Terra: se mantiene plan de crecimiento

CATEGORIA: Estrategia Bursatil / OBJETIVO DEL REPORTE: Ayudar a entender (“armar”) la asociacion entre distintos aspectos que inciden en el comportamiento del mercado accionario en México.

“El conocimiento Se mantiene plan de crecimiento
es poder” Tuvimos una reunién con Terrafina para sensibilizar la postura de la compafiia respecto a temas como TLCAN,

Sir Francis Bacon elecciones y oportunidades de crecimiento. Terra cotiza un multiplo P/AFFO 2018e de 11.6x, similar a la media de sus
comparables. En términos del retorno sobre dividendos, el estimado para 2018 a niveles de cotizacion actual representa
un yield de 7.9% vs. 6.3% de competidores. Dicho lo anterior, anticipamos una 1S18 limitado para la emisora dada la
coyuntura actual (TLCAN y elecciones) y a la expectativa de los siguientes movimientos de la tasa local. El mercado
esta descontando un incremento de 25pb para la reunién de Banxico en Febrero. A continuacion los puntos mas
relevantes de la reunion:

e Fundamentales. La compafia destacé la solidez de su portafolio y sector en general (tasas de ocupacion altas
Marco Medina >90%, tarifas saludables- indexadas a inflacion EUA), reflejando el buen desempefio de las manufacturas en
lr:_)nsrggcli;;1:;:;172@vepormas.com MEXico.

e NAFTA. La FIBRA esta previendo un escenario en el que incluso as negociaciones se prolongaran mas alla de
las elecciones en Julio con un potencial acuerdo. No prevén cambios en su plan de crecimiento a largo plazo
via adquisiciones, se mantendran a la expectativa de oportunidades en 2018-201919 relacionados con CKD'’s.

e Elecciones. Una inquietud particular que han escuchado de clientes (manufactura ligera) es una supuesta
propuesta del régimen de izquierda respecto a impulsar la creacion de sindicatos en maquiladoras con
implicaciones en la mano de obra en México.

e Tipo de cambio. Pocos contratos se han convertido de ddlares a pesos. En todo caso la compafia pretende

, ofrecer un CAP de $20 pesos por délar para clientes que soliciten un potencial cambio en caso de que el tipo de

@AyEVeporMas cambio se dispare en los siguientes meses.

e Proyectos. Este afio las adquisiciones disminuiran considerando que ya se hizo el 90% del deployment del
follow on de 2017. Se enfocaran en disminuir sus pasivos con recursos que recibiran del IVA por Acreditar de
adquisiciones.

e Inversion en desarrollos. Como fue la constante en 2017 prevén que la inversion fija para desarrollo de naves
0 proyectos a la medida estara practicamente congelada por la incertidumbre de NAFTA y elecciones.
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Tabla 1. Comparativo Bienes Raices Industriales

Emisora PO Potencial Market Cap Cap Rate Implicito P/AFFO Retorno dividendo %
P$ % P$mn 2018e 2019 2018e 2019 2018e 2019
FIBRAMQ 255 21.6 17,014 9.7% 10.1% 9.7 9.9 7.6% 7.6%
FIBRAPL 39.0 16.1 21,319 8.4% 8.6% 135 135 6.4% 8.0%
Laboratorio Bursétil / Nuestra Filosofia TERRA 35.3 208 23,090 8.7% 9.2% 116 10.2 7.9% 8.8%
VESTA 32.0 34.2 15,060 9.6% 9.8% 12.8 12.2 5.0% 5.0%
Promedio 9.1% 9.4% 11.9 11.4 6.7% 7.4%

Fuente: Bloomberg, BX+


http://estrategia.vepormas.com/directorio/#close-modal
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TERRA: Cerca de cumplir desembolso de recursos.
Terra ha realizado el desembolso de cerca del 90% de los recursos que levantd en junio pasado. Al igual que FIBRAMQ, cuenta con uno de los porcentajes de rentas en
dolares mas altos. Regionalmente, su mayor exposicion se encuentra en mercados en el norte del pais.
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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 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, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela
Martinez Alvarez, 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 remuneracion 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 Analisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningiin motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacién 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 Més, 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 Mas no mantienen inversiones arriba del
1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los Gltimos 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
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recomendada. Conservando la posiciéon un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con alguln 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 Mudiltiple, 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 algin 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 informacion y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gque en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que impliqgue 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 recomendaciéon generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun 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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Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura
Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio
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FAVORITA Objetivo es superior al estimado para el IPyC.
Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion
atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector,
ATENCION! Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del

Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

portafolio de
estrategia
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Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Menor a 5.00 pp

NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando

AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

Grupo Financiero Ve por Mas, S.A.de C.V.
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nuestro portafolio
de estrategia
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