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BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V., INFORMA:

CLAVE DE COTIZACION GBM

RAZON SOCIAL CORPORATIVO GBM, S.A.B.DE C. V.
LUGAR México, D.F.
ASUNTO

HR Ratings asign¢ la calificacion de HR AA con Perspectiva Positiva para la emision de CEBURS de largo plazo con clave de
pizarra GBM 14-2 que busca realizar Corporativo GBM.

EVENTO RELEVANTE

México, D.F. (25 de noviembre de 2014) - HR Ratings asign¢ la calificaciéon de HR AA con Perspectiva Positiva para la emision
de CEBURS de largo plazo con clave de pizarra GBM 14-2 que busca realizar Corporativo GBM.

Los Certificados Bursatiles (CEBURS) con clave de pizarra GBM 14-2 (la Emision) se busca realizar al amparo del Programa
Dual con Caracter Revolvente (el Programa) de Corporativo GBM, S.A.B. de C.V. (Corporativo GBM y/o el Corporativo y/o la
Empresa). La calificacién asignada a la Emision, se basa en la calificacion asignada al Programa de Corporativo GBM, la cual
fue ratificada el 25 de septiembre de 2014 (ver "Calificacion del Programa" en este documento). A su vez, la calificacion y la
Perspectiva Positiva del Programa, se debe a la mejora observada sobre la mezcla de ingresos, lo que le da una mayor
estabilidad al disminuir la dependencia en ingresos relacionados a condiciones de mercado. Asimismo la Empresa mantiene
indicadores de rentabilidad y solvencia en rangos de fortaleza relativa al sector, mejorando la operacion y su capacidad de
pago. No obstante Corporativo GBM mantiene una fuerte exposicion al mercado de capitales, lo cual podria llevar a minusvalias
sobre la posicion propia en caso de condiciones econémicas adversas.

La Emision se realizara por un monto de hasta P$650.0 millones (m) con una vigencia de 1,085 dias, equivalente
aproximadamente a 3.0 afos. Asimismo, la Emision se realizara de forma quirografaria y devengara una tasa de TIIE 28 dias +
sobretasa determinada en el momento de la Emisién. Los CEBURS se realizaran al amparo del Programa autorizado a
Corporativo GBM por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), con una vigencia de 5 afios a partir de la fecha de
autorizacion (24 de agosto de 2010) y por un monto total de hasta P$3,500.0m. Actualmente, al 25 de noviembre de 2014, el
Programa cuenta con tres emisiones vigentes, por un monto de P$2,850.0m. En la primera tabla del documento adjunto se
detallan las principales caracteristicas de la Emisién.

Principales Factores Considerados
Calificacion del Programa

Corporativo GBM es una sociedad cuya principal actividad es constituir, organizar, promover, explotar, adquirir y participar en el
capital social o patrimonio de todo género de sociedades mercantiles o civiles, asociaciones o empresas de cualquier indole,
tanto nacionales como extranjeras, asi como participar en su administracion o liquidacion. La estructura organizacional del
Emisor cuenta con las siguientes subsidiarias:

1)Portfolio Investment, Inc.

2)GBM Grupo Bursatil Mexicano, S.A. de C.V., Casa de Bolsa

3)Fomenta GBM, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

4)Operadora GBM, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién
5)GBM Capital, S. de R.L. de C.V.
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6)GBM Infraestructura, S.A. de C.V.
7)GBM Estructuracion, S.A. de C.V.

Corporativo GBM se especializa principalmente en el mercado de capitales, teniendo como principales ventajas competitivas
sus sistemas de tecnologia y un area de analisis tanto bursatil como corporativa, brindando un gran soporte en la toma de
decisiones en inversiones y funcionando como un importante baluarte dentro de su estrategia de promocion. De igual manera
cuenta con un alto grado de especializacidn en el manejo de portafolios de inversién y en el financiamiento accionario y de
deuda de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacion son:

Alta experiencia directiva con experiencia acumulada de mas de 166 afios dentro del sector financiero, lo cual fortalece la toma
de decisiones.

Constante evolucion y mejora de herramientas tecnoldgicas, manteniendo al Corporativo en una posicion de fortaleza en el
mercado.

