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La economia en el primer trimestre 2024

Los indices bursétiles de Estados Unidos terminaron con solidos avances durante
el 1T24, incluso el indice S&P 500 registrd su mejor primer trimestre desde el 2020.
En el 1T24 el Dow Jones avanzd 5.6%, el S&P 500 gand 10.2% y el Nasdaq
aumento6 9.1%.

Varios factores impulsaron el sélido avance de los mercados durante el 1T24, en
donde también registraron cinco meses consecutivas con ganancias, racha no vista
desde el 2020. A saber

A principios de 2024 llegaron los reportes financieros correspondientes al 4T23 en
donde la mayoria de las empresas superd las estimaciones del consenso de
analistas, tanto en ingresos como en ganancias; esto dio sefales de la fortaleza de
la economia de EE UU.

En los primeros dos meses de 2024 la expectativa de recortes en la tasa referencial
de Estados Unidos aumenté con fuerza, incluso en un principio el mercado
anticipaba un primer recorte en la reunion de politica monetaria de marzo.

Los recientes indicadores econdmicos muestran fortaleza econdmica y hasta el
momento las elevadas tasas de interés no han tenido un impacto negativo en la
actividad econémica.

Sin embargo, a mediados de marzo se empezd a observar un cambio de
expectativas, sobre todo tras la publicacion de la inflacion al consumidor de marzo,
gue aumento mas de lo estimado por el mercado. Desde entonces, varios miembros
del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés), han
mencionado que el banco central todavia no tiene la confianza de que la inflacion
se mantiene en un camino claro al objetivo que es de 2% y por tanto no hay prisa
para reducir la tasa.

Lo anterior junto con las recientes alzas de los precios del petréleo y el escalamiento
del conflicto geopolitico en Medio Oriente han reducido la expectativa de un primer
recorte de la tasa de la Fed en el 2T24 y se ha aplazado hasta el 3T24 o incluso
hasta el 4T24. Lo cual ha incidido de manera negativa sobre el mercado bursatil por
la relacién inversa entre las tasas y el precio de activos financieros.

Durante el primer trimestre de 2024 (1T24) el indice de Precios y Cotizaciones
(IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) registré un comportamiento lateral
(0.0%).

Cabe destacar que durante el 1T24 el IPyC registré6 nuevos maximos histéricos
nominales, el 7 de febrero registro un cierre de 58,712 puntos. Desde entonces se



3de 22

GRUPO FINANCIERO
MIULTIVA
observé una toma de utilidades y el 12 de marzo el IPyC cerré en 54,899 puntos, lo
qgue implicé una caida de (-)6.5%.

A diferencia de la clara tendencia alcista del mercado bursatil de Estados Unidos,
en México el IPyC ha cotizado en un canal lateral entre los 58,856 y 54,899 puntos.

En la bolsa local ha influido de manera negativa la desaceleracién observada a
principios del 2023. Ademas, el reciente escalamiento en el conflicto del medio
oriente ha incidido de manera negativa sobre el comportamiento de la bolsa local.

De acuerdo con las ultimas proyecciones, el consenso de los analistas de mercados
financieros estima que la inflacién en 2024 cerraréa en 4.12%, practicamente en linea
con el estimado en Multiva de 4.14%. Estos prondsticos estan por encima de la
prevision del Banco de México (Banxico), en su ultimo anuncio de politica monetaria,
donde esperan que la inflacion converja al rango objetivo (3% +/- 1 punto porcentual)
en el 3T24 y que cierre 2024 en 3.6%.

En marzo la inflacion aceleré ligeramente a 4.42% desde el 4.40% de febrero. Lo
anterior se explica principalmente por el aumento de la inflacibn no subyacente, es
decir aquella que mide la inflacion de los productos agropecuarios y las tarifas de la
energia autorizadas por el gobierno, y que se ubico en 4.03% desde el 3.67% de
febrero. La inflacion en los precios energéticos aceleré6 por segundo mes
consecutivo a 3.29% desde el 2.75% de febrero; es importante destacar la reciente
alza en los precios del petréleo, en donde los crudos marcadores han subido entre
17% y 19% en lo que va de este 2024; esto pudiera verse reflejado en la inflacion
no subyacente en los préximos meses y pudiera interferir con el descenso de la
inflacién general.

Por su parte, la inflacion subyacente ha mantenido su trayectoria descendente y en
marzo se ubicé en 4.55% anual, la mas baja desde junio de 2021 pero adn por
encima del rango objetivo. Si bien continta la desaceleracion en la inflacion de las
mercancias a 3.88% anual (la mas baja desde abril de 2020), la inflacién de los
servicios todavia muestra una importante resistencia a descender. En marzo la
inflacién en servicios fue de 5.37% anual, la mas alta desde junio de 2023. Ademas,
es importante destacar que este componente desde agosto de 2022 no ha bajado
de 5.0%.

Mercado de cambios.

Durante el primer trimestre del afio en curso los mercados financieros se
mantuvieron con un comportamiento estable, con un dolar americano
gue mostro fortaleza frente ala mayoria delas divisas como consecuencia de
un comportamiento en la estabilidad de precios de bienes y servicios, que
hicieron pensar en la posibilidad de una baja enlas tasas deinterés alolargo
del afio, sin embargo, el conflicto entre Ucrania y Rusia que se ha
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venido prolongando mas de lo estimado, y recientemente el conflicto de Israel
y la franja de Gaza o el grupo Hamas y recientemente Israel contra Iran, han
provocado el incremento en los precios de algunos comodites como el

petréleo el cacao, la plata entre otros, provocando que la esperanza de
bajas en tasas de interés tengan que retrasarse mas de lo estimado.

