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Fundamentos

Calificaciones Escala Doméstica
Riesgo Contraparte Largo Plazo BBB

+«mex) © Las calificaciones de BX+ reflejan su razonable desempeno financiero; adecuada

Riesgo Contraparte Corto Plazo F2(mex) capacidad para sostener su calidad de activos en un entorno desfavorable; y sana

Perspectiva

posicion de liquidez. El relativamente alto grado de concentracion en su cartera
comercial y su proceso de fortalecimiento en rentabilidad y eficiencia operativa que
permitan continuar ampliando su capacidad patrimonial son factores que condicionan

Estable

Datos Financieros

la calificacion actualmente.

e BX+ sostuvo su rentabilidad relativamente bien durante 2009. Los impactos en el
desempeiio financiero por la crisis econémica han sido minimos y la estrategia por
aumentar su base de activos productivos se aprecia tangible para mantener un
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margen de interés neto en niveles razonables a su apetito por riesgo y requerimientos
de provisiones esperados (2T10: NIM = 4.3%). Los ingresos aumentaron 11.1% durante

Activos Totales

2009 y se aprecia una menor dependencia a ingresos por intermediacion de valores

(MXP$) 12,818 12,510 (2T10: 9.9% de los ingresos totales; 2007: 29.5%). La contribucion de comisiones netas
Esﬁitga;le (MWXPS) 1,020 886 es todavia moderada y reduce la capacidad de BX+ por mejorar su eficiencia
Utilidad Neta operativa (2T10: costo/ingreso = 67.5%).
g’gﬁ”f;,) 0.2‘7’ o.gi e La calidad de activos permanece adecuada con un indice de cartera vencida
ROE (%) 6.23 5.03 controlable (2T10: 2.0%). Su portafolio crediticio (2T10: 67.5% de los activos totales)
e ! (;?p'tal 13.42 1.06 se ha diversificado gradualmente por sector; aunque exhibe mayores concentraciones
por acreditado, aunque éstos cuentan con calificaciones del regulador superiores a
‘B1’. Pensamos que es importante para BX+ procurar un estricto seguimiento en
Analistas originacién, garantias y recuperacion de créditos a medida que su portafolio se
Rend Ibarra diversifica y el entorno econémico permanece en recuperacion. Al cierre del 1T10,
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Metodologia Aplicada

titulos de deuda corporativa con calificacion inferior a ‘BBB-(mex)’ son equivalentes
a 8.3% del capital contable y los titulos accionarios a 26.7%.

e La estructura de fondeo continlla exhibiendo mejoras. El crecimiento en captacion
vista es favorable (2005-2009: +37.7% por ano) y no se mantienen concentraciones
significativas para el tamafo de su operacion aln y cuando el banco exhibe una
moderada expansion por sucursales. Riesgo mercado y liquidez continla bajo y
adecuadamente monitoreado.

e En opinion de Fitch, la capitalizacion de BX+ es razonable y necesaria por su actual
concentracion de acreditados. Los planes de expansion eventualmente demandarian
una mayor adecuacion que el banco cubriria con emisiones de deuda hibrida.

e Global Financial Institutions
Rating Criteria (Agosto 2010)

e Metodologia de Bancos e
Instituciones Financieras (Enero
2009)

e Equity Credit for Hybrids and
Other Capital Securities
(Diciembre 2009)

e Rating Hybrid Securities
(Diciembre 2009)

Perspectiva y Factores Clave en la Calificaciéon

Las calificaciones de BX+ podrian incrementarse por una mayor estabilidad en su
rentabilidad operativa que permita una mejor adecuacion de capital asi como por una
menor concentracion de riesgos. Las calificaciones disminuirian por un deterioro no
esperado en su desempeno financiero y/o una fortaleza patrimonial desbalanceado
conforme a su toma de riesgos.

Perfil

BX+ es la principal subsidiaria de Grupo Financiero Ve por Mas (“GFBX+”). Durante 2009,
BX+ representé 95.7% de los activos consolidado. Mantiene un fuerte enfoque en
agronegocios.
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Tras un marginal
impacto negativo por
la crisis econdmica
durante 2009, la
administracion planea
acelerar su ritmo de
colocacion de créditos
durante 2010-2012
Agro-negocios se
mantiene como su
nicho principal con
gradual diversificacion
hacia cartera
comercial en PyMEs
Subsidiaria mas
importante de Grupo
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Perfil

BX+ es una institucion bancaria enfocada en ofrecer servicios crediticios para pequenas y
medianas empresas; su cartera comercial representa 84.8% de su portafolio total de
préstamos al cierre del 2T10. El historial de actividades es corto ya que inicié operaciones
en el afo 2003; sin embargo, el crecimiento de su volumen de créditos ha sido fuerte
para lograr una razonable rentabilidad que consideramos es sostenible a futuro. Durante
el periodo 2005-2009, la cartera de préstamos se ha incrementado +37.9% por afno. Si bien
este crecimiento ha sido mayormente organico, BX+ ha también adquirido diversos
portafolios de factoraje en el pasado reciente (2T10: 17.9% de sus créditos totales).
Durante el aio 2007 adquirié a la empresa Factoring Comercial América (+$650 millones
en créditos); en el aflo 2009 comprd un conjunto de préstamos a Navistar Financial (+$690
millones) y durante el afo 2010 un segundo paquete de este mismo emisor (+$214
millones). BX+ no participa directamente en el segmento de créditos minoristas (consumo
e hipotecario).