Alta diversificacion en la generacién de ingresos a Corporativo GBM: La elevada diversificacion en la generacion de ingresos,
reduce de manera importante la exposicion al mercado de valores, aumentando la contencién al riesgo inherente a la volatilidad
del mismo.

Adecuados niveles en la razén de posicidn propia a obligaciones cerrando en 2.2x al 3T14 (vs. 4.4x al 3T13): Debido al
incremento en el nivel de pasivos burséatiles, la razén de posicion propia a obligaciones se observé presionada. Sin embargo
esta se mantiene en niveles adecuados.

Mejora significativa mostrada en los resultados del Corporativo: Lo anterior, por un aumento importante en las tarifas y
comisiones cobradas, asi como un elevado resultado de valuacion a valor razonable, cerrando con un ROA y ROE Promedio de
9.0% y 29.9% respectivamente al 3T14 (vs. 5.2% y 17.5% al 3T13).

Adecuados niveles de Margen Operativo y del Margen Neto: Esto derivado de la estabilidad en las comisiones y tarifas
cobradas y la mejoria sobre el resultado a valor razonable, cerrando en 18.7% y 13.8% al 3T14 (vs. 11.7% y 10.5% al 3T13).

Adecuado nivel de consumo de capital, asi como un sano indice de capitalizacién de la Casa de Bolsa: Al 3T14, el indice de
consumo a capital, y el indice de capitalizacién se ubicaron en niveles de 49.9% y 16.0% respectivamente (vs. 47.1% y 17.0%
al 3T13). Lo anterior, sustentado por una adecuada generacioén de utilidades netas y una estabilidad en los activos sujetos a
riesgo totales.

Diversificacion de los ingresos, como consecuencia de la participacion de nuevos negocios, como son la administracion de
cartera, infraestructura y un CKD, entre otros, sin dejar de lado la principal fuente de ingresos que es la Operadora de Fondos
de Inversioén.

Alta exposicidn en términos relativos al riesgo de mercado, derivado de los activos dentro de los que se encuentra invertida la
posicion propia del Corporativo.

Eventos Relevantes

Como parte del crecimiento de las operaciones, Corporativo GBM se encuentra en las gestiones necesarias para la adquisicion
del 25.6% del fabricante de componentes para autos San Luis Corporacion. Lo anterior, a través de la firma de un contrato
privado para la compra de alrededor de 35.5 millones de acciones serie "A" de San Luis Corporacion y casi 23.4 millones de
CPO, que en conjunto representan 25.6% del capital social de la empresa. San Luis Corporacion se dedica al disefio y
produccion de componentes para sistemas de suspension y frenos en la industria automotriz de América del Norte y Brasil. La
operacion esta sujeta a la autorizacion del Consejo de Administracion de San Luis Corporacién y a la aprobacién de autoridades
de competencia. En linea con lo anterior, HR Ratings mantendra un seguimiento, al proceso de adquisicion de las
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acciones de San Luis Corporacion, y a las herramientas de fondeo utilizadas por el Corporativo, para la adquisicion de las
mismas.

Analisis de Riesgos Cuantitativos

La calificacion asignada por HR Ratings para el Programa Dual de CEBURS de Corporativo GBM considera las fortalezas y
debilidades analizadas para la Empresa. Dentro de las fortalezas observadas por HR Ratings se encuentra el indice de
consumo de capital observado en la principal subsidiaria del Corporativo, GBM Casa de Bolsa, el cual se encuentra en niveles
adecuados para el modelo de negocio, cerrando en 49.9% al 3T14 (vs. 47.1% al 3T13). Por otro lado, la Casa de Bolsa también
muestra un indice de capitalizacion en niveles adecuados, derivado del robusto nivel de Capital Contable del Corporativo al
3T14 fortalecido por la constante generacion de utilidades netas, cerrando en 16.0% al 3T14 (vs. 17.0% al 3T13).

