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ASUNTO

HR Ratings ratificé la calificacion de HR A+ con Perspectiva Estable para la Emisiéon de CEBURS MONEX 19 de Monex SAB
por P$1,500m

EVENTO RELEVANTE

Ciudad de México (29 de octubre de 2019) - HR Ratings ratificé la calificacién de HR A+ con Perspectiva Estable para la
Emisién de CEBURS MONEX 19 de Monex SAB por P$1,500m

La ratificacion de la calificacion para la Emision de CEBURS con clave de pizarra MONEX 19 se basa en la calificacion de
Monex SAB . La calificacion de Monex SAB se ratifico en HR A+ con Perspectiva Estable el 29 de octubre de 2019 y puede ser
consultada con mayor detalle en www.hrratings.com. Por su parte, la calificacion de Monex SAB, se basa en la calificacion de
su principal subsidiaria, Banco Monex , quien cuenta con una calificacién de HR AA- con Perspectiva Estable. Sin embargo,
Monex SAB no cuenta con operacién propia, por lo que consideramos que existe una subordinacién en el servicio de la deuda,
dada la necesidad de fondearse con sus subsidiarias. Las subsidiarias que incorpora la Holding han mostrado una constante
generacion de utilidades, con lo que el indice de capitalizacion se ha visto fortalecido, a pesar de pagos de dividendos anuales.
Asimismo, se mantiene una adecuada diversificacion por lineas de negocio, siendo la mas importante las operaciones
cambiarias y de divisas, la cual ha venido creciendo tanto en el mercado nacional como internacional. Durante 2018 se presenté
un deterioro de la cartera derivado de un incumplimiento de un cliente en especifico, sin embargo, se muestra una recuperacion
al segundo trimestre de 2019 (2T19) tanto en cartera vencida como en indice de cobertura, indicadores de morosidad y
resultado neto, lo cual HR Ratings considera positivo dado que estos efectos ya se esperaban.

La Emision MONEX 19 se llevé a cabo al amparo del Programa de CEBURS autorizado por hasta P$4,000m o su equivalente
en UDIs o en divisas, autorizado por la CNBV el 18 de octubre de 2017. La Emision se realizé por un monto de P$1,500
millones (m), colocandose el dia 20 de junio de 2019 a un plazo de 1,092 dias, equivalente a aproximadamente tres afios y
donde al 29 de octubre de 2019 se tiene un plazo remanente de 961 dias. La Emisién devenga intereses a una tasa de TIIE
mas 1.5% y que contempla un Unico pago de principal al vencimiento, donde el Emisor podra ejercer una amortizacion
anticipada voluntaria.

Desempefio Histérico / Comparativo vs. Proyectado

Mejora en los ultimos doce meses (12m) en la calidad de la cartera, al pasar el indice de morosidad de 4.7% a 2.4% del 2T18 al
2T19. Durante 2018 se presentd un incumplimiento por parte de un cliente principal, lo que ocasioné un fuerte incremento en la
mora, sin embargo, la Holding fue capaz de hacer frente a los castigos requeridos, ademas de realizar venta de cartera, con lo
que la cartera vencida disminuy6 considerablemente.

Incremento marginal en los indices de rentabilidad, al cerrar al 2T19 con un ROA Promedio de 1.2% y un ROE Promedio de
14.3% (vs. 1.0% y 12.8% al 2T18). Estos resultados fueron consecuencia de una mejora en el spread de tasas y un mayor
resultado por intermediacion, puesto que este ultimo pas6 de P$2,672m a P$3,118m del 2T18 al 2T19.

Fortaleza en el nivel de solvencia con un indice de capitalizacion Bancario de 16.0% y un indice de capitalizacién del Holding de
15.7% al 2T19 (vs. 15.5% y 12.9% al 2T18). Los indicadores se beneficiaron de la fuerte generacion de utilidades, a pesar de
los pagos de dividendos anuales por P$250.0m en los Ultimos dos afios.