El incremento en depositos a la vista ha sido también favorable (2005-2009: +37.7% por
ano) para sostener un adecuado perfil de liquidez en el banco. BX+ conserva su modelo de
coordinaciones regionales y mantiene una moderada expansion geografica con pocas
sucursales (1T10: 4); sin embargo, desde el ano 2009 emprendié un proyecto de
publicidad relativamente agresivo que ha redituado en una tendencia de aumento y
estabilidad en su captacion de recursos. Contrario a sus afios de inicio de operaciones, la
estructura de fondeo ha migrado consistentemente hacia depositos (2T10: 62.6% de
fondeo total; 2005-2009: 57.4%) y el financiamiento bancario se ha sostenido como
complemento en actividades crediticias de agronegocios (2T10: ~35% de la cartera total).

BX+ es la principal subsidiaria de GFBX+. La estructura accionaria del grupo se encuentra
relativamente diversificada en personas fisicas de alto reconocimiento empresarial en
diversas industrias del pais y no ha sufrido modificaciones desde su creacion. BX+ cuenta
con catorce miembros en su Consejo de Administracion siendo cuatro de ellos
independientes con sus respectivos suplentes. Su estructura organizacional esta basada a
nivel grupo financiero; se mantienen directores independientes por areas de producto y
areas staff (incluyendo una direccion de riesgo independiente) sin que se presente una
alta rotacion en los ejecutivos principales desde la creacion del banco. GFBX+ posee
también una arrendadora financiera (calificada ‘BBB+(mex)’; ‘F2(mex)’; ‘Estable’). Al
cierre del 2T10, la arrendadora posee activos por aproximadamente $699 millones de
pesos y capital $177 millones; su indice de cartera vencida es 5.9%.

Estrategia

BX+ espera mantenerse como un banco focalizado en otorgamiento, administracion y
recuperacion de créditos empresariales. Durante 2009 el equipo directivo sostuvo un
perfil conservador reflejado en una expansion moderada de préstamos, adecuados niveles
de liquidez y mayores controles en seguimiento de su calidad de activos. Sus planes de
expansion para los proximos 24 meses se aprecian alcanzables al considerar una tasa de
crecimiento anual en activos crediticios similar a la observada en anos anteriores y la
inercia en captacion. Percibimos una mayor orientacion del equipo directivo hacia
mejorar los indicadores de rentabilidad del banco por lo que no descartamos un
incremento en su apetito por riesgo aunque todavia muy tolerable para sus capacidades
gerenciales alcanzadas y adecuacion de capital. En este sentido, la administracion
también estima fortalecer su capacidad patrimonial a través del uso de instrumentos
hibridos de deuda y futuras inyecciones de recursos de sus accionistas, las cuales han sido
importantes en el pasado. Dada su etapa de expansion actual, es probable que los
agresivos planes de publicidad continten orientados hacia sus productos de captacion.
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Presentacion de cuentas

Los estados financieros de BX+ para los anos 2009 y 2008 fueron auditados por BDO
Hernandez Marron y Compaiia, S.C. Las opiniones no presentan salvedades. Los ajustes por
inflacion fueron aplicados hasta el cierre del afo 2007. Las cifras presentadas en este
reporte se encuentran en términos nominales y los indicadores financieros trimestrales
estan anualizados. BX+ incluye las operaciones de reporto dentro de balance desde su
reporte trimestral de cierre del 1509, por lo cual, los indicadores de la tabla de “Principales
Indicadores” han sido normalizados en las fechas requeridas para facilitar comparaciones
entre otros bancos. Los anexos numéricos al final del reporte también se encuentran
normalizados.

