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TRIMESTRAL

Servicios Financieros Ligero crecimiento en cartera — La cartera de crédito 3121 3120 Var.
aumentd 3.7% a/a en linea con lo esperado y con la Cartera Total 115,265 111,149 3.7%

RA MM tendencia observada en meses previos. Aunque el Morosidad (%) 1.66% 1.23% 43 pb
crecimiento aun se encuentra por debajo de la guia 2021 de Ingresos por Intereses 3,414 3,608 -5.4%

PRECIO |  Regional, que contempla un aumento de entre 4%-8%, hacia  Gastos por Intereses 1,527 1,790 -14.7%
(MXN, al 25/10/2021) adelante la base de comparacién es menor, por lo que aun Margen Financiero 1,887 1,818 3.8%
P$116.73 | vemos posible que el crecimiento quede en el rango Estim. Prev. 238 260 -8.5%
\ esperado. Margen Financiero aj. 1,649 1,558 5.8%

FLOAT A Ingresos Operativos 2,334 2,163 8.0%
HES Aumento en margen, menores provisiones — El margen  Gastos Operativos 1,181 1112 6.2%
BETA (3yr, vs. Mexbol) - N financiero, antes de provisiones, aumenté 3.8% a/a. lLas Re.s}JItadooperativo 1,153 1,051 9.8%
1.386 S8 reservas disminuyeron 8.5% a/a, con lo que el margen Utilidad Neta 868 775 12.0%
IS ajustado avanzo 5.8% a/a. MIN 5.3% 5.8% -50 pb

ROA 2.0% 2.3% -30 pb
38,279.4 ROE 13.9% 16.5% -260 pb

Ligero repunte en gastos — Los gastos aumentaron 6.2% a/a,
BURSATILIDAD (PROMEI Y | creciendo a mayor ritmo respecto a trimestres previos. La
' eficiencia 12 meses se ubicd en 47.2%.

Datos en millones de MXN a menos que se exprese lo contrario.
Fuente: Analisis BX+ y reporte trimestral de la compafifa.

2019 2020 UDM 2021e 2022e
P/U 10.0 10.2 12.5 11.0 11.5
P/VL 1.9 14 1.7 1.6 1.7

Utilidad ligeramente mejor a lo esperado — La utilidad neta
del trimestre se ubicé en P$868 millones, cifra que
representa un aumento de 12.0% a/a. La cifra se ubicé 2.1%
arriba de nuestra expectativa y también superd ligeramente

2019 2020 UubM 2021e 2022e

PRECIO OBJETIVO a'conse”SO - ~ Cartera de Crédito 107,933 110436 115265 117,614 129,376
P$135.3 / Var. PO 15.9% o e, s Morosidad 1.7%  1.2% 1.7%  1.8%  1.6%
| le" ﬂmw‘ P MIN ajustado 6,970 6,448 6,265 6,822 7,892
‘ ‘h i l|rlH‘.‘H 1]
COMPRA L i ot - Resultado de 5092 4,119 4225 4569 5,354
o |H\|"\IJ|"L|M af Al " - Operauon
|JH"I i pal™ | * Utilidad Neta 3,675 2,952 3,051 3,531 3,864
I " indice de Eficiencia 42.7% = 42.4% 47.2%  47.0% 46.0%
Eduardo Lépez Ponce it .
elopezp@vepormas.com T © UPA 112 9.0 93 108  11.8
(55) 5625 — 1500 ext. 31453 : e " VLPA 60.0 67.7 68.6 732 793
Fuente: Refinitiv Fuente: Andlisis BX+y reportes de la compafia.
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Lenta reactivacion de la demanda — En linea con lo esperado, la cartera de
Regional neta registré un ligero crecimiento de 3.7% a/a. Por tipo de crédito, la

