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RESUMEN

La calificacidn de depdsitos en moneda local de largo plazo de A+.mx asignada
a Banco Base, S.A., Institucion De Banca Multiple, Grupo Financiero Base (Base)
evidencia su especializacién y enfoque en el mercado de intercambio de divisas.
Esta singularidad le otorga una fuente de ingresos consistente y en expansién,
vital para preservar una rentabilidad y capitalizacidn robustas. A junio de 2024,
el Retorno Sobre Activos (ROA) de Base se situd en 1.8%, respaldado por los
sélidos resultados por intermediacidn. Base dispone de los sistemas y el servicio
particularizado que facilitan las transacciones de divisas internacionales para
sus clientes, especialmente para las tesorerias de empresas que se desempeian
en los sectores de comercio internacional o que realizan operaciones en ddlares.
La calificacidon también destaca la amplia posicién de capital del banco, con un
indice de Capitalizacién (ICAP) regulatorio de 20.8% a junio de 2024.
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Fortalezas crediticias
— Alto nivel de liquidez y crecimiento de franquicia de depdsitos mitigan dependencia de financiamiento de mercado.

— Fuerte nivel de capital.

— Laintermediacion de divisas es un pilar importante para la buena rentabilidad del banco.

Debilidades crediticias
— Base continta reconfigurando su cartera de crédito, ha mejorado el nivel de morosidad, y en espera de ver la evolucion
de nuevas colocaciones de crédito.

— Base es menos diversificado que otros bancos, pero ha logrado destacarse en el nicho de bancos cambiarios.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Mantenimiento en su nivel de capitalizacién de manera sostenida a pesar de consumir mas activos ponderados por
riesgo y pago de dividendos.

— También, podria haber presiones al alza en la calificacion si Base lograra que su estrategia corporativa de enfocarse
en clientes en el segmento de exportacidn e importacidn se traduzca en una mejor composicion de cartera. Esto se
reflejaria por menores concentraciones a nivel geografico, exposiciones individuales y concentraciones a nivel
industria; mejorando los actuales niveles de morosidad. Ademas, que esta estrategia mejore la rentabilidad de la
compafiia a través de mas venta cruzada, menores costos de crédito y mayores volimenes de operacion.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
— La calificacion podria enfrentar presiones a la baja si el banco reduce su nivel de capitalizacion por debajo del 15.5%.

— Deterioro fuerte y marcado en la cartera de crédito, que impacte también en mayores costos de crédito y una menor
rentabilidad.

— Tendencia a la baja en el nivel de depésitos se traduciria, igualmente, en presiones a la baja para la calificacidn.
Perspectivas

La perspectiva de Moody’s Local México para la calificacién de emisor de Base, para los siguientes 12 a 18 meses, es
estable e incorpora nuestra expectativa de que la entidad mantendra un adecuado nivel de capitalizacién, a pesar de un
crecimiento o recomposicion de cartera, al mismo tiempo que mantiene una adecuada rentabilidad. También, esperamos
gue la entidad mantenga un alto nivel de liquidez derivado de un portafolio de inversiones en instrumentos de alta calidad
y una sélida base de depésitos.

Principales aspectos crediticios

Base es menos diversificado que otros competidores bancarios, pero ha logrado destacarse en el nicho de
bancos cambiarios

El Grupo Financiero Base (GFB), con raices en Monterrey, Nuevo Ledn, nacié como una casa de cambio destinada a
satisfacer las demandas cambiarias del sector empresarial. En sus comienzos, GFB se especializé en la adquisicién y
venta de divisas, ya fuera en forma de billetes o metales, tanto nacionales como extranjeros. Este enfoque le permitié
cimentar una reputacion sélida en el mercado de divisas. En 2011, GFB obtuvo la licencia bancaria, logrando integrar una
gama de soluciones financieras.

Base se distingue por su compromiso en facilitar las transacciones internacionales de sus clientes, proporcionando una
atencién especializada en tesorerias y soluciones tecnoldgicas. Esta estrategia le ha conferido una ventaja competitiva
gue se traduce en una cuota de mercado superior en este nicho, alcanzando una participaciéon de mercado de volumen
operado de divisas del sector privado (compra + venta) de 6.3% (flujo 12 meses) al cierre de junio 2024. Dicha participacién
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de mercado de Base supera su presencia en las métricas tradicionales, ya que su participacion en los activos de la banca
multiple es del 0.7%, en los préstamos del 0.2% y en los depdsitos del 0.4% a junio de 2024.

