iBursaTris! 3T16

GFINBUR: DECEPCIONA UTILIDAD NETA

BX-+

RESULTADOS

Gfinbur dio a conocer sus resultados financieros del 3T16. Los Ingresos totales crecieron 62.9% y superaron la expectativa del
consenso; mientras que la Utilidad Neta present6é un incremento de 675.5%, no obstante, quedé muy por debajo de lo estimado.
Gfinbur NO es una emisora FAVORITA, el PO’17 de consenso es de P$32.7, que implica un potencial de 4.5% vs. 11.4%
esperado del IPyC.

DETRAS DE LOS NUMEROS

Ingresos: El alza se explica principalmente por una base de comparacion baja, ya que durante el 3T15 se tuvo una pérdida de
P$4,729 mn en el Resultado por Intermediacion, mientras que en el 3T16 dicho rubro fue positivo (P$673.8mn). Adicionalmente,
el incremento de 35.6% en Ingresos por Intereses compenso la fuerte caida en Otros Ingresos de la Operacion (-113.2%).

A mayor detalle sobre el alza de los Ingresos por Intereses, ésta se explica por el avance de la Cartera de Crédito Vigente de
19.8% vy 7.0% vs. el 3T15 y el 2T16 respectivamente; con lo cual la emisora mantuvo el ritmo de crecimiento que habia venido
mostrando en trimestres anteriores. Aunado a lo anterior, destacamos que dicho incremento se dio sin deteriorar la calidad de
sus activos, ya que el IMOR se mantuvo constante vs. el 2T16 (2.6% vs. 2.6%) y presenté una mejora respecto el mismo periodo
del afio previo (3.5%).

Utilidad Neta: El aumento en mayor proporcion que los ingresos se debe a que durante el 3T15 se tuvo una pérdida a nivel
operativo de P$842.9mn; en comparacioén con un resultado positivo de P$2,661.2 mn en el 3T16.

Gfinbur - Resultados 3T16

Concepto 3T16 3T15 Var. % 3T16e Var. vs. Est.
Ingresos Totales* 13,514 8,296 62.9% 10,181 32.7%
Ut Neta 2,280 294 675.5% 3,279 -30.5%
Mgn. Neto 16.9% 3.5% 13.3% 32.2% -15.3%
IMOR 2.60% 3.30% -0.70%

Fuente: Con datos de la Compaiiia /Bloomberg. Cifras en millones de pesos.
*) Ingresos Totales incluye: Ingresos por Intereses, Primas Emitidas, Comisiones y Tarifas Cobradas, Resultado por Intermediacion y Otros Ingresos de la Operacion.

Note: Information can be given in English by calling the analyst.

IMPACTO DE LA NOTA Negativo
RECOMENDACION NA
PRECIO OBJETIVO 2017 ($PO) 32.7
POTENCIAL $PO 4.5%
POTENCIAL IPyC 11.4%
PESO EN IPyC 2.1%
VAR PRECIO EN EL ANO 0.7%
VAR IPyC EN EL ANO 11.9%
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Informacion Bursatil

Relacion con Inversionistas:

Precio del 26-oct-2016
Valor de Cap. (millones P$)
Valor de Cap. (millones USD)

3T15

(A)
8,296.1
5,896.0
38106
1.965.8
464.7
27291

4,547.0
1,228.0
1,0625
(4,728.9)
2,090.3
(2473.0)
997.7
3,549.3
1,9192
(842.9)
261.4
(581.5)
10263
1,902.2
294.4
(7.1)
287.3

54.81%
-29.81%
3.55%

4T15

13,647.9
6,501.0
42402
21351
12222
26443

4,739.6
1,768.1
1,194.1
7115
427.1
17125
14116
3,328.0
23114
27292
364.4
3,093.6
447.7
47.4
2,6933
(515)
2,641.8

