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Desaceleracion en Cartera — Estimamos un crecimiento en
cartera de crédito de 8.5% a/a, lo que implicaria una

desaceleracién respecto a lo observado en 1T19 (+9.5%),
aungue en linea con lo proyectado por la compaiiia para este

afio (7%-9%).

Margen Financiero — El crecimiento en cartera y la mayor

tasa de interés sobre los activos productivos promedio
impulsarian los ingresos por intereses. Sin embargo, el

crecimiento en el volumen de depdsitos explicaria un mayor
crecimiento en gastos por intereses respecto a ingresos. Por

otro lado, esperamos un ligero incremento en la estimacion
preventiva por riesgos respecto a lo observado en 1T19,
aunque en el comparativo anual anticipamos un decremento
que favoreceria el Margen Financiero.

Buen Crecimiento en Comisiones — Los programas de
hipoteca plus, el mayor uso de tarjeta de crédito y el
aumento en crédito automotriz seguirian beneficiando el
rubro de comisiones.
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Fuente: Andlisis BX+ con informacion de la BMV.

Caida en Otros Ingresos — En cuanto al ingreso por
intermediacion, esperamos una disminucidn significativa
debido al enfoque de cautela que la empresa ha adoptado
en este renglén y una base de comparacion alta respecto al
2T18.

Menores Gastos — En el trimestre, los gastos de operacidn
crecerian aproximadamente 7% a/a, menos a lo previsto en
la guia de la empresa (10%-12%), por factores de
estacionalidad y temas de avance en algunas inversiones. Sin
embargo, hacia adelante se espera que los gastos crezcan en
linea con la guia. Para la utilidad neta, esperamos un
crecimiento de 5.7% a/a, en linea con la guia de entre 5%-
7%.

BSMX dara a conocer sus resultados trimestrales el 25 de
julio después del cierre del mercado.

Multiplos 2016 2017 2018 UDM
P/U 12.9x 11.1x 8.5 x 9.9 x
P/VL 1.9 x 1.7 x 1.3x 1.5x
2T19e 2T18 Var.
Cartera Vigente 707,693 652,251 8.5%
Margen Financiero 16,399 14,795 10.8%
Est. Preventiva (4,386) (4,667) -6.0%
Margen Financiero aj. 12,013 10,128 18.6%
Ingresos Operativos 16,804 15,683 7.1%
Gastos Operativos (9,487) (8,845) 7.3%
Utilidad Neta 5,466 5,171 5.7%
indice de Eficiencia 44.3% 43.0% 103 pb
ROA 1.50% 1.42% +8.0 pb

Datos en millones de pesos a menos que se exprese lo contrario. Datos pueden no sumar
debido al redondeo.

ROA: Utilidad 12 Meses entre promedio de activos

indice de Eficiencia: Gastos de adman. y promocion 12 meses / ingresos operativos antes de
provision 12 meses

Fuente: Andlisis BX+ y reportes trimestrales de la compariia.
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