En este contexto nuestra moneda se ha mantenido con fortaleza frente a
la principal canasta de divisas apoyado por fendmeno de near shoring o a
la nueva conformacibn de bloques econdémicos a nivel global vy
los buenos fundamentales en la economia de Mexico, provocando
una apreciacion de nuestra moneda de 17.20 a 16.43 pesos por dolar,
durante el trimestre, manejandose poco volumen de operacién, y por ende un
resultado menor a lo estimado de manera trimestral.

Mercado de derivados.

a) Integracion

Al 31 de marzo de 2024, las posiciones activa y pasiva en instrumentos derivado de
negociacion y de cobertura se muestran a continuacion:

1T2024

472023

Importe
nominal

Posicién
Activa

Posicién
Pasiva

Importe
nominal

Posicién
Activa

Posicién
Pasiva

Futuros:

Futuros de divisas

Contratos adelantados

Contratos adelantados de
divisas

33

33

Opciones:

Opciones de divisas

Opciones de tasas

31

31

2,506

Opciones de indices

Opciones de acciones

Swaps :

Swaps de tasas (IRS)

726

1,734

1,657

Swaps de divisas (CCS)

Derivados con fines de
negociacion

3,353

1,798

1,721

2,506

32

32

Coberturas de flujo de efectivo

Forwards:

‘ Forwards de divisas

Swaps:

ccs
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Coberturas de valor razonable

Swaps:

IRS

CCSs

Derivados con fines de cobertura

Total

3,353

1,798

1,721

2,506

32

32

Al 31 de marzo de 2024, los montos de referencia de compra y venta por las
operaciones de Opciones equivalen a $77.

Al 31 de marzo de 2024, el Grupo no mantiene activos relacionados con
instrumentos financieros derivados que sean considerados como deteriorados.
Adicionalmente, el Banco no mantiene derivados implicitos a esas mismas fechas.

b.2) Resultados en operaciones con instrumentos financieros derivados de
negociacion

Al 31 de marzo de 2024, los resultados reconocidos por el Banco generados por
instrumentos financieros derivados de negociacion se analizan como sigue:

1T24 4723
Swaps de tasas de interés $1 0
Contratos adelantados 0 0
Cross-currency swaps 0 0
Opciones de tasas de interés 1.7 33
$2.7 $33

b.3) Colaterales recibidos y otorgados en efectivo

Existen contratos de prenda en efectivo respecto operaciones financieras derivadas,
los cuales forman parte de los contratos marcos celebrados con Intercam Banco
S.A., Institucién de Banca Multiple, Intercam Grupo Financiero y Banco Invex, S.A.,
Institucion de Banca Mudltiple, Invex Grupo Financiero. En dichos contratos las
partes acuerdan que en tanto las obligaciones derivadas de las operaciones no se
hayan cumplido en su totalidad, y con el objeto de garantizar el cumplimiento de
estas, en caso de que se haya pactado el otorgamiento de margen, la parte obligada
a ello debera hacer entrega a la otra de dicho margen. Esta garantia quedara en
poder de la contraparte hasta el momento en que se considere por concluido el
contrato de prenda. La garantia debera ser constituida utilizando los activos
elegibles acordados.

Asimismo, las partes acuerdan que en caso de que, en cualquier fecha de valuacion,
el acreedor prendario notifique al deudor que existe un monto de la garantia, el
deudor estara obligado a otorgar garantias por el monto de la garantia a favor del
acreedor. Dicha garantia debera otorgarse por el deudor antes del cierre de
operaciones del dia habil bancario siguiente a la notificacion. En caso de que en
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cualquier fecha de valuacion existiese una cantidad de devolucion, el agente de

valuacioén avisara de tal circunstancia al deudor.
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Al 31 de marzo los montos enviados y recibidos por la Institucibn son como sigue

(cifras en millones de pesos, segun corresponde):

172024 |4T2023
Enviados
- $0 0
Recibidos
Banco Invex, S.A,, Institucion de Banca Multiple, Invex Grupo Financiero 25 27
Intercam Banco S.A., Institucidon de Banca Multiple, Intercam Grupo Financiero 3 4
Banco Monex, S.A., Institucion De Banca Multiple, Monex Grupo Financiero 10 0

El monto de las garantias y/o colaterales entregados y recibidos por las operaciones
derivadas realizadas en mercados incluyen intereses acumulados al 31 de marzo
de 2024.

La Institucion en la celebracibn de operaciones con instrumentos financieros
derivados realizadas en mercados “Over the Counter” (OTC), pacta la entrega y/o
recepcion de garantias denominadas “colaterales”, con el fin de procurar cubrir
cualquier exposicién al riesgo de mercado y de crédito de dichas operaciones. Estos
colaterales son pactados contractualmente con cada una de las contrapartes con
las que opera.

Actualmente, los colaterales constituidos designados para el caso de las
operaciones con entidades financieras nacionales, asi como con entidades
financieras extranjeras y clientes institucionales, se constituyen mediante depdsitos
principalmente en efectivo y en titulos de deuda.

Los periodos e importes en que se espera que los flujos de efectivo no descontados
ocurran se detallan a continuacion:

Mas de 3 | Mas de 1
Menor a | mesesy afioy |Masdeb5
~ Total
3 meses | menos de | menos de| afios
1 afo 5 afos
Flujos de efectivo a recibir 57 233 834 674 1,798
Flujos de efectivo a pagar 55 225 797 644 1,721

El efecto de valuacion de los instrumentos financieros derivados con fines de
negociacion operados en mercados o bolsas no reconocidos, es decir, en mercados
“Over the Counter” (OTC), se registra en el estado de resultados consolidado en el
rubro de “Resultado por intermediacién”. Al 31 de diciembre de 2023 la valuacién
reconocida por este concepto asciende a $77.
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Contratos
adelantados

Futuros Opciones Swaps CCS |Warrants

- USD/MXN TIIE28 TIIE28 -

Mencionamos que se considera el reconocimiento del Ajuste por Valuacion de
Crédito (por sus siglas en ingles CVA) y el Ajuste por Valuacion Propia (por sus
siglas en inglés DVA) en los instrumentos financieros derivados “Over the Counter”
(OTO).

