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Calificaciones

Callificacion
Actual
Calificacion LP 'BBB+/M'
Calificacion CP 2/M
Perspectiva
‘Estable’
Informacion financiera
Millones MXP 2016 2015
Activos 1,768 1,447
Patrimonio 274 257
Cartera vencida / 07 10
cartera total (%)
Capital contable /
activos (%) 155 e
ROA (%) 1.0 1.0
ROE (%) 6.1 5.2
Analistas

Daniel Martinez Flores
T (52 81) 1936 6693
M daniel.martinez@verum.mx

Ignacio Sandoval Jauregui
T (52 81) 1936 6692
M ignacio.sandoval@verum.mx

Fundamentos de la calificacion

Las calificaciones de Financiera de Occidente, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de
Objeto Multiple, E.N.R. (Finox) se fundamentan, principalmente, por la mejora
sostenida en sus niveles de cartera vencida y coberturas de reservas presentada en
los Ultimos anos; asi como la estrategia de la administracion de FINOX para mejorar
su mezcla de fondeo, tras la incursion en el mercado bursatil en los proximos meses,
lo cual ayudara a disminuir la concentracion existente en lineas mayoristas con
garantia prendaria de cartera. Asimismo se considero, los niveles adecuados de
capitalizacion y la experiencia y trayectoria de su equipo directivo en el
financiamiento dirigido a pequefas y medianas empresas (PyMES). Por otra parte,
las calificaciones continlian presionadas por las altas concentraciones que persisten
en su portafolio crediticio; asi como sus moderados indicadores de rentabilidad
histéricos y desfavorables niveles de eficiencia operativa.

Para el cierre de 2016, Finox redujo su indicador de cartera vencida hasta 0.7%, el
nivel mas bajo presentado durante los Ultimos cinco anos (2015: 1.2%; 2014; 4.0%),
principalmente por el castigo de Ps$29.0 millones (1.9% de la cartera promedio) y
de la recuperacion via cobranza de algunos de los casos con mora. El célculo de la
creacion de estimaciones preventivas se realiza bajo la normatividad de la CNBV
(calificacion de cartera comercial de forma individual) y al cierre del 2016 cubrian
1.2x su cartera vencida.

En opinién de Verum, FINOX exhibe indicadores de capitalizacion adecuados. La
razén de capital contable a activos totales al cierre del 2016 es de 16.6%
(considerando Ps$19 millones de aportaciones para futuros aumentos de capital
registrados en el pasivo), el cual es inferior al promedio de los ultimos tres afos
previos (20.5%) debido principalmente a la combinacion de la limitada generacion
interna de capital y del fuerte crecimiento en cartera.

Perspectiva y Factores Clave

FINOX cuenta con una perspectiva ‘Estable’. Las calificaciones podrian
incrementarse en el mediano plazo, si la entidad lograra un crecimiento sostenido y
ordenado de su portafolio que le permita mejorar en forma sensible su base de
ingresos y diluir las concentraciones existentes en su balance, sin deteriorar
significativamente los avances obtenidos en la calidad de su portafolio de créditos.
Por el contrario, las calificaciones podrian verse disminuidas por una reduccion de
sus actuales niveles de rentabilidad, un deterioro no esperado de sus indicadores de
cartera vencida y cobertura de reservas y/o por un decremento significativo de su
fortaleza patrimonial.
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Descripcién de la compaiiia

Finox inici¢ sus operaciones en el afio 2004 como SOFOL (regulada) y en junio de
2013 cambio su figura juridica a SOFOM. Para el primer semestre de 2017 se espera
que logre operar nuevamente como una Entidad Regulada, ya que estaria emitiendo
certificados bursatiles en la Bolsa Mexicana de Valores. Sus actividades de
financiamiento son para capital de trabajo, asi como para proyectos de inversion
(financiamiento hasta 50% en nuevos proyectos y 85% en ampliaciones). A partir del
2012, se incorpord dentro de la tenencia accionaria la Corporacion Interamericana
de Inversion, miembro del Banco Interamericano de Desarrollo (BID: participacion
del 5.65%).

