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RESULTADOS ACUMULADOS A JUNIO DE 2009. 
 
 

REPORTE DE COMENTARIOS Y ANÁLISIS DE LA ADMINISTRACIÓN 
 
 
En cumplimiento a las Disposiciones de Carácter General Aplicables a la Información Financiera de  
las Sociedades Controladoras de Grupos Financieros  sujetas a la supervisión de la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores, publicadas en el Diario Oficial  del 27 de Abril de 2005, y la última 
modificación de fecha 28 de mayo 2009, a continuación se presenta el Reporte de Comentarios y 
Análisis de la Administración, correspondiente al primer trimestre de 2009 de Grupo Financiero 
Mifel S.A. de C.V. 
 



                              Informe de evolución2T 2009 

 2 

 
 
 

ÍNDICE 
 
 
 
 

1. Gobierno Corporativo ...................................................................................... 3 

a. Políticas ........................................................................................................ 3 
i. Políticas de Tesorería.......................................................................................... 3 

ii. Políticas de Dividendos ...................................................................................... 3 
iii. Políticas de Inversiones de capital ...................................................................... 3 

b.  Control Interno. ............................................................................................ 3 
2. Situación Financiera ................................................................................................... 4 

a. Principales rubros de balance ...................................................................... 4 
Variaciones en activos ................................................................................................ 5 

Variaciones en pasivos ............................................................................................... 5 
i. Evolución de la Cartera .................................................................................... 10 

ii. Captación y Fondeo .......................................................................................... 10 
iii. Capital ............................................................................................................... 11 

b. Resultados del Grupo ................................................................................. 12 
i. Utilidades .......................................................................................................... 12 

ii. Intereses y comisiones de cartera ..................................................................... 13 
iii. Intereses derivados de la captación y el fondeo ............................................... 15 
iv. Resultados por intermediación ......................................................................... 16 

v. Comisiones y Tarifas. ....................................................................................... 18 
vi. Impuestos .......................................................................................................... 19 

vii. Otros gastos e ingresos ..................................................................................... 20 

c. Indicadores del Desempeño ....................................................................... 20 

3. Declaración sobre la preparación de este Reporte ..................................... 22 
 



                              Informe de evolución2T 2009 

 3 

1. Gobierno Corporativo 

 
La estructura del Consejo de Administración se puede consultar en nuestra página de internet 
www.mifel.com.mx.  

a. Políticas 

i. Políticas de Tesorería 

 
La política que rige la Tesorería de la Institución es cubrir la totalidad de los activos con recursos 
propios vía la captación de ventanilla y la emisión de papel propio para ser colocado en Mesa de 
Dinero. Sin embargo, en función de las características particulares de los activos, se utilizan 
fuentes externas de financiamiento, tal es el caso de las operaciones de redescuento. 
 
A la fecha, se sigue utilizando como fuente alterna de financiamiento, las subastas de liquidez de 
Banco de México. 
 
Los excedentes de Tesorería se colocan principalmente en valores gubernamentales o en papel 
bancario para moneda nacional y depósitos a la vista en bancos de primer  orden para moneda 
extranjera. 

ii. Políticas de Dividendos 

 
Grupo Financiero Mifel no tiene una política definida de dividendos, aunque se pretende continuar 
decretando dividendos anualmente, siempre y cuando esto no afecte la estructura de capital del 
Grupo Financiero y sus empresas. En la pasada Asamblea de Accionistas celebrada el 3 de marzo 
de 2009 se decretó un dividendo a los accionistas. 

iii. Políticas de Inversiones de capital 

 
La mayoría de las inversiones de capital se realizan utilizando recursos propios. Es la intención del 
Grupo Financiero de continuar financiando las inversiones de capital en el futuro con recursos 
propios.  

b.  Control Interno. 

 
La implementación del Sistema de Control, Interno (SCI) de Grupo Financiero Mifel deriva 
principalmente de las disposiciones emitidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
 
La Dirección General,  como área responsable de la debida implementación del SCI del Grupo, ha 
diseñado los objetivos y lineamientos del SCI con el fin de garantizar la ejecución y registro de las 
operaciones, basado en políticas y procedimientos documentados que segregan funciones y 
establecen mecanismos de control 
 
El propósito de la Dirección es vigilar que las operaciones se desarrollen con estricto apego a la 
normatividad vigente y a las sanas practicas de mercado. 
 

http://www.mifel.com.mx/
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2. Situación Financiera 

a. Principales rubros de balance  

A continuación se presenta un resumen del Estado de la situación Financiera y su comparación 
con los últimos ejercicios: 
 
GRUPO FINANCIERO MIFEL 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
 (Cantidades en Miles de Pesos) 