Asimismo las estrategias de diversificacion en las lineas de negocio del Corporativo, han impulsado de manera importante la
generacion de ingresos a través de sus subsidiarias. Lo anterior se considera como un beneficio importante a las operaciones
del Corporativo, ya que reduce de manera importante la dependencia al comportamiento del mercado de valores. En ese
sentido, los ingresos netos del Corporativo se ubicaron en niveles de P$4,222.0m al en los tltimos 12m (vs. P$2,342.0m del
4T12 al 3T13). Lo anterior, impulsado por el aumento en el resultado por valuacion a valor razonable, derivado del incremento
en la posicién del Corporativo, y a un mejor desempefo del mercado de valores en los ultimos 12 meses. En ese sentido, HR
Ratings considera que la sdlida generacién de ingresos del Corporativo, es un factor importante para fortalecer el capital del
mismo a través de la generacion de resultados netos favorables. Como resultado de lo anterior, el Corporativo ha logrado
mantener su Margen Operativo, asi como su Margen Neto en niveles adecuados, cerrando en 13.8% y 9.0% respectivamente al
3T14 (vs. 10.5% y 5.2% al 3T13). Derivado de los adecuados resultados por valuacion a valor razonable, asi como una
adecuada mezcla de ingresos provenientes de comisiones e intereses, el resultado neto del Corporativo ha mantenido un
incremento considerable en los Ultimos 12 meses, generando utilidades netas acumuladas por un monto de P$2,116.0m (vs.
P$1,029.0 del 4T12 al 3T13). Lo anterior, trajo como consecuencia una mejora considerable en las métricas de rentabilidad,
cerrando con un ROA Promedio y un ROE Promedio en niveles de 9.0% y 29.9% respectivamente al 3T14 (vs. 5.2% y 17.5%
respectivamente al 3T13).

Es importante comentar que, la mezcla de ingresos del Corporativo ha mantenido una tendencia favorable en los ultimos
periodos, principalmente por las actividades relacionadas a servicios financieros. Asimismo, el incremento en las actividades de
la Operadora de Fondos de Inversién, y la Casa de Bolsa, han impulsado los resultados por Servicios de manera importante.
Asimismo, es importante comentar que, el incremento en el margen financiero, es por un incremento importante en el resultado
por valuacion a valor razonable, el cual cerré en niveles de P$1,548.0m al 3T14 (vs. -P$29.0m al 3T13). No obstante, al no ser
realizada la venta de valores dentro de la posicion propia, la mezcla de ingresos netos por compraventa, se ubicé en niveles de
P$363.0m al 3T14 (vs. P$632.0m al 3T13), mitigando marginalmente el incremento en el resultado por valuacion a valor
razonable.

En cuanto al nivel de gastos de administracion, se observa como este tuvo un incremento nominal de 15.6% del 3T13 al 3T14
(vs. 23.0% del 3T12 al 3T14). Lo anterior apegado a las estrategias de inversion en capacidad operativa del Corporativo, entre
los cuales se incluyen los desarrollos en sistemas de informacién y los gastos incurridos en el desarrollo de nuevos negocios.
No obstante, a pesar del incremento en los gastos, observamos como el indice de eficiencia a ingresos se fortalecio y cerro al
3T14 en 26.4% (vs. 36.7% al 3T13). Asimismo, el indice de eficiencia a activos mostré una mejoria, pero de menor medida y
cerrar al mismo trimestre en 5.5% (vs. 6.0% al 3T13).

Por otro lado, observamos como durante los ultimos trimestres la razén de posicién propia a obligaciones ha mantenido una
volatilidad importante, ya que en el trascurso del 2013 ha alcanzado niveles de hasta 4.4x. Sin embargo, al cierre del 3T14, el
incremento en las emisiones de certificados topo el programa autorizado por la CNBV, cerrando con un saldo de pasivos
bursatiles en niveles de P$3,500.0m. Es por ello, que la razon de posicion propia a obligaciones se ubico en niveles de 2.2x al
3T14 (vs. 4.4x al 3T13). A pesar del incremento en los pasivos bursatiles del Corporativo, la razén de apalancamiento se
mantuvo en rangos de fortaleza, principalmente por el robusto Capital Contable del mismo, cerrando en 2.3x al 3T14 (vs. 2.2x al
3T13).

