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Fundamento

Las calificaciones de Scotiabank Inverlat S.A. (Scotiabank; escala global; ME, BBB/Estable/A-2 y
escala nacional, mxAAA/Estable/mxA-1+) y de sus certificados bursatiles bancarios estan
respaldadas por una ‘adecuada’ posicidon de negocio, ‘fuerte’ capital y utilidades, ‘adecuada’
posicion de riesgo, fondeo ‘promedio’ y liquidez ‘adecuada’, segun se definen en nuestros criterios
de calificacion. Consideramos a Scotiabank como una subsidiaria ‘estratégicamente importante’
para su matriz, The Bank of Nova Scotia (BNS; AA-/Negativa/A-1+); no obstante, actualmente no
incorporamos niveles (notches) de respaldo. Por otro lado, las calificaciones soberanas de México
(moneda extranjera: BBB/Estable/A-2; moneda local: A-/Estable/A-2) limitan nuestras calificaciones
de crédito de contraparte de Scotiabank.

Nuestros criterios para calificar bancos usan nuestras clasificaciones de riesgo econémico y riesgo
de la industria del Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA, por sus siglas en
inglés) para determinar el ancla de un banco, que es el punto de partida para asignar una
calificacién crediticia de emisor (ICR, por sus siglas en inglés). Nuestra ancla para el perfil crediticio
individual (SACP, por sus siglas en inglés para stand-alone credit profile) de un banco comercial
que solamente opera en México es de ‘bbb’. En nuestra opinion, el riesgo principal para los bancos
que operan en México es el riesgo econdmico. Esto se debe al bajo nivel de ingresos de la
poblacion (desde una perspectiva global) y al potencial descenso en la capacidad de pago en un
entorno econémico adverso. Ademas, los bancos enfrentan desafios de hacer préstamos basados
en un marco legal en el que todavia se esta estableciendo un historial sobre los derechos de los
acreedores. Sin embargo, los estandares de originacién han mejorado. Asimismo, no
consideramos que esté presente ninguna burbuja de activos en la economia mexicana. El riesgo
de la industria no es tan elevado debido a una regulacioén conservadora, pero la supervision
todavia debe fortalecerse. En nuestra opinion existe una dinamica competitiva saludable. El fondeo
se basa en depdsitos estables, y los mercados locales de deuda se estan expandiendo
rapidamente. Clasificamos al gobierno mexicano como uno que brinda ‘respaldo’ a su sistema
bancario debido a experiencias previas y a nuestra consideracion de que tiene la capacidad para
ayudar a los bancos a sortear sus problemas.

La sdlida posicion de mercado de Scotiabank en los segmentos de negocio que son estratégicos
para su matriz y su buena diversificacion, resultado de la orientacion minorista de su cartera de
crédito, siguen respaldando su perfil de negocio. Al cierre de junio de 2012, los créditos
hipotecarios y al consumo representaron 39% y 15%, respectivamente, del total de la cartera de
crédito.

La estabilidad del negocio de Scotiabank refleja principalmente su buena presencia en el segmento
minorista. Al cierre de marzo de 2012, la participacion de mercado del banco se ubicé en 11%, lo
que lo coloco como el quinto banco mas grande dentro del sistema bancario mexicano. Ademas, el
banco esta clasificado como el segundo en el negocio de crédito para la adquisicion de
automoviles, con una participacion de mercado de 19%. Aunque la red de sucursales de
Scotiabank es mas pequefa que la de sus principales competidores, el banco tiene presencia en
todo el pais.



La gestidn y estrategia del banco son factores positivos de calificacion. El banco sigue una
estrategia conservadora, que incluye mantener un indice promedio de créditos a depdsitos de un
90% desde 2008, a pesar de una alta exposicion al segmento hipotecario.

Consideramos que la capitalizacién de Scotiabank es fuerte. A diciembre de 2011, el indice de
capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) de Standard & Poor’s se ubico en
12.6%. Esperamos que este baje ligeramente a un 12.2% en los préoximos 18 a 24 meses.
Nuestros supuestos toman en consideracion nuestro escenario base, el cual supone un
crecimiento de cartera de 14% en 2012 y 2013, un margen financiero neto estable y un indice de
pago de dividendos en linea con el del afio pasado.