Estrategia

Para el cierre del 2017, la empresa tiene como objetivo alcanzar una cartera de
aproximadamente Ps$1,956 millones, lo que representaria un crecimiento cercano al
20%, con una mezcla de productos muy similar a la actual; aunque el producto de
arrendamiento puro pudiera tener un peso significativo dentro de la composiciéon de
su cartera. Durante el periodo de analisis el sector turismo, principalmente en la
region de Baja California Sur, es el que ha tenido mayor crecimiento y se espera que
en los préximos afnos continde con una alta participacion dentro del portafolio de la
compafia. La administracion de FINOX tiene conocimiento de los retos que
enfrentan las companias de este giro en términos de flexibilidad de fondeo, por lo
que fortalecer el lado pasivo del balance es otra estrategia medular para continuar
con sus metas en el largo plazo (préximos seis meses: emision de Certificados
Bursatiles de Largo Plazo).

La estrategia de conversién a Banca Mudltiple persiste dentro de la institucion
(proceso inicial en 2012); sin embargo, con las experiencias observadas de
entidades similares que han llevado a cabo este proceso, consideran que tomara
mas tiempo de lo previsto. Bajo la figura de banco, la entidad tendria acceso a
mayores fuentes de fondeo y a un menor costo (captacién mayorista del publico), lo
que se traduciria en una mayor base de acreditados y ademas de ofrecer productos
a una tasa de interés competitiva. Adicionalmente, otro beneficio que obtendria con
el cambio de figura, seria el incremento en la garantia FEGA (proporcionado por
FIRA), la cual pasaria a cubrir hasta el 80% del saldo desde un 50%); ayudando a
mitigar de manera importante la severidad de la pérdida.

Administracién y Gobierno Corporativo

Verum considera que Finox cuenta con buenas practicas de gobierno corporativo
que comparan favorablemente con el observado en otras instituciones con enfoque
de negocios similar y ademas se estan alineando a los requerimientos del marco
legal mexicano (transformacion a Banca Multiple). De esta manera, desde que se
inicid la solicitud de conversion a Banca Multiple (2012), Finox ha logrado un
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fortalecimiento importante dentro de sus procesos, del equipo gerencial, asi como
de su estructura organizacional y tecnolégica.

El 6érgano principal de Finox es su Consejo de Administracion, el cual esta formado
por cinco Consejeros, tres de ellos independientes a la entidad, asi como de sus
respectivos suplentes. Finox cuenta con cinco comités que apoyan al Consejo en la
toma de decisiones en los temas de Riesgos, Auditoria, Crédito, Comunicacion y
Control, asi como el de Practicas Societarias. Destaca que los primeros dos comités
son presididos por Consejeros Independientes, en linea con las mejores practicas.

La estructura organizacional de la compania esta alineada al proceso de originacion
e instrumentacion de créditos y, en opinion de Verum, es buena para el nivel de
operacion existente y esperada. La plantilla de personal al cierre del 2016 ascendio
28 personas con un incremento de tres personas respecto al 2015. La plantilla
cuenta con una amplia experiencia dentro del sector financiero y el arraigo de los
principales funcionarios dentro de la organizacion es elevado. De acuerdo al
organigrama al director general y al director general adjunto le reportan a siete
gerencias, que son: la de Administracion y Finanzas, Promocién, Crédito,
Supervision, Operaciones, Sistemas y Juridico.