ACTIVO Jun/2007 Jun/2008 Mar/2009 Jun/2009

Disponibilidades 1,938,647 1,536,624 1,845,025 1,667,781

Instrumentos Financieros 1,741,777 2,229,003 13,754,329 12,968,124

Operaciones con Valores y Derivados 17,949 33,784 111,131 1,008,545

Cartera de Crédito Vigente 6,014,884 7,294,623 10,573,429 10,158,709

Cartera de Crédito Vencida 85,982 142,764 251,206 343,802

Total Cartera de Crédito 6,100,867 7,437,387 10,824,634 10,502,510

Estimación Preventiva Riesgos Crediticios (119,558) (130,645) (225,853) (232,082)

Cartera de Crédito Neta 5,981,309 7,306,742 10,598,781 10,270,428

Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 3,617,072 483,626 163,407 180,913

Inversiones Permanentes en Acciones 15,474 15,096 11,962 11,683

Inmuebles, Mobiliario y Equipo (Neto) 178,723 197,025 338,462 326,947

Bienes Adjudicados 23,717 9,278 2,294 2,294

Impuesto Diferido (Neto) 15,025 46,004 120,362 90,494

Otros Activos 62,370 87,128 145,253 149,962

TOTAL ACTIVO 13,592,063 11,944,310 27,091,008 26,677,172

13,592,063 11,944,310 27,091,008 26,677,172

PASIVO

Captación 5,789,797 5,262,800 7,359,458 8,322,714

Bonos Bancarios 283,153 117,415 63,914 74,154

Préstamos Bancarios y de Otros Organismos 2,521,349 3,498,018 5,430,464 5,011,976

Valores Asignados por Liquidar 0 49,804 0 0

Operaciones con Valores y Derivados 378 6,940 11,019,558 10,124,434

Otra Cuentas por Pagar 3,605,925 506,170 346,484 320,238

ISR y PTU por pagar 16,551 23,014 3,002 2,653

Obligaciones Subordinadas 0 1,052,884 1,445,643 1,345,584

Créditos Diferidos 22,171 34,180 47,588 46,254

TOTAL PASIVO 12,239,324 10,551,225 25,716,110 25,248,007

CAPITAL CONTABLE
Capital Contribuido 921,344 952,264 952,264 952,264

Capital Ganado 376,674 429,837 383,621 424,303

Resultado del Ejercicio 54,699 10,959 38,987 52,572

Interés Minoritario en el Capital (Participación no controladora)? 22 24 25 25

TOTAL CAPITAL CONTABLE 1,352,739 1,393,085 1,374,898 1,429,165

TOTAL PASIVO Y CAPITAL 13,592,063 11,944,310 27,091,008 26,677,172
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Las variaciones más importantes en el Estado de Situación Financiera del Grupo Financiero, entre 
los períodos mostrados se explican como sigue: 
 

Variaciones en Activos. 
 

Disponibilidades 
 
Las disponibilidades  bajaron en el segundo trimestre de 2009, con respecto al semestre 
anterior, debido a la operación normal del  Grupo Financiero Mifel.   
 
 
Instrumentos Financieros 
 
El Grupo registró  en el rubro de inversiones en valores el valor de los títulos que fueron 
reportados y en el pasivo el monto financiado más el premio devengado ascienden a cerca 
de 12 mil 968 millones al  30 Junio de 2009. Casi mil millones menos que en el trimestre 
anterior esto se debe a las condiciones de los mercados que todavía no terminan de salir 
de la recesión. La gran diferencia contra trimestres de años anteriores se debe a que en el 
2008 se presenta una importante variación en los activos y pasivos causada por la 
aplicación de los nuevos criterios de registro de las operaciones de reporto 

Operaciones con Valores y Derivados 

 
Muestran una tendencia al alta por aproximadamente 1,000 millones de pesos, esto se 
debe al crecimiento de rubro de deudores en reporto, derivado de la nueva agrupación 
contable en el segundo trimestre de 2009. 

Cartera de Crédito Neta 

 
Se genero una pequeña disminución debido a la operación de Créditos Gubernamentales, 
que cerró el trimestre con un vencimiento importante de 500 millones de pesos, el resto de 
los productos de cartera ha seguido a la alza. 
  
Otros Activos 
 
El resto de los activos son poco significativos, y se han mantenido muy estables al cierre 
del segundo trimestre de 2009. 

 

Variaciones en Pasivos. 
 

Captación. 
 
La captación ha seguido en aumento debido al crecimiento del negocio, principalmente en 
la captación a plazo. 
 
Préstamos Bancarios y de Otros Organismos. 
 
Han caído en el segundo trimestre de 2009, casi 400 millones con respecto al trimestre 
anterior debido principalmente a la baja del factoraje fondeado con NAFIN, ya que los 
créditos fondeados con FIRA han aumentado debido a la colocación de créditos de apoyo 
al campo. 
 
 
Obligaciones subordinadas. 
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Bajaron en el segundo trimestre de 2009, comparado contra el trimestre anterior debido a 
la recuperación que tuvo el tipo de cambio peso dólar en el transcurso del trimestre. 
 
Otros Activos 
Los demás pasivos  se han mantenido estables por lo que el total de el pasivo comparando 
el segundo contra el primer trimestre de 2009, ha sido solo de cerca de 500 millones 
explicados por la variaciones antes mencionadas. 