34.73%
1255%
19.73%

$ 3052
$§ 202745
$ 10,952

1T16

13,3541
6,398.4
51497
21549
1.459.0
24315

5,502.7
1,178.4
12728
(576.1)
1,203.8
5333
1,7920
3,710.8
224738
19963
2274
2,237
467.0
3493
2,106.0
46
2,110.6

41.21%
3.99%
15.77%

2716
)
13,728.0
7,604.3
4,099.4
2,7884
417.2
25156

5,982.5
1,490.8
14396
(151.4)
684.9
5847
7888
5193.8
2559.0
32195
1413
3,360.8
956.5
(157.4)
2,246.8
437
2,290.5

43.58%
4.26%
16.37%

6,643.0
25.0%

No. Acciones (millones)
% Acc.en Mdo. (Free Float)
Acciones por ADR

3716 (C) vs.(A) (C)vs.(B)

Lic. Frank Emesto Aguado
5625 4900
faguadom@inbursa.com
3T14 4T14 1T15 2T15

Estado de Resultados Trimestral (Millones de pesos)

INGRESO TOTAL 15961.5 134218 12,8531 14,7953
Ingresos por Intereses 5,563.0 53629 54522 58227
Ingresos por Primas (neto) 34882 36856 37633 3683.2
Gastos por Intereses 2,1492 18727 2,056.7 2,0576
Incremento neto de reservas técnicas 369.1 4296 369.1 456.9
Siniestralidad, reclamaciones y otras oblig. Contract. (neto) 26119 24924 24097 2,660.7
Resultado por posicion monetaria neto

MARGEN FINANCIERO 39211 4,253.8 4,380.0 4,330.8
Comisiones y Tarifas Cobradas 1,110.2 1,155.7 11745 1,063.1
Comisiones y Tarifas Pagadas 909.0 851.7 906.0 790.7
Resultado por Intermediacion 19742 (3,903.3) (1,544.2) 28755
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion 38258 71208 4,007.3 1,350.9

INGRESO NO FINANCIERO 6,001.3 35216 27316 44987

Estimacion Preventiva para riesgos crediticios 1,209.9 16730 978.6 4522
MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 2,7111.2 2,580.8 3,401.4 3,878.6
Gastos de Admon y Prom 1,932.1 2,016.5 1,944 6 1,949.7

RESULTADO NETO DE OPERACION 6,780.4 40859 41885 6,427.6

Paticipacion en el resultado de subsid. no consolidadas y asoc. 217 2143 190.1 306.1

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD 7,052.1 4,300.2 4,378.5 6,733.7

Impuestos Causados 969.0 620.2 11227 11290

Impuestos Diferidos 38 1,247.3 7538 (819.1)
RESULTADO NETO CONSOLIDADO 6,086.9 492713 4,009.6 4,785.6

Participacion No Controladora (4.1) (4.3) (8.1) 10.7

RESULTADO NETO MAYORITARIO 6,082.9 4,923.1 4,001.5 4,796.3

Margenes

Margen Financiero / Ingreso Total 2457% 31.69% 34.08% 29.27%

Ingresos No Financiero / Ingreso Total 37.60% 26.24% 21.25% 30.41%

Margen Neto Consolidado 38.14% 36.71% 31.20% 32.35%

Informacion Trimestral por accion

MARGEN FINANCERO por Accion 0.59 0.64 0.66 0.65

UTILIDAD NETA por Accién 0.91 0.74 0.60 0.72

0.68
0.04

0.71
0.40

0.83
032

0.90
034

(C) % %
13513.7 629 (1.6)
7,996.0 356 52
3,650.1 (4.2) (11.0)
29192 485 47

1976 (57.5) (52.6)
29368 76 16.7
5,592.5 230 (6.5)
1,470.6 19.8 (1.4)

6146 (42.2) (57.3)

6738 NP NP

(276.9) PN PN
12530 NP 143
19180 922 1432
3,674.6 35 (29.3)
2,266.3 18.1 (11.4)
26612 NP (17.3)