Operaciones

Las oficinas corporativas se ubican en Guadalajara, Jalisco, contando con dos
oficinas de representacion en las ciudades de Hermosillo, Sonora y Tijuana, Baja
California Norte. La base de clientes de FINOX se compone en mayoria de PyMES
de varios sectores, lo cuales se localizan en diversas ciudades del Pais; aunque una
parte importe se ubica en los estados de Sonora (40.5% de la cartera total al 4T16) y
Jalisco (16.2%). Al cierre del 2016, el 55.9% de la cartera proviene de sus
operaciones de crédito simple y cuenta corriente; en menor proporcion, la integran
los créditos de habilitacion o avio (30.7%) y refaccionarios (13.4%).
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El portafolio de créditos al cierre del 2016 registré Ps$1,636.5 millones, distribuido
Unicamente en 59 clientes [crédito promedio Ps$27.7 millones (2015: Ps$24.3
millones)]. A pesar del entorno econdmico del pasado, en donde existieron
restricciones de fondeo y mayor cautela crediticia por parte de las instituciones
bancarias, FINOX pudo alcanzar colocaciones mayores de cartera en comparacion
a otros intermediarios financieros con actividades similares, por lo que el crecimiento
anual real promedio del 2010 al 2016 en su portafolio crediticio fue del 21.4%.
Aungue explicado en su gran mayoria por operaciones de su base actual de clientes
(Unicamente cinco clientes nuevos durante 2016).

Andlisis de la Utilidad

Histéricamente la rentabilidad de Finox ha sido moderada e inferior a los observados
en otras companhias con actividades similares; diversos factores han contribuido a
esta situacion, principalmente los elevados costos operativos y en los Ultimos anos
por los mayores costos crediticios (creacion de reservas y castigos entre utilidad
operativa 2014: 46.7%; 2014: 40.9%). De tal manera, que durante el periodo de
analisis (2012 - 2016), los indices de rentabilidad promedio sobre activos han
oscilado entre 0.7% y 1.0%; mientras que los de capital promedio entre 4.5% y 6.0%.

La composicién de los ingresos de Finox se ha mantenido estable y se derivan
predominantemente de su actividad financiera por concepto de su margen
financiero, los cuales representan al cierre del 2016 el 97.7% de sus ingresos totales,
seguidos por comisiones netas (2.3%) provenientes principalmente de las
comisiones de apertura de la cartera de créditos. En opinién de Verum, la mezcla de
ingresos de Finox permanecera sin cambios significativos en el futuro previsible, en
linea con el plan de negocios de la entidad de enfocarse en el crecimiento de los
productos ya existentes.

% 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010

Margen financiero 97.7 97.6 92.5 95.2 88.5 92.3 96.3
Comisiones netas 2.4 1.6 5.2 25 8.3 53 - 11
Otros ingresos - 0.8 2.3 2.2 3.2 2.4 4.8
Total (millones) 86.1 85.9 71.5 62.0 60.8 47.8 27.5

Si bien, los gastos no financieros han mostrado una adecuada contencion en los
Ultimos 12 meses (+1.6% respecto al ejercicio 2015), éstos continlan siendo
elevados respecto a su base de ingresos y han limitado la generacién de utilidad de
la companfia. Durante el ejercicio 2016 los gastos administrativos se ubicaron en
Ps$62.3 millones y estan compuestos por sueldos y salarios (40.6% del total),
servicios de asesoria 13.1%, depreciaciones 12.6%, servicios administrativos 9.0% y
el resto distribuido en partidas de menor importancia. Su indice de eficiencia
operativa (gastos no financieros / ingresos brutos) se ubicé en 76.0% (durante el
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periodo de andlisis han oscilado entre 75% y 85%), que compara de manera
desfavorable con lo observado en otras entidades similares.

El inicio de conversidon a banco, realizado a partir del 2012, implico en costos
administrativos considerables, ya que tuvieron que implementar un sistema bancario
mucho mas robusto (principal rubro dentro de la depreciacién), asi como de
fortalecer todos sus procesos internos, para lo cual contrataron los servicios de
despachos externos que ayudaron con la asesoria en los temas de gobierno
corporativo y administracion de riesgos. Verum considera, que en el futuro previsible
los gastos de administracion mostraran una adecuada contencion, toda vez que de
conseguir la licencia bancaria, FINOX no incurriia en gastos adicionales
considerables (plan de apertura de una sola sucursal de captacion, dentro del
mismo edificio de operacién actual de la compafia).

