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La nueva alternativa en calificacién de valores.

HR Ratings de México asigno calificacion crediticia de “HR AAA” a la Primera
Emision de Certificados Bursatiles Bancarios de Largo Plazo de Banco Inbursa,
S.A. Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Inbursa

México, D.F., (12 de agosto de 2010) —HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), asignd la calificacion
crediticia de “HR AAA” a la emision de Certificados Bursatiles Bancarios (CBBs) con clave de pizarra BINBUR
10, al amparo del Programa Revolvente de Certificados Bursatiles Bancarios, Certificados de Depdsito
Bancario de Dinero a Plazo, Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento y Bonos Bancarios en oferta
publica y privada (el Programa) de Banco Inbursa S.A. Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero
Inbursa (Banco Inbursa o el Banco). La calificacion crediticia de HR AAA se considera de la mas alta calidad
crediticia, ofreciendo gran seguridad para el pago oportuno de las obligaciones de deuda. La emisién con esta
calificacién mantiene minimo riesgo crediticio.

La primera emisién de CBBs se realizara al amparo del Programa autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores (CNBV) a Banco Inbursa, por un monto de hasta P$50,000 millones (m) y con una vigencia de 4 afios a partir
de la fecha de autorizacién. Las caracteristicas de la Emision se detallan a continuacion.

Caracteristicas de la Emision de Certificados Bursatiles Bancarios de Banco Inbursa

Tipo de Valor Certificados Bursatiles Bancarios (CBBs) de Largo Plazo

Clave de la Emision BINBUR 10

Plazo de la Emision 1,819 dias (aproximadamente 5 afios)

Monto de la Emisién Hasta por P$5,000 millones (m})

Periodicidad de Pago de Intereses Cada 28 dias, en las fechas sefialadas en Titulo de Oferta Publica de la Emision
Amortizacion de Principal Al vencimiento

Amortizacion Anticipada Los Certificados Bursatiles Bancarios no podran ser amortizados anticipadamente

Quirografaria, y por lo tanto, no contaran con garantia especifica, ni contaran con la garantia del Instituto para la
Proteccion al Ahorro Bancario o de cualquier ofra entidad

Tasa de la Emision TIE a 28 dias + Sobretasa

Los recursos seran destinados para mentener y mejorar el perfil de liquidez de Banco Inbursa, asi como también
para satisfacer sus necesidades operativas conforme a las proyecciones de crecimiento de la cartera de crédito.
Representante Comun Monex, Casa de Bolsa, S A de C.V., Monex Grupo Financiero.

Fuente: HR Ratings de México con informacidn de la empresa

Garantia

Destino de los Fondos

La calificacion asignada por HR Ratings a la Primera Emisiéon de Certificados Bursatiles Bancarios se Inbursa
se realiz6 basandose en la calificacion de contraparte de largo plazo de Banco Inbursa (ver “Calificacion del
Emisor” en este documento), la cual se sitia en “HR AAA” a Agosto de 2010.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Calificaciéon del Emisor

Banco Inbursa, es una institucién bancaria mexicana, con duracion indefinida, constituida el 4 de octubre de 1993. El
Banco obtuvo la autorizaciéon por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para realizar las
operaciones de instituciéon de banca mudltiple el dia 6 de septiembre de 1993.

Desde el inicio de sus operaciones, Banco Inbursa ha centrado su estrategia de negocios en el otorgamiento de
cartera a través de créditos comerciales, enfocandose en empresas mexicanas que van de tamafio medio y hasta
corporaciones regionales y multinacionales que requieren de financiamiento en el corto, mediano y largo plazo. A su
vez, el Banco ha incorporado nichos de negocio adicionales, como la administracion de cuentas de afore a través de
Afore Inbursa, formalizado en el afio de 1996, asi como la operacion de una sociedad de inversion de capitales
denominada Sinca.

El analisis de riesgo crediticio realizado a Banco Inbursa incorpora factores cualitativos que influyen sobre la
operacion del Banco, asi como la proyeccion de estados financieros bajo escenarios econémicos base y de alto
estrés.

Por su parte, los factores positivos que influyen en la calificacién son:

1. Solido modelo de negocios enfocado a los créditos comerciales, con el 97% de los recursos colocados entre
entidades comerciales y gubernamentales.

2. Alto conocimiento por parte de los directivos del Banco sobre el modelo de negocios y el entorno bajo el que
operan, demostrando gran experiencia y capacidad en el manejo de las operaciones y en la toma de
decisiones.

3. Buena capacidad financiera para hacer frente a posibles pérdidas por riesgo crediticio. indice de cobertura en

7.24x a marzo de 2010.

Solido indice de capitalizacién, en 20.68% al 1T10, reflejando un alto nivel de solvencia.

Razoén de cartera vigente a deuda neta de 1.49x a marzo de 2010.

Niveles de eficiencia (Gastos de Administracién/(Ingresos Totales de la Operacion + Estimaciones

Preventivas para Riesgos Crediticios)) y eficiencia operativa (Gastos de Administracion/Activos Productivos

Promedio) en niveles mejores al de la industria, situandose en 25.59% y 1.75% al 1T10, lo que indica un

importante enfoque en el control y la reduccion de costos.