2446 (6.4) 731
2,905.8 NP (135)
13025 269 362

6775 (64.4) NP
2,280.7 674.7 1.5

512 NP 17.1
2,331.9 711.7 1.8
4138%  (13.42ppt) (2.19ppt)
927%  39.08ppt 501ppt
16.88% 13.33ppt 0.51ppt
0.84 23.44 639
0.34 677.50 164
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Balance General (Millones de pesos) (A) Yo Ya
Activo Total 366,998.6 385,703.2 408,175.1 446,646.2 431,651.7 439,719 455,759.1 A74,286.7 495,990.4 149 45

Disponibilidades 14,2107 134319 20,864.8 16,9208 18,2179 17,0004 26,2387 215773 19,685.8 8.1 (8.8)
Inversiones en Valores 90,6421 89,3611 91,210.2 89,6249 88,7406 86,9455 94,9401 924494 94,2994 6.3 20
Titulos para Negociar 60,241.7 58,3286 62,005.3 605173 79702 56,1461 66,5506 64,2809 66,165.4 14.1 29
Titulos diponibles para la Venta 51T 379.2 76.4 764 15595 16863 11,5939 10,761.3 106775 BT {0.8)
Titulos conservados a Vencimiento 30,048.7 30,6533 29,1284 29.031.2 29,2109 29,1131 16,795.7 17.407.3 174565 (40.2) 0.3
Deudores por reporto 151447 129402 34629 12,3896 8611 73819 16651 639.8 97293 MR NR
Préstamos de Valores

Derivados 87835 9513.7 10,7824 78209 8,004.8 72805 13,1179 95635 85618 7.0 (10.5)
Cartera Total 191,853.2 203,655.8 27,7303 233,318.4 33,3464 237,479 2434564 259,504.2 2TT,745.5 19.0 7.0
Cartera de Crédito Vigente 184 4893 196,226 .5 2104398 2258652 2257405 230,2231 2358483 2626870 270474 3 19.8 70
Cartera de Crédito Vencida 7,363.9 74294 7,290.6 74532 7.605.9 7.256.0 7608.1 6,817.2 72712 (4.4) 6.7
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (20,148.5) (15,353.8) (12,546.3) (12,070.1) (10,499.4) (10,696.4) (10,689.1) (10,437.2) (11,546.9) KM NN
Otros Activos 31999 2826.5 21323 43407 51519 508813 4,1595 46164 51358 (0.3) 12
Pasivos Totales 274,518.1 288,398.5 307,093.0 343,593.7 327,927 333,601.8 346,807.8 366,000.1 386,304.8 17.8 55
Captacion Tradicional 1622215 171,157.8 180,764.8 1948290 190,269.2 195,9858.0 2132553 2178641 2323365 21 6.6
Préstamos Bancarios 45735 65,5257 64720 12,0243 9,859.7 72187 74367 10,499.6 16,1128 63.4 535

Valores Asignados por Liquidar
Acreedores por Reporto 49234 40541 36838 3,666.0 51733 64013 67219 62268 66502 152 68
Otras Cuentas por Pagar 14,1901 11,0803 17.910.8 17.175.4 10,779.1 14,8346 9,993.2 20,782.9 17,224.5 59.8 (17.1)
Capital Total 92,480.6 97,304.7 101,082.1 103,052.5 103,724.5 106,120.1 108,951.3 108,286.6 109,685.6 5.7 13
Capital Contribuido 27,4085 27,4085 27.,408.5 27,4085 27,4085 27 4085 27,4043 27,4020 27,3991 (0.0) (0.0)
Capital Ganado 64,9831 69,808.2 73,5775 75,5782 76,206.7 78,6157 81,4448 80,794.7 82,188.8 [ 1.7
Participacion no controladora 889 879 96.1 65.8 109.3 95.9 102.2 89.9 9r.7 (10.6) 8.6
Pasivo y Capital 366,998.6 385,703.2 408,175.1 446,646.2 431,651.7 439,719 455,759.1 474,286.7 495990.4 149 46
(C) vs.(A) (C)vs. (B}