Adecuacion del Capital

En opinion de Verum, FINOX exhibe

. o L. Fortaleza Patrimonial
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principalmente al crecimiento en cartera
que no ha tenido el mismo volumen que la generacion interna de capital. El indicador
de apalancamiento a la misma fecha se ubico en 5.0 veces (2015: 4.3x). En el futuro
cercano se espera que dicho indicador se mantenga en rangos similares, ante la
combinacion de mayores operaciones crediticias y de aportaciones adicionales de
Sus socios en el caso de requerirlos.

Verum considera positivo la disposicion de los accionistas de realizar inyecciones de
capital en caso de requerirse, sobre todo ante el crecimiento en cartera esperado. A
medida que madure el portafolio, esperariamos que las utilidades tomen mayor
relevancia en composicién del capital. Durante los Ultimos cuatro afios el capital
social se ha incrementado en Ps$132 millones (Ps$15 millones por parte de Cll). Por
su parte, la proporcién de activos de baja productividad (cartera vencida neta +
activos fijos) sobre el capital registré6 un moderado 21.2% al 4T16 (promedio 2010-
2015: 38.6%), situacion que limita la flexibilidad financiera de la entidad.

Administracion de Riesgos

El Comité de Riesgos es el érgano encargado de vigilar que las operaciones se
ajusten a los limites globales de exposicion y que se respeten las politicas vy
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procedimientos autorizados por el Consejo de Administracion. Ante la meta
establecida por la administracion para convertirse en Banca Multiple, Finox ha
robustecido en los Ultimos anos sus practicas de control y administracion de riesgos
mediante la creacion de diversas areas y comités, en el que destaca el rol del
auditor interno, el cual le reporta directamente al Consejo de Administracion, en linea
con las mejores practicas. La funcién del auditor interno es independiente y las
evaluaciones estan basadas en la metodologia implementada en el manual de
control interno, el cual contempla las revisiones que deben realizarse conforme a la
circular Unica de bancaria, destacando el proceso de lavado de dinero, resguardo
de la informacion, calificacion de cartera crediticia, asi como otras revisiones.

Riesgo Crédiito y Calidad de Activos

La principal exposiciéon de Finox es su cartera Calificacién de Cartera

crediticia, representando al cierre del 2016 un 2010 2015

2014

Al 61.0 57.9
92.6% de sus activos totales. El proceso de A2 33.4 285
crédito se asemeja al de otras entidades S; 49 g:g
financieras similares, siendo el area de B3 - 0.9
promocién, junto con la direccion general, Tom ps;’mi.mes 1,(?3'; 1,311'2 1145

quienes definen las estrategias para la busqueda de clientes, ademas de actuar
como primer filtro y entrega los prospectos al area de crédito, el cual tiene como
responsabilidad de evaluar los financiamientos y analizarlos con base en la
documentacion requerida. Los estudios consideran, entre otros, el desarrollo y
experiencia de la actividad del acreditado, nivel de seguridad de su canal de ventas;
asi como de los principales indicadores financieros (liquidez, rentabilidad y
apalancamiento, principalmente). Es importante detallar que FINOX no utiliza
sistemas paramétricos, sino que realiza individualmente el anadlisis de todos los
créditos. Para el seguimiento de los créditos otorgados, de manera trimestral la
SOFOM recibe informacion financiera de los acreditados; asimismo, realizan visitas
de seguimiento a los lugares donde se tiene la inversion con el fin de certificar el
correcto destino de los recursos prestados.