Los importes de DVA y CVA son de $(1.4).
I. Informacién Cualitativa

En Banco Multiva se operan instrumentos financieros denominados derivados con
el objetivo de negociacion y de tener un beneficio en los “spreads” de las tasas, es
decir, se toman posiciones largas en “cash” y estas son cubiertas con futuros de
tasas, otras veces, se utilizan posiciones largas y cortas, las cuales estan cubiertas
entre si, buscando el beneficio que se genera en los diferenciales de las tasas.

La operacion que se lleva a cabo con este tipo de instrumentos se efectla a través
del Mercado Mexicano de Derivados, (MexDer), el cual se encuentra debidamente
regulado y proporciona un respaldo en la operacion de estos. Multiva también
participa en el mercado OTC.

Los subyacentes sobre los cuales esta autorizado a participar son los siguientes:

. Moneda Nacional y Divisas

. Tasas de Interés nominales, reales o sobretasas, tasas referidas a cualquier
titulo de deuda e indices con base en dichas tasas.

En ningln momento se utiliza la posicidén para crear estrategias especulativas.
-Dolares

Dentro de los objetivos que se persiguen al participar en el Mercado de Derivados
destacan los siguientes:

. Ser un participante activo en el Mercado de Derivados.

. Contar con una herramienta eficaz que permita contrarrestar los efectos
adversos causados por diferentes variables econdémicas en las tasas de interés del
portafolio de instrumentos financieros del Grupo.

La mecanica de operacién, unidades de cotizacion, las caracteristicas y
procedimientos de negociacion ademas de la liquidacion, calculo, valuacion, etc.
son establecidas por el Mercado Mexicano de Derivados y se dan a conocer a través
del documento “Términos y Condiciones Generales de Contratacion” del Contrato
de Futuros establecido con dicho organismo.

Respecto a las politicas de designacion de calculo, el Banco reconoce los activos o
pasivos financieros resultantes de los derechos y obligaciones establecidos en los
instrumentos financieros derivados y se reconocen a valor razonable, el cual esta
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representado inicialmente por la contraprestacion pactada (tanto en el caso del

activo como del pasivo). Se valua diariamente, registrandose con la misma
periodicidad el efecto neto en los resultados del periodo.

Conforme al articulo 175 bis 2 fraccion I, para efectos de la valuacion de los
Instrumentos Financieros derivados que coticen en las bolsas de derivados
nacionales o que pertenezcan a mercados reconocidos por el Banco de México, las
instituciones deberan considerar el precio Precio Actualizado para Valuacion que
les proporcione el Proveedor de Precios (Valmer). Por su parte, el valor razonable
de las operaciones con productos derivados es proporcionado por el proveedor de
precios (Valmer) que se tiene contratado conforme a lo establecido por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores.

Las posiciones en futuros de tasas por lo general siempre se cierran antes de que
lleguen a término, y cuando vencen, se hace solamente el diferencial de tasas, por
lo que las necesidades de liquidez no son relevantes.

El principal riesgo en una posicion de este tipo es una variacion abrupta en las tasas
de interés, que inhibieran el potencial de utilidades, pero el objetivo de las
operaciones es obtener utilidades a través de spreads, por lo que algin movimiento
agresivo provocaria no poder deshacer las posiciones ante los nuevos niveles del
mercado, mientras no se deshaga la estrategia esta va cubierta.

Los eventos que podrian provocar variaciones abruptas en las tasas de interés, por
mencionar algunos, serian desequilibrios en la base monetaria derivados de
movimientos en el crédito doméstico como resultados en cambios en tasas de
interés, asi como, cambios en las reservas internacionales provocadas por fuertes
devaluaciones o apreciaciones de la moneda nacional o referencias internacionales
de otras monedas duras. Asi como las consecuencias en las tasas de crédito que
pudieran causar impacto en los balances de papeles corporativos y bancarios.

b. Descripcion de modelos de valuacion

Futuros extrabursatiles sobre divisas y moneda nacional

En primer lugar, se estima el tipo de cambio que se espera estara vigente en la fecha de
vencimiento del contrato. Para garantizar no arbitraje, el tipo de cambio forwards se estima
con base en la “Teoria de Paridad Internacional de Tasas de Interés”, es decir

d, d, 1+ry, *—320
7 (L) = T (2) « [ 58  1.45)
d2 1+ sz * %

TCE (d1 /do ) = Tipo de cambio "forward" implicito expresado en las monedas dipor d,. Por
ejemplo, si di son pesos y d, son dolares, el tipo de cambio sera pesos por dolar.

TCspot (d1 /d2 ) = Tipo de cambio spot expresado en las monedas di por d.

rg1 = Tasa de interés cupon cero expresada en la moneda d.
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rg 2 = Tasa de interés cupon cero expresada en la moneda do.

La estimacion del precio de mercado del contrato forward sobre el tipo de cambio serealiza
con las siguientes férmulas:

Compra
VM OON* OTCg OTCAOO*FD OO, TO

Venta
VM OON* OTCA OTCEFOO*FD OO0, T O

Donde
T = Plazo del contrato.
N = Nocional

TCa = Tipo de cambio acordado.
FD1O,T (U= Factor de descuento.

“Interest rate swaps”
Posicién larga. Supone que se recibe la tasa de interés variable.

VMPL = VMrtv — VMF TF

Donde

VMirs = Valor de mercado del IRS

VMFrr = Valor de mercado de los flujos por recibir

VMre = Valor de mercado de los flujos por entregar

Donde cada uno de estos términos se define de la siguiente manera:

c

n
tf te
VMprp = <N1V * 1y *ﬁ) *FD(0,t,) + Z <NJV *Trj *ﬁ) *FD(0,;)
j=2

m
t¢
VMprp = Z <N,f * R * 3é0> * FD(0, t;,)
k=1

Posicion corta. Supone que se recibe la tasa de interés fija
VMPC = VMr1r — VMF v

Donde
ry = Tasa de interés de referencia variable. Durante el primer intercambio es

conocida
n = Numero de intercambios que faltan por liquidar de la pata variable

m = Ndmero de intercambios que faltan por liquidar de la pata fija, donde n
puede ser igual o diferente a m.

