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SANMEX: BUEN DESEMPENO DE CARTERA

BX-+

RESULTADOS

Sanmex dio a conocer sus resultados financieros del 3T16. Los Ingresos por intereses crecieron 22.5% y superaron la
expectativa del consenso; mientras que la Utilidad Neta present6 un incremento de 13.3%, en linea con lo estimado. Sanmex
NO es una emisora FAVORITA, el PO’17 de consenso es de P$36.3 que implica un potencial de 5.0% vs. 11.8% esperado
del IPyC.

DETRAS DE LOS NUMEROS

Ingresos por intereses: El crecimiento se explica por: 1) el avance de 19.5% de la Cartera de Crédito (76.9% de los Ingresos
por Intereses); 2) el alza de 29.7% de las Inversiones en Valores (17.4%); 3) el aumento de 90.2% de los Reportos (3.1%); y 4)
la variacion de +16.4% de Disponibilidades (2.6%).

Utilidad Neta El incremento inferior a los Ingresos totales se debe a: 1) mayores Gastos de Administraciéon y Promocion (+9.7%);
2) una mayor tasa efectiva de impuestos, que paso6 de 21.3% en el 3T15 a 23.2% en el 3T16; y 3) la caida de 45.5% de Otros
ingresos de la operacion. Lo anterior, generé una contraccion de 1.6 ppt en el Margen Neto.

Sanmex - Resultados 3T16

Concepto 3T16 3T15 Var. % 3T16e Var. vs. Est.
Ingresos Totales 19,597 15,996 22.5% 17,760 10.3%
Utilidad Neta 3,926 3,465 13.3% 3,936 -0.3%
Margen Neto 20.0% 21.7% -1.6% 22.2% -2.1%
IMOR 2.7% 3.5%

Fuente: Con datos de la Compafiia /Bloomberg. Cifras en millones de pesos

MAS DETALLE DEL REPORTE

El avance de 13.8% A/A en la Cartera de Crédito Total se dio gracias a los crecimientos en todos los segmentos y productos (ver
tabla 2). A mayor detalle, el volumen promedio de la Cartera Total subié 16.2%; mientras que la tasa de interés promedio
present6 un alza de 26 pbs.

De forma secuencial, el indice de Morosidad (IMOR) se mantuvo estable en 2.7% (un deterioro de 10 pbs respecto el 2T16). De
forma interanual, el indicador mejor6 70 pbs pasando de 3.5% en el 3T15 a 2.7% en el 3T16.

IMPACTO DE LA NOTA Positivo
RECOMENDACION NA
PRECIO OBJETIVO 2017 ($PO) 36.3
POTENCIAL $PO 5.0%
POTENCIAL IPyC 11.8%
PESO EN IPyC 2.0%
VAR PRECIO EN EL ANO 14.3%
VAR IPyC EN EL ANO 11.6%

Verénica Uribe Boyzo
vuribeb@vepormas.com
5625 1500 ext. 1465

Octubre 27, 2016

y @AyEVeporMas
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Sanmex - Cartera por Segmento

Ve Por Mas

Concepto 3T16 3T15 Var % Peso en Cartera
Comercial 373,821 320,962 16.5% 62.4%
Empresas 138,192 125,281 10.3% 23.1%
Corporativos 100,216 72,297 38.6% 16.7%
PyMEs 66,843 60,378 10.7% 11.2%
Gobierno y Entidades Finan. 68,570 63,006 8.8% 11.5%
Individuos 225,008 205,074 9.7% 37.6%
Consumo 98,280 88,273 11.3% 16.4%
Hipotecario 126,728 116,801 8.5% 21.2%
Total 598,829 526,036 13.8% 100.0%

Fuente: Con datos de la Compafiia /Bloomberg. Cifras en millones de pesos

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

BX+
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Informacion Bursatil

Relacion con Inversionistas: Precio del 27-oct-2016 -1 3485 Mo. Acciones (millones) 6,786.4
Lic. Hector Chavez ‘Valor de Cap. (millones P3) $ 236,508 % Acc.en Mdo. (Free Float) 55.0%
5257 8000 ‘alor de Cap. (millones USD) - 12,660 Acciones por ADR

investor@santander.com.mx

3T14 4T14 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 (C) vs.(A) (C)vs. (B}

(C) %o %o

Estado de Resultados Trimestral (Millones de pesos)