Para el cierre de 2016, Finox redujo su

indicador de cartera vencida hasta 0.7% Cartera Venciday Cobertura Reservas

desde 4.0% presentado durante 2014,

principalmente por el castigo de Ps$29.0 ¢*
millones (1.9% de la cartera promedio) y
de la recuperacion via cobranza de
algunos de los casos con mora.
Actualmente, la cartera vencida esta
conformada por tan solo un caso y

Cartera Vencida (%
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El mayor volumen de la cartera no ha significado una diversificacion de su portafolio,
ya que el crecimiento se basa en clientes recurrentes; de tal manera que uno de los
riesgos mas importantes de la compania es la elevada concentracion dentro de sus
acreditados, representando sus principales 15 un monto de Ps$953.5 millones,
equivalentes al 58.3% de la cartera total o 3.5x el capital contable (2015: 60.1% vy
3.1x, respectivamente). Dicha concentracion es un factor negativo desde la
perspectiva de Verum, debido a la importancia relativa que existe respecto a
algunos de ellos, tanto desde el punto de vista de negocios, como por la exposicion
a potenciales deterioros en la capacidad de pago. Ademas, al contar con una base
de tan solo 59 acreditados, el crédito promedio es muy elevado al ubicarse en
Ps$27.7 millones, equivalente al 10.1% del capital contable de la entidad.

El célculo de la creacion de estimaciones preventivas se realiza bajo la normatividad
de la CNBYV (calificacion de cartera comercial de forma individual). Si bien cubren la
totalidad de sus créditos vencidos (1.2x), son considerados bajos respecto al monto
de su cartera total (0.8%), mas aun por las altas concentraciones crediticias con las
que cuenta la entidad.

Es importante mencionar, que todas las operaciones de crédito cuentan con algun
tipo de garantia real; de tal manera que al cierre del 2016 la compafiia mantenia una
razonable cobertura de 2.1 veces sobre su portafolio total, la cual esta distribuida en
garantia hipotecaria, maquinaria y equipo y en menor medida de cesion de cuentas
por cobrar. Adicionalmente un porcentaje importante de su portafolio cuenta con
garantia FEGA (proporcionado por FIRA), la cual cubre hasta el 50% del saldo vy
ademas la totalidad de los cultivos habilitados por la compania deben contar con
seguro agricola.

Antigledad de Saldos
Dic 2011 Dic 2012 Dic 2013 Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016

Millones de Pesos $ % $ % $ %
0 dias 93.6% 96.0% 98.8% 98.8%
1a30 0.0% 0.0% 0.0% . 0.5%

31a60 229 26% . 0.0% 0.0% 0.0%
61a90 0.0% . 0.0% 0.0% 0.0%
91-120 41 05% . 0.0% 0.0% 0.0%
121a180 38 0.6% 177 20% . . 0.2% 24  02% 0.0%
181a360 45  07% 0.0% 1.4% 0.0% . 0.7%
Mas de 360 4.0 1.4% 2.4% 139  1.1% 0.0%

683.9 100.0% 889.2 100.0% 965.2 100.0% 1,144.6 100.0% 1,313.3 100.0% 1,636.5 100.0%

Riesgo Mercado

Verum considera que el riesgo asociado al riesgo mercado de Finox es moderado,
ya que los créditos estan compaginados con sus esquemas de fondeo, por lo que
no se observan descalces considerables en las brechas de vencimiento de activos y
pasivos. Ademas la gran mayoria de sus operaciones activas son a tasa variable al
igual que su fondeo (90.8% de su portafolio total). No obstante, Finox posee una
proporcion de sus pasivos con costo denominada en ddlares; sin embargo, el riesgo
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cambiario se mitiga parcialmente al colocar dichos recursos en la misma moneday a
clientes generadores de ddlares (26.6% del portafolio total).