1z ; = Tasas de interés forward aplicables para los periodos subsecuentes donde se reciben
flujos a tasa variable, j=2, ... ,n. Corresponden al indice de referencia acordado
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Donde las tasas de interés forwards implicitas en la curva de rendimiento cup6n cero respectivas
se calculan mediante la siguiente ecuacion:

TFt——t, —
Jt1——ty t
1 +r>l<—3610

t2
1+T*%_1l* 360
t, =t

Donde:

Tr,t,-—t,= 1asa de interés forward a plazo t, — t; esperada a plazo t,
t, — t; =Plazo del subyacente

t, =Plazo de la tasa forward

R = Tasa de interés fija, o tasa “swap”

t; = Numero de dias del j-ésimo periodo de intercambio de flujos (cupon) de la pata
variable. Depende de las caracteristicas del contrato, j=1,2,...,n

t; = Nimero de dias del k-ésimo periodo de intercambio de flujos de la pata fija.
Depende de las caracteristicas del contrato, k=1,2,...,m

NjV = j-ésimo valor de referencia (“nocional”) de la pata variable del swap. En los
casos en los que haya amortizaciones, el valor de referencia es neto de estas
amortizaciones, j=1,2,...,n

Nf = k-ésimo valor de referencia (“nocional”) de la pata fija del swap. En los casos
en los que haya amortizaciones, el valor de referencia es neto de estas
amortizaciones, k=1,2,...,m

FD(0,t;) = j-ésimo factor de descuento de la pata variable

FD(0, t,) = k-ésimo factor de descuento de la pata fija

Donde
FD(0,T) =

T

(1 + TO T * _)
) ; ’ 360
ror =T1asa de interés cupon cero al plazo T

Opciones europeas sobre tasas de interés
Las opciones de tasas de interés se clasifican en dos tipos:

e Caps. Conjunto de caplet’s que le dan al tenedor el beneficio de recibir los
flujos de efectivo acordados en el caso de que en la fecha de vencimiento
de la opcion, la tasade interés de referencia sea mayor que la tasa de
interés acordada (strike).

e Floors. Conjunto de floorlet’s que le dan al tenedor el beneficio de recibir
los flujos de efectivo acordados en el caso de que en la fecha de
vencimiento de la opcion, la tasa de interés de referencia sea menor que
la tasa de interés acordada (strike).

Para la valuacion de las opciones sobre tasas de interés se utiliza la versién discreta del
modelo de Black&Scholes, al que se le denomina Modelo de Black.
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Caplet = Nocional x [z ; * N(d;) — K * N(d)| * FD(0,t,) *

tr—t

360
tr —t4

360

Floorlet = Nocional * [K * N(—d;) — 1 j x N(—d;)] * FD(0,t,) *

Donde
rz; = Tasas de interés forward aplicables para los periodos subsecuentes donde se reciben
flujos a tasa variable, j=2, ... ,n. Corresponden al indice de referencia acordado

Donde las tasas de interés forwards implicitas en la curva de rendimiento cupdn cero respectivas
se calculan mediante la siguiente ecuacion:

r _ 360
F,t1—>ty; —
==t 1+T*t_1 tz_tl

1472 l 360
*
360

Donde:

Tre,-—t,= 1asa de interés forward a plazo t, — t; esperada a plazo t,
t, — t; =Plazo del subyacente y de devengo de intereses

t, =Fecha de vencimiento del caplet/floorlet

t, =Fecha de liquidacion de la opcion

K = Tasa de interés acordada
N(x) =Funcion de desitribucion de una variable que se distribuye como una
normal con media cero y varianza unitaria

F\ o2t
d, = m(E)—JFZZ d, = d; — 0+/t, Donde la base de calculo estd expresada en
e yd; =da, 2 p

plazo de 360 dias

FD(0,t,) = Factor de descuento al plazo del vencimiento de la opcion mas el
plazo del subyacente

Donde:
1

t )

* —
_ (1 706, * 340
To,t, =1asade interés cupon cero al plazo t,

FD(O, tz) =

El valor de mercado del cap es la suma aritmética del valor de mercado de cada
uno de los caplet y el valor de mercado del floor es la suma aritmética del valor de
mercado de cada uno de los floorlet.

B. Informacién de Riesgos para el uso de derivados
En Multiva, se realiza un monitoreo constante de Riesgos al que los instrumentos

financieros derivados se encuentran expuestos, con la finalidad de contar con
estrategias adecuadas que permitan mitigar o prevenir los riesgos inherentes de la
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operacion, por lo que, a través del Comité de Administracion Integral de Riesgos,

se determinan las reglas de operacion y se establecen dentro del manual de
administracion integral de riesgos

El Comité de Riesgos esté integrado por dos miembros independientes del Consejo
de Administracion, uno de los cuales funge como presidente de este. Internamente
las areas que forman parte de este Comité son: Direccibn General del Grupo
Financiero, Direccion General del Banco, Unidad de Administracion Integral de
Riesgos, Direccion de Crédito, Direccion Gobierno Riesgo y Cumplimiento y
Direccion de Auditoria Interna, esta ultima participando con voz, pero sin voto, dicho
organo se retine cuando menos una vez al mes y sus sesiones y acuerdos constan
en actas debidamente suscritas y circunstanciadas.

Las funciones y facultades que lo rigen, asi como la estructura del manual de
administracion integral de riesgos, cumplen con lo establecido en la Disposiciones
de caracter general aplicables a las Instituciones de Crédito.

