en la tasa de referencia de 300 puntos base, la cual pasó de 11.0% al cierre de junio de 2024 a 

8.0% al cierre de junio de 2025. A pesar de lo anterior, los ingresos por intereses reportados durante los últimos 12m mostraron 

un incremento anual de 13.4% al acumular un monto de P$71,924m al cierre de junio de 2025 como resultado del constante 

aumento en el volumen de sus operaciones (vs. P$63,451m al cierre de junio de 2024). En línea con lo anterior, la tasa activa 

del sector no reportó variaciones relevantes al colocarse en 24.3% al 2T25, no obstante, se comienza a presentar la tendencia 

a la baja observada en la tasa de referencia (vs. 25.0% al 2T24).  

 

Cabe destacar que el comportamiento en la tasa activa del sector se ve influenciado principalmente por el esquema de tasas 

del sector Microfinanciero y el sector de Nómina, ya que los productos son originados en mayor medida a tasas fijas debido a 

la población que atienden. En este sentido, la tasa activa reportada por el sector Microfinanciero se ubica en 36.9% al 2T25, 

mientras el sector de Descuento Vía Nómina reporta un nivel de tasa activa de 24.9% al 2T25 (vs. 38.6% y 25.7% al 2T24). 

Por otro lado, el sector de PyME’s reporta un nivel de tasa activa de 19.3%, sector que presenta principalmente su colocación 

de cartera a tasas variable ligada a la tasa de referencia, y el sector Agrofinanciero exhibe una tasa activa de 15.3% al 2T25, 

(vs. 19.4% y 16.2% al 2T24). Cabe mencionar que este último sector exhibe por lo general un esquema de tasas mixto, es 

decir, créditos originados a tasa fija y tasa variable debido a la estacionalidad del ciclo agrícola.  

 

Con respecto a los gastos por intereses de la muestra que componen el sector, se observa un mayor crecimiento en los últimos 

cuatro años, al exhibir una TCAC2021-2024 en los últimos cuatro años de 39.8%. En particular, los gastos por intereses 12m 

ascendieron a P$26,674m al cierre de junio de 2025, lo cual representa un incremento anual de 11.2% en comparación con 

los P$23,987m reportados al cierre de junio de 2024. En cuanto a su costo de fondeo, la tasa pasiva del sector reportó una 

ligera disminución al colocarse en 14.8% al 2T25 (vs. 15.4% al 2T24). Cabe mencionar que la reducción en la tasa pasiva del 

sector se vio influenciada por el comportamiento de la tasa de referencia observado durante los últimos 12m.  

 

Como resultado del mayor incremento de la tasa pasiva durante los últimos cuatro periodos analizados y la estabilidad en la 

tasa activa, el spread de tasas ha mostrado una reducción en todos los periodos analizados al colocarse en 13.3% al 4T21, 
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12.0% al 4T22, 9.7% al 4T23 y 9.3% al 4T24. Por su parte, durante los últimos 12m, el spread de tasas no mostró variaciones 

relevantes, ya que se mantuvo en niveles de 9.5% al 2T25 (vs. 9.6% al 2T24). A consideración de HR Ratings, el spread de 

tasas del sector se ubica en niveles adecuados. Pese a la reducción en el spread de tasas, el margen financiero 12m ha 

mostrado una tendencia al alza, ya que alcanzó un monto de P$29,424m al cierre de 2021, posteriormente, se incrementó a 

P$33,375m al cierre de 2022, P$36,927m al cierre de 2023 y, finalmente, ascendió a P$42,364m al cierre de 2024. Por su 

parte, el margen financiero 12m se incrementó 14.5% anual y alcanzó un monto de P$45,316m al cierre de junio de 2025 (vs. 

P$39,581m al cierre de junio de 2024). 

 

Por otro lado, como resultado del control en la cartera vencida y el moderado incremento de la aplicación de castigos de 

cartera, las estimaciones preventivas 12m observadas en el estado de resultados se ubicaron en P$6,616m al cierre de 2021, 

P$7,231m al cierre de 2022, P$8,587m al cierre de 2023 y, posteriormente, se incrementaron a P$10,791m al cierre de 2024 

como resultado del mayor monto de castigos de cartera efectuados en el periodo. En cuanto a las estimaciones preventivas al 

cierre de junio de 2025, estas se incrementaron a P$11,677m (vs. P$9,948m al cierre de junio de 2024). El crecimiento en la 

generación de estimaciones preventivas está en línea con el aumento observado de la cartera vencida y por la mayor aplicación 

de castigos de cartera.  