Indicadores Financieros

MIN 55% 5.3% 54% 5.1% 5.2% 5.2% 54% 5.8% 5.8% 0.64ppt D.0dppt
ROE 24.4% 20.1% 20.8% 20.1% 13.8% 11.4% 9.4% 6.9% 8.6% (5.22ppt) 1.74ppt
ROA 5.8% 4.9% 5.2% 4.9% 34% 27% 2 2% 16% 2.0% (1.35ppt) 0.37ppt
indice de Eficiencia 19.5% 259% 273% 221% 92 5% 35.8% 37 2% 39.0% 33.1% (59.43ppt) (5.86ppt)
indice de Cobertura 273.6% 206.7% 172.1% 161.9% 138.0% 147.4% 140.5% 153.1% 158.8% 20.Teppt 5.70ppt
indice de Liquidez 108.2% 100.8% 102.5% 97.1% 102.3% 93.9% 125.9% 17.6% 122.1% 19.81ppt 4. 48ppt
indice de Cartera Vencida 3.8% 36% 33% 32% 3.3% 31% 31% 2 6% 26% (0.64ppt) (0.01ppt)

Fuenle: BX+, BMV



Analisis Vertical del Edo. de Resultados (Cifras Trimestrales)
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Analisis Vertical del Edo. de Resultados (Cifras Acumuladas)

3T15 Yo 3T16 Yo Var. % 3T15 Yo 3T16 % Var. %
Estado de Resultados (Millones de pesos)

INGRESO TOTAL 8,296.1 100.0% 13,513.7  100.0% 62.9% INGRESO TOTAL 36,944.5 100.0% 40,595.8 100.0% 0.129404023
Ingresos por Intereses 5.896.0 71.1% 7,996.0 59.2% 35.6% Ingresos por Intereses 17.170.9 47.8% 21,998.7 542% 0.281161688
Ingresos por Primas (neto) 38106 45.9% 3,650.1 27.0% -42% Ingresos por Primas {neto) 11,2571 31.3% 12,8992 31.8% 0.145876813
Gastos por Intereses 1,9658 237% 29192 21.6% 48.5% Gastos por Intereses 6,080.1 16.9% 78625 19.4% 0.293142465
Incremento neto de reservas técnicas 4647 56% 197.6 15% -5T5% Incremento neto de reservas técnicas 12907 36% 20737 5.1% 0.606728753
Siniestralidad, reclamaciones y otras oblig. Contract. (neto) 27291 32.9% 29368 21.7% TE6% Siniestralidad, reclamaciones y otras oblig. Contract. (neto) 7.799.4 21.7% 78839 19.4% 0.010832607
Resuiltado por posicién monetaria neto Resultado por posicién monetaria neto

MARGEN FINANCIERO 4,547.0 54.8% 5,592.5 41.4% 23.0% MARGEN FINANCIERO 13,267.8 36.9% 17,077.8 42.1% 0.288134866
Comisiones y Tarifas Cobradas 1,2280 14.8% 1,470.6 10.9% 19.8% Comisiones y Tarifas Cobradas 34656 9.6% 4,139.8 10.2% 0.19452965
Comisiones y Tarifas Pagadas 1,0625 128% 614.6 45% 42.2% Comisiones y Tarifas Pagadas 27592 7% 3326.9 82% 0.205768344
Resultado por Intermediacién (4,728.9) -57.0% 673.8 5.0% NP Resultado por Intermediacion (3.397.6) -9.5% (53.7) -0.1% NN
Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién 2,090.3 25.3% (276.9) -2.0% PN Otros Ingresos (Egresos) de la Operacién 7.448.5 20.7% 16119 4.0% -0.783597286