Desempeiio Financiero

BX+ ha sostenido su rentabilidad operativa relativamente bien durante 2009. Los impactos
en el desempeio financiero por la crisis economica consideramos han sido minimos vy la
estrategia por aumentar su base de activos productivos positiva para mantener un margen

e Buen sostenimiento
de margenes y de

rentabilidad . . . . . .
operativa antes de de interés neto en niveles razonables a su apetito por riesgo. La tendencia de su margen
reservas financiero durante 2009-2010 (2T10: 90.3% de sus ingresos totales; 2007: 46.4%) creemos

es suficiente para compensar mayores requerimientos de provisiones esperados por lo que
consideramos que los fundamentales de BX+ son mejores ahora dada la recurrencia de
ingresos por actividades crediticias y la menor dependencia a ingresos por intermediacion
de valores (2T10: 9.9% de los ingresos totales; 2007: 29.5%). No obstante, BX+ continla
expuesto a la ciclicidad del sector agro-negocios la cual se refleja en un mayor volumen
de originacion en el segundo semestre de cada afno y la iniciativa hacia créditos a
pequefnas empresas ha ocasionado que las provisiones se incrementen con mayor
velocidad que el margen financiero. A futuro, su rentabilidad neta se mantendria
condicionada por gastos no financieros ante su actual plan de expansion y publicidad, lo
cual incidiria también en una moderada eficiencia.

e Sin embargo,
presiones en la
necesidad de crear
provisiones se
mantienen latentes
aunque han sido
bajas

e Areas de oportunidad
en eficiencia

Indicadores Principales

Banco Ve por Mas Banco Bansi Banco Invex Banca Afirme

'BBB+(mex)’; 'F2(mex)"; ‘Estable’ 'A-(mex)’; 'F2(mex)’; 'Estable’ 'A-(mex)’; 'F2(mex)"; ‘Estable’ 'A-(mex)’; 'F2(mex)"; 'Estable’
(%) Jun-10 Dic-09 Dic-08 Jun-10 Dic-09 Dic-08 Jun-10 Dic-09 Dic-08 Jun-10 Dic-09 Dic-08
Activos (mdp) 12,818 12,510 12,013 16,418 17,420 12,492 23,439 21,724 26,347 40,842 52,000 38,186
Créditos Totales / Activos 67.50 71.75 59.51 35.61 33.91 32.70 30.54 34.11 30.89 23.52 16.27 25.07
MIN / Activos Promedio 4.28 3.43 3.37 2.28 2.56 2.66 1.31 3.26 3.42 2.72 2.12 2.76
ROA 0.47 0.34 0.52 0.71 0.67 0.83 0.75 1.07 0.25 0.55 0.36 0.50
Utilidad Op. / Activos 0.57 0.31 0.61 0.76 0.76 1.02 0.79 0.66 -0.39 0.63 0.40 0.27
ROE 6.23 5.03 7.08 11.37 10.26 11.67 8.47 13.72 3.98 10.59 7.34 7.83
Costo / Ingreso 67.52 69.30 62.18 46.08 49.89 50.00 55.04 46.90 55.47 75.27 74.98 73.74
Cartera Vencida (mdp) 178 168 123 178 144 69 224 331 161 504 432 262
A Cartera Vencida (12m) 14.10 36.58 55.69 74.50 108.69 35.29 -15.47 105.59 -67.47 35.12 64.88 106.29
CV / Cartera Total 2.05 1.87 1.72 3.04 2.43 1.69 3.13 4.47 1.98 5.25 5.11 2.74
Reservas Preventivas / CV 109.17 115.16 113.65 279.21 294.57 497.10 259.38 197.89 350.31 90.28 93.98 120.99
CV Neta / Capital Contable -1.60 -2.87 -2.12 -29.40 -27.26 -29.62 -17.25 -16.66 -22.36 1.98 1.10 -2.60
Capital Contable / Activos 7.96 7.08 6.58 6.61 5.88 7.40 8.83 8.95 6.84 6.07 4.53 5.55

Fuente: Calculos propios con base en los estados financieros auditados y reportes trimestrales.

Ingresos Totales

Se incrementaron en 11.1% durante el afho 2009. Acompanados por un aumento similar en
su cartera de créditos, su concentracion se inclina ahora hacia el margen financiero. Esta
tendencia ha ayudado a sostener una adecuada productividad con margenes de interés
neto (“MIN”) superiores al 3%. De igual forma, la recomposicion en su estructura de
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fondeo hacia un perfil minorista ha contribuido favorablemente en la evolucion del MIN
dada la cobertura regional del banco, su gradual expansion y relativa flexibilidad en el
uso de financiamiento de fondos de fomento.

Los ingresos no financieros en forma de comisiones continlan modestos y no se espera
contribuyan de manera significativa en el futuro previsible. Incrementos en este rubro se
derivarian de un mayor volumen de cartera crediticia y en menor medida por servicios de
banca electronica y otros productos complementarios. Por lo anterior, su cobertura a
costos de operacion esperamos continle volatil entre 10%-15% (2009: 11.6%). Los ingresos
por intermediacion (importantes en la época de inicio de operaciones del banco) se
espera también jueguen un papel secundario en su rentabilidad. La administracion ha
reducido su posicion en titulos privados y poco a poco ha enfocado su estrategia de
tesoreria hacia utilizarla como una plataforma de estabilizacion de balance.