 
La gran diferencia contra trimestres de años anteriores se debe a que en el 2008 se presenta una 
importante variación en los activos y pasivos causada por la aplicación de los nuevos criterios de 
registro de las operaciones de reporto 
 
Actualmente, la operación en moneda nacional se encuentra cubierta en un 24% con emisión de 
papel propio colocado entre los clientes de la Mesa de Dinero y subastas de liquidez con Banco de 
México. La captación tradicional se ubica en un 42%. El restante 34% se encuentra en otros 
pasivos que incluyen un 26% en operaciones de redescuento. 
 
El  uso como fuente de fondeo de las Subastas de Liquidez,  modifica la estructura de pasivos, 
toda vez, que disminuye la emisión de papel propio para incrementarse los préstamos de bancos, 
en este caso, con Banco de México. Es importante recordar que las subastas de liquidez deberán 
en todo momento estar garantizadas, ya sea con depósitos de regulación monetaria, o bien, títulos 
valor. Banca Mifel actualmente garantiza con depósitos de regulación. 
 
La operación en moneda extranjera se encuentra cubierta en un 66% con captación tradicional, 
con un 20% en operaciones de redescuento con Banca de Desarrollo y 14% derivado de la 
subasta de dólares que realizó Banco de México en abril del presente año. 
 
Los excedentes de liquidez en dólares se utilizan para garantizar obligaciones en moneda nacional. 
A la fecha, el saldo asciende a la cantidad de 45 millones de dólares constituidos como garantías 
para sobregiro en la Cuenta Única. Asimismo, es importante mencionar que los vencimientos de 
plazo en las inversiones, se han canalizado en inversiones a la vista. 

 
El cambio en la estructura de las inversiones, al pasar de plazo a vista, eventualmente modificará 
el concepto de intereses cobrados por estas inversiones. 
 
La deuda a largo plazo que existe actualmente es la emisión de bonos bancarios en dólares, así 
como obligaciones subordinadas. Las emisiones tienen las siguientes características: 
 

Nombre de la Emisora Banca Mifel, S. A. Banca Mifel, S. A. 

Denominación de la Emisión MIFEL 2009/1 MIFEA60 

Tipo de Moneda Dólares de los EE.UU.A Dólares de los EE.UU.A 

Fecha de emisión 23 febrero 2009 25 julio 2007 

Fecha de vencimiento 18 febrero 2010 Perpetuo 

Plazo 360 días Sin plazo 

Importe de la emisión 10,000,000.00 100,000,000.00 

Valor nominal del título     10,000.00     1,000.00 

Tasa de Interés Bruta Libor 3 meses + 1 punto Tasa Fija 11.00% 

Pago de intereses Trimestral Trimestral 

Pago Capital  Al vencimiento Al vencimiento 

Monto mínimo inversión De 10,000 en adelante De 100,000 en adelante 
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Moneda Nacional. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio 

Pagaré con rendimiento liq. al 
vencimiento 

5.2216 35 

Depósitos a Plazo 0.0000 0 

Cuentas de Cheques 0.5786 1 

Depósitos a la vista cuenta 
corriente 

4.8130 1 

Certificados de Depósito 5.3855 340 

Préstamo de Bancos (call money) 5.0302 1 

Banca Desarrollo (redescuento) 5.3711 422 

Subastas de Crédito (Banxico) 5.1360 13 

TOTAL 4.9218 134 

 
 
Moneda Extranjera. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio (días) 

Certificados de Depósito. 1.1018 8 

Bonos Bancarios 1.6671 268 

Obligaciones subordinadas 11.5700 1,827** 

Cuentas de Cheques 0.0000 1 

Bancos del Extranjero 0.0000 0 

Banca Desarrollo (redescuento) 0 0 

Subastas de Crédito 
(Banxico) 

0.7063 264 

Bancos del País 5.2787 3,384 

TOTAL 7.5261 1,373 

 
** Se maneja un plazo estimado de 5 años, sin embargo, la emisión de obligaciones subordinadas 
es perpetua, es decir, no tiene plazo de vencimiento. 
 
 
Las inversiones en valores se encuentran clasificadas de la siguiente manera: 
 
Moneda Nacional. 
 

Instrumento Categoría Monto 

Certificados de la Tesorería Posición Propia 917 millones de pesos 

Depósitos de Regulación 
Monetaria 

Garantías de sobregiro en 
Cuenta Única 

664 millones de pesos 

Subastas TIIE  Garantías de sobregiro en 
Cuenta Única 

0 millones de pesos 

Papel Bancario Posición Propia 0 millones de pesos 

Certificados Fiduciarios Garantía Crédito 1,955 millones de pesos 

Certificados Fiduciarios Posición Propia 17 millones de pesos 

Papel Privado Posición Propia 6 millones de pesos 
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Moneda Extranjera. 
 

