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S&P National Ratings subió calificaciones de Invex Controladora a 'mxAA-' y 'mxA-1+'; la perspectiva es estable

EVENTO RELEVANTE

Resumen
-    Retiramos el ajuste negativo por subordinación que aplicábamos a las calificaciones de Invex Controladora por ser una
entidad controladora no operativa, ya que hemos observado una disminución gradual en su nivel de endeudamiento y costo
financiero.
-    Además, la eliminación del ajuste también refleja la diversificación de las fuentes de utilidades dentro del grupo y el
fortalecimiento de la rentabilidad de las subsidiarias no reguladas. Por lo que consideramos que se ha reducido la dependencia
de dividendos de las subsidiarias financieras.
-    Por lo tanto, subimos las calificaciones crediticias de emisor de largo y corto plazo en escala nacional a 'mxAA-' desde
'mxA+' y a 'mxA-1+' desde 'mxA-1', respectivamente, de Invex Controladora.
-    La perspectiva estable refleja nuestra opinión de que, en los siguientes 12 meses, Invex Controladora mantendrá niveles de
endeudamiento estables, y una sana rentabilidad y diversificación de ingresos proveniente de sus tres principales negocios.
Acción de calificación
El 1 de septiembre de 2026, S&P National Ratings subió sus calificaciones crediticias de emisor de largo y corto plazo en escala
nacional a 'mxAA-' desde 'mxA+' y a 'mxA-1+' desde 'mxA-1', respectivamente, de Invex Controladora, S.A.B. de C.V. y
Subsidiarias (Invex Controladora). La perspectiva es estable.
Fundamento
Subimos las calificaciones de Invex Controladora tras retirar el ajuste negativo por subordinación que aplicábamos por ser una
entidad controladora no operativa, ya que hemos observado una disminución gradual en su nivel de endeudamiento y costo
financiero. A junio de 2026, la deuda de la controladora era de $3,607 millones de pesos mexicanos (MXN), casi 11% menor en
comparación con la de junio de 2025. Por otro lado, el capital de la controladora se ha fortalecido significativamente en los
últimos años impulsado por la buena rentabilidad de sus subsidiarias y una política conservadora de distribución de dividendos.
Como resultado, los indicadores de apalancamiento y doble apalancamiento han mostrado una mejora sostenida. A junio de
2026, el apalancamiento de Invex Controladora se ubicó en 0.18x (veces) y el doble apalancamiento en 115%, nivel favorable
frente a los niveles previos a 2025, cuando este indicador se mantenía consistentemente por encima de 120%. El nivel actual
de apalancamiento sugiere que las subsidiarias están en su mayoría financiadas con capital propio, por lo que vemos menores
limitantes en la flexibilidad financiera del grupo.
Asimismo, el costo financiero se ha reducido de manera importante gracias a la reducción de deuda y también al entorno de
menores tasas de interés, por lo que estimamos que el gasto por intereses al cierre de 2026 será aproximadamente 20%
inferior al de 2025. Durante los siguientes 12 meses esperamos que estos niveles de endeudamiento se mantengan similares.
Por lo tanto, consideramos que las necesidades de Invex Controladora de recibir flujos de sus subsidiarias para el servicio de su
deuda serán menores, lo cual mejora su perfil crediticio.
Por otro lado, la eliminación del ajuste negativo por subordinación también refleja la diversificación de las fuentes generadoras
de utilidades dentro del grupo a través del fortalecimiento de la rentabilidad de las subsidiarias no reguladas. El perfil crediticio
de Invex Controladora se beneficia de una sana diversificación procedente de sus tres principales negocios: servicios
financieros, transición energética (Invex Energía: Ammper) y promoción de inversiones (Invex Capital). Los ingresos operativos
y la utilidad neta del grupo han seguido una tendencia positiva en los últimos tres años, con tasas de crecimiento elevadas.
Durante 2025, los ingresos totales tuvieron un crecimiento de 48% anual y la utilidad antes de impuestos de 107%, lo que refleja
el adecuado desempeño y rentabilidad de los tres negocios del grupo. Como resultado, consideramos que Invex
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Controladora ya es menos vulnerable ante una eventual suspensión o limitación de flujos provenientes de alguna subsidiaria en
particular.
Consideramos particularmente relevante el fortalecimiento en la rentabilidad de las subsidiarias no financieras, ya que
representan una fuente de dividendos que no está sujeta a restricciones regulatorias. En adelante, prevemos que cerca del 50%
de los ingresos y la utilidad neta de Invex Controladora vendrán de estas entidades. En nuestra opinión, esta mayor
diversificación de ingresos y fuentes de dividendos fortalece la capacidad de servicio de deuda de Invex Controladora y
representa un segundo factor a considerar para la eliminación de la subordinación.
Finalmente, consideramos que Invex Controladora afronta un perfil de vencimientos diversificado y un riesgo de
refinanciamiento manejable. Actualmente, el 28% de la deuda corresponde a la emisión de largo plazo INVEX 23, con
vencimiento en junio de 2027, mientras que el 72% restante está compuesto por tres líneas de crédito con banca comercial.
Invex Controladora ha demostrado históricamente su capacidad de acceso tanto al mercado de deuda como al financiamiento
bancario, lo que refuerza nuestra opinión de que el riesgo de refinanciamiento para los siguientes 12 meses es manejable.
Perspectiva
La perspectiva estable de la calificación de largo plazo de Invex Controladora para los siguientes 12 meses refleja nuestra
expectativa de que los ingresos operativos de las subsidiarias financieras y no financieras mantengan una tendencia positiva
que aporte estabilidad al negocio. Asimismo, esperamos que estas mantengan sanos niveles de rentabilidad y sigan
distribuyendo flujos de efectivo a la controladora para pagar el servicio de su deuda. Por otro lado, esperamos que Invex
Controladora mantenga niveles de endeudamiento estables.