Dentro de funciones del Comité se encuentra el revelar los montos de liquidez a los
gue Multiva se encuentra expuesto, sin embargo, la fuente de financiamiento para
atender los requerimientos relacionados con los instrumentos financieros derivados
es interna a través de la Tesoreria.

Es asi, como dentro de Grupo Financiero Multiva al cierre del 31 de marzo de 2024,
se muestra la posicion de dichas operaciones y seguimiento de los limites de riesgo.

Instrumento VEIEEEn & VaR en pesos | VaR en % | Limite VAR T (G2 Consumo
mercado en %

FORWARD DIVISA $0.09 $0.00 0.04% 1.00%. 0.00% 0.00%
OPCION TASA INTERES $0.00 $0.00 0.00% 1.00%. 0.00% 0.00%
SWAP $77.36 $0.52 0.68% 1.00%. 0.01% 0.69%

Derivados OTC $77.45 $0.52 0.68% 1.00% 0.01% 0.00%

Desglose de los instrumentos vigentes

Valor de

Instrumento Nocional Posicion
mercado
Cap 1,616.95 21.06 Larga
Cap 1,616.95 -21.06 Corta
Cap 130.00 2.12 Larga
Cap 130.00 -2.12 Corta
Cap 96.59 2.08 Larga
Cap 96.59 -2.08 Corta
Cap 183.33 0.08 Larga
Cap 183.33 0.08 Larga
Cap 183.33 0.08 Larga
Cap 550.00 -0.23 Corta

Cap 112.58 -0.42 Corta
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Cap 56.29 0.21 Larga
Cap 56.29 0.21 Larga
Cap 120.00 0.31 Larga
Cap 120.00 -0.31 Corta

Instrumento Nocional CEIEICE Posicion

mercado

FWD 0.50 -0.26 Compra
FWD 0.50 0.39 Venta
FWD 0.50 -0.33 Compra
FWD 0.50 0.11 Venta

Instrumento Nocional VEIEIEE

mercado
SWI 241.89 5.49
SWI 725.68 58.97
SWI 483.79 12.89
Seguimiento de limites de nacionales
SUBYACENTE  PORTAFOLIO CONCEPTO Monto LIMITE DISPONIBLE CONSUMO _LIMITE
TASAS_INTERES OPCIONES NOCIONAL $0.00 $900.00 $900.00 0.00%

Procedimientos de control interno para administrar la exposicion alos riesgos
de mercado y de liquidez en las posiciones de instrumentos financieros.

Riesgo de Mercado

La UAIR analiza, evalla y da seguimiento a todas las posiciones sujetas a riesgo
de mercado, utilizando para tal efecto modelos para estimar el Valor en Riesgo
(VaR), que tienen la capacidad de medir la pérdida potencial en dichas posiciones
en un periodo conocido, asociada a movimientos de precios, tasas de interés o
tipos de cambio, con un nivel de probabilidad dado y sobre un periodo especifico.

Por otro lado, evallGa la concentracion de las posiciones de derivados sujetas a
riesgo de mercado, para ello se considera la medicion de riesgos que reflejen en
forma precisa el valor de las posiciones y su sensibilidad a diversos factores de
riesgo, incorporando informacion proveniente de fuentes confiables.

Procura la consistencia entre los modelos de valuacion de las posiciones en
instrumentos financieros, incluyendo los derivados, utilizados por el titular de la
UAIR y aquéllos aplicados por las diversas Unidades de Negocio, evaluando las
posiciones sujetas a riesgo de mercado.

Cuenta con la informacion historica de los factores de riesgo necesaria para el
calculo del riesgo de mercado y se calculan las pérdidas potenciales bajo distintos
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escenarios, incluyendo escenarios extremos. Realiza mensualmente una

exploracion de una gama de escenarios de cambios extremos (Stress Testing)
cuya probabilidad de que sucedan esta fuera de toda capacidad de prediccion.

Lleva a cabo mensualmente el contraste entre las exposiciones de riesgo
estimadas y las efectivamente observadas (Backtesting) con el objeto de calibrar
los modelos del VaR.

Invariablemente respeta los limites establecidos por el Consejo, el Comité de
Riesgos y las autoridades regulatorias en términos de la operacion de derivados.

Riesgo de Liquidez

Las politicas que tiene implementadas la UAIR para la Administracion del Riesgo
de Liquidez, consisten en Medir, evaluar y dar seguimiento al riesgo ocasionado
por diferencias entre los flujos de efectivo proyectados en distintas fechas,
considerando para tal efecto los activos y pasivos de Banco Multiva,
denominados en moneda nacional, en moneda extranjera y en unidades de
inversion, la evaluacion de la diversificacion de las fuentes de financiamiento.

Adicionalmente se aseguran de que los modelos utilizados estén adecuadamente
calibrados, se cuenta con un plan que incorpora las acciones y estrategias a
seguir en caso de presentarse una crisis de liquidez

Informacién Cualitativa

Método Aplicado para la determinacion de las pérdidas por Riesgo de
Mercado

La metodologia de VaR utilizada es la del tipo Historico a 1 dia con un nivel de la
confianza del 95%.

La metodologia permite conocer la contribucién al VaR por cartera, por
instrumento, y por familia de carteras, conociendo a través de esta la participacion
de cada instrumento en el VaR total.

Los insumos principales para medir el VaR son:

e Factores de Riesgo (tipo de cambio, precios, tasas, sobretasas, etc.)

e Duracion

¢ Rendimientos (cambios porcentuales diarios de los factores de riesgo)

e Volatilidad (desviacion promedio sobre el valor esperado de los factores de
riesgo)

¢ Se aplican a los factores de riesgo la volatilidad o incremento directo al precio.
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Andlisis de Sensibilidad

A diferencia del calculo de Valor en Riesgo que se realiza a través de las distintas
Unidades de Negocio, el célculo del analisis de sensibilidad de las distintas
posiciones de la institucion, se realiza de forma integral, aplicandose a las
posiciones del Trading Book, lo que permite identificar las pérdidas que se
pueden generar a través de los Escenarios de Sensibilidad y Estrés capturando
el efecto en el valor del portafolio a causa de las variaciones a las condiciones de
mercado, teniendo como principales factores de riesgo las curvas de tasas de
interés, el tipo de cambio, el precio de los activos e indices de renta variable.