Instrumento Categoría Monto 

Inversiones vista Cubrir Coeficiente de Liquidez 27 millones de dólares 

Inversión vista Garantías de sobregiro en 
Cuenta Única 

45 millones de dólares 

Bonos UMS Posición Propia 3 millones de dólares 

Euro Bonos Gubernamental Posición Propia 6 millones de dólares 

Euro Bonos Bancario Posición Propia 52 millones de dólares 

Euro Bonos Bancario Desarrollo Posición Propia 0 millones de dólares 

Euro Bonos Corporativo Posición Propia 0 millones de dólares 

 
Por lo que respecta a posiciones de reporto, la Tesorería no realiza este tipo de operaciones. 
 

Factoraje Mifel. 
 
Moneda Nacional. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio (días) 

Bancos del País.  6.3374% 1 

Banca de Desarrollo 6.4278% 22 

TOTAL 6.4276% 22 

 
Moneda Extranjera. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio (días) 

Bancos del País.  0.0000% 0 

Banca de Desarrollo 0.0000% 0 

TOTAL 0.0000% 0 

 
Líneas de crédito totales y montos dispuestos. 
 

Institución Fecha Inicio Fecha 
Vencimiento 

Monto Saldo Tipo St
at
u
s 

Mifel 05-Dic-2008 05-Dic-2009 250,000,000 0.00 P.Q. V 

Afirme 23-Jul-2008 22-Jul-2009 175,000,000 0.00 P.Q. V 

Nafinsa 01-Oct-2008 01-Oct-2009 297,000,000 0.00 C.C.C. V 

Nafinsa Línea Abierta   530,958,009 Revolvente V 

Nafinsa 
DOLARES 

Línea Abierta   0.00 Revolvente V 

Bancomext Línea  Abierta   0.00 Revolvente V 

 
V= vigente 
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Arrendadora Financiera Mifel. 
 
Moneda Nacional. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio (días) 

Bancos del País. 9.0859% 49 

Banca de Desarrollo 6.5797% 1,878 

TOTAL 8.3738% 569 

 
Moneda Extranjera. 
 

Instrumento Tasa de Interés Promedio Plazo Promedio (días) 

Bancos del País. 0.00% 0 

Banca de Desarrollo 0.00% 0 

TOTAL 0.00% 0 

 
Líneas de crédito totales y montos dispuestos.  
 

Institución Fecha Inicio Fecha 
Vencimiento 

Monto Saldo Tipo Status 

Mifel 14-Ene-2009 14-Ene-2010 350,000,000 0.00  dólares** 
287,450,000 pesos 
 

P.Q. Vigente 

Afirme 23-Jul-2008 22-Jul-2009 175,000,000 200,000,000 P.Q. Vigente 

Nafinsa Línea Abierta   197,021,476 Revolv
ente 

Vigente 

 
** Al amparo de la línea de moneda nacional. 
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i.Evolución de la Cartera 

 
A continuación se presenta una gráfica que muestra la evolución de la cartera de las tres entidades 
del Grupo que se dedican al otorgamiento de crédito como su actividad principal, además del 
monto total anual consolidado del Grupo incluyendo las eliminaciones de operaciones 
intercompañias. 

 

 
La caída del factoraje es notable, se espera una recuperación importante para el tercer trimestre 
del 2009, el resto de las empresas y productos de crédito sigue en ascenso. 
 
El crecimiento en cartera de productos diferentes a factoraje,  se ha dado principalmente en los 
sectores a los que el Grupo está dirigiendo sus esfuerzos de colocación: Gubernamental, 
construcción, pequeñas y medianas empresas exportadoras, adquisición de vivienda, 
agronegocios, así como arrendamiento financiero. 

ii.Captación y Fondeo 

 
La captación  y fondeo de Grupo Financiero Mifel, tuvo un aumento derivado del importante 
incremento de la captación a plazo principalmente, por que los fondeos de los programas estatales 
bajo, derivado de la importante caída en el negocio de factoraje y arrendamiento.  
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iii.Capital 

 
El capital contable de Grupo Financiero MIFEL, creció del segundo al tercer trimestre de 2009, 
principalmente debido a la recuperación del tipo de cambio en el trimestre. 
 

Jun/07 Jun/08 Mar/09 Jun/09

Banca 1,007 952 934 978 

Arrendadora 116 128 173 178 

Factoraje 180 219 213 218 

Operadora 43 46 46 45 

Consolidado 1,353 1,393 1,375 1,429 

-
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En materia de índice de capitalización del Banco la siguiente gráfica muestra la evolución durante 
los últimos años, manteniéndose siempre por arriba del indicador mínimo establecido en la 
normatividad (y Basilea 1 de por lo menos el 8%) así como por la recomendación de alertas 
tempranas de 10% mínimo.  
 
La Comisión Nacional Bancaria y de Valores clasificó a Banca Mifel en la Categoría I respecto del 
nivel de índice de capitalización al mes de mayo de 2008 el cuál fue de 25.73%. Este índice fue 
entregado a la Comisión por el Banco de México el día 09 de julio de 2008. 
 