Gastos de Operacion

En nuestra opinion, el ritmo de crecimiento es razonable (+6.5% Ultimos doce meses) con
base en la expansion de sus créditos y adecuacion de su plataforma operativa. Sin
embargo, consideramos que sigue siendo un reto para BX+ mejorar su indice de eficiencia
que permita elevar la recurrencia de su rentabilidad ante una estructura concentrada de
ingresos. Si bien durante 2009 el banco contuvo relativamente bien el incremento en su
nimero de ejecutivos activos (1T10: 297; 1509: 333) y ha alcanzado favorables sinergias
tecnoldgicas, nuestra expectativa es que la moderacion en el crecimiento de ingresos
mantendria presionado este indicador entre 60%-70%. Los esfuerzos de la administracion
contindian enfocados en un esquema de contencion de costos no asociados a la expansion
crediticia a través de un nimero minimo de sucursales, el fomento de transacciones
electronicas y moderada contratacion de ejecutivos. Es importante observar que la razon
de costos operativos sobre margen financiero continta débil en 90.1 (promedio de los
Ultimos doce meses), lo anterior evidencia una relativa dependencia hacia la continua
originacion de créditos.

Cargos por Reservas Preventivas

Su comportamiento ha sido alineado con nuestras expectativas. Durante 2009, estos
cargos se incrementaron +13.7%, cifra superior al crecimiento de ingresos totales para ese
mismo periodo. Fitch habia anticipado lo anterior con expectativas de observar cargos por
provisiones equivalentes al 50% de la utilidad antes de reservas y 25% del margen
financiero (2009: 68.4% y 27.6%, respectivamente). Las acciones corporativas vy
administrativas para la contencion de atrasos y recuperacion de créditos morosos se
aprecian razonables por lo que esperariamos observar ritmos de deterioro inferiores a los
de anos pasados. Favorablemente, la cobertura por reservas de la cartera vencida
continGia superior al 100%, la practica de sostener adecuadas garantias en sus créditos y
los pocos casos concentrados en cartera morosa exhiben razonables expectativas de
recuperacion.

Perspectiva

Para el ano 2010, Fitch no espera observar un desempeno financiero de BX+ muy distinto
del exhibido durante 2009. Consideramos que el banco es capaz de sostener su
rentabilidad operativa con indicadores razonables aunque consistentemente condicionada
por su concentracion de ingresos recurrentes, provisiones esperadas y en menor medida
una disminucién que seria gradual en su gasto operativo. El logro temprano en generacion
de ingresos por margen financiero y la flexibilidad financiera alcanzada continta siendo
su principal logro para enfrentar una mayor competencia en el periodo actual de
reactivacion del ciclo crediticio. A futuro, una mayor diversificacion de ingresos y control
en gastos se aprecia necesaria para estabilizar su productividad.
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Riesgo

En opinidn de Fitch, BX+ administra de forma adecuada su exposicion al riesgo. Si bien, la
toma de decisiones se encuentra estructurada a nivel grupo financiero con algunas
funciones compartidas existen algunas que son independientes entre la arrendadora y el
banco. El Consejo de Administracion de BX+es el drgano encargado de establecer politicas
y limites sobre la exposicion total. Es apoyado en una estructura organizacional que
consideramos bien definida y soportada por diversos comités: el Comité de Administracion
Integral de Riesgos, Comité de Crédito, Comité de Direccidon, Comité de Tesoreria y
recientemente en Comité de Cartera Vencida, principalmente. Estos organismos se
integran por directivos del grupo e incluso en el Comité de Crédito participan el
Presidente del Consejo y el director de la casa de bolsa Arka.

e Adecuada plataforma
de supervision de
riesgos

e Persiste la
concentracion en su
portafolio comercial
aunque riesgo evento
se percibe bajo

e Bajo apetito por riesgo
mercado

La principal exposicion de BX+ es hacia riesgo crédito en donde la originacion de cartera
se concentra en el Comité de Crédito cuyas facultades permanecen sin cambio (eg.
revision de créditos superiores a $50 millones). En este sentido, los veinte principales
acreditados del banco (1T10: 21.5% de la cartera total) han sido aprobados por dicho
comité. Si bien la delegacion de facultades a nivel directivo para la aprobacion de lineas
de crédito menores a empresas pequefas y medianas se ha incrementado, la proporcion
actual de concentracion de cartera es mas elevada que la observada en afos anteriores.
El Comité de Administracion Integral de Riesgos es la instancia encargada de administrar
las diferentes exposiciones en riesgos discrecionales y no-discrecionales y vigilar el
cumplimiento de limites establecidos. Se encuentra formado por directivos del banco, el
titular de la Unidad para la Administracion Integral de Riesgos (UAIR) asi como por dos
consejeros del GFBX+.

