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Crecimiento en cartera — Luego del sélido crecimiento en
cartera del 1T19 (+20.5%) esperamos que el 2T19 muestre un
desempeiio mas alineado con la guia de la empresa para el
ano (9%-11%). La desaceleracién en crecimiento estaria en
linea con lo observado en el sector, aunque Bajio podria
continuar creciendo mds que sus pares.

Margen financiero creciendo a doble digito — Esperamos que
el Margen Financiero Ajustado se incremente 16.0% a/a,
soportado por el crecimiento en cartera, mayores tasas de
interés y una disminucién en la estimacidn por riesgos. Sin
embargo, lo anterior se veria contrarrestado por un
incremento en gasto de intereses explicado por el mayor
volumen de depdsitos e incremento en tasa pasiva.

Disminuciéon en comisiones — Respecto a las comisiones
netas, anticipamos una contraccién de -4.0% a/a en este
rubro. En otros ingresos, esperamos incrementos de doble
digito, aunque su contribucidn a los ingresos totales aun es
marginal.
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Fuente: Andlisis BX+ con informacion de Infosel.

Mejora en eficiencia — Esperamos que los gastos de admoén.
y promocién crezcan a una menor tasa que los ingresos,
contribuyendo a mejorar el indice de eficiencia. Lo anterior
gracias a que la compafiia continla beneficidndose de las
inversiones en infraestructura realizadas en afos anteriores.

Utilidad arriba de guia — Derivado del buen crecimiento en
ingresos financieros y las eficiencias mencionadas,
esperamos que Bajio registre un crecimiento en Utilidad
Neta de 18.1% a/a, cifra que se encuentra por arriba de la
guia de la empresa para el afo, la cual contempla un
aumento de entre 8.1%-12%.

BAJIO dard a conocer sus resultados trimestrales el 17 de
julio después del cierre del mercado y realizara su
conferencia de resultados el jueves 18 de julio.

Muiltiplos 2017 2018 UDM
P/U 11.1 9.0 8.6
P/VL 1.8 1.6 1.6

2T19e 2718 Var.
Cartera Vigente 174,282 156,912 11.1%
Margen Financiero 3,159 2,781 13.6%
Estim. Prev. 219 245 -10.6%
Margen Financiero aj. 2,940 2,535 16.0%
Ingresos Operativos 3,532 3,127 13.0%
Gastos Operativos 1,600 1,476 8.4%
Utilidad Neta 1,445 1,223 18.1%
indice de Eficiencia 42.8% 43.6% -70 pb
ROA 2.47% 2.26% +20 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 compafiia.
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El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios
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considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada,
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Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversién,
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Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras
gue 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 Mdltiple, brinda
servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y corporativas en México y
en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion 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 Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes
referidos. La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién alguna sobre su
precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su
emision, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialaran 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 recomendacién generalizada o personalizada para los
destinatarios especificamente sefialados en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain 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 Mas.
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