La siguiente gráfica muestra el desarrollo trimestral del índice de capitalización a riesgos totales de 
Banca MIFEL, S. A. Se muestran los valores trimestrales desde diciembre de 2006, La cifra del 
índice de capitalización a Marzo de 2009 es de 18.78, muy por encima de lo solicitado por las 
autoridades (Alerta temprana). 

Banca MIFEL, S.A. 
Índice de Capitalización Mensual 
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b. Resultados del Grupo 

i.Utilidades 

Las utilidades del Grupo Financiero Mifel, muestran el siguiente comportamiento:  
 

Utilidades Acumuladas por Trimestre 
Cifras en Millones de pesos 

 
 
 

En el segundo trimestre de 2009, las utilidades netas de Grupo Financiero Mifel, continúan con la 
recuperación registrada desde el tercer trimestre de 2008, esta recuperación se debe al 
crecimiento de la operación crediticia y la reducción en el gasto de administración y operación del 
Grupo como resultado del programa de racionalización del gasto. Esta utilidad del segundo 
trimestre del 2009 supera por mucho al primer trimestre del 2008, como se menciono anteriormente 
se debe al crecimiento de la operación crediticia, mesa de dinero y la reducción en el gasto de 
administración y operación. 
 
Es de  hacer notar que los resultados del grupo han tenido una recuperación notable aún a pesar 
del deterioro en el entorno económico internacional y nacional. 
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Evolución Trimestral de la utilidad 

Cifras en Millones de pesos 
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ii.Intereses y comisiones de cartera 

 
Respecto del comportamiento mostrado por las tasas de rendimiento sobre la Cartera de Crédito 
más premios e intereses de otras operaciones financieras, éstas presentan la siguiente evolución: 
 

10.44%
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9.00%
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Tasa Activa

 
 

El comportamiento de la tasa activa se explica en su mayor parte por la evolución de las tasas de 
referencia en el mercado. Durante todo el año 2008 las tasas de tuvieron una tendencia a la alza 
debido a que la tasa de referencia TIIE que se ubicaba en 7.93% en Marzo de 2008 paso a 8.74% 
en Diciembre del mismo año, en Marzo de 2009 la tasa bajo llegando a 7.67% y en Junio de 2009 
la tasa ha llegado 5.26%.. 
 
A continuación se muestra la evolución de la tasa de interés activa, considerando cartera e 
inversiones propias de la Tesorería, por cada una de las empresas del Grupo que tienen como 
objeto principal el otorgamiento de crédito o financiamiento: 
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Dic-07 Mar-08 Jun-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 Jun-09

Banca 10.10% 12.26% 10.84% 10.38% 10.95% 10.65% 10.62%

Factoraje 12.67% 12.20% 12.47% 12.90% 13.70% 13.63% 13.61%

Arrendadora 14.90% 13.24% 13.68% 18.86% 12.58% 14.31% 14.23%

Tasa TIIE 7.93% 7.93% 8.00% 8.66% 8.74% 7.67% 5.26%

Tasa de interés activa (cartera e inversiones propias)

 
 

Las tasas de rendimiento, relacionadas con los activos productivos (cartera e inversiones propias 
de la Tesorería), muestran una alta correlación con la tasa líder, pero también muestran el efecto 
de los mercados a partir del 2º trimestre de 2008, continuando hasta el segundo trimestre de 2009. 
Por eso vemos que a pesar de que la tasa de referencia subió un punto en 2008, la tasa activa se 
mantuvo muy estable, ya que las tasa de las inversiones de instrumentos financieros cayeron en 
los mercados derivado de la crisis hipotecaría en Estados Unidos, en el segundo trimestre de 2009 
las tasas activas se ajustaron a la alta debido a que la tasa de referencia bajo pero los márgenes 
se mejoraron. Cabe destacar que aproximadamente 74% de nuestros activos actualizan su precio 
(es decir se modifican de acuerdo a los cambios en la tasas de referencia) cada 90 días o menos.  
 
Aunque esta proporción ha disminuido en vista del incremento en cartera a tasa fija, principalmente 
en el sector hipotecario individualizado, es importante mencionar que estas operaciones están 
cubiertas con instrumentos derivados de cobertura. 
 
El comportamiento de la tasa de cobro de comisiones de crédito respecto a la cartera promedio se 
muestra en la siguiente gráfica.  
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Las tasas activas y pasivas incluyendo operaciones de reportos, se comportaron de la siguiente 
manera: 
 

Tasa Incluyendo reportos Dic-07 Mar-08 Jun-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 Jun-09

Tasa Ingresos 7.82% 9.36% 8.58% 8.83% 9.97% 10.40% 10.99%

Tasa de Egreso 6.12% 6.87% 7.20% 7.81% 8.42% 8.28% 7.70%

Tasa Neta 1.70% 2.49% 1.38% 1.01% 1.56% 2.12% 3.29%  
 
Las tasas de interés activas incluyendo reportos, muestran un incremento en el último trimestre 
acumulado del 2008, el primer trimestre de 2009 y el primer trimestre de 2009 , relacionado con la 
utilidad realizada por el prevencimiento del swap de cobertura contratado para cubrir el tipo de 
cambio en las obligaciones subordinadas. 