INGRESO NO FINANCIERO (2.473.0)  .29.8% 1,253.0 9.3% NP INGRESO NO FINANCIERO 4,757.3 13.2% 2,371.0 5.8% -0.5016092
Estimacién Preventiva para riesgos crediticios 9977 120% 19180 14.2% 92.2% E: 5n P para riesgos 24284 6.8% 4.498.8 11.1% 0.852525455
MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 3,549.3 42.8% 3,674.6 27.2% 3.5% MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 10,829.3 30.1% 12,579.1 31.0% 0.16157212

Gastos de Admen y Prom 19192 23.1% 2,266.3 16.8% 18.1% Gastos de Admon y Prom 58135 16.2% 7,073.1 17.4% 0.216661685

RESULTADO NETO DE OPERACION (842.8)  .10.2% 2,661.2 19.7% NP RESULTADO NETO DE OPERACION 9,773.2 27.2% 7,877.0 19.4% -0.19401887

F 5nen el de no vi 261.4 32% 2446 1.8% -6.4% P: én en el de no ye 7576 21% 613.3 1.5% -0.190456516

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD (581.5) 7.0% 2,905.8 21.5% NP RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD 10,530.7 29.3% 8,490.3 209% -0.193762602
Impuestos Causados 1,026.3 12.4% 1,3025 96% 26.9% Impuestos Causados 32779 91% 27260 6.7% -0.168369816
Impuestos Diferidos. 19022 22.9% 6775 5.0% -64.4% Impuestos Diferidos 1,836.8 5.1% 869.3 21% -0.52674237

RESULTADO NETO 294.4 3.5% 2,280.7 16.9% 67T4.7% RESULTADO NETO 9,089.6 25.3% 6,633.5 16.3% -0.27020856
Participacién No Gontroladora (7.1) -0.1% 51.2 0.4% NP Participacién No Controladora (4.5) 0.0% 995 02% NP

RESULTADO NETO MAYORITARIO 2873 3.5% 23319 17.3% M17% RESULTADO NETO MAYORITARIO 9,085.1 25.3% 6,733.0 16.6% -0.25889573

Analisis Vertical del Balance General

3T15 Yo 3T16 %o Var. % 3T16 3T16 Var. %

Activo Total 431,651.7 100.0% 495,990.4 100.0% 14.9% MIN 52% 5.8% 0.64ppt
Disponibilidades 18,2179 4.2% 19,6858 4.0% 8.1% ROE 13.8% 8.6% {5.22ppt)
Inversiones en Valores 88,7406 20.6% 94,299.4 19.0% 6.3% ROA 3.4% 2.0% (1.35ppt)

Titulos para Negociar 57,9702 13.4% 66,165.4 13.3% 14.1% indice de Eficiencia 926% 33.1% (59.43pp1)
Titulos diponibles para la Venta 15595 0.4% 10,6775 22% 584 7% indice de Gobertura 138.0% 158.8% 20.76ppt
Titulos conservados a Vencimiento 292109 6.5% 17,4565 35% 40.2% indice de Liquidez 1023% 122.1% 19.81ppt
Deudores por reporto 861.1 0.2% 9.729.3 20% NR indice de Cartera Vencida 3.3% 2.6% (D.64ppt)
Prestamos en Valores
Derivados. 8,004.8 19% 8,561.8 17% 7.0%
Cartera Total 233,346.4 54.1% 2777455 56.0% 19.0%
Cartera de Crédito Vigente 225,7405 523% 270,474.3 54.5% 19.6%
Cartera de Crédito Vencida 76059 1.8% 7.271.2 1.5% -4.4% Muitiplos Actual Sector Var. Trim. Ant. Var. Prom. 3A Var.
imacién p para riesges (10,499.4) 2.4% (11,546.9) 23% NN PU 21.74x 2809x  -2262% 1664x  3067%

Otros Actives 5,151.9 1.2% 5,135.8 1.0% -0.3% PVL 1.85% 191x  -293% 241x  -2330%

Pasivos Totales 327,927.1 76.0% 386,304.8 77.9% 17.8% PRNO 19.12% NS 2903x  -34.16% 1530x  24.95%