 

Como resultado de lo anterior, el MIN Ajustado ha mostrado una tendencia decreciente en los últimos dos años analizados, ya 

que se colocó 13.0% al 4T21, 13.1% al 4T22, 12.1% al 4T23 y 11.6% al 4T24. Cabe mencionar que la reducción observada 

en el MIN Ajustado se atribuye a la tendencia decreciente del spread de tasas. Por su parte, como resultado del robustecimiento 

en el margen financiero ajustado 12m, el MIN Ajustado se mantuvo relativamente estable y se ubicó en niveles de 11.5% al 

2T25 (vs. 11.8% al 2T24). A consideración de HR Ratings el MIN Ajustado continúa en niveles moderados.  

 

En cuanto a las comisiones y tarifas netas, están han mostrado un comportamiento al alza, pero con un importante crecimiento 

en 2022 y en 2024. Dicho esto, las comisiones netas se ubicaron en P$506m al cierre de 2021, P$669m al cierre de 2022, 

P$687m al cierre de 2023 y P$838m al cierre de 2024. Por su parte, durante los últimos 12m las comisiones y tarifas netas 

ascendieron a P$827m al cierre de junio de 2025 (vs. P$710m al cierre de junio de 2024). 
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Figura 7. Tasa Activa y Tasa Pasiva del Sector vs. Tasa de Referencia 

 

 

Por otro lado, los gastos de administración se han incrementado de manera gradual al observar una Tasa de Crecimiento 

Anual Compuesta TCAC2021-2024 de 10.5% en los últimos cuatro años. En este sentido, los gastos de administración de la 

muestra pasaron de P$17,527m al cierre de 2021 a P$19,221m al cierre de 2022, lo cual representó un incremento del 11.7% 

anual. Posteriormente, los gastos de administración se situaron en P$21,469m al cierre de 2023 y finalmente en P$23,635m 

al cierre de 2024, lo cual representó un aumento del 10.1% anual. Dicho lo anterior, la posición de eficiencia del sector se ha 

mantenido estable en los últimos cuatro años analizados, ya que el índice de eficiencia se ubicó en niveles de 53.8% al 4T21, 

54.1% al 4T22, 54.4% al 4T23 y 51.6% al 4T24.  

 

En cuanto a los gastos de administración 12m reportados al cierre de junio de 2025, estos se incrementaron un 9.4% anual al 

colocarse en P$24,601m (vs. P$22,488m al cierre de junio 2024). En este sentido, pese a reportar un mayor gasto 

administrativo 12m, el índice de eficiencia se redujo y se ubicó en niveles de 50.5% al 2T25 (vs. 53.0% al 2T24). La mejora en 

la posición de eficiencia del sector se atribuye al robustecimiento de los ingresos (egresos) totales de la operación 12m, los 

cuales se incrementaron 24.3% anual. A consideración de HR Ratings, la posición de eficiencia del sector continúa en niveles 

adecuados. 
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Figura 8. Índice de Eficiencia por Sector 

 

 

Rentabilidad 

En cuanto a la generación de resultados netos, estos han mostrado un comportamiento favorable, ya que el sector reportó 

resultados netos por un monto de P$7,446m al cierre de 2021, P$7,955m al cierre de 2022, P$7,979m al cierre de 2023 y 

posteriormente P$9,678m al cierre de 2024. Pese a lo anterior, el ROA Promedio exhibió una tendencia a la baja en los tres 

primeros años analizados y, posteriormente, mostró una mejora. Dicho esto, el ROA Promedio del sector se ubicó en niveles 

de 3.9% al 4T21, 3.6% al 4T22, 3.1% al 4T23 y posteriormente una mejora a 3.3% al 4T24. 

 

Por su parte, al cierre de junio de 2025, el sector registró utilidades netas por un monto de P$10,477m al cierre de junio de 

2025 mostrando un crecimiento anual de 25.4% (vs. P$8,358m al cierre de junio de 2024). Lo anterior favoreció al ROA 

Promedio al ubicarlo en niveles superiores a los reportados en la revisión pasada de 3.3% al 2T25 (vs. 3.1% al 2T24). La 

adecuada posición de rentabilidad del sector se atribuye principalmente a: i) la estabilidad del MIN Ajustado y del spread de 

tasas y, en mayor medida, ii) el control en los gastos de administración. A consideración de HR Ratings, la rentabilidad del 

sector se ubica en niveles adecuados, aunque por debajo de los niveles observados históricamente, derivado de un mayor 

costo de fondeo principalmente. 

