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Perspectiva

La perspectiva estable de Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. (Bancomext) refleja la de
nuestra calificacion soberana en escala global de México. Esto se debe a que, dado el relevante
papel de Bancomext en el pais, consideramos que la entidad relacionada con el gobierno (ERG)
recibiria apoyo gubernamental extraordinario en caso de que afronte dificultades financieras.

Escenario negativo

Podriamos tomar una accién de calificacion negativa sobre Bancomext si dejamos de
considerarla como ERG con importancia critica para México. Lo anterior podria suceder si el
gobierno deja de respaldar explicitamente las obligaciones financieras del banco y este deja de
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ser el vehiculo para fortalecer el comercio exterior mexicano a través del apoyo que brinda para
el financiamiento a empresas exportadoras.

Escenario positivo

Las calificaciones del banco ya se encuentran en el nivel mas alto.

Respaldo del gobierno

Bancomext mantendra un rol clave para el gobierno de México dado su mandato de promover
el comercio exterior. Esperamos que el banco continle siendo el vehiculo de financiamiento
para compafiias exportadoras mientras conserva el apoyo explicito del gobierno. En este sentido,
consideramos que el gobierno mantendra la garantia explicita para las obligaciones financieras
de Bancomext, lo cual le otorga mayor flexibilidad financiera en comparacion con otros bancos
comerciales del pafs. Como resultado, consideramos al banco una entidad relacionada con el
gobierno y sus calificaciones se mantienen en el nivel més alto de nuestra escala nacional,
alineadas con la calidad crediticia de México.

Posicion de negocio

El banco mantendra una posicion de mercado relevante en la banca de desarrollo, asi como
ingresos por intereses resilientes impulsados por el crecimiento consistente de su cartera de
crédito. Prevemos que el banco mantenga estabilidad de negocio a pesar de la incertidumbre
alrededor de las politicas de comercio internacional. Hasta el momento, los flujos del sector
exportador de México han tenido efectos manejables, reflejado en un crecimiento constante del
sector exportador. Asimismo, los sectores de manufactura, turismo y actividad industrial se han
mostrado resilientes manteniendo un dinamismo positivo durante el primer semestre de 2025.
En nuestra opinién, esto continuard impulsando un crecimiento de en promedio 7% para
Bancomext durante los siguientes dos afios.

Elingreso operativo de Bancomext seguira siendo volatil debido al pago de “aprovechamientos”
al gobierno (similares a dividendos). Histéricamente, el banco ha pagado estas cuotas dada la
garantia explicita que le brinda el gobierno federal, las cuales han afectado sus ingresos
operativos. Sin embargo, el gobierno suele devolver estos pagos al banco en forma de
inyecciones de capital. El banco registra estas cuotas como otros gastos en su estado de
resultados, pero son independientes de sus operaciones y de las decisiones de la administracién.
Excluyendo estos pagos, prevemos ingresos operativos sanos gracias a sus fuentes de ingreso
resilientes y margenes estables en linea con el crecimiento de volumen de préstamos.

Capital

La capitalizacion del banco continuara en niveles adecuados durante los siguientes dos afios.
Esperamos que la base de capital del banco aln dependa de los incrementos de capital que
recibe para compensar parcialmente el pago de aprovechamientos. No obstante, consideramos
que Bancomext mantendré su apetito de crecimiento alineado con la conservacion de una base
de capital en niveles sanos. Por ello, prevemos que el indice de capitalizacién (ICAP) del banco se
mantendra consistentemente en torno al 17%.

Por otro lado, esperamos resultados negativos durante los siguientes dos afos debido a las
comisiones pagadas al gobierno. Consideramos que los aprovechamientos seguiran limitando la
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rentabilidad de Bancomext. Lo anterior se compara desfavorablemente con el sistema bancario
mexicano, pero se encuentra alineado con el mandato social de promover y contribuir al
desarrollo del comercio exterior. Por ello, estimamos que el retorno a activos del banco se
encontrara entre -0.2% vy -1% durante los siguientes dos afios, en linea con sus niveles
histéricos.

Posicion de riesgo

Esperamos que la calidad de activos de Bancomext se mantenga manejable. En nuestra
opinioén, la alta exposicion de Bancomext al sector externo podria afectar los volumenes de
préstamosy la calidad de los activos ante la incertidumbre relacionada con los aranceles
estadounidensesy la alta volatilidad del tipo de cambio. No obstante, consideramos que el banco
mantendré politicas de originaciéon que le permitan conservar sanos niveles de calidad de activos.
Prevemos que los activos improductivos se ubiquen en un promedio de 2.3% a 2.4% durante los
proximos dos afios, totalmente cubiertos por reservas. Ademés, esperamos que las pérdidas
crediticias sean de alrededor de 0.5% durante el mismo periodo. Lo cual representa niveles
favorables frente al de la industria.