INGRESO TOTAL 19,643.0 20,320.0 20,054.7 21,079.3 21,576.4 22,952.2 23,449.3 23,769.5 25450.4 18.0 T4
Ingresos por Intereses 14,5252 15,042.5 14,821.0 15,659.5 15,995.7 17,296.7 17,906.4 18,1141 19,598.3 25 B2
Ingresos por Primas (neto)

Gastos por Intereses 5,003.8 52441 4 B96.1 5,193.5 5,185.6 5,865.9 6,206.5 6,296.8 71876 386 14.1
Incremento neto de reservas técnicas

Siniestralidad, reclamaciones y ofras oblig. Contract. {neto)
Resultado por posicion monetaria neto

MARGEN FINANCIERO 9,524.4 9,798.4 9,925.0 10,466.1 10,8101 11,430.8 11,699.9 11,817.3 12,410.7 14.8 5.0
Comisiones y Tarifas Cobradas 4726 43459 41994 4771.0 46727 4 6025 461286 5,047.8 4954 6 6.0 {1.8)
Comisiones y Tarifas Pagadas B83.8 585.9 501.4 760.2 986.3 G256 1,003.7 1,065.4 1,215.5 232 14.1
Resultado por Intermediacion 651.8 3543 T94.7 5407 582.7 3468 694.7 602.1 T21.0 238 19.8
Otros Ingresos (Egrezos) de la Operacion 2404 533.2 239.5 108.1 325.4 T06.1 2356 55 1765 (45.8) NR

INGRESO NO FINANCIERO 47311 47916 43323 4 G59.6 4,594 4 45298 45392 45899 4 636.6 D9 10
Estimacion Preventiva para riesgos crediticios 38146 33333 36834 45423 4.554.0 44237 4,709.1 45113 4.8585.0 6.4 54
MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 5,709.8 6,465.0 6,241.5 59237 6,216.1 7,007 6,990.8 7,306.1 75217 21.0 30
Gastos de Admon y Prom 58375 6,059.4 6,389.4 6,350.6 6,426.1 6,437.3 56,8887 7,015.0 70481 a7 05

RESULTADO NETO DE OPERACION 40034 46973 41845 41928 4,384 4 5,399.7 46414 48810 51102 166 4T
Paticipacion en el resultado de subsid. no consolidadas y asoc. 233 219 18.9 178 16.3 2T 0.0 02 0.3 (98.1) 766
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD 4,026.6 4,719.2 4,203.4 4,210.5 4,400.7 5,427.4 4,641.4 4,881.2 5110.6 16.1 47
Impuestos Causados 6249 (71.8) 987 4 1,060.7 703.1 224186 7982 5734 13067 859 1279
Impuestos Diferidos (157.9) (965.9) (1.2) B88.7 {232.8) 1,038.2 (303.8) {599.3) 121.9 NP NP
RESULTADO NETO CONSOLIDADOC 32439 38248 3,2148 3,238.5 3,465.0 4,2241 3,639.6 3,708.4 3,925.8 133 59
Participacién No Controladora (0.3) (0.3) (0.3) (0.3) (0.3) (0.4) (0.3) (0.3) (0.4) NN MM
RESULTADO NETO MAYORITARIO 3,243.6 3.824.5 3,214.5 3,238.3 34646 4,223.7 3,539.3 3,708.1 3,925.4 13.3 59
Margenes
Margen Financiero / iIngreso Total 48 .49% 48 27% 49.49% 49 65% 50.10% 49 80% 49.89% 49.72% 48 76% {1.34ppt) (0.95ppt)
Ingrescs No Financiero [ Ingreso Total 21.54% 21.12% 21.60% 22.11% 21.25% 21.04% 19.36% 18.31% 18.22% {3.08ppt) (1.09ppt)
Margen Meto Consolidado 16.51% 18.82% 16.03% 15.36% 16.06% 15.40% 15.09% 15.60% 15.43% {0.63ppt) {0.18ppt)
Informacion Trimestral por accion
MARGEMN FINAMCERO por Accion 1.40 1.44 1.46 1.54 1.59 168 172 174 1.83 14.81 502

UTILIDAD NETA por Accion 048 0.56 0.47 0.48 0.51 D.62 0.52 0.55 0.58 13.30 5.86
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(C) vs.(A)

(C) vs. (B)

%

Balance General (Millones de pesos)