 

En particular, el sector que exhibe una posición de rentabilidad superior a la muestra es el sector de Descuento Vía Nómina, 

ya que el ROA Promedio de dicho sector ascendió a 5.1% al 2T25 (vs. 4.4% al 2T24). En segundo lugar, se encuentra el sector 

Microfinanciero, con un ROA Promedio de 3.5% al 2T25 (vs. 4.0% al 2T24). En tercer lugar, se encuentra el sector 

Agrofinanciero, con un ROA Promedio de 2.3% y, finalmente, el sector de PyME’s es el que exhibe el menor nivel de 

rentabilidad con un nivel de 1.6% al 2T25 (vs. 1.9% y 1.6% al 2T24).  
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Figura 9. ROA Promedio por Sector 

 

 

Solvencia 

En cuanto a la posición de solvencia, el sector ha mostrado indicadores de solvencia en niveles adecuados y estables en los 

últimos cuatro años analizados, ya que el índice de capitalización se ubicó en 37.3% al 4T21, 35.2% al 4T22, 33.9% al 4T23 

y posteriormente 33.8% al 4T24. En cuanto al índice de capitalización observado durante los últimos 12m, este se ubicó en 

niveles de 32.8% al 2T25 (vs. 34.0% al 2T24). La estabilidad en el indicador se fundamenta por la continua generación de 

utilidades netas, lo cual ha permitido mitigar el impacto que el indicador pudiera tener ante el incremento en los activos sujetos 

a riesgo por la colocación de cartera por parte de las entidades financieras.  

 

En particular, el sector de Descuento Vía Nómina cuenta con los niveles más altos de capitalización en un rango de 38.5% al 

2T25 (vs. 42.5% al 2T24). La reducción en el indicador se atribuye al mayor volumen de activos sujetos a riesgos por el 

crecimiento de la cartera de crédito observado durante los últimos 12m. Por su parte, el sector Microfinanciero exhibe un índice 

de capitalización de 36.0% al 2T25 (vs. 37.0% al 2T24), el sector Agrofinanciero muestra un índice de capitalización de 29.9% 

y el sector de PyME’s de 23.9% al 2T25 (vs. 29.8% y 23.3% al 2T24). HR Ratings considera que el sector mantiene un índice 

de capitalización en niveles adecuados. 
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Figura 10. Índice de Capitalización por Sector 

 

 

Apalancamiento 

La posición de apalancamiento del sector no ha mostrado cambios relevantes en los cuatro años analizados, ya que la razón 

de apalancamiento ajustada se ubicó en niveles de 2.0x al 4T21, 2.0x al 4T22 y 2.1x al 4T23 y, posteriormente, a 2.1x al 4T24. 

En cuanto a la razón de apalancamiento ajustada reportada al cierre de junio de 2025, está mostró estabilidad al ubicarse en 

niveles de 2.1x manteniéndose en niveles buenos (vs. 2.1x al 2T24). A consideración de HR Ratings, los niveles de 

aplacamiento de las entidades financieras consideradas en el sector se ubica en niveles adecuados.  

 

Figura 11. Razón de Apalancamiento por Sector 

 

 

Por otro lado, la razón de cartera vigente a deuda neta se ha ubicado en niveles adecuados y estables, ya que está se colocó 

en niveles de 1.8x durante los últimos cuatro años. Por su parte, la razón de cartera vigente a deuda se colocó en 1.8x al 2T25 

(vs.1.8x al 1T24). El sector que exhibe un mayor nivel de cobertura de deuda neta a través de la cartera vigente es el sector 
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de Microfinanciero, ya que el indicador se ubica en 2.3x al 2T25 (vs. 2.2x al 2T24). Por otro lado, el sector Agrofinanciero 

exhibe el menor nivel de cobertura en 1.5x al 2T25 ubicándose en niveles adecuados (vs. 1.8x al 2T24). A consideración de 

HR Ratings, el sector muestra un buen nivel de cobertura, lo que se traduce en adecuada capacidad para cubrir sus 

obligaciones de deuda a través de la cartera vigente. 

 

Figura 12. Razón de Cartera Vigente a Deuda Neta por Sector 

 

 

  



 

 

 
 

 16 

Anexos 

 

Principales Indicadores Financieros: Sector Agrofinanciero 

 

 

Principales Indicadores Financieros: Sector Microfinanciero 
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Principales Indicadores Financieros: Sector de Descuento Vía Nómina 

 

 

Principales Indicadores Financieros: Sector PyME’s 
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Balance General: Sectorial Consolidado 
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Estado de Resultados: Sectorial Consolidado 

 

  



 

 

 
 

 20 

Flujo de Efectivo: Sectorial Consolidado 

 

  



 

 

 
 

 21 

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) y certificada como una Credit 

Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA). 

Las calificaciones y/u opiniones de 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. 

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. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisión en dicha información o, en caso de que esta sea incorrecta o 

inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, 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, 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 (mil a un millón dólares, moneda de curso legal en los 

Estados Unidos de América) (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 (cinco mil a dos millones de dólares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en 

otra moneda). 
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