7. Bajo nivel de morosidad en términos relativos, indice de mora en 1.36% al 1T10.

8. Alta probabilidad de soporte de sus accionistas en caso de escenario de estrés.

9. Buena administracion de riesgos de mercado, derivado de la contratacion de cobertura de tasas con
instrumentos financieros derivados.

10. Fuerte posicionamiento competitivo dentro del segmento bancario mexicano.

ook

Los factores negativos que influyeron en la calificacion:

1. Riesgos contables y regulatorios que pudieran surgir por las condiciones del sector bancario a nivel global,
donde se busca una mayor regulacién que la que hasta el momento se observa.

Banco Inbursa es una institucion bancaria mexicana, con duracion indefinida, constituida el 4 de octubre de 1993 ante
el Titular de la Notaria Publica No. 20 del Distrito Federal e inscrita en el Registro Publico de Comercio de la misma
entidad. El Banco obtuvo la autorizacion por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para
realizar las operaciones de institucion de banca mudltiple en el mismo afio. Banco Inbursa consolida dentro de Grupo
Financiero Inbursa (Grupo), ya que el 99.99% de su capital social es controlado por el Grupo. A su vez, Banco Inbursa
cuenta con tres subsidiarias principales, incorporando en sus operaciones a Afore Inbursa, dedicada al segmento del

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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manejo de las cuentas de afore, Sinca Inbursa, enfocada a la inversibn en empresas mexicanas, e Inmobiliaria
Inbursa, que cumple con la funcién de inmobiliaria bancaria.

Banco Inbursa opera bajo la figura de institucion de banca mdltiple, realizando por ende operaciones financieras
propias de los bancos en México, como lo son el otorgamiento de créditos, recepcion de depdsitos, aceptaciéon de
préstamos, operaciones con valores y celebracion de contratos de fideicomiso. El enfoque principal de Banco Inbursa
es hacia el otorgamiento de créditos comerciales, con un 97.13% de la cartera total otorgada a este segmento al
primer trimestre del 2010 (1T10), y créditos al consumo y vivienda, con el 2.53% durante el mismo periodo.

La cartera de crédito otorgada al primer trimestre del 2010 se encuentra en un 72% en moneda nacional y 28% en
dolares americanos (USD), lo que significa una exposicion moderada a fluctuaciones en el tipo de cambio y a la
volatilidad que se podria generar en los ingresos de Banco Inbursa. Es importante mencionar que por medio de
instrumentos derivados de cobertura, el Banco acota el riesgo de mercado asociado a movimientos en el tipo de
cambio, generando mayor seguridad en sus operaciones. Por otro lado, derivado del modelo de negocio donde el
Banco opera, se observa cierta concentracidén de cartera en pocos clientes (o grupos comunes), aunque dicho riesgo
se encuentra acotado dada la calidad de los clientes y el andlisis detallado que Banco Inbursa realiza en el
otorgamiento de créditos.

Dentro de los factores cualitativos encontramos la experiencia y capacidad de sus directivos, con una experiencia
promedio dentro del Grupo Financiero de alrededor de 15 afios. Dicha situacién fortalece la toma de decisiones dentro
del banco y representa uno de los factores positivos dentro de la calificacion.

Para la evaluacién de los factores cuantitativos HR Ratings llevé a cabo la proyeccién de sus estados financieros bajo
escenarios econémicos base y de alto estrés, afectando en diferente medida las operaciones y resultados de Banco
Inbursa. Los supuestos y resultados de ambos escenarios se detallan a continuacion.

Supuestos y Resultados de Banco Inbursa Escenario Base Escenario Estrés

{Millones de Pesos) 2009 2010P* 2011P* 2012P* : 2009 2010P* 2011P* 2012P"
Mueva Cartera de Credito Vigents 16,152 18,790 7,976 6,710 16.152 1.243 -300 1.000
Cartera Vencida a Cartera Total 2 7% 13% 1.3% 14% 2 7% 23% 23% 22%
Castigos 2125 3.100 4.065 4712 2,125 3,703 5,423 5,844
Castigos / Cartera Total Pramedio 1.4% 1.8% 2.3% 27% 1.4% 23% 4.0% 3.6%
Cohbertura de Cartera Vencida 3.62 7.04 6.80 6.57 3.62 4.25 3.61 3.63
Margen Financiera antes de riesgos crediticios 51.3% 52 2% 534% 54 3% 51.3% 47 1% 45 2% 47 3%
Margen Financiero despues de riesqos crediticios 23.0% 29 6% 28 7% 25 3% 23.0% 17 1% 19 9% 16.9%
Com. & tarifas netos v res. por intermediacian 5,343 4 258 4 BAT 4701 5,343 4,447 4,670 3,323
Gastos de Administracion 3,560 3,694 4,361 5141 3,860 4474 5,008 5,060
Gastos / Cartera vigente promedio 2.5% 2.2% 2.5% 2.9% 2.5% 2 7% 3.1% 3.1%
ROA 2.2% 2.0% 1.7% 1.4% 2.2% 1.1% 1.0% 0.51%
Resultado neto 4612 4,190 3,766 3,065 4.612 2,286 2,148 1,143
Cartera Vigente a Deuda Meta 1.51 1.45 148 1.50 1.51 1.51 153 1.50
indice de Capitalizacion 21.6% 21.3% 22 4% 23.4% 21.6% 21.2% 22 3% 22 5%
Flujo Libre de Efectivo + 10,752 3.894 4.138 4.563 10.782 7,192 127 733