Es asi, que al cierre del 1T24, los resultados observados de sensibilidad a la
posicion de Trading Book son:

Plus (minus) valia % vs
Escenario potencial CB
Mas 100 (133) (1.78%)
Menos 100 3) (0.04%)

Escenarios de Situaciones Adversas

Multiva cuenta con escenarios histéricos adversos que le permiten determinar
cual seria la pérdida a la que podria verse sometido el portafolio de Trading Book
en caso de que se repitieran las condiciones de alguno de los eventos
considerados. Dichos escenarios consideran el movimiento de los principales
factores de riesgo que componen el portafolio, presentados en fechas historicas
determinadas:

Los escenarios considerados en el Trading Book son:

1. WTC 2001: Tras los atentados del 11 de sepiembre de 2001, EEUU apost6
por la desregulacion de los mercados, las bajadas de impuestos y de tipos
de interés y la expansion del crédito provocando una burbuja inmobiliaria en
las hipotecas.

2. Subprime 2008: La crisis de las hipotecas subprime es una crisis financiera,
por desconfianza crediticia, que como un rumor creciente, se extiende
inicialmente por los mercados financieros americanos y es la alarma que
pone el punto de mira en las hipotecas basura europeas desde el verano del
2006 y se evidencia al verano siguiente con la crisis financiera de 2008.

3. Cetes 2004: A mediados del 2004, ante los cambios de la economia
estadounidense y un incremento en la inflacion, la FED decide incrementar


https://es.wikipedia.org/wiki/EEUU
https://es.wikipedia.org/wiki/Burbuja_inmobiliaria
https://es.wikipedia.org/wiki/Cr%C3%A9dito_subprime
https://es.wikipedia.org/wiki/Crisis_financiera_de_2008
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abruptamente la tasa de referencia para frenar la inflacion, sin claridad en los
mercados de si continuara o no el incremento de la tasa.

4. Septiembre 2008: En el mes de septiembre del 2008, inicia la crisis
financiera de la burbuja hipotecaria con acontecimientos como quiebra y
rescate de bancos norteamericanos los cuales fueron vistos como reflejo del
deterioro de los sistemas financieros de EEUU (debido a la prevalencia
del crédito subprime, lo que llevé a la Crisis de las hipotecas subprime). Esto
requirio grandes inyecciones de dinero en efectivo por los bancos centrales
de todo el mundo a los sistemas financieros privados.

5. Crisis efecto Lula (2002): A finales de 2002, el incremento en la percepcion
del riesgo por una cada vez mas probable victoria del candidato presidencial
de la oposicion Luiz Inacio Lula da Silva, del Partido de los Trabajadores (PT),
cred panico en los mercados brasilefios donde el candidato del PT manifesto
qgue Brasil podria tener que llegar un default o cese de pagos de la deuda
publica para privilegiar su programa de mayor gasto publico.

A continuacién, se muestra la sensibilidad para los principales factores de
riesgo:

Plus (minus) valia % vs

Escenario potencial CB
Cetes 2004 6 0.08%
Septiembre 2008 (295) (3.96%)
Lula 2002 58 0.78%
WTC 2001 169 2.26%
Subprime 2008 48 0.64%

Mercado de dinero.

El inicio del afio tiene un solo objetivo determinar cuantas bajas habra en el
transcurso del afio de las politicas monetarias de la FED y de Banco de México. En
el 2024 se tendran 8 revisiones y las estrategias a tomar se basan en cuantas veces
bajara las tasas y en que magnitud, esto tendra un efecto importante en las curvas
de los instrumentos para ver donde ve el mercado el piso de las tasas este afio.

La primera junta de Banxico en febrero no tuvo un cambio y se argumento que se
necesita una trayectoria clara hacia la meta de inflacion del 3%, este anuncio ya se
habia descontado pero el siguiente el 21 de marzo se esperaba una baja, la cual se
dio pasando del 11.25% a un dia (que habia llegado a ese nivel el 18 de mayo del
2023) al 11.00% de revision diaria.


https://es.wikipedia.org/wiki/Cr%C3%A9dito_subprime
https://es.wikipedia.org/wiki/Crisis_de_las_hipotecas_subprime
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Lo anterior reconocen las autoridades de un proceso desinflacionario, pero con retos
por delante y riesgos que vigilar.

Los CETES de 28 dias se comportaron muy cercanos a la politica monetaria, pero
en el transcurso del trimestre llegaron a tocar niveles del 10.90%, por otro lado, el
plazo largo de 728 dias (2 afios) se mantuvo en niveles entre 10.96% y 10.86% de
tasa de interés con las reservas de los que se menciona en el primer parrafo que
tiene que ver con la velocidad y magnitud de las revisiones de politica monetaria.
Datos extras pero importantes son lo referente al tipo de cambio que se mantuvo
entre 17.00 pesos por délar y 16.50, que se observo como un piso firme en el fix,
por otro lado, la inflacibn empezo6 enero al 4.90% anual y termino el trimestre al
4.37% anual observando una baja, pero muy lejos del objetivo.

En conclusidén, este afio tendria que ser el inicio de una baja de tasas que
necesariamente ayudarian a aligerar los costos y empezar a crear un dinamismo de
generacion de ingresos solo se debe afirmar este proceso con el control de la
inflacion para que suceda lo planeado.

Control Interno.