Consideramos que la calidad del capital del banco es fuerte, ya que la base de capital consiste
unicamente en capital pagado y utilidades retenidas, sin instrumentos hibridos. La composicién de
cartera del banco, con una orientacién considerable hacia créditos personales, ha generado
indices de rentabilidad buenos. Estimamos que las utilidades fundamentales de Scotiabank
representaran un 1.5% de sus activos ajustados promedio en los proximos 18 meses. La
capacidad de generacion de utilidades para soportar pérdidas (earnings buffer) promedio de tres
afios esta en el margen de 200 puntos base, lo que refleja la adecuada capacidad de generacién
de utilidades del banco, en nuestra opinion.

Nuestra evaluacion de la posicion de riesgo de Scotiabank es ‘adecuada’. Prevemos que el banco
mantendra su composicion de cartera en términos de lineas de negocio, con un crecimiento
moderado y un mayor enfoque en hipotecas y créditos para adquirir automéviles, asi como en
tarjetas de crédito y pequenas y medianas empresas. Consideramos que es positivo el balance
entre créditos comerciales y créditos personales y créditos garantizados y no garantizados en la
cartera de crédito.

Dada la orientacion minorista del banco, no tiene concentraciones significativas en cuanto a
clientes. Scotiabank ha mantenido sus pérdidas crediticias en linea con sus pares principales.
Esperamos que los activos improductivos se mantengan en aproximadamente entre 2.7% y 2.8%
durante los proximos 12 a 18 meses. Las concentraciones de riesgo y la diversificacion de riesgo
del banco son adecuadas, en nuestra opinidon. Sin embargo, el indice de RAC de Scotiabank
después de diversificacion es mas bajo que el 12.6% antes de ajustes, lo que refleja los ajustes
aplicados por concentracion geografica. Consideramos que la complejidad no es problema para
Scotiabank, ni tampoco para la industria bancaria en México, en general.

En nuestra opinion, el fondeo de Scotiabank es ‘promedio’ y su posicion de liquidez es ‘adecuada’.
Los depositos de clientes representan 90% de su base de fondeo y personas fisicas proveen el
60% de sus depositos, ambos factores refuerzan su estabilidad. Los créditos a depdsitos de
clientes representaron un adecuado 85% a junio de 2012, y son similares al promedio de sus pares
de 84.6%.

Consideramos que la liquidez del banco es ‘adecuada’. Al cierre de 2011, los activos liquidos de
Scotiabank (efectivo no restringido e instrumentos comerciables) representaron aproximadamente
14% del balance y cubrieron en gran medida el fondeo mayorista de corto plazo (deuda mayorista
y reportos debidos a los bancos).

De acuerdo con nuestra metodologia de grupo, consideramos que Scotiabank es una subsidiaria
‘estratégicamente importante’ para su matriz, BNS. Scotiabank se beneficia de la experiencia de su
casa matriz, el experimentado equipo directivo, asi como de las practicas de originacién y la
plataforma tecnolégica del BNS. Sin embargo, no incorporamos niveles (notches) de respaldo a
sus calificaciones, ya que el SACP de Scotiabank es un nivel mas alto que la calificacién soberana
en moneda extranjera de México. Esto refleja nuestra opinién de que los factores econémicos, que
podrian detonar un escenario de estrés soberano, deteriorarian los fundamentales del banco.

Perspectiva

La perspectiva estable de las calificaciones de crédito de contraparte del banco refleja nuestra
expectativa de que Scotiabank mantenga su capital fuerte, con un indice de RAC entre 12% y
12.5% en los proximos 12 a 18 meses, respaldado por su adecuada capacidad de generacion de
utilidades. También esperamos un crecimiento moderado durante los préximos dos afos, sin
cambios significativos en la composicion de la cartera de crédito. Ademas, consideramos que el
indice de utilidades fundamentales a activos ajustados promedio se ubicara en un 1.5% en el
mismo periodo.



Actualmente, una baja de la calificacion es poco probable, considerando el SACP del banco. Sin
embargo, si el SACP se deteriorara derivado de una caida del capital por debajo de nuestras
expectativas o si la posicion de riesgo del banco se debilitara, agregariamos niveles (notches) de
respaldo al considerarla una subsidiaria ‘estratégicamente importante’ de BNS.

Nuestra calificacion de Scotiabank esta limitada por nuestra calificacion soberana de México. En
este sentido, nuestra calificacion del banco se movera en consecuencia con las del soberano.
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