iii.Intereses derivados de la captación y el fondeo  

 
Respecto de la tasa de interés pagada por premios, intereses y primas derivados de la captación 
de la Institución y de los préstamos interbancarios y de otros organismos, estos fueron impactados 
por las variaciones en las mezclas de monedas en el conjunto de las operaciones principalmente, 
como se observa en la tabla anterior, aunque presentando un comportamiento similar durante el 
año, en concordancia con el nivel de las tasas de interés líderes en el mercado: 

 
El incremento en el costo de fondeo, se relaciona con la emisión de obligaciones subordinadas 
realizada por el Banco, además del incremento en tasas de interés registradas desde el mes de 
junio de 2008. Respecto de Arrendadora, durante el 2007, registró un incremento en 
arrendamientos puros cuya depreciación se clasifica como parte del margen en costo financiero. 
Derivado de una reclasificación de ciertos arrendamientos al financiero, este costo disminuye 
sensiblemente durante 2008. En el primer trimestre de 2009 las tasas muestran una ligera baja 
debido a que la tasa de referencia un poco más de un punto de Diciembre 2008 a Marzo 2009, 
este decremento se extendió a junio de 2009. La disminución de la tasa de interés pagado no fue 
mayor debido al pago de los intereses de las obligaciones subordinadas en dólares que se vieron 
afectadas con el incremento en el tipo de cambio. 
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Consolidado 6.99% 7.02% 6.96% 7.52% 8.81% 8.71% 7.70%

Banca 6.73% 6.84% 6.72% 7.29% 8.75% 8.67% 7.60%

Factoraje 8.07% 8.14% 7.98% 8.64% 8.69% 8.61% 7.98%

Arrendadora 12.65% 7.59% 9.30% 9.29% 9.99% 9.49% 7.50%

Tasa TIIE 7.93% 7.93% 8.00% 8.66% 8.74% 7.67% 5.26%

Tasa bruta de interés pagado 
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Los márgenes netos obtenidos en las empresas del grupo dedicadas al crédito en sus diferentes 
modalidades, muestran el siguiente comportamiento: 
 

 
 

En el análisis trimestre a trimestre, la tasa neta tiene un comportamiento a la baja debido a  los 
problemas económico globales durante 2008 y lo que llevamos de 2009, en los primeros dos 
trimestres del 2008 se vieron afectadas por la crisis hipotecaria en estados unidos, que bajo 
drásticamente las tasas activas de las inversiones en instrumentos financieros, en el último 
trimestre del años se debe a la crisis global y la alza en el tipo de cambio peso dólar que ha 
elevado los intereses de las obligaciones en dólares. 
 

iv.Resultados por intermediación 

 
El resultado por valuación a valor razonable de valores, títulos a recibir o a entregar en 
operaciones de reporto, préstamo de valores y los relacionadas con las posiciones de divisas y 
metales preciosos amonedados, así como el resultado por compraventa de valores, instrumentos 
financieros derivados, divisas y metales preciosos amonedados, presentaron el siguiente 
comportamiento: 

 
(Cifras en miles de pesos) 1T 2008 2T 2008 3T 2008 4T 2008 1T 2009 2T 2009

INSTRUMENTOS FINANCIEROS 32,081 6,995 31,621 18,583 28,846 27,758

FLUJO 31,470 7,203 32,185 20,636 28,846 27,758

VALUACIÓN 611 (207) (563) (2,053) 0 0

CAMBIOS Y DERIVADOS 5,290 6,570 5,164 1,950 12,585 13,983

FLUJO 5,909 6,724 6,202 10,582 9,269 5,721

VALUACIÓN (619) (153) (1,038) (8,631) 3,316 8,262

TOTAL 37,371 13,566 36,785 20,533 41,431 41,741

FLUJO 37,379 13,927 38,387 31,217 38,115 33,479

VALUACIÓN (8) (361) (1,601) (10,684) 3,316 8,262  
 

 
En el segundo semestre 2009 la recuperación de los resultados por intermediación ha continuado 
la tendencia que ya se veía desde el tercer trimestre del año pasado. Dejando ya atrás la caída del 
primer trimestre del 2008 derivado de las condiciones de los mercados en ese momento. 
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Los saldos promedio, y los márgenes obtenidos por la intermediación en el mercado de dinero 
muestran los niveles siguientes: 

Jun/2008 Jun/2009

MESA DE DINERO (TOTAL)

Repor t os (m illones) 20,406.7 11,096.7

    Client es 8,780.9 4,177.8

    Int erm ediar ios 11,625.9 6,918.9

Vent as en direct o client es (m illones) 2,232.0 1,688.7

TOTAL CAPTACIÓN PROMEDIO 22,638.7 12,785.4

 Margen (% ) 0.084% 0.540%

  Margen Flujo (% ) 0.081% 0.540%

  Margen Revam e (% ) 0.004% 0.000%

Result ado t ot al (m illones) 9.7 34.7

Flujo 9.3 34.7

Revam e 0.4 0.0
 

 
Comparado contra el mismo trimestre del año pasado la mesa genero un importante aumento en 
los márgenes derivado de la mejora en las condiciones de intermediación y a la baja en las tasa 
lideres. 
 