Riesgo Crédito

Esta representado a través de su cartera de préstamos (2T10: 67.5% de sus activos
totales) y, en menor medida, su portafolio de inversiones en valores (2T10: 26.5%). La
mayoria de su posicion directa en valores se encuentra formada por instrumentos de
deuda con riesgo contraparte del gobierno federal (83.1% del total); seguidos por titulos
accionarios (7.6%); pagarés bancarios de adecuada calidad crediticia (4.2%); certificados
bursatiles corporativos (2.1%) y otros (3%). Al cierre del 1T10, los titulos corporativos con
calificacion inferior a ‘BBB-(mex)’ en conjunto con los titulos accionarios (Unicamente las
acciones de la Bolsa Mexicana de Valores) equivalen a un elevado 35.1% del capital
contable.

Fitch considera adecuada la estrategia en originacion, administracion y recuperacion de
créditos. La originacion no es paramétrica en BX+ sino que la mayoria de los préstamos
potenciales son analizados a través de un comité. El banco cuenta con un area de
estructuracion con mas de 50 ejecutivos quienes disefian y proponen condiciones de los
préstamos comerciales al Comité de Crédito. Si el crédito es aprobado, un equipo de
ejecutivos es encargado de realizar visitas y verificar la aplicacion de recursos de manera
frecuente y elaborar reportes periodicos.

BX+ mantiene un area independiente para la originacion y seguimiento del portafolio
agro-negocios, en el cual ha desarrollado una buena especializacion y sobre el que habia
apuntalado su estrategia de crecimiento en el pasado. En este sector ha orientado su
perfil de negocio hacia la pequena y mediana empresa con actividades primarias-
intermedias en produccion y continda incursionado en la comercializaciéon. En su mayoria,
estos créditos son de corto plazo con un esquema de pago alineado al ciclo productivo por
lo que presentan una relativa estacionalidad tanto en ganaderia como agricultura
reflejada en el segundo semestre de cada ano. El banco se beneficia del esquema de
garantias del Banco de México a través de FIRA, en donde uno de sus principales
programas en uso es la garantia parcial de pago por incumplimiento.
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A pesar de haber iniciado actividades en el sector agroindustrial, el portafolio de créditos
de BX+ exhibe una gradual diversificacion por sector econémico aunque la tendencia en
desconcentracion se ha reducido durante 2009. Al cierre del 1T10 la estructura de
préstamos se distribuye en: comercio (28.9%); transporte, almacenaje y servicios
profesionales (17.0%); servicios financieros (14.1%); agricultura y ganaderia (11.2%);
construccion (6.6%); y otros (22.2%). Si bien BX+ no enfrenta problemas de cartera morosa
en el sector de bienes raices/construccion, la desconcentracion de acreditados alcanzada
en anos pasados se ha revertido parcialmente en 2009-2010, sin que esto represente
presiones significativas en morosidad ocasionadas por event risk ya que el incremento en
concentracion ha sido en acreditados de buena calidad (ninguno debajo de la categoria
‘B1’ utilizada por el regulador). Al cierre del 1T10, el saldo actual de los principales 20
acreditados es equivalente al 21.6% de la cartera total, esto es, 2.0x su capital contable.
Continuamos considerando que BX+ debe procurar sostener su esquema de garantias
requeridas sobre cada acreditado las cuales Fitch ha notado que han disminuido
gradualmente en algunos casos (eg. el principal acreditado [21.4% del capital contable] es
un crédito quirografario). Al igual que en afos anteriores, el saldo de créditos
relacionados continia moderado (1T10: 33.2% del capital basico); siendo el caso de
crédito mas grande el asignado a la arrendadora ($129 millones).

La calificacion de cartera crediticia permanece estable entre categorias de la CNBV. El
banco continta beneficiandose de un portafolio de préstamos de corto plazo y buena
dinamica en cobranza ya que al cierre del 2T10 el 88.2% de sus préstamos se encuentran
dentro de la categoria ‘A’ de los criterios de CNBV con casos de morosidad temprana aln
controlables. Casos en categorias ‘C’, ‘D’ se aprecian estables aunque su proporcion
sobre la cartera total se ha incrementado recientemente a 1.8% (2008: 0.5%). La posicion
de créditos en moneda extranjera es también minima (inferior al 1% de la cartera total) y
relacionada a empresas exportadoras.