Cartera de Crédito (variacion a/a)

cartera empresarial, que representa la mayor parte del portafolio, registrd un 12.0%
incremento de 3.3% a/a, la cifra refleja un repunte vs trimestres previos y se 10.0%
compara positivamente con el sector. Por otro lado, destaca el alto crecimiento de
19.5% a/a observado en el segmento de consumo del banco, aunque aln 8.0%
representa poco respecto al total (5.2%). El IMOR se mantuvo controlado en un
nivel de 1.66%. 6.0%
Mejor mezcla de fondeo — La captacidn tradicional aumenté 9.1% a/a, en donde 4.0% 3%
los depdsitos a la vista aumentaron 31% a/a, mientras que los depdsitos a plazo
disminuyeron 11% a/a. Esta mezcla favorece el costo de fondeo. 20%

0.0%
Ligero aumento en margen — El margen financiero siguiod reflejando el impacto de mar-20 jun-20 sep-20 dic-20 mar-21 jun-21 sep-21
las menores tasas promedio en la comparacién anual, aunque en menor medida vs 22.0%
trimestres previos. Los ingresos por intereses disminuyeron 5.4% a/a, mientras
que los gastos por intereses retrocedieron 14.7% a/a, con lo que el margen  ROE 12 meses
financiero, antes de provisiones avanzd un 3.8%; sin embargo, la disminucion de 20.1%
8.5% a/a en estimaciones preventivas contribuyé a un aumento de 5.8% a/a en 19.6%
margen financiero ajustado 18.4%

16.5%
Otros ingresos — Los ingresos distintos de intereses tuvieron un buen desempefio,
creciendo a doble digito en algunos rubros. Los ingresos por compra venta de 14.0% 130y 138% 13.9%
divisas aumentaron 30.3% a/a, en arrendamientos 10.1% a/a, en comisiones 5.1%.
El Gnico rubro con una disminucién fue seguros, con una variacion de -8.8%.
Hey Banco — La subsidiaria digital de Regional sigue registrando un buen
crecimiento, al cierre de septiembre registraba 290,301 cuentas activas, un
aumento de 181 mil vs el 3T20, mientras que la cartera alcanzé un valor de P$S900
millones, lo que implica un aumento de casi 7 veces vs 3T19.
4719 1T20 2720 3720 4720 1T21 2121 3121

Capitalizacion alta — EI ICAP de Banco Regional se ubicé en 15.5% al mes de agosto
de 2021.

Fuente: Reportes la compaiiia.
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Mejor crecimiento en 2022 — Para 2021, la guia de Regional contempla un Valuacién Regional

aumento en cartera de entre 4%-8%, mientras que nosotros esperamos que el 12.0%
crecimiento termine en la parte media de ese rango. Para el 2022 creemos que ¢ 3.5%
podemos ver un mejor desempefio en cartera, ya que Regional se beneficia del ROE 16.0%
mayor dinamismo econdmico al norte del pais, regiéon mas ligada a la economia  VLPA 79.3
estadounidense. P/VL 1.7 x
Precio Objetivo 2022 135.3
Beneficios por aumentos en tasas — De acuerdo con Regional, se estima que  Ultimo precio 116.7
por cada aumento de 100 puntos base en tasas de interés, el Margen de Interés  Rendimiento Potencial 15.9%
(MIN) aumenta entre 14-16 pb. El beneficio por el aumento en tasas de interés
sera mas notorio a lo largo de 2022. Sensibilidad Valor en libros por accién (VLPA) - Miltiplo P/VL

Normalizacién en costo de riesgo — Esperamos ver un costo de riesgo Muiltiplo P/VL

normalizado. Tipicamente, este indicador se ubica entre 0.6%-0.8%. 1.60x 1.65x 1.71 x 1.75x 1.80x
77.0 123.2 127.1 131.4 134.8 138.6

Crecimiento en utilidad — Creemos que en 2022 la utilidad neta seguiria  EVINGI00) 78.0 124.8 128.7 133.1 136.5 140.4
79.3 126.9 130.8 135.3 138.7

creciendo a doble digito (+10.1%e), gracias a el efecto de las mayores tasas de

interés, la normalizacidn en reservas y el desempefio en otros ingresos. 80.0 128.0 132.0 136.5 140.0 144.0