El negocio de cambios presentó los siguientes comportamientos (cifras nominales): 

 

Jun/2008 Jun/2009

SPOT

Volum en (Com pra +  Vent a en m iles de USD) 5,694,427 805,543 

Margen (cent avos de peso por  dólar ) 0 .2192      1 .8609   

Flujo (m iles) 12,484      14,990   

CHEQUES DE VIAJERO

Volum en (m iles de USD) 2,470        1 ,257     

Margen (cent avos de peso por  dólar ) 6 .0257      0 .0210   

Flujo (m iles de pesos) 148.832    0 .264     

Tot al Flujo 12,633      14,991   
 

 
Se ha disminuido la compra venta derivado de la cancelación de  la operación de trader que 
generaba mucho volumen y poco ingreso. Muy por el contrario en 2008, se ha generado mucho 
menos volumen de compra venta, pero el margen de ganancia ha permitido una mejora contra lo 
acumulado al mismo trimestre del año anterior.  
 
Nuestra actividad en el mercado de derivados de negociación sigue siendo muy prudente, la mayor 
actividad de da en los derivados de cobertura los cuales han dejando un importante ingreso en 
2009. 
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v.Comisiones y Tarifas.  

 
Como se puede observar, en la siguiente gráfica, las comisiones y tarifas se han ido a la alza en el 
segundo trimestre de 2009, respecto a los trimestres anteriores. Notándose un incremento 
importante en fiduciario, comisiones por estímulos SIEBAN y  asesoría financiera  a clientes. 

 
Las comisiones por servicios Fiduciarios sigue siendo un rubro muy importante dentro del total de 
Comisiones y tarifas, pero ha bajado su participación comparado contra otros trimestres. 
 
El cobro de comisiones y tarifas, muestra el siguiente comportamiento durante los últimos años: 
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vi.Impuestos 

 
Las empresas que integran el Grupo Financiero Mifel no tienen adeudos fiscales, se 
encuentran al corriente en el pago de su contribuciones federales, de seguridad social, 
estatales y la que deriven de su carácter de retenedor. El Impuesto sobre la renta causado 
al 30 de junio de 2009, se enuncia a continuación: 
 

 
IMPUESTO 

ARENDADORA 
MIFEL 

BANCA 
MIFEL 

FACTORAJE 
MIFEL 

GRUPO 
FINANCIERO 

OPERADORA 
MIFEL 

ISR 
 
IETU 

$10ô106,758       $0  
 
$4ô391,350 $127,094 $ 0 

 
$237,815 

 
En relación con los Impuestos diferidos, la compañía los determina de conformidad con las 
Normas de Información Financiera vigentes D-4, y que se basan en el método de activos y 
pasivos a través de las diferencias temporales que pudieran representar un ingreso o una 
deducción en ejercicios futuros. A dichas diferencias se les aplicó la tasa corporativa del 
Impuesto Sobre la Renta vigente del 28% ya que a la fecha de los estados financieros no 
se conoce que haya una disminución en la tasa para ejercicios futuros. 
 
El importe de los Impuestos diferidos corresponde principalmente a diferencias temporales 
correspondientes a los siguientes rubros, reservas de bienes adjudicados, reservas de 
cartera, tratamiento diferenciado en las tasas de depreciación o amortización de algunos 
activos respecto de las tasas aplicables para efectos fiscales, algunas comisiones que de 
conformidad con la normatividad aplicable se deben reconocer en el estado de resultados 
conforme se devengan y fiscalmente se acumulan conforme a su cobro, también se 
encuentran algunas provisiones que para efectos fiscales se consideran como no 
deducibles hasta que no se de el pago correspondiente, así como la valuación de 
instrumentos financieros a valor de mercado, entre otras. 
 
 

IMPUESTO 
DIFERIDO 
D-4 

ARENDADORA 
MIFEL 

BANCA 
MIFEL 

FACTORAJE 
MIFEL 

GRUPO 
FINANCIERO 

OPERADORA 
MIFEL 

ISR 
 
IA 

($29ô257,433) ($40ô899,872) ($640,188) ($45,465)   ($1ô471,863) 
 

(1ô758,761) 

 

Cabe mencionar el pasado 17 de diciembre de 2008, el Servicio de Administración 
Tributaria Administración de Grandes General de Grandes Contribuyentes, emitió un 
crédito fiscal relacionado con la deducción fiscal de las reservas preventivas para riesgos 
crediticios,  derivado de la revisión llevada a cabo por el ejercicio de 2004, La compañía 
interpuso juicio de nulidad respecto del crédito citado. 
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vii.Otros gastos e ingresos 