La evolucion en cartera vencida ha sido desfavorable desde 2006; fecha en que el banco
comenzo su expansion fuertemente. No obstante, el indice de morosidad es aln bajo al
ubicarse en 2.0% con una cobertura por reservas en 109.2%, lo cual consideramos que
refleja una adecuada calidad de activos. El ritmo de castigos de cartera es también muy
bajo (inferior al 1%) por lo que sus mecanismos de recuperacion tanto internos como por
la aplicacion de garantias han probado ser efectivos. Esto es, en general el portafolio
moroso exhibe una alta rotacion por lo que su antigliedad es relativamente baja e inferior
a 12 meses. BX+ no reporta créditos vencidos en la categoria ‘E’ (irrecuperables) y todos
los créditos en la categoria ‘D’ se encuentran 100% reservados. La concentracion de
acreditados es relativamente alta en los principales 20 saldos, los cuales, concentran el
59.1% del total vencido.

Riesgo Mercado

En opinion de Fitch, el riesgo mercado de BX+ es moderado. El Comité de Tesoreria es el
organo encargado de supervisar el desempefo de las inversiones en valores de posicion
directa del banco. Su frecuencia de reunion es semanal y el grado de informacion
expuesta en los reportes se aprecia con suficiente detalle. La metodologia de medicion
utilizada es el Valor en Riesgo (VaR) con un 95% de confianza bajo el método de
simulacion historica y horizonte de inversion (holding period) de un dia. El limite maximo
permitido en exposicion del portafolio global es de $10 millones. La exposicion en
acciones de la BMV representa 25.2% del capital contable (incluyendo su valuacion
positiva). Al cierre del 1T10 BX+ no ha consumido la totalidad de este limite, el cual se
situé en un saldo equivalente inferior al 0.5% del capital contable durante los ultimos
doce meses (VaR al 99% representaria 0.25% del capital). Medidas de sensibilidad,
backtesting y pruebas de condiciones extremas son también llevadas a cabo por BX+ sin
que se aprecien cambios sustanciales en variaciones de sus ingresos financieros.
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Riesgo Operacional

El proceso de recoleccion de datos dada su corta historia de actividades ha sido
consistente. Los avances en medicion de consumo de capital por este tipo de riesgo son
razonables (principalmente en riesgos legales).

Fondeo y Capital
Fondeo y Liquidez

» BX+ ha mantenido un fuerte enfoque por incrementar su base de fondeo de bajo costo.

e Favorable evolucion en | Aun con una moderada presencia de sucursales, la captacion vista ha crecido de forma
captacionvistay consistente a un alto ritmo de +32.4% por afio desde 2006 para ubicarse actualmente
buepa posicion liquida como su principal fuente de financiamiento. Al cierre del 2T10, la base de captacion
 Presiones en . tradicional representa 62.6%% del fondeo total -excluyendo reportos- y ha sido un factor
capitalizacion serian importante para sostener la estructura de ingresos del banco y adquisicion de portafolios
reducidas con de préstamos. Los créditos interbancarios se encuentran alineados a la cartera de
emisiones proximas de créditos de agronegocios a través de esquemas gubernamentales con banca de segundo
instrumentos hibridos piso como FIRA y NAFIN para los cuales el banco ha mostrado un favorable acceso e
de deuda incremento de lineas cada afo. La tendencia de pulverizacion en clientes es también alta

con relacion a bancos comparables ya que los principales 20 depositantes representan el
13.3% de la captacion tradicional al cierre del 1T10.

Fitch considera que el riesgo liquidez de BX+ es bajo y se encuentra bien supervisado.
Pensamos que a futuro los préstamos interbancarios provistos por bancos de desarrollo se
mantendrian alineados a la medida que BX+ sea activo en el sector de agronegocios y la
estabilidad en captacion de depositos continuaria recurrente en virtud de su actual plan
de expansion. La proporcion de activos liquidos continla adecuada con una razén de
créditos netos a depdsitos inferior al 80%; impulsada en parte por la estructura de plazos
en sus créditos. Los mayores descalses negativos entre activos y pasivos son observados
solamente en la brecha de 30 dias, siendo positivos en cada periodo consecutivo alin con
los escenarios estrés aplicados.

Capital

El indice de capitalizacion considerando activos ponderados por riesgo ha permanecido
relativamente estable historicamente. Ha sido fortalecido por la generacion y retencion
de utilidades netas, asi como diversas inyecciones de capital de los accionistas de GFBX+.
La base de capital se afecta por la valuacion de los titulos disponibles para la venta
retenidos (ie. la accion de la BMV). La ultima inyeccion de capital hecha por los
accionistas ocurrié durante el 2T10 (-$60 millones). Pensamos que la calidad del capital d
BX+ es buena, toda vez que la parte complementaria esta formada Unicamente por
reservas preventivas. El banco podria realizar una emision de titulos hibridos por $500
millones proximamente.