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V. 1




vento Reievante de Caliricaaoras Iﬁ Grupo BMV

FECHA: 29/10/2019

Moderados niveles de apalancamiento, al cerrar al 2T19 con una razén de 10.9 veces (x) (vs. 12.1x al 2T18). Esto fue
consecuencia de una fuerte captacion tradicional, que ademas se esperaria se siga fortaleciendo durante los préximos
periodos.

Incremento en los gastos de administracion, reflejando un alza en el indice de eficiencia, al pasar de 75.3% a 76.9% en los
ultimos 12m. El incremento en los gastos se refiere a mayores contrataciones de personal, asi como a renovaciones de equipo
tecnoldgico. Sin embargo, se credé un comité de gastos para controlar los mismos, con lo que se esperaria un ligero decremento
hacia los préoximos periodos.

Expectativas para Periodos Futuros

Fortalecimiento en el indice de cobertura, cerrando en niveles de 1.0x para los préximos periodos.

Mejora en los indicadores de eficiencia, llegando a un indice de eficiencia de 72.0% para el 2021, como resultado de un mejor
control de gastos y un considerable incremento en los ingresos.

Fortalecimiento y estabilidad en los niveles de capitalizacion de la Holding, alcanzando niveles de 18.2% para 2021, como
resultado del fortalecimiento del Capital por una continua generacion de utilidades.

Factores Adicionales Considerados

Presencia de varias lineas de negocio. La Tenedora cuenta con seis lineas de negocio, asi como presencia en el mercado
nacional y extranjero, donde la linea de Divisas y pagos México represento el 39.7% de los ingresos en los ultimos 12m,
seguida de la linea Divisas Internacional, con el 28.4% de participacion. Ademas, se tienen ingresos por derivados, productos
bursatiles y banca tradicional, entre otros.

Bajo perfil de riesgo de la principal linea de negocio, ya que son operaciones por cuenta de terceros y liquidadas en un maximo
de 96 horas.

Factores que Podrian Subir la Calificacién

Consolidacion de las lineas de negocio que al momento cuentan con participaciones menores en la generacién de ingreso. Con
lo anterior, se alcanzaria una mayor diversificacién por linea de negocio y se eliminaria la dependencia a dos lineas.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

Deterioro en la calificacion de la principal subsidiaria Banco Monex. En caso de que se deteriorase la calificaciéon actual de HR
A+ con Perspectiva Estable, esto afectaria la calificacion de la Tenedora.

Presion en los niveles de rentabilidad, morosidad y solvencia. La presion provendria de continuos incumplimientos de clientes
principales, mayores erogaciones de gastos administrativos, o bien, fuertes pagos de dividendos que comprometan lo anterior.

Anexo - Escenario Base incluido en el documento adjunto.
Anexo - Escenario Estrés incluido en el documento adjunto.
Glosario incluido en el documento adjunto.
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Asociado Sr.
akira.hirata@hrratings.com

Fernando Sandoval
Director Ejecutivo de Instituciones Financieras / ABS
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México: Avenida Prolongacion Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55)
1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificaciéon otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision 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:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Marzo 2019
Metodologia de Calificacion para Bancos (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/methodology/

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 HR A+ / Perspectiva Estable

Fecha de ultima accion de calificacién 20 de mayo de 2019

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el otorgamiento de la presente calificacion. 1T15 -
2719

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por terceras personas Informacion financiera
trimestral interna proporcionada por Monex SAB e informaciéon anual dictaminada por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Calificaciones 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

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized
Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo
descrito en la clausula (v) de la Seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com
se puede consultar la siguiente informacion: (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, (iii) la estructura y proceso de votaciéon de nuestro Comité de Analisis y (iv) las escalas de calificacion y sus
definiciones.
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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 se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo
o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algun
tipo de negocio, inversion u operacioén, 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, fraccion Il 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 precision, 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 informacién. 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, al 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 Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion 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 US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. 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 US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).

MERCADO EXTERIOR
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