81.0 129.6 133.7 138.2 141.8 145.8

Hey Banco - La subsidiaria digital del banco ha registrado un crecimiento
acelerado, aunque aun representa poco de la cartera a nivel consolidado, Sensibilidad rendimiento potencial PO

i [2022. o
esperamos mantenga una buena tendencia durante el 20 Multiplo P/VL

. . . . 1.60 x 1.65 x 1.71 x 1.75 x 1.80 x
Capitalizacidon alta — Los niveles de capital se mantienen altos, por lo que
, . ., 77.0 5.5% 8.8% 12.5% 15.4% 18.7%
podriamos ver un buen pago de dividendos en 2022, en funcién de lo que
78.0 6.9% 10.3% 14.0% 16.9% 20.3%
apruebe el regulador. VLPA 2022
793  87%  12.1% 15.9%  189%  22.3%
0, 0, 0, [s) 0,
Incorporando los Ultimos resultados y nuestras expectativas, revisamos nuestro e 2Lk 18,05 LEES 120 Z2%
81.0 11.0% 14.5% 18.4% 21.4% 24.9%

precio objetivo a PS$135.3, lo que representa un rendimiento potencial de
15.9%. Con lo anterior, reiteramos la recomendacion en COMPRA.
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REVELACION DE INFORMACION 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 47 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las
entidades financieras y demas personas que proporcionen servicios de inversion (las
“Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Elisa Alejandra Vargas
Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo
Hernandez Ocadiz, 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 remuneracién variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcién 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 ningin
motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una
recomendacion generalizada, por lo que su reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda
acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, 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 posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas
de Grupo Financiero, fungen con algin 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 Mdltiple,
brinda servicios de inversién 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 emisién, 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 recomendacion 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 autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Grupo Financiero Ve por Mas

Paseo de la Reforma 243 piso 20, Col. Cuauhtémoc, 06500, CDMX Teléfonos 55
1102 1800

y del Interior sin costo 800 837 676 27

DIRECCION ANALISIS Y ESTRATEGIA
Director de Analisis y Estrategia
Juan F. Rich Rena 55 56251500 x 31465 jrich@vepormas.com

ANALISIS BURSATIL
Analista Consumo / Minoristas
Marisol Huerta M. 55 56251500 x 31514 mhuerta@vepormas.com

Analista Financieras / Fibras
Eduardo Lopez P. 55 56251500 x 31453 elopezp@vepormas.com

Analista Industriales
Elisa A. Vargas A. 55 56251500 x 31508 evargas@vepormas.com

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Gustavo Hernandez O. 55 56251500 x 31709 ghernandezo@vepormas.com

ESTRATEGIA ECONOMICA
Subdirector de Analisis Econédmico
Alejandro J. Saldafa B. 55 56251500 x 31767 asaldana@vepormas.com

Analista Econémico
Angel Ivan I. Huerta M. 55 56251500 x 31725 ahuerta@vepormas.com

COMUNICACION Y RELACIONES PUBLICAS
Director de Comunicacion y Relaciones Publicas
Adolfo Ruiz G. 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com

DIRECCION GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, S.A. DE C.V.

Director de Tesoreria y Relacion con Inversionistas
Javier Torroella de C. 55 56251500 x 31603 jtorroella@vepormas.com

Director Promocidon Bursatil Centro — Sur
Manuel A. Ardines P. 55 56251500 x 31675 mardines@vepormas.com

Director Promocion Bursatil Norte
Lidia Gonzalez L. 81 83180300 x 37314 ligonzalez@vepormas.com

R "A" : precios objetivo y recomendaciones historicas
Fecha del cambio  21-jun-19  27-abr-20 26/04/2021 25/10/2021

Precio objetivo 115.0 84.6 122.0 135.3
Recomendacion 1 1 1 1

*Recomendacioén: 1=Compra, 2=Mantener, 3=Venta
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