Fitch considera que BX+ esta razonablemente capitalizado ante su estructura de activos,
concentracion de riesgos y retos inherentes a su etapa de expansion actual. Ante la
ausencia de eventos extraordinarios, Fitch no espera observar mayores inyecciones de
capital sino una gradual recuperacion de su generacion intrinseca de utilidades. Lo
anterior es relevante ante la continua reduccién observada en la razon de capital a
activos (2T10: 7.9%; 2006: 8.5%).
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BANCO VE POR MAS S.A. RESUMEN FINANCIERO
Millones de Pesos Nominales (Ajustado por operaciones con reporto bajo nuevo criterio contable)
Jun-10 Dic-09 Dic-08 Dic-07 Dic-06

BALANCE GENERAL

ACTIVOS
Disponibilidades 804  6.3% 774 6.2% 660 5.5% 245 2.9% 516  9.6%
Instrumentos Financieros 3,096 24.2% 761 6.1% 2,376 19.8% 1,287 15.0% 494  9.2%
Operaciones con Valores 300 2.3% 2,012 16.1% 1,766 14.7% 637 7.4% 500 9.3%
Cartera de Créditos Total 8,653 67.5% 8,977 71.8% 7,149 59.5% 6,220 72.5% 3,732 69.3%
Cartera Vigente 8,475 66.1% 8,809 70.4% 7,026 58.5% 6,141 71.6% 3,707 68.9%
Cartera Vencida 178 1.4% 168 1.3% 123 1.0% 79 0.9% 25 0.5%
(-) Estimacién para Riesgos Crediticios 194 1.5% 193 1.5% 140 1.2% 90 1.1% 35 0.7%
Cartera de Créditos Neta 8,459 66.0% 8,784 70.2% 7,009 58.3% 6,130 71.5% 3,697 68.7%
Otras Cuentas por Cobrar 17 0.1% 27  02% 32 03% 50 0.6% 15 03%
Inmuebles, Mobiliario y Equipo Neto 93  0.7% 96  0.8% 87 0.7% 21 02% 25  0.5%
Bienes Adjudicados 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 00% 0 0.0%
Inversiones Permanentes en Acciones 1 0.0% 1 0.0% 1 0.0% 46 0.5% 2 0.0%
Impuestos Diferidos 0 00% 17  01% 43 0.4% 78  0.9% 107 2.0%
Cargos Diferidos e Intangibles 40  0.3% 37  03% 38  03% 0 00% 0 00%
Otros Activos 8 0.1% 0 00% 0 0.0% 80 0.9% 28 0.5%
TOTAL ACTIVOS 12,818 100.0% 12,510 100.0% 12,013  100.0% 8,574 100.0% 5,383  100.0%
PASIVOS
Captacion Tradicional 7,167 55.9% 6,905 55.2% 5246 43.7% 3,845 44.8% 2,757 51.2%
Préstamos Interbancarios 4276 33.4% 4,380 35.0% 4559  37.9% 3,144 36.7% 1,625 30.2%
Operaciones con Valores 167 1.3% 180 14% 1,234 10.3% 698 8.1% 493  9.2%
ISRy PTU porpagar 4 0.0% 3  0.0% 13 01% 15 02% 1 00%
Oftras cuentas por pagar 152 1.2% 136 11% 154  1.3% 148 1.7% 47  0.9%
Créditos Diferidos 16 0.1% 19 0.2% 16 0.1% 15 0.2% 3 0.0%
TOTAL PASIVOS 11,799  92.0% 11,623  92.9% 11,222  93.4% 7,865 91.7% 4,927  91.5%
CAPITAL
Capital Aportado 649 5.1% 582 4.7% 582 4.8% 582 6.8% 448 8.3%
Capital Ganado 370  2.9% 305 2.4% 209 1.7% 127 1.5% 9 02%
TOTAL CAPITAL CONTABLE 1,020 8.0% 886 7.1% 791 6.6% 709 8.3% 457 8.5%
PASIVO + CAPITAL CONTABLE 12,818 100.0% 12,510 100.0% 12,013  100.0% 8,574 100.0% 5,383 100.0%
ESTADO DE RESULTADOS 9.0% 11.8% 12.1% 9.4%
Ingresos Financieros 550 100.0% 1,043 100.0% 968 100.0% 664 100.0% 457 100.0%
(-) Gastos Financieros 279 50.7% 623 59.7% 621 64.2% 464  70.0% 260 57.0%
Margen antes de Repomo 271  49.3% 420  40.3% 347 35.8% 199  30.0% 197  43.0%
(+) REPOMO 0 00% 0 00% 0 0.0% -15 2.3% 11 24%
Margen Financiero 271 49.3% 420  40.3% 347 35.8% 184 27.7% 186  40.6%
(-) Estimacion para riesgos crediticios 56  10.2% 116 11.1% 102 10.5% 53  8.0% 8 1%
Margen Financiero Ajustado 215  39.1% 304 29.2% 245  253% 131 198% 178 38.9%
(+) Ingresos No Financieros 24 43% 114 11.0% 126 13.0% 223  335% 37  82%
Comisiones (Netas) 6 -11% 44 42% 48 5.0% 96 14.4% 15 33%
Intermediacién 30 5.4% 70 6.7% 78 8.0% 127  19.1% 22 4.8%
Ingresos Netos de Operacion 239  435% 419  40.2% 371 383% 354 53.3% 215 471%
(-) Gastos de Operacién 203  36.9% 381 36.6% 308 31.8% 254  38.3% 179  39.1%
UTILIDAD DE OPERACION 36 6.6% 37 3.6% 63 6.5% 100 15.0% 37 8.0%
(+) Otros Productos (Gastos) Netos 5 0.9% 16 1.5% 23 2.3% 8 1.1% 6 1.2%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 42 7.5% 53 5.1% 86 8.8% 107 16.1% 42 9.2%
(-) ISRy PTU causados 2 04% 6  0.6% 14 14% 10 14% 6 12%
(#) ISRy PTU diferidos 9 1T% 5 05% 23 2.4% 30 -4.6% 19 42%
UTILIDAD ANTES DE SUBSIDIARIAS 30 5.4% 42 4.1% 49 5.0% 67 10.1% 18 3.9%
(+) Participacién en subsidiarias -0 00% -0 0.0% 5 05% 4 0.6% 1 02%
UTILIDAD POR OPS. CONTINUAS 30 5.4% 42 4.0% 53 5.5% 72  10.8% 18 4.0%
(+) Operaciones discontinuas o extraord. 0" o00% 0" 00% 0" 0% 0" 0% 0 00%
() Interés Minoritario 0" 00% 0" 00% 0" o00% 0" o00% 0 0.0%
UTILIDAD NETA 307 54% 427 40% 537 55% 727 108% 18 40%
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BANCO VE POR MAS S.A.