Escenario negativo
Podríamos tomar una acción de calificación negativa sobre las calificaciones de Invex Controladora si se presenta alguno de los
escenarios siguientes:
-    Un incremento significativo en los niveles de endeudamiento, que genere niveles de doble apalancamiento por encima del
120%.
-    Una disminución de los flujos de efectivo provenientes de entidades no reguladas fuera del segmento financiero, que lleve a
que el grupo financiero se quede como la principal fuente de dividendos de la controladora.
-    Un debilitamiento del perfil crediticio del grupo, que sería resultado de que consideremos que la calidad crediticia de alguna
de sus subsidiarias se ha deteriorado. Esto podría pasar, por ejemplo, a través de mayores apalancamientos en las subsidiaras
no financieras o menores niveles de capitalización para el banco reflejado en un índice de capital regulatorio (ICAP) cercano al
12%.
Escenario positivo
Podríamos tomar una acción de calificación positiva sobre las calificaciones de Invex Controladora y de sus subsidiarias si el
perfil crediticio del grupo se fortalece significativamente. Lo cual sería resultado de que observáramos una mejora del perfil
crediticio individual de sus subsidiarias. Por ejemplo, en el caso de Banco Invex, eso podría ocurrir si sus niveles de
capitalización se fortalecen de manera consistentemente, con un ICAP mayor al 16.5%.

Síntesis de los factores de calificación
Invex Controladora, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
  A  De
Calificación crediticia de emisor  mxAA-/Estable/mxA-1+  mxA+/Estable/mxA-1
Perfil crediticio del grupo  mxaa-  mxaa-
Subordinación por ser entidad controladora no operativa   0  -1
Criterios
-    Metodología: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en México, 1 de septiembre de 2025.
Artículos relacionados
-    Descripción General del Proceso de Calificación Crediticia.
-    Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México.
-    Análisis Actualizado: Invex Controladora, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias, 3 de octubre de 2025.
-    S&P Global Ratings subió calificación de Invex Controladora a 'mxA+' por menor apalancamiento; la perspectiva es estable,
2 de octubre de 2023.
-    S&P Global Ratings revisó metodologías para calificar instituciones financieras y aseguradoras en escala nacional en
México; calificaciones de 74 entidades y varias emisiones sin cambios, 1 de septiembre de 2025.
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Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinión sobre factores
de calificación importantes, tienen significados específicos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben
leer junto con los mismos. Para obtener más información, consulte nuestros Criterios de Calificación en nuestro sitio de Escala
Nacional para México. Encontrará la descripción de cada una de las categorías de calificación de S&P National Ratings en
"Definiciones de calificaciones en escala nacional para México" Toda la información sobre calificaciones está disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones a las que se hace referencia en este documento
se pueden encontrar en el sitio web público de S&P National Ratings de México, en mexico.ratings.spglobal.com

Información Regulatoria Adicional
1) Información financiera al 30 de junio de 2026.
2) La calificación se basa en información proporcionada a S&P National Ratings por el emisor y/o sus agentes y asesores. Tal
información puede incluir, entre otras, según las características de la transacción, valor o entidad calificados, la siguiente:
términos y condiciones de la emisión, prospecto de colocación, estados financieros anuales auditados y trimestrales,
estadísticas operativas -en su caso, incluyendo también aquellas de las compañías controladoras-, información prospectiva -por
ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, información sobre las características del mercado, información legal
relacionada, información proveniente de las entrevistas con la dirección e información de otras fuentes externas, por ejemplo,
CNBV, Bolsa Mexicana de Valores.
La calificación se basa en información proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de prensa;
consecuentemente, cualquier cambio en tal información o información adicional, podría resultar en una modificación de la
calificación citada.
3) La información regulatoria de S&P National Ratings se publica en relación con una fecha específica, y está vigente a la fecha
de la Acción de Calificación Crediticia que se haya publicado más recientemente. S&P National Ratings actualiza la información
regulatoria para una determinada Calificación Crediticia a fin de incluir los cambios en tal información solamente cuando se
publica la siguiente Acción de Calificación Crediticia. Por consiguiente, la información regulatoria contenida aquí puede no
reflejar los cambios en la misma que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la publicación de tal información regulatoria
pero que de otra manera no están asociados con una Acción de Calificación Crediticia. Por favor considere que puede haber
casos en los que la información regulatoria refleja una versión actualizada del Modelo para Calificaciones en uso a la fecha de
la última Acción de Calificación Crediticia aunque la utilización del Modelo para Calificaciones actualizado se consideró
innecesaria para arribar a esa Acción de Calificación Crediticia. Por ejemplo, esto podría ocurrir en el caso de las revisiones
impulsadas por un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se está evaluando no es relevante para
correr la versión actualizada del Modelo para Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los requerimientos regulatorios
aplicables, S&P National Ratings evalúa el impacto de los cambios materiales a los Modelos para Calificaciones y, cuando
corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo para Calificaciones actualizado.
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