Activo Total 931,523.3 937,384.2 1,066,097.0 1,064,970.8 1,182,881.6 1,184,855.5 1,233,012.8 1,264,0453 1,242,259.1 5.0 (1.7
Disponibilidades 974736 101,158.4 105,370.0 102,323.5 97,640.6 §9,837.8 114,076.3 B7,299.5 78,892.1 (19.2) (9.6)
Inversiones en Valores 221,704 4 203,454.8 271,576.8 269,781.8 332,892.5 329,344.8 3M,7388 3272125 283,6T79.4 (14.8) {13.3)

Titulos para Negociar 156,246.5 114,936.2 198,638.3 194,057.3 233,073.8 210,157.8 218,215.8 174,688.1 126,769.8 (45.8) (27.4)

Titulos diponibles para la Venta 70,038.3 83,0572 67,435.1 T0ATT.T 094,297 1 113,545.4 110,838.1 138,9912 143,304.7 52.1 31

Titulos conservados a Vencimiento 5419.5 54514 55025 5,546.8 5,591.5 58375 5,685.9 13,533.3 13,604.9 1433 0s
Deudores por reporto 10,689.3 5,186.0 73310 19,302.8 9,754.7 5,758.2 5,349.2 10,166.9 4504.8 (53.8) {55.7)
Préstames de Valores 0.4 0.5 07 0.5 04 0.5 D4 0.z 0.0 (98.9) (98.1)
Derivados 73,8876 97,283.9 100,357.3 99,782.5 133,863.7 128,788.8 144,508.6 169,554.0 184,993.8 a2 9.1

Cartera Total 441,474.1 465,541.4 474,738.8 498,498.8 526,036.2 547, 744.4 543,252.5 571,684.3 598,828.8 13.8 47
Cartera de Crédito Vigente 425,109.8 448,086.4 457,280.3 479,650.6 5076841 529,496.3 527,100.6 554,748.1 581,921.2 146 43
Cartera de Crédito Vencida 16,3643 17,455.1 17,4585 18,808.2 18,3521 18,2481 16,1519 16,9362 16,9075 (7.9) (0.2)
Estimacion preventiva para riesgos crediticios {16,630.9) {16,950.9) {17,381.5) (18,642.9) (19,415.4) (19,742.7) (18,993.3) (19,447.2) {20,141.9) NN NN
Otros Activos 4,053.8 4,775.9 5,379.5 5,248.0 5,257.1 5,5258.4 6,223.6 6,756.6 6,537.1 24.3 (2.2)

Pasivos Totales 826,419.7 832,000.6 957,093.9 956,102.0 1,070,291.6 1,0M,307.5 1,115696.7 1,146,540.5 1,121,152.2 4.8 2.2)
Captacion Tradicional 464,070.8 436,651.7 439,573.2 514,371.8 527,103.9 556,554.8 563,874.2 5529238 589,502.4 1138 {0.5)
Préstamos Bancarios 474727 54,9451 72,9185 554112 59,686.2 62,4558 62,536.1 58,416.0 76,119.9 275 303

“alores Asignados por Liguidar

Acreedores por Reporio 118,053.8 104,102.3 148,042.5 156,999.3 187,014.9 194,2237 180,394.2 149,304.0 111,218.2 (40.5) {25.5)
Otras Cuentas por Pagar B7,405.1 53,112.0 100,453.4 79,689.6 107,748.2 75,8542 105,440.8 110,240.3 95,193.1 (11.6) {13.6)
Capital Total 105,103.6 105,383.6 109,003.2 108,868.7 112,590.0 113,548.0 117,316.1 117,504.8 121,106.9 7.6 34
Capital Confribuido 48,169.8 48,139.6 48,1475 43,168.9 48,1715 48,3157 48,3993 48,371.0 48,3525 04 (0.0)
Capital Ganado 56,9243 57,246 60,845.8 60,690.1 64,408.4 65,222.1 68,906.2 69,123.3 72,7435 128 52
Participacicn no controladora 9.5 9.5 9.8 9.8 1011 102 10.5 10.5 10.9 T4 32

Pasivo y Capital 931,523.3 937,384.2 1,066,097.0 1,064,970.8 1,182,881.6 1,184,855.5 1,233,012.8 1,264,0453 1,242,259.1 5.0 (1.7