Base contintia reconfigurando su cartera de crédito, esperando mejorar la morosidad

Base cuenta con un portafolio de crédito enfocado en empresas, sobre todo del sector exportacién e importacidn,
aprovechando las oportunidades de venta cruzada que puede llegar a tener por el negocio cambiario. El indice de
morosidad (IMOR), se ubicé en un 2.1% a junio de 2024, lo que representa una mejora de 130 puntos base respecto al
mismo periodo del afio pasado. La mejora se debe a los castigos realizados por la compafia pues el indice de morosidad
ajustado por castigos (IMORA) fue de 4.24% contra un 1.94% del total de la banca multiple consolidada para el portafolio
comercial. A diferencia de otros pares mas diversificados, la cartera comercial de Base se enfoca en empresas de menor
escala, ademas de concentrarse en corporaciones y empresa que usan su oferta de intermediacién de divisas. Lo que se
refleja con mayores concentraciones por regidn, industria y en contrapartes unicas.

La cartera de crédito ha experimentado una reduccién cercana al 14.6%, producto de la ya mencionada estrategia de
enfocarse en aquellos clientes que cumplen con el requisito de operar divisas, ademas de los ya mencionados castigos
a la cartera. También la caida en la cartera se debe al efecto cambiario, ya que cerca del 22% de su cartera esta
denominada en moneda extranjera (fuerte apreciacion del peso durante el primer semestre de 2023).

La cobertura de la cartera también es adecuada, puesto que el indice de cobertura (ICOR) regulatorio se ubicé en casi
1.3x la cartera etapa 3, contra un 1.6x de la banca multiple. A pesar de ser mas bajo, es relevante tener en cuenta que el
enfoque de la institucion se centra en empresas y el crédito se otorga con garantias, lo que reduce la necesidad de
cobertura. De hecho, Base mitiga parcialmente el riesgo sobre los activos contando con garantias hipotecarias que cubre
el 43% de su cartera total, garantias fiduciarias que cubren otro 6%, prendarias que cubren otro 3% y garantias via fondos
de fomento que cubren otro 5% (garantias reales cubren un 57% del total del portafolio).

Finalmente, el riesgo sobre los activos de Base estan limitados por la estructura del balance del banco, ya que la cartera
de crédito representa un 10.6% de los activos totales de Base a junio de 2024, mientras que para el sistema la cartera es
el 50.9% de los activos totales. La mayor parte de los activos de Base son inversiones en valores, representando 71% de
los activos totales, cuando a nivel sistema representan cerca del 25% de los activos totales al segundo trimestre de 2024.
Ademas, cerca del 99% de estas inversiones se encuentran invertidos en instrumentos de gobierno, por lo que la calidad
de los activos total de Base es mucho mas alta de lo que sélo se explica por el IMOR e ICOR del banco.

Intermediacion de divisas es un pilar importante para la buena rentabilidad del banco.

La buena posicidon de Base en el negocio cambiario se ve reflejada por su buena rentabilidad pues esta se ha venido
fortaleciendo en los Ultimos cinco afos apoyada por el crecimiento continuo y constante de los resultados por
intermediacidn, los cuales han crecido un 17% entre junio de 2023 y junio de 2024 y representan 2.3x el margen financiero
del banco. Asi, el rendimiento sobre los activos del banco fue de 1.1% a junio de 2024. El ROA ha venido mejorando
consistentemente en los ultimos afios desde el 1.0% de diciembre 2021. De hecho, este rendimiento seria mucho mayor
si se ajustara la rentabilidad sin considerar la amplia proporcién de activos de baja productividad financiera.

