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UNIFIN: CUMPLE CON EXPECTATIVAS

BX-+

RESULTADOS
Unifin dio a conocer sus resultados financieros del 4716, donde reporté un aumento en ingresos y utilidad neta de 44.4% y

23.9% respectivamente. Los primeros superaron nuestros estimados mientras que el Ultimo estuvo en linea. Nuestro PO’17 de
P$61.0 implica un potencial del 28.3% vs. el 7.6% del IPyC para el mismo periodo.

DETRAS DE LOS NUMEROS

Vemos el reporte como positivo debido a que pese el contexto actual de alza en tasas (que incrementa el costo de fondeo),
continuamos observando un importante ritmo de originacion (+37.6% a/a). En el mismo sentido, si bien vemos deterioros
(esperados) en los méargenes, su ROA y ROE de 3.3% y 24.5% contintian siendo mayores al del sector. Ademas, la compafiia ha
mantenido el estricto control de gastos que ha conservado el indice de morosidad en niveles de 0.7%. Finalmente cabe destacar
la cobertura en un 100% de su deuda en pesos y tasa fija que refleja las constantes estrategias de prevencion de la compafiia.
Dicho esto, mantenemos nuestras expectativas para 2017.

DETRAS DE LOS NUMEROS
Ingresos: El incremento se explica por la variacion en sus distintos segmentos (ver tabla a continuacién). Sin embargo, esta
generacion obedece principalmente al fuerte crecimiento en la cartera (+60% a/a) (ver detalle p.2).

Unifin - Ingresos por Segmentos (P$m)

Concepto 1T17 1T16 Var. % Peso % Var. Peso
Arrendamiento 2,326 1,653 40.7% 86.1% 1.9ppt
Ingresos por intereses 295 235 25.7% 10.9% -1.0ppt
Crédito Automotriz y Otros 79 74.6 5.9% 2.9% -0.9ppt
Total 2,701 1,963 37.6%

Utilidad Neta: EI menor crecimiento respecto de los ingresos se traduce en mayores gastos por intereses (+98.8% a/a), que se
explica por el aumento en el costo de fondeo resultado de los aumentos en la tasa de referencia en México. Asimismo, se
observo una mayor tasa impositiva (26.6% vs. 20.4% 1T16).

Unifin - Resultados Trimestrales (P$m)

Concepto 1T17 1T16 Var. % 1T17e Var. vs. Est.
Ingresos 2,701 1,963 37.6% 2,525 7.0%
Ut. Neta 303 254 19.2% 315 -3.8%
Mgn. Neto 11.2% 13.0% -1.7ppt 12.5% -1.3ppt
IMOR 0.7% 0.7% 0.0ppt 0.6% 0.1ppt

Fuentes: Bloomberg, Reportes de Compaiiias, Ve por Mas

IMPACTO DE LA NOTA Positivo
RECOMENDACION NA
PRECIO OBJETIVO 2017 ($PO) 61.0
POTENCIAL $PO 28.3%
POTENCIAL IPyC 7.6%
PESO EN IPyC 0.0%
VAR PRECIO EN EL ANO -7.5%
VAR IPyC EN EL ANO 8.3%
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MAYOR DETALLE DE LA CARTERA

La tabla a continuaciéon muestra la variacion trimestral de la cartera durante el 1T17:

Ve Por Mas

Unifin - Cartera por Segmentos

Concepto 1T17 1T16 Var. % Peso % Var. Peso
Arrendamiento 22,929 15,046 52.4% 73.9% -692.7%
Factoraje 2719 2081 30.7% 8.8% -97.3%
Crédito Automotriz y Otros 5366 3439 56.0% 17.3% -157.9%
Total 31,014 20,566 50.8%

Fuentes: Bloomberg, Reportes de Compaiiias, Ve por Mas
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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 medicién: 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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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA TERISTICAS 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
Administracién. Una valuacién 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 Administracién. Una valuacién 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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