Fuente: HR Ratings proyecciones con infarmacion de la empresa

*Provecciones realizadas a partir del 2T10

+Flujo Libre de Efectivo: Flujo Generado por Resultado MNete - Castigos del Periodo + Cambio en Otras Cuentaz por Cobrar + Cambie en Otrag Cuentas por Pagar + Recurzos
Utilizados en Actividades de Inversion

El indice de morosidad del Banco se encuentra en 1.36% al 1T10, demostrando niveles sélidos en términos relativos,
y viniendo de un maximo al 3T09 en 3.00% derivado de la cartera vencida de tarjetas de crédito. En cuanto al indice

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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de cobertura, como consecuencia de la caida en cartera vencida durante el 1T10, dicho indicador cerré en 7.24x.
Esperamos que bajo un escenario econémico de estrés, el indice de morosidad podria alcanzar niveles de 2.3% en el
2010 y 2011, con ciertas presiones derivadas del deterioro en la calidad de la cartera y contrarrestado por el nivel de
castigos en cada periodo. Bajo el escenario de estrés el indice de cobertura podria cerrar en 4.28x y 3.61x en 2010 y
2011, regresando a niveles similares a los registrados durante 2009.

En términos de rentabilidad, el Retorno Sobre Activos (ROA) y Retorno Sobre Capital (ROE) indican niveles sanos en
términos relativos, cerrando en 2.45% y 12.20%, respectivamente, al 1T10. Las posibles presiones sobre el nivel de
rentabilidad podrian venir de la generacion de estimaciones preventivas para cubrir el incremento de cartera de
crédito, asi como ciertas presiones en margenes durante los proximos periodos. En cuanto al indice de capitalizacion,
al primer trimestre de 2010 se ubicdé en 20.68%, demostrando la solidez financiera de la institucién y la buena
acumulacion de utilidades en periodos anteriores. Bajo un escenario de estrés el incremento de capital podria reducir
su ritmo de crecimiento; sin embargo, dado el buen nivel de generacién de utilidades y menor originacién de cartera,
dicho efecto se veria compensado.

La razoén de cartera vigente a deuda neta (1.51x al 1T10) indica la capacidad del banco para hacer frente de su deuda
con los activos financieros a dicho periodo. En este caso, consideramos que los niveles de liquidez son sanos para la
institucién y la razén muestra resultados superiores en términos relativos a Bancos de caracteristicas similares.

De acuerdo a lo anterior, HR Ratings otorga la calificacién crediticia de “HR AAA” a la primera emisién de
Certificados Bursétiles Bancarios, con clave de pizarra BINBUR 10.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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C+ (52-55) 1500 3130

HR Ratings de México es una calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional Bancaria 'y de Valores. A través de una alianza
estratégica, cuenta con el respaldo metodolégico de la cuarta calificadora de Valores a nivel mundial, CARE (Credit Analysis and
Research). HR Ratings de México combina el respaldo y calidad internacional de CARE con un profundo conocimiento del mercado
financiero mexicano, al contar con una experiencia combinada de 30 afios analizando y calificando la calidad crediticia de empresas y
entidades de gobierno en México.

Los valores de HR Ratings de México son la Validez, Calidad y Servicio.

www.hrratings.com

Paseo de los Tamarindos 400-B Piso 16, Col. Bosques de las Lomas, 05210, México, D.F. Tel 52(55)1500 3130

Las calificaciones de HR Ratings de México S.A. de C.V. son opiniones de calidad crediticia y no son recomendaciones para comprar, vender o mantener algin
instrumento. HR Ratings basa sus calificaciones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables. HR Ratings, sin embargo, no
garantiza, 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
informacion. La mayoria de los emisores de instrumentos de deuda calificados por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en la cantidad y
tipo emitida por cada instrumento. La bondad del valor o la solvencia del emisor podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso a la alza o a la baja, la
calificacion, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings de México, S.A de C.V. La calificacion que otorga HR Ratings de México es de manera
ética y con apego a las sanas practicas de mercado y en cumplimiento de la normativa aplicable que se encuentran en la pagina de la calificadora www.hrratings.com,
donde se puede consultar documentos como el cddigo y politicas de conducta, normas para el uso de informacion confidencial, metodologias, criterios y calificaciones
vigentes.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.

Supported by know how provided by ?E.


mailto:fernando.montesdeoca@hrratings.com
mailto:pedro.latapi@hrratings.com
mailto:felix.boni@hrratings.com
http://www.hrratings.com/