Riesgo Operativo

Verum considera que la plataforma tecnoldgica es robusta, exhibiendo una
adecuada flexibilidad y alta seguridad en cuando a resguardo de la informacion,
contando con una capacidad suficiente para soportar el incremento esperado en las
operaciones. La SOFOM cuenta con planes de contingencia en caso de siniestros y
de situaciones que pongan en peligro la continuidad de sus actividades, contando
con sitios alternos para el resguardo de la informacion, habiendo establecido un
sistema espejo operativo en Querétaro y otro en la Ciudad de México.

Finox ha designado a un Comité de Auditoria (presidido por un consejero
independiente) que lleva a cabo la revisién de los procedimientos y controles de
acuerdo con las politicas por area, de esta manera ayuda a limitar su exposicion al
riesgo operacional. Adicionalmente la compafia cuenta con un area de Mesa de
Control, en donde revisan que la documentacion del acreditado este completa y
correcta antes de desembolsar el préstamo.

Fondeo y Liquidez

La participacion de préstamos bancarios y de otros organismos en la mezcla de
fondeo de FINOX ha incrementado poco a poco en afios recientes; sin embargo, su
operacion continla dependiendo en forma importante de la banca de desarrollo
[Fideicomiso Instituido con Relacion a la Agricultura (FIRA) y Fideicomiso de
Fomento Minero (FIFOMI)], la cual representa el 80.6% del total de sus lineas
contratadas (Ps$1,900 millones en conjunto). Durante el ejercicio 2016 la linea
otorgada por FIRA se incrementd a Ps$1,500 millones desde Ps$1,000 millones.
Adicionalmente, la SOFOM cuenta con una linea proporcionada por una financiera
estadounidense (WBC: 8.6% de sus lineas contratadas), una mas por una Unién de
Crédito (8.0%) y dos con distintos bancos comerciales mexicanos (2.8%).

Al cierre del 2016 el total de sus lineas de fondeo se ubican en ~Ps$2,350 millones,
de los cuales el 37.7% se encuentra disponible para futuro crecimiento. La estrategia
de la administracion de la SOFOM de incursionar en el mercado bursatil durante el
primer semestre del 2017, permitirda mejorar su mezcla de fondeo y disminuir asi la
concentracion existente en lineas mayoristas con garantia prendaria de cartera.
Asimismo, la posible conversion a banco ayudaria considerablemente a la obtencion
de mayores fuentes de fondeo a través de la captacion tradicional del publico.

Al cierre de 2016, la liquidez de Finox, incluidas disponibilidad e inversiones (Ps$
30.3 millones), representan un bajo 1.7% de sus activos totales; sin embargo, las
brechas de liquidez de Finox (diferencia en vencimientos de activos y pasivos) son
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positivas, lo que mitiga su riesgo de liquidez. Las inversiones se realizan en pagarés
bancarios y cuentan con disponibilidad no mayor a 28 dias.

Calidad de la Informacién Financiera

Los estados financieros de Finox para el cierre del 2016 y 2015 han sido auditados
sin salvedades por Baker Tilly México, S.C. La informacion financiera trimestral no
han sido auditados y fueron proporcionados por la entidad. Las cifras utilizadas en
graficas y/o tablas en este reporte, asi como el resto de la informaciéon operativa
discutida en el andlisis, ha sido proporcionada por la compafia u obtenida de
fuentes que Verum considera confiables y fidedignas.
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Corporacion Financiera de Occidente, S.A. de C.V., SOFOM
Millones de Pesos