RAZONES FINANCIERAS

RENTABILIDAD

1.ROE

2.ROA

3. Ut. Operativa / Activos Promedio

4. Ut. antes Impuestos / Activos Promedio
5. Eficiencia (Costos/Ingresos)

6. Gastos Operativos / Activos Promedio
7.Margen/ Activos Promedio (NIM)

8. Ut. Operativa - Reservas / Activos Prom.

CAPITALIZACION

1. Generacion Interna de Capital

2. Capital / Activos Totales

3. Capital Ajustado / Activos Totales
4. Capital Libre / Activos Bancarios
5. Capital / Créditos Netos

6.indice de Cap. Basico (Tier-1)
7.indice de Capitalizacion Total

LIQUIDEZ

1. Activos Liquidos / Captacién Tradicional
2.Inv. Financieras / Captacién Tradicional
3. Créditos Netos / Captacion Tradicional

CALIDAD DE ACTIVOS
1. Reservas Creadas / Créditos Promedio

2.Reservas Creadas / Ut. antes Imp.y Rvs.
3. Reservas Preventivas / Créditos Totales

4.Reservas Preventivas / Créd. Vencidos
5. Cartera Vencida / Cartera Total

6. Cartera Vencida Neta / Capital
7.Castigos / Créditos Totales Promedio

(Ajustado por operaciones con reporto bajo nuevo criterio contable)

RESUMEN FINANCIERO

Bancos

Jun-10 Dic-09 Dic-08 Dic-07 Dic-06
6.23% 5.03% 7.08% 12.29% 4.03%
0.47% 0.34% 0.52% 1.03% 0.34%
0.57% 0.31% 0.61% 1.43% 1.36%
0.66% 0.43% 0.83% 1.53% 157%

67.52% 69.30% 62.18% 61.38% 78.12%
3.20% 3.11% 2.99% 3.64% 3.32%
4.28% 3.43% 3.37% 2.86% 7.30%
1.46% 1.25% 1.60% 2.19% 1.65%
6.23% 5.03% 7.08% 12.29% 4.03%
7.96% 7.08% 6.58% 8.27% 8.49%
7.03% 6.29% 5.98% 7.34% 6.49%
7.27% 6.36% 5.89% 7.54% 8.03%

12.06% 10.09% 11.29% 11.56% 12.36%

13.42% 11.06% 14.90% 1357% 14.38%

14.02% 11.67% 15.70% 14.28% 15.48%

36.20% 30.94% 43.22% 28.22% 30.97%

36.20% 30.94% 4351% 28.22% 30.97%

72.91% 76.62% 63.50% 79.73% 75.82%
1.27% 1.43% 1.52% 1.06% 0.21%

57.44% 68.46% 54.35% 33.06% 15.60%
2.24% 2.15% 1.96% 1.45% 0.94%

109.17% 115.16% 113.65% 114.78% 142.86%
2.05% 1.87% 1.72% 1.26% 0.66%

-1.60% -2.87% -2.12% -1.64% -2.30%

nd. 0.74% 0.78% nd. nd.
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