Ademés, Bancomext seguiréa beneficiandose de una amplia diversificacion en su cartera de
préstamos en varios sectores econdémicos, lo que proporciona resiliencia durante periodos con
condiciones econdmicas retadoras. En este sentido, el banco mantiene un limite sectorial
interno de hasta 30% de la cartera total de préstamos. Prevemos que las operaciones de primer
piso del banco continuaran enfocadas en el desarrollo de sectores estratégicos como naves
industriales (21% de la cartera de créditos -9% por debajo del limite interno), seguido de turismo
(19%), energia (18%), transporte (7%), automotriz (6%), productos metalicos (6%), servicios (4%),
agronegocios (4%) y otros (15%).

Fondeo y liquidez

El perfil de fondeo de Bancomext seguira beneficiandose de la garantia del gobierno
mexicano. Consideramos que el apoyo explicito del gobierno mexicano le brinda flexibilidad
financiera al banco ante condiciones de mercado adversas mientras contribuye a mantener un
bajo riesgo de refinanciamiento y menores costos de fondeo. Ademéas, apoya su capacidad para
acceder a estos mercados, a pesar del contexto de volatilidad. Por ejemplo, durante los Ultimos
meses, Bancomext ha recurrido a los mercados de capitales locales e internacionales para
refinanciar su bono de US$1,000 millones con vencimiento en octubre de 2025.

Para los siguientes dos afios, esperamos que la base de fondeo del banco se mantenga sin
mayores cambios formada en su mayorfa por depdsitos (35%) y reportos (30%), seguido de deuda
de mercado (25%), lineas interbancarias (7%) y deuda subordinada (3%). En nuestra opinién, este
perfil de fondeo esté alineado con las operaciones y necesidades del banco.

Finalmente, prevemos que Bancomext mantendra una liquidez saludable para cubrir sus
necesidades financieras durante los siguientes dos afios dado el alto nivel de activos liquidos en
su balance. Esto debido a que su portafolio de inversiones estd compuesto principalmente por
valores del gobierno federal, que consideramos de alta liquidez.
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Indicadores Principales

Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. - indices y proyecciones principales*

-Afio fiscal que concluye el 31de diciembre-

Millones de MXN 2022a 2023a 2024a 2025e 2026p
Crecimiento de los ingresos operativos (%) 28.0 -40.9 -10.5 46.5-57.0 10.0-13.0
Crecimiento en la cartera de crédito (%) -6.7 0.4 38.8 5.4-6.6 6.0-7.5
Crecimiento de activos totales (%) -3.3 7.1 30.8 0-(0.5) 4.2-55
Margen financiero neto / activos productivos promedio (MIN) (%) 1.8 1.9 2.0 1.5-2.0 1.5-2.0
Indice costo-ingreso (%) 57.2 106.6 1511 97.0-103.3 96.0-102.2
Retorno sobre capital (%) -8.6 -9.5 -9.8 (6.6)-(7.3) (6.6)-(7.3)
Retorno sobre activos (%) -0.7 -0.7 -0.7 (0.2)-(0.7) (0.2)-(0.7)
Nuevas reservas para pérdidas crediticias / Cartera total de crédito 2.3 1.7 1.0 1.0-1.5 1.0-1.5
promedio (%)

Activos improductivos brutos / cartera total de crédito (%) 2.4 3.3 0.1 0-0.3 0-0.3
Castigos netos / cartera total de crédito promedio (%) 2.2 2.5 2.0 1.9-2.2 1.9-2.2

Todas las cifras ajustadas por S&P National Ratings. MXN — pesos mexicanos. r — real. e — estimacién. p — proyeccion.

Clasificaciones de los componentes de las calificaciones

Calificacién crediticia de emisor en escala nacional de México MXAAA

Perfil crediticio individual (SACP) mxaa

Ancla mxaa
Posicion de negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Adecuada (0)
Posicion de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Promedio/Adecuada (0)
Ajuste holistico 0)

Ajustes totales 0

Respaldo 2
Respaldo como entidad relacionada con el gobierno (ERG) 2
Respaldo del grupo 0

Criterios

e Metodologia para calificar instituciones financieras en escala nacional en México, 1de
septiembre de 2025.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en
Meéxico, 1de septiembre de 2025.

Articulos Relacionados

e Descripcion General del Proceso de Calificaciéon Crediticia

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México, 1de septiembre de 2025.
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