Articulo 5, fraccion I, inciso ¢)1 “ANALISIS Y COMENTARIOS SOBRE INFORMACION
FINANCIERA”

Grupo Financiero Multiva S. A. B. de C. V., es una sociedad controladora tenedora pura de
las acciones de sus empresas subsidiarias, por lo que no cuenta con personal operativo.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, Grupo Financiero
Multiva cuenta con un 6rgano de control denominado Comité de Auditoria, cuyo presidente
es designado por la Asamblea General de Accionistas. Algunas de las funciones del Comité
de Auditoria son informar al Consejo de Administracion la situacién que guarda el sistema
de control interno y auditoria interna de la sociedad y sus subsidiarias, asi como opinar
sobre operaciones con partes relacionadas y sobre politicas contables.

Grupo Financiero Multiva S. A. B. de C. V. esta integrado por una Institucion de Crédito,
una Casa de Bolsa, una Operadora de Fondos de Inversién y dos empresas de Servicios,
de las cuales Banco Multiva S. A. Institucién de Banca Mdltiple, es la entidad preponderante.
Dicha entidad cuenta también con un Comité de Auditoria designado por el Consejo de
Administracion, quien, en apoyo a éste, verifica y evalta el cumplimiento del Sistema de
Control Interno implementado por la Direccion General. Para la verificacion y evaluacion de
dicho sistema de control interno, el Comité de Auditoria se apoya en las revisiones de
Auditoria Interna y Externa, asi como en la Contraloria Interna. La Direccion General es la
encargada de la implementacién del Sistema de Control Interno del Banco apoyandose en
un area de Contraloria Interna.

Tanto la Contraloria Interna como la propia Direccion General, generan informes sobre sus
actividades tanto al Comité de Auditoria como al Consejo de Administracion, de acuerdo
con lo establecido en las Disposiciones de caracter general aplicables a las Instituciones de
Crédito.
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Control interno. Deberd revelarse respecto de la sociedad controladora y de la entidad
preponderante del grupo financiero si cuentan con un sistema de control interno y, en su
caso, incluir una breve descripcion de este y del érgano o funcionario responsable de
establecerlo. Se entendera por control interno al sistema que otorga una seguridad
razonable de que las transacciones se efectlan y se registran de conformidad con lo

establecido por la administracién, asi como con los lineamientos generales, criterios y
principios de contabilidad aplicables.

Eventos relevantes

e GRUPO FINANCIERO

La Direccién de Administracién y Finanzas tiene como actividad fundamental, salvaguardar
los activos de la institucion, propiciar el uso racional y eficiente de los recursos, tanto fisicos
como financieros; efectuar el registro oportuno de las operaciones del Grupo; mantener un
sistema de informacién agil, eficiente y veraz, asi como brindar los servicios necesarios
para el buen funcionamiento de las empresas, al tiempo de interactuar con las areas
operativas, con objeto de facilitar su labor en la obtencion de resultados.

Sus éareas sustantivas abarcan recursos materiales, tesoreria, contabilidad, finanzas y
administracion.

Al cierre del mes de marzo de 2024 el Grupo Financiero cuenta con 1,031 empleados,
distribuidos en las entidades financieras que lo conforman directa o indirectamente, como
sigue: 968 (93.9%) en el Banco; 56 (5.4%) en Casa de Bolsay 7 (0.7%) en la Operadora.

La sociedad controladora del Grupo Financiero presenta una utilidad consolidada
acumulada al 31 de marzo de 2023 por $206 millones de pesos, derivado del resultado que
se observa en las entidades financieras que lo integran. Su capital consolidado a esa misma
fecha es por la suma de $8,944 millones de pesos.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 4.033.00, fraccion XV del Reglamento Interior
de la Bolsa Mexicana de Valores, en materia de requisitos de mantenimiento, GFMULTI
cuenta con cobertura de analisis de valores con la Casa de Bolsa Finamex, S.A.B. de C.V.

e BANCO MULTIVA

En relacién con las actividades del Banco correspondientes al primer trimestre de 2024, con
cifras al 31 de marzo de 2024, se informa que la cartera crediticia ascendi6 a $60,874 cifra
menor en $3,143 a la que por $57,731 se inform6 en el pasado mes de diciembre de 2023,
misma que represento un incremento del 5.44%.

Cabe hacer notar que las Reservas Preventivas del Banco al 31 de marzo de 2024
guedaron en la suma de $1,848 cifra que decremento respecto al pasado mes de diciembre
de 2023. Misma que representa un 22.62% de decremento respecto al trimestre anterior.
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Como consecuencia de lo anterior, el indice de morosidad (IMOR) del Banco al cierre de

marzo de 2024 decremento en un 39.4% respecto al reportado en el mes de diciembre de
2023, pasando del 4.92% al 2.98%.

Respecto de personas relacionadas, en cuanto a créditos dispuestos en el primer trimestre,
se informa que han dispuesto la suma de $1,749 cumpliendo con el limite aplicable vigente
a dicho trimestre que es por cantidad de $2,611 resultando un disponible de $862.

En relacion con el Riesgo de Mercado al mes de marzo de 2024, se informa que respecto
a las pruebas de estrés se dio cumplimiento al limite aprobado de 1.8%; asimismo, que en
lo que corresponde a instrumentos financieros se dio cumplimiento al limite aprobado de
1.0%.

En relacion con el Riesgo de Crédito al cierre de marzo de 2024, la cartera total disminuyo
a $ 60,874 integrandose de la siguiente manera, Banca gubernamental $24,568, Banca
comercial $23,769, Banca de consumo $ 5,085, Banca agropecuaria $3,775 y Proyectos de
infraestructura $ 3,676. Para efectos del calculo, los intereses pagados por anticipado no
fueron incluidos, en tanto que para la presentacion del estado de situacion financiera si
forman parte del saldo.

Coeficiente de Cobertura de Liquidez del Banco represent6 el 306.89%, cumpliendo con los
limites de Banco de México y de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Se informaron los limites maximos de financiamiento para personas que representan riesgo
comun segun art. 54 de las disposiciones aplicables al 31 de marzo de 2024 por $3,088 en
comparacion con los de diciembre de 2023 por $2,984, resultando un decremento de $104.