dic-16 % dic-15 % dic-14 % dic-13 % dic-12 %
Balance General
Activo 1,768  100.0 1,447  100.0 1,232 100.0 1,050  100.0 1,000  100.0
Disponibilidades - Caja y Bancos 3 0.2 8 05 6 05 2 0.2 22 22
Inversiones en valores 27 15 55 3.8 7 0.5 2 0.2 - -
Cartera de crédito vigente 1,626 92.0 1,297 89.6 1,099 89.2 920 87.6 855 85.6
Cartera de crédito vencida 11 0.6 16 11 46 3.7 45 43 34 34
Cartera de crédito bruta 1,637 92.6 1,313 90.7 1,145 92.9 965 91.9 889 89.0
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 12 0.7 23 1.6 29 2.4 26 25 17 17
Cartera de crédito neta 1,624 91.9 1,290 89.1 1,116 90.6 939 89.4 872 87.3
Otras cuentas por cobrar, neto 35 2.0 5 0.4 5 0.4 15 1.4 31 3.1
Bienes adjudicados, neto - - - - - - - - - -
Inmuebles, mobiliario o equipo, neto 59 3.3 67 4.6 74 6.0 77 7.3 58 5.8
Impuestos y PTU diferidos, neto - - - - 1 0.1 1 0.1 1 0.1
Otros activos 20 11 22 15 16 13 15 14 2 0.2
Pasivo 1,494 84.5 1,190 82.3 988 80.2 851 81.0 858 85.8
Préstamos interbancarios y de otros organismos: 1,467 83.0 1,153 79.7 952 77.3 843 80.3 839 84.0
Otras cuentas por pagar 7 0.4 36 25 35 2.9 6 0.6 17 17
Créditos diferidos 1 0.1 1 0.1 0 0.0 1 0.1 1 0.1
Capital Contable 274 15.5 257 17.7 244 19.8 200 19.0 142 14.2
Capital social 255 14.4 242 16.7 232 18.8 190 18.1 123 12.3
Resultado neto 16 0.9 13 0.9 11 0.9 9 0.8 6 0.6
Suma del pasivo y capital contable 1,768  100.0 1,447 100.0 1,232 100.0 1,050  100.0 1,000  100.0
Estado de Resultados
Ingresos 211 100.0 159  100.0 124 100.0 114 100.0 98  100.0
Gastos por intereses 113 53.6 75 47.2 58 46.7 55 48.1 45 45.3
Margen financiero 98 46.4 84 52.8 66 53.3 59 51.9 54 54.7
(-) Estimacion preventiva para riesgos crediticios 18 8.4 10 6.5 9 75 6 5.3 6 6.4
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 80 38.0 73 46.3 57 45.8 53 46.7 48 48.3
Comisiones y tarifas cobradas 7 3.2 7 4.3 7 5.9 4 38 8 7.7
Comisiones y tarifas pagadas (5) (2.4) (5) (3.4) 4) (2.9) ?3) (2.4) 2 (2.5)
Otros ingresos (egresos) de la operacion - - 1 0.4 2 13 1 1.2 2 2.0
Ingresos netos de la operacion 82 38.8 76 47.6 62 50.1 56 49.3 54 55.4
Gastos de administracién y promocién 62 29.5 61 38.4 49 39.6 45 39.2 47 475
Resultado de la operacién 20 9.3 15 9.2 13 10.5 12 10.1 8 7.9
Resultado antes de impuestos a la utilidad 20 9.6 15 95 13 10.8 12 10.1 8 7.9
Impuestos a la utilidad causados 4 1.9 2 1.4 3 2.3 3 2.3 2 1.8
Resultado neto 16 7.7 13 8.1 11 85 9 7.8 6 6.1
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Corporacion Financiera de Occidente, S.A. de C.V., SOFOM