Debido a su naturaleza de banco cambiario, gran parte de los ingresos no provienen de fuentes ligadas a la cartera de
crédito (Figura 1). En el caso de Base, 66% de los ingresos que tiene son por su portafolio de inversion, mientras que tan
s6lo un 14% de los ingresos que tiene, a junio de 2024, son por intereses de la cartera de crédito. El ciclo alcista de la
tasa de interés de referencia en México ha impactado positivamente los resultados de Base, pues entre junio 2023 a junio
2024 los ingresos por intereses han aumentado un 26%.
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FIGURA 1 Distribucién de ingresos de Base a junio 2024
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Muy fuerte posicion de liquidez y crecimiento de franquicia de depdsitos mitigan dependencia de financiamiento

de mercado

El portafolio de inversiones en valores explica la alta liquidez del banco, donde la mayoria se encuentra en instrumentos
gubernamentales, que junto al efectivo y a las cuentas de acreedores por reporto representan el 85% de los activos
tangibles a junio 2024 (Figura 2). Esta amplia liquidez mitiga la mayor dependencia de la estructura de financiamiento de
Base a los recursos del mercado. Los acreedores por reportos representan el 60% de los pasivos del Base y también son
casi el 60% de los activos tangibles del banco a junio 2024. Finalmente, la estructura de financiamiento del banco se ha
visto reforzada por el buen crecimiento de su franquicia de depdsitos, la cual ha aumentado casi 6% en el dltimo ano
(junio 2023 a junio 2024) y tiene una tasa anual compuesta de crecimiento (CAGR, por sus siglas en inglés) de 8% en los
ultimos tres anos. Este crecimiento podria convertirse en una importante fuente de financiamiento para la cartera de

crédito del banco (Figura 3).

FIGURA 2 Evolucidn histdrica de la razén de liquidez
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FIGURA 3 La franquicia de depdsitos ha venido creciendo a un mayor ritmo que la de crédito, lo que ha hecho aliin més
liquido al banco
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Fuerte nivel de capital

El banco ha mostrado una tendencia de crecimiento sostenida de capital durante 2023 y el primer trimestre del 2024
(Figura 4). La capitalizacion se explica, en cierta medida, por la relativamente baja participacidn de la cartera de crédito
y la alta representatividad de los titulos de gobierno en los activos totales del banco, lo que se traduce en una baja
densidad en los activos ponderados por riesgo. La empresa muestra a marzo 2024 el indice de capitalizacion (ICAP) mas
alto en los ultimos 4 afos, el cual se ubica en 21.6%; mientras que se observa un decrecimiento al 20.8% en junio 2024,
el cual sigue estando muy por encima del minimo regulatorio (10.5%). Entendemos que puede haber una reversion a la
media en los niveles de capitalizacion que lo lleven a niveles mds bajos que los actuales; en ese escenario una caida por
debajo del 15.5% traeria presiones negativas hacia la calificacion de banco.

FIGURA 4 Evolucidn histdrica del ICAP versus el limite regulatorio
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Otras Consideraciones
Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobierno (ESG por sus siglas en inglés)

Los bancos y compaiiias financieras han sido clasificados como de riesgo “bajo” en nuestro mapa de calor de riesgos
ambientales y de riesgo “moderado” en nuestro mapa de calor de riesgos sociales. Los riesgos sociales mas relevantes
para estas instituciones surgen de la interaccién con sus clientes.

El gobierno corporativo es muy relevante para Base, como lo es para todos los participantes de la industria bancaria. Las
debilidades del gobierno corporativo pueden conducir a un deterioro de la calidad crediticia de un banco, mientras que
las fortalezas del gobierno corporativo pueden beneficiar el perfil crediticio de un banco. Los riesgos de gobierno
corporativo son mayormente internos mas que externos. Para Base, no tenemos ninguna inquietud particular sobre el
gobierno corporativo.

Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion actual Perspectiva actual
Banco Base, S.A,, Instituciéon De Banca Multiple, Grupo Financiero Base

Calificacion de depésitos de largo plazo en moneda local A+.mx Estable

Calificacion de depésitos de corto plazo en moneda local ML A-1.mx N.A.

Informacién considerada para la calificacion.

» Portafolio de Informacion estadistica de la CNBV para Banca Multiple (Series Histdricas y Boletines) y estados
financieros de Base a junio 2024.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Consulte el documento Escalas de Calificacion de México, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/mx,
para obtener mas informacion sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacidn genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras de Crédito y Casas de Bolsa - (26/1/2024), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/mx

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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