Captacién Tradicional 190,269.2 44.1% 2323365 46.8% 221%

Prestamos Bancarios 9,859.7 23% 16,1128 32% 63.4% Datos por Accidn (Pesos) Actual (12m) 12m Trim. Ant. var.
Valores Asignados por Liquidar UPA 1.40 110 27.23%
Acreedores por Reporto 57733 13% 6,650.2 1.3% 15.2% RNOPA 1.60 107 49.54%
Otras Cuentas por Pagar 10,779.1 25% 17,2245 35% 59.8% VLA 16.50 1627 1.42%
Capital Total 103,724.5 24.0% 109,685.6 22.1% 5.7%
Capital Contribuido 27,4085 6.3% 27,399.1 5.5% 0.0%
Capital Ganado 76,2067 17.7% 82,188.8 16.6% 7.8%
Participacién no controladora 109.3 0.0% 97.7 0.0% -10.6%
Pasivo y Capital 431,651.7  100.0%  495990.4  100.0% 14.9%
P/U y Margen Neto Consolidado MIN e Indice de Cartera Vencida Desempeiio 12 meses vs. Sector e IPyC
3000 a5% 6.0% - 45% 150
25.00 0% 5.8% F4.0% 10.0
35% I 3.5% 50
20.00 30% 5.6% | 3.0% .
15.00 % 54% 1 [ 25% 50
20% 52 | | 0%
10.00 159% . -10.0
10% 50% -15.0
5.00 F10% H
5% 4.8% - | 0s% 200
0.00 0%
= = = 2 = 2 =2 2 2 46% L 00% -25.0
g g = & 5 = S g = - = © o © o © © m L L e oo e Ee eER e
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PU Margen Neto Consolidado - s s 5 - = = = = = =
MIN indice de Cartera Vencida GFIMBUR ~ =----- Sector IPyC

gative 2 Posii | NI Variac

2 1000% /5.D. Sin Dewda




4 Ve Por Mas x

LOS REPORTES FINANCIEROS TRIMESTRALES
Son muy importantes, pues Unicamente durante cuatro ocasiones en el afio, los participantes tenemos la oportunidad de validar nuestros prondsticos anuales con
el verdadero desarrollo de cada emisora. Sabemos sin “nuestros negocios” estan marchando conforme lo estimado.

ANTICIPACION

Los inversionistas conocedores anticipan los resultados publicados. De esta manera, la cifra importante no siempre es el crecimiento que se reporta respecto al
mismo trimestre del afio anterior, sino el comparativo del dato reportado vs. el estimado. Cualquier guia de resultados hacia proximos trimestres es también
importante.

IMPLICACIONES POTENCIALES PARA REPORTES CON ALTO CRECIMIENTO EBITDA (+10%)

A continuacion se detalla las posibles implicaciones que la publicacion de los resultados trimestrales pudiera tener en los estimados y/o Precios Objetivo de las
emisoras.

CARACTERISTICAS REPORTE CALIFICACION IMPLICACION POTENCIAL $PO

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0% L . L

nominal en Ebitda) y mayor (+ 5pp) a esperado. EXCELENTE Revisién alza de resultados anuales y Precio Objetivo
Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0% . . . . _

nominal en Ebitda) y similar (+-5pp) a esperado. BUENO Se mantienen estimaciones y Precio Objetivo

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0% HUMMM Puede mantenerse o bajar estimacion de resultados anuales y

nominal en Ebitda) pero menor (-5pp) a esperado. Precio Objetivo
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho
Pelaez, Verdnica Uribe Boyzo, Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan
disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados
en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o extraordinaria que han percibido estd determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual
de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningn motivo
podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Méas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por
lo menos 3 meses. Ninglin Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Multiple, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a
prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Méas reciben contraprestaciones
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estén sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de
este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no podra ser reproducido,
citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente adn con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que
conforman Grupo Financiero Ve por Més.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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