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ALPEK: CIERRA LLAVE A CLIENTE

SUSPENSION TEMPORAL DE PLANTA EN EUA

Alpek anuncié mediante un comunicado enviado a la BMV que suspendié el suministro de acido tereftalico purificado (PTA) a las
plantas de PET que su cliente M&G Chemicals opera en Altamira, México y Suape, Brasil, por el incumplimiento en el pago de
US$49mn. El saldo vencido de dichas facturas equivalente al 40% de su saldo total por US$122.5mn.

Asimismo, menciond que supone que M&G enfrenta dificultades para concluir el proyecto de la planta de PTA-PET que construye
en Corpus Christi, Texas y de la cual Alpek es socia y proporciond un préstamo por US$90mn para la construccion de la misma.
Alpek NO forma parte de nuestras mejores ideas. El PO"18 de consenso de P$23.0 implica un potencial de 28.9% vs.
15.4% para el IPyC en el mismo periodo sin embargo esperamos que resultado de lo anterior se vean revisiones a la baja
en los préximos dias.

CONCLUSION: PEOR ESCENARIO DESCONTADO, AUNQUE FALTA MAYOR INFORMACION
Consideramos que el impacto es negativo, sin embargo vemos que tras el ajuste de 11.3% entre ayer y hoy, el mercado ya esta
mas que descontando el peor escenario inmediato que implicaria la pérdida de US$212mn que equivale al 8.9% de la
capitalizacion de mercado de Alpek previo al anuncio (10.0% de la capitalizacion actual). La diferencia entre el ajuste en su accion
y el impacto real de 2.4% obedece a la incertidumbre respecto de la situacion actual.

El escenario sefalado es resultado de la pérdida de: 1) El 100% del saldo de facturas por cobrar a M&G (US$122.5mn), y 2)
US$90mn del préstamo para la construccion de la planta.

Es importante destacar que es necesario contar con mayor informacién para determinar la magnitud real de las
afectaciones y su reflejo en estimaciones y precios objetivo del consenso.

AFECTACIONES EN RESULTADOS

1.- Facturas Vencidas con M&G: La repercusion inmediata tras no haber podido cobrar a la fecha los US$49mn vencidos, es de
una disminucion de 36.9% en el Ebitda para el 3T17e. Es importante destacar que dicho monto pudiera recuperarse para el 4T17
si se llega a un acuerdo con M&G Chemicals. En caso de no recuperarse para el 4T17, el impacto respecto del Ebitda 2017e se
traduciria en una disminucién de 8.9% aunque también vemos la posibilidad de que se recupere el monto durante el 2018.

Por otro lado, asumiendo un escenario donde la situaciéon se complique ain mas al vencerse el 60% restante del saldo total (sin
visibilidad sobre el horizonte de vencimientos) implicaria una pérdida total de US$122.5mn que se traducirian en una reduccion al
Ebitda estimado 2017 de 22.2%. Sigue sin descartarse una recuperacion del monto en 2018.

2.- Dificultades en el proyecto de planta PTA-PET de M&G Chemicals y Alpek: Respecto de este tema se tienen alin menos

detalles ya que Alpek menciona que M&G no le ha proporcionado informacion suficiente para determinar el estatus sobre el mismo.

Sin embargo, es importante destacar que a la fecha, Alpek ha invertido en este proyecto cerca de US$430mn sumados a un
préstamo por US$90mn a M&G para la construccion de la planta. Alpek estaria recibiendo derechos de suministro por 5 afios de
500mil ton anuales de PET que para algunas estimaciones de consenso equivalen a un flujo Ebitda anual de en promedio
US$50mn (8.0% de las estimaciones para 2018). Asimismo, el arranque programado de la planta es para el 4T17 el cual, dada la
situacién actual, vemos complicado por lo que también se deberia de hacer ajustes en las estimaciones para el trimestre y los
subsecuentes a fin de cuantificar dicho retraso.

TIEMPO ESTIMADO DE
LECTURA: jUn TRIS!

IMPACTO DE LA NOTA Negativo
RECOMENDACION NA
PRECIO OBJETIVO 2018 ($PO) 23.0
POTENCIAL $PO 28.9%
POTENCIAL IPyC 15.4%
PESO EN IPyC 0.3%
VAR PRECIO EN EL ANO -28.0%
VAR IPyC EN EL ANO 9.9%
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

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 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estédn 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 remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion 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 ningiin motivo
podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccion 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 utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por M&s 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 posicion 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, brindan servicios de inversién asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativos 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacioén 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 aln 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.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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