dic-16 dic-15 dic-14 dic-13 dic-12
Analisis de Razones
Desempefio Financiero (%)
Ingresos por intereses / Créditos promedio 14.3% 12.6% 11.7% 12.6% 12.3%
Gastos por intereses / Préstamos bancarios + Captacion de soc 8.6% 7.1% 6.4% 6.7% 6.0%
Margen financiero neto / Activo total 6.1% 6.2% 5.8% 6.0% 6.0%
Margen financiero ajustado por riesgos / Activo total 5.0% 5.4% 5.0% 5.4% 5.3%
Reservas creadas / Utilidades antes de impuestos y resernvas 46.7% 40.9% 41.2% 34.2% 44.7%
indice de eficiencia 76.0% 80.6% 79.0% 79.5% 85.7%
indice de eficiencia ajustado 62.5% 70.8% 68.6% 71.8% 76.9%
Utilidad operativa antes de provisiones / Activos promedio 2.3% 1.9% 2.0% 1.8% 1.6%
Utilidad operativa / Activos promedio 1.2% 1.1% 1.1% 1.2% 0.9%
Utilidad operativa / Capital contable promedio 7.4% 5.9% 6.0% 7.0% 5.8%
ROAA 1.0% 1.0% 0.9% 0.9% 0.7%
ROAE 6.1% 5.2% 4.8% 5.4% 4.5%
Impuestos netos / Utilidad antes de impuestos 20.1% 14.3% 21.3% 22.6% 23.4%
Calidad de activos (%)
Reservas creadas / Créditos promedio 1.2% 0.8% 0.9% 0.7% 0.8%
Cartera vencida / Cartera total 0.7% 1.2% 4.0% 4.7% 3.8%
Estimaciones preventivas / Créditos vencidos (x) 1.2 14 0.6 0.6 0.5
Estimaciones preventivas / Cartera total 0.8% 1.8% 2.5% 2.7% 1.9%
Cartera vencida neta / Capital contable 0.6% 2.8% -6.8% -9.7% -12.1%
Castigos de cartera / Créditos totales promedio 1.9% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Cartera vencida + castigos / Créditos totales promedio 2.7% 1.3% 4.3% 5.0% 4.3%
Activos de baja productividad / Activos totales 6.4% 6.0% 9.2% 12.0% 10.9%
Fondeo y Liquidez (%)
Fondeo con costo / Pasivo Total 98.2% 96.8% 96.4% 99.2% 97.9%
Inversiones de facil realizacion / Fondeo con costo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Capitalizacion y apalancamiento (%)
Capital contable / Activo total 15.5% 17.7% 19.8% 19.0% 14.2%
Capital contable / Cartera total 16.7% 19.6% 21.3% 20.7% 16.0%
Generacion Interna de capital 6.3% 5.3% 5.3% 6.3% 4.9%
Dividendos pagados / Capital 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pasivo total / Capital contable (x) 5.5 4.6 4.1 4.3 6.0
Activos de baja productividad / Capital contable 41.1% 34.0% 46.6% 63.2% 76.9%
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La ultima revision de Finox se realizd el 10 de abril de 2017. La informacion financiera y operativa utilizada para el analisis y
determinacion de esta calificacion comprende hasta el 31 de diciembre de 2015.

El significado de las calificaciones, una explicacion sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da
seguimiento a las calificaciones, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la
estructura y proceso de votacion del comité que determind las calificaciones vy los criterios para el retiro o suspension de una
calificacion pueden ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.verum.mx.

De conformidad con las metodologias de calificacion antes indicadas y en términos del articulo 7, fraccion I, de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace
notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacién en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinién con respecto a la calidad crediticia o a la capacidad de administracion de activos, o relativas al
desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con respecto al emisor o
emisiones en cuestion, y por tanto no constituye recomendacion alguna para comprar, vender 0 mantener algun instrumento, ni
para llevar al cabo algun negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacion proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se
asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacion operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.l. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las calificaciones en cuestion,
de acuerdo con las metodologias referida anteriormente. En ningln caso debera entenderse que Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precisién, exactitud o totalidad de dicha
informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el
analisis de tal informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefo de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, a la alza o
a la baja las calificaciones, sin que ello impligue responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de
C.V. Las calificaciones en cuestidon consideran un analisis de la calidad crediticia relativa a la emisora, pero no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. emite las
calificaciones de que se trata con apego estricto a las sanas préacticas de mercado, a la normatividad aplicable y a su Cédigo
de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.verum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. No obstante,
se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por conceptos
diferentes a los relacionados con el estudio, andlisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia y el
otorgamiento de una calificacion.
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