Indicadores Financieros

MIN 4 5% 45% 445 44% 43% 4% 4.2% 4.1% 4.2% {0.05ppt) 0.09ppt
ROE 16.3% 13.7% 13.3% 12 6% 12.6% 12.7% 12.8% 13.0% 13.1% D.51ppt 0.16ppt
ROA 1.8% 1.5% 1.4% 14% 13% 13% 1.2% 1.2% 1.3% {D.04ppt) 0.02ppt
indice de Eficiencia 43.2% 43.0% 44 8% 42.2% 41.7% 39.6% 42 4% 42 8% 41.3% {0.37ppt) (1.41ppt)
indice de Cobertura 101.6% 97.1% 09.6% 59.1% 105.8% 108.2% 117.6% 114 8% 119.1% 13.34ppt 4.30ppt
indice de Liguidez 103.8% 92.2% 108.9% 105.9% 117.6% 110.3% 110.4% 95.3% 81.7%  (35.8%pt) {13.59ppt)
indice de Cartera Vencida 37% IT% 37% 38% 35% 33% 3.0% 3.0% 2 8% {D.67ppt) (D.14ppt)

Fuente: B+, BMV
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Analisis Vertical del Edo. de Resultados (Cifras Trimestrales) Analisis Vertical del Edo. de Resultados (Cifras Acumuladas)
3T15 Yo 3IT16 Yo Var. % 3T15 Yo 3T16 Ya Var. %
Estado de Resultados (Millones de pesos)

INGRESO TOTAL 21,576.4 100.0% 25,450.4 100.0% 18.0% INGRESO TOTAL 62,710.4 100.0% 72,669.2 100.0% 0.158805849
Ingresos por Intereses 15,9957 741% 19,5983 T7.0% 225% Ingresos por Intereses 46,4763 74.1% 55,618.8 7EB5% 0.196714258
Ingresos por Primas (neto) Ingresos por Primas (nefo)

Gastos por Intereses 51856 24.0% 7.167.6 28.2% 3B.6% Gastos por Intereses 15,275.1 24.4% 19,690.9 27.1% 0.28908251
Incremento neto de reservas técnicas Incremento neto de reservas técnicas
Siniestralidad, reclamaciones y ofras oblig. Contract. {neto) Siniestralidad, reclamaciones y oiras oblig. Contract. {neto)
Resultado por posicién monetaria neto Resultado par posicidn monetaria neto
MARGEN FINANCIERO 10,810.1 50.1% 12,410.7 48.8% 14.8% MARGEN FINANCIERO 31,2012 40.8% 35,927.9 49.4% 0.151493705
Comisiones y Tarifas Cobradas 46727 21.7% 4,954.6 19.5% 6.0% Comisiones y Tarifas Cobradas 13,6431 21.8% 14,615.0 20.1% 0.071238655
Comisiones y Tarifas Pagadas 9863 46% 1,2155 4.8% 232% Comisiones y Tarifas Pagadas 26479 4.2% 32847 4.5% D.240508809
Resultado por Intermediacién 5827 27% 721.0 28% 23.8% Resultado por Intermediacion 1,918.1 31% 20178 28% 0.051990212
Otfros Ingresos (Egresos) de la Operacién 3254 1.5% 176.5 0.7% _45.8% Otros Ingresos (Egresos) de la Operacion 672.9 1.1% 4176 0.6% -0.379496803
INGRESO NO FINANCIERO 4,594.4 21.3% 4,636.6 18.2% 0.9% INGRESO NO FINANCIERO 13,586.3 21.7% 13,765.7 18.9% 0.013204841
Estimacién Preventiva para riesgos crediticios 45840 213% 4,689.0 19.2% 6.4% Estimacién Preventiva para riesgos creditic! 12,8198 20.4% 14,108.3 19.4% 0.100581675
MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 62161 28.8% 7,521.7 29.6% 21.0% MARGEN FINANCIERO AJUSTADO 18,3814 29.3% 21,818.6 30.0% 0.18699438
Gastos de Admon y Prom 6,426.1 29.8% 7,048.1 27.7% 9.7% Gastos de Admon y Prom 19,206.0 30.6% 20,951.7 28.8% 0.090892922
RESULTADO NETO DE OPERACION 4,384.4 20.3% 5,110.2 20.1% 16.6% RESULTADO NETO DE OPERACION 12,761.7 20.4% 14,632.6 20.1% 0.14660556
ipacion en el de st ias no consolidadas y 163 0.1% 03 0.0% _98.1% icipacion en el de idi no va 530 0.1% os 0.0% -0.989957149
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD 4,400.7 20.4% 5,110.6 20.1% 16.1% RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS A LA UTILIDAD 12,814.6 20.4% 14,6331 20.1% 0.141906059
Impuestos Causados 7031 3.3% 1,306.7 5.1% 85.9% Impuestos Causados 27512 4.4% 2,6784 37% -0.026482936
Impuestos Diferidos (232.6) “1.1% 121.9 0.5% NP Impuesios Diferidos (145.1) -0.2% (780.9) -1.1% NN
RESULTADO NETO 3,465.0 16.1% 3,025.8 15.4% 13.3% RESULTADO NETO 9,918.3 15.8% 11,173.8 15.4% 0.126584332
Participacion No Controladora (03) 0.0% (0.4) 0.0% NN Participacién No Controladora {0.9) 0.0% (1.0) 0.0% NN
RESULTADO NETO MAYORITARIO 34646 16.1% 3,925.4 15.4% 13.3% RESULTADO NETO MAYORITARIO 99174 15.8% 11,172.8 15.4% 0.126583827