Respecto a los limites de financiamiento para grupos de personas relacionadas segun art.
73. Bis aplicables al 31 de marzo de 2024 por $2,702 en comparacion con los de diciembre
de 2023 por $2,611. Resultando un incremento de $91.

Respecto a los limites de financiamiento para grupos de personas relacionadas relevantes
segun art. 2-bis 6 fraccién | inciso r) de las disposiciones aplicables al 31 de marzo de 2024
por $1,930 en comparacion con los de diciembre de 2023 por $1,865 resultando un
incremento de $65.

Respecto a

los limites de financiamiento para grupos de personas relacionadas relevantes se ha
dispuesto de $970 cumpliendo con el limite aplicable vigente que es por la cantidad de
$1,865. Resultando un disponible de $895.

Tratandose de los Tres Mayores Deudores por riesgo comun del Banco estos suman $7,719
estos se encuentran dentro del limite permitido en base al Capital Basico aplicable al Banco
al 31 de diciembre de 2023, que fue de $7,459, lo que permite tener un disponible de $260.

Durante el trimestre se dio cumplimiento a la normativa referente al limite maximo de
financiamiento para las personas que representan riesgo comun.
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En el renglon de captacion tradicional de marzo de 2024 las chequeras con intereses
muestran un incremento de $6,696.6 con relacién a diciembre de 2023, pasando $19,107.1

a $25,803.7. Asimismo, los depdsitos a plazo publico en general tuvieron un incremento de
$805.8 al pasar de $25,817.8 a $26,623.6.

El indice de Capitalizacion del Banco al cierre de marzo de 2024 es del 16.23%, con activos
totales en riesgo por $48,717 y un Capital Neto de $7,908. Durante este trimestre los activos
en riesgo tuvieron un incremento de $154 mdp y el capital neto aumento $208.

En cuanto al monto de ingresos y egresos de la operacion se informa que a marzo de 2024
quedo en $942.9 teniendo un incremento de $158.4 con respecto a marzo de 2023 que fue
de $784.5.

Respecto a los gastos acumulados a marzo de 2024 éstos ascendieron a la suma de $540.5
teniendo un incremento de 15.6% con respecto a los $467.5 reportados en el mes de marzo
2023.

Los resultados de Operacion Consolidados muestran un acumulado al 31 de marzo de 2024
por la suma de $218.5 antes de impuestos y se conforman principalmente por los rubros de
Ingresos y Gastos por Intereses, Gastos de Administraciéon y Promocién. Por lo que toca a
Impuestos a la utilidad arroja un importe acumulado por $(23.9). Con lo anterior se obtiene
un resultado neto incluyendo participacién no controladora por la suma de $194.6. Asi
mismo se cuenta con un capital contable a esa misma fecha por la suma de $8,731.1

e CASA DE BOLSA MULTIVA

En cuanto a la Tenencia en Operaciones de Mercado de Dinero con cifras al 31 de marzo
de 2024, ésta se observa en $13,746.7 representada por inversiones en Bondes D y Bpag
a diferentes tasas y plazos. En Operaciones de Mercado de Capitales, la Intermediaria
presenta una tenencia por la suma de $4.2.

Durante el trimestre se dio cumplimiento tanto al limite de riesgo de mercado aprobado para
el portafolio global, asi como el portafolio de dinero, capitales y de derivados. Al cierre del
primer trimestre de 2024, Casa de Bolsa Multiva no cuenta con posicién que se encuentre
expuesta a Riesgo de Crédito.

Se aprueban los resultados de las “pruebas de suficiencia de capital” y los miembros del
Comité solicitaron sean reportados dichos resultados al Consejo de Administracion.

La custodia de valores en la Casa de Bolsa es por la cantidad de $57,307.2 millones de
pesos al cierre del mes de marzo de 2024, lo que representa un decremento de
$2,746.1 millones de pesos respecto al mes de diciembre de 2023 que fue de $60,053.3
millones de pesos; asimismo, se tiene un incremento del 4.8% respecto al acumulado
a marzo 2023.

Los Ingresos acumulados al cierre de marzo 2024 fueron por la cantidad de $65.0 que
comparados con los ingresos de marzo 2023 tienen un incremento de $2.7 equivalente al
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4.3% respecto del acumulado a marzo 2023 por $62.3 generados principalmente por
mercado de dinero.

Por otra parte, el gasto acumulado al 31 de marzo de 2024 es por la suma de $49.8
millones de pesos, 2.6% mayor, al gasto acumulado a marzo 2023.

El resultado acumulado al 31 de marzo de 2024 en la Casa de Bolsa es de $11.3 millones
de pesos y su Capital Contable, a ésa misma fecha, se observa en $206 millones de
pesos.

e FONDOS DE INVERSION MULTIVA

Los Ingresos acumulados al cierre de marzo 2024 fueron por la cantidad de $12.8 que
comparados con los ingresos de marzo de 2023 tienen un incremento de $3.9 equivalente
al 43.8%, respecto del acumulado a marzo 2023 por $8.9.

Por otra parte, el total de costos y gastos acumulados al 31 de marzo de 2024 es por la
suma de $7.0, 32.0% mayor, respecto a marzo 2023 por $5.3.

El resultado acumulado al 30 de marzo de 2023 en Fondos de Inversion Multiva, es de $4.8
y su Capital Contable, a ésa misma fecha, se observa en $102.3
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“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa al Grupo Financiero contenida en
el presente reporte trimestral, la cual a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente
la situacion.”

Lic. Javier Valadez Benitez
Director General

C.P. Gustavo Adolfo Rosas Prado

Director de Administracion y Finanzas

L.C. Socorro Patricia Gonzalez Zaragoza, CIA
Directora de Auditoria

C.P. Irma Gémez Hernandez
Contadora General