 
A continuación se presenta el monto que han representado los gastos de personal y 
administración:  
 

Real Real

CONCEPTO Jun-08 Jun-09 Anual

GASTOS DE PERSONAL Y ADMINISTRACIÓN 268,616 274,350 5,735

GASTOS DE PERSONAL 130,345 115,469 (14,876)

GASTOS DE OPERACIÓN Y ADMINISTRACIÓN 121,427 133,137 11,710

REMUNERACIONES A CONSEJEROS 1,227 1,272 45

OTROS HONORARIOS 20,516 20,372 (144)

RENTAS 15,680 17,172 1,492

GASTOS DE PROMOCIÓN 2,648 2,063 (586)

CASTIGOS DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 14,710 22,739 8,029

IMPUESTOS DIVERSOS 20,605 21,649 1,044

CONCEPTOS NO DEDUCIBLES PARA ISR 1,584 1,614 29

OTROS GASTOS DE OPERACIÓN Y ADMINISTRACIÓN 44,457 46,257 1,800

 CUOTAS AL IPAB 16,844 25,744 8,900

Var iación

 
 

 
De acuerdo a lo que se ha comentado, se muestran incrementos en la operación de la estructura 
de sucursales, las cuáles hasta el segundo trimestre  de 2009, ascendió a 27. El incremento en 
rentas proviene del mayor número de sucursales y módulos bancarios que se han instalado a lo 
largo de la República Mexicana, con sus consecuentes gastos de operación. 
 
Por lo que respecta a depreciaciones y amortizaciones, éstas se refieren a los bienes adquiridos 
para la operación de las nuevas sucursales y actualización de equipos, así como a la amortización 
de un crédito diferido, por parte de la empresa operadora de sociedades de inversión. 
 
Por último el gasto por cuotas al IPAB está directamente relacionado con la captación y fondeo 
incremental obtenidos durante el período. 

c. Indicadores del Desempeño 

 
Los indicadores financieros más relevantes de los resultados del Grupo se presentan a 
continuación: 
 

 INDICADORES 1º T 2008 2º T 2008 3º T 2008 4º T 2008 1° T 2009 2° T 2009
ROE 22.40% -7.83% -1.51% 17.18% 11.19% 3.88%
ROA 1.32% -0.92% -0.15% 1.09% 0.57% 0.20%
ÍNDICE DE CAPITALIZACIÓN(1)

23.58             17.38             20.11             18.78             18.78            18.56%
ÍNDICE DE MOROSIDAD 1.66% 1.92% 2.01% 2.05% 2.32% 3.27%
COBERTURA DE CARTERA 1.65% 1.76% 2.05% 2.13% 2.09% 2.10%
COBERTURA DE CARTERA VENCIDA 99.24% 91.51% 102.19% 103.90% 89.91% 67.50%
EFICIENCIA OPERATIVA (MIFEL) 4.51% 4.51% 4.25% 2.71% 1.96% 1.97%
LIQUIDEZ 92.96% 75.08% 86.50% 159.01% 127.57% 124.31%
MIN 3.57% 1.80% 2.51% 2.68% 0.90% 2.27%
(1) El índice de capitalización se refiere a Banca MIFEL, S.A. 
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Los indicadores financieros del segundo trimestre de 2009 de Grupo Financiero MIFEL, muestran 
la recuperación que se registró a partir del 4º trimestre de 2008, dejando atrás las tendencias 
negativas causadas por las condiciones de mercado en el 2º y 3

er
 Trimestre del 2008. En teste 

trimestre se confirma la recuperación del Grupo y su tendencia positiva en el corto plazo. 
 
La tendencia en el crecimiento en cartera vencida se mantiene principalmente en los sectores de 
pequeñas y medianas empresas, lo que ha hecho que aumente el índice de morosidad, pero 
manteniéndose en un nivel aceptable por debajo del promedio de la industria. 
  
El índice de cobertura de reservas preventivas para riesgos crediticios respecto de la cartera 
vencida, recupera en parte su nivel, el cuál debido al tipo de cartera al que se dirigen los esfuerzos 
de colocación, requieren de una menor constitución de reservas dadas sus propias características,  
muestra el siguiente comportamiento: 
 
Es importante señalar, que a pesar de que la cobertura ha disminuido de nivel, la calidad de la 
cartera a la que se están dirigiendo los esfuerzos de colocación, requiere de una menor cobertura 
dadas las condiciones y sectores a los que se está otorgando el crédito, además de las coberturas 
de garantías tanto de la Banca de Desarrollo y Fondos de Fomento adicionales con las que se 
cuenta, propias de los acreditamientos. 
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3. Declaración sobre la preparación de este Reporte 

 
 ñLos suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ámbito de nuestras 
respectivas funciones, preparamos la información relativa al grupo financiero contenida en el 
presente reporte trimestral, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su 
situaci·nò. 
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