Por su parte, el nivel de liquidez del Corporativo se encuentra en niveles sanos, alcanzando 1.4x al 3T14 (vs. 1.5x al 3T13).
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Esto beneficiado por una posicién propia de alrededor de P$9,840.4m (vs. 5,701.0m). Es importante mencionar que durante los
ultimos 12 meses, la posicion propia del Corporativo se ha mantenido en la configuracion observada el afio anterior. De manera
que al cierre del 3T14, el 94.6% corresponde a instrumentos del mercado de capitales, contemplando tanto posiciones en corto
como en largo (vs. 91.3% al 3T13), el 3.2% en instrumentos del mercado de dinero (vs. 0.4% al 3T13), el 2.1% en otras
inversiones (vs. 2.3% al 3T13) y finalmente el 0.1% restante en sociedades de inversién, con un perfil de riesgo de inversion
moderado (vs. 0.2% al 3T13). Es importante comentar que los resultados por valuacién no representan movimiento de efectivo.
No obstante, generan cierta volatilidad en la rentabilidad de la institucién que podria afectar el nivel de capitalizacién del
Corporativo en caso de no poder ser compensado por la estabilidad de los resultados por comisiones y tarifas, compraventa de
valores e ingresos por intereses. Dicha situacion mostraria mayor sensibilidad ante un escenario de estrés econémico.

ANEXOS - Consolidados incluidos en el documento adjunto.
ANEXOS - No Consolidados incluidos en el documento adjunto.
Glosario incluido en el documento adjunto.

Contactos

Claudio Bustamante
Analista
claudio.bustamante@hrratings.com

Fernando Sandoval
Asociado
fernando.sandoval@hrratings.com

Pedro Latapi, CFA
Director Adjunto de Operaciones
pedro.latapi@hrratings.com

Avenida Prolongacion Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, CP 01210, México, D.F. Tel 52 (55) 1500 3130

La calificacién otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisidn esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por la
propia institucién calificadora:

Metodologia de Calificacion para Instituciones Financieras No Bancarias (México), Mayo 2009
Metodologia de Calificacion para Casas de Bolsa (México), Junio 2009

Para mayor informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/es/metodologia.aspx

Informacién complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general
aplicables a las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior Inicial

Fecha de ultima accién de calificacion Inicial

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el otorgamiento de la presente calificacion.1T10 al
3T14

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por terceras personasinformacion financiera
trimestral interna y anual dictaminada por Deloitte (con proporcionados por la Empresa.

Callificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por HR Ratings (en su caso).N/A

HR Ratings consideré al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la existencia de mecanismos para alinear los incentivos
entre el originador, administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)N/A
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HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores

La calificacion antes sefalada fue solicitada por la entidad o emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacidon de sus servicios de calificacion.

En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacién: (i) El procedimiento interno para
el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el
retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructura y proceso de votacién de nuestro Comité de
Andlisis.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad
crediticia y/o a la capacidad de administracion de activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento
del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las
caracteristicas de la entidad, emisién y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la
entidad o emisora.

Las calificaciones y/u opiniones otorgadas o emitidas no constituyen recomendaciones para comprar, vender 0 mantener alguin
instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el
articulo 7, fraccién 1l y/o 1ll, segun corresponda, de las "Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y
a otros participantes del mercado de valores".

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y
confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisidn, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es
responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacioén. La mayoria de las
emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el
monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinion sobre la capacidad de
una entidad con respecto a la administraciéon de activos y desempefo de su objeto social podran verse modificadas, lo cual
afectara, en su caso, a la alza o a la baja la calificacion, 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 practicas de mercado y a la
normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden
consultar documentos como el Cddigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad,
emisora y/o emision, por lo que no necesariamente reflejan una probabilidad estadistica 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 inversion,
incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle
mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés como
complemento del analisis elaborado sobre un escenario base.

Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian desde USD1,000 a USD1,000,000 (o el
equivalente en otra moneda) por emision. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un
emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre USD5,000 y USD2,000,000 (o el
equivalente en otra moneda).

MERCADO EXTERIOR
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