Analisis Vertical del Balance General

3T15 Yo 3T16 Yo Var. % 3T15 3T16 Var. %
Indicadores Financieros
Activo Total 1,182,881.6 100.0%  1,242,259.1 100.0% 5.0% MIN 4.3% 4.2% (0.05ppt)
Disponibilidades 97,6406 8.3% 78.892.1 6.4% -19.2% ROE 12.6% 13.1% 0.51ppt
Inversiones en Valores 3328925 28.1% 283,679.4 228% -14.8% ROA 1.3% 1.3% {0.04ppt)
Titulos para Negociar 233,073.8 19.7% 126,769.8 10.2% -45.6% indice de Eficiencia 417% 4.3% (0.37ppt)
Titulos diponibles para la Venta 94,207 1 8.0% 143,304.7 11.5% 52.1% indice de Cobertura 105.8% 19.1% 13.34ppt
Titulos conservados a Vencimiento 55915 0.5% 13,6049 1.19% 143 3% indice de Liquidez 117 6% 81.7% {35.8%ppt)
Deudores por reporto 9,754.7 0.8% 4,504.8 0.4% -53.8% indice de Cartera Vencida 35% 2.8% (0.67ppt)
Prestamos en Valores 04 0.0% 0o 0.0% -96.59%
Derivados 133,863.7 11.3% 184,998.3 14.9% 38.2%
Cartera Total 526,036.2 44.5% 598,828.8 48.2% 13.8%
Cartera de Crédito Vigente 507,684.1 4z 581,8921.3 45.8% 14.6%
Cartera de Crédito Vencida 18,352.1 16% 16,907.5 1.4% -T9% Multiplos Actual Sector var. Trim. Ant. var. Prom. 3A var.
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (19,415.4) -1.6% (20,141.9) -1.6% NN PIU 15.36x 15.08x 201% 1378 11.49%
Ofros Activos 52571 0.4% 6,537.1 0.5% 24 3% PMNL 1.95x 181x 203% 202x -3.25%
Pasivos Tolales 070,201.6 90.5% 1,121,152.2 90.3% 4.8% P/RNO 11.81x NS 11.65x 1.35% 11.53x 2.36%
Captacion Tradicional 527,103 9 44 8% 589,802.4 47 5% 11.9%
Prestamos Bancarios 59,6862 5.0% 76.119.9 6.1% 27.5% Datos por Accion (Pesos) Actual (12m) 12m Trim. Ant. Var.
Valores Asignados por Liquidar uPA 227 220 3.09%
Acreedares por Reporto 157,014.9 15.8% 1112182 9.0% -40.5% RNOPA 295 284 376%
Ofras Cuentas por Pagar 107, 7482 8.1% 85,1981 T 7% -11.6% VLA 17.84 1731 3.07%
Capital Total 112,590.0 9.5% 121,106.9 9.7% 7.6%
Capital Contribuido 48,1715 41% 48,3525 3.9% 0.4%
Capital Ganado 64,4084 5.4% 727435 5.9% 12.9%
Participacion no controladora 101 0.0% 109 0.0% 7. 4%
Pasivo y Capital 82,881.6 100.0%  1,242,259.1 100.0% 5.0%

e de Cartera Venci
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LOS REPORTES FINANCIEROS TRIMESTRALES
Son muy importantes, pues Unicamente durante cuatro ocasiones en el afo, 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 publicacién 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 . .

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).
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