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La Noticia: Rassini dio a Conocer sus Expectativas para 2018
En la conferencia de resultados del 4T17, la administracion mencioné una expectativa de crecimientos en volimenes de
ventas moderados en la region Norteamérica y un mejor desempefio en Brasil. Asimismo destaco los efectos negativos
gue pudieran enfrentar: 1) presiones en costos de energia y tipo de cambio; 2) el resultado de las negociaciones del
TLCAN; vy 3) las elecciones presidenciales en México. Rassini no forma parte de nuestras Mejores Ideas 2018, con
PO’18 de 86.0 tiene un potencial de 8.8% vs. un 13.1% estimado para el IPyC para el mismo periodo.

2018: Crecimiento Moderado v Rentabilidad Estable

La compafia lograr4 un buen crecimiento organico en 2018, en linea con el sector automotriz en Norteamérica y en
Brasil, y sera capaz de mantener sus niveles de rentabilidad. Asimismo continuara enfocandose en consolidar su
participacion de mercado, en mejorar procesos y en el desarrollo de nuevos productos.

Mayores Volumenes en Norteamérica v Mejor Expectativa en Brasil

Para la region del TLCAN (89% de las ventas consolidadas), se estima un aumento entre 5.0% y 7.0% en la Division
de Frenos y del 2.0% en la Division de Suspensiones, respaldado por una expectativa de mayor demanda de
camiones ligeros y el lanzamiento de nuevos negocios para ambos segmentos. En Brasil (11% de las ventas
consolidadas), se estima un crecimiento entre 10.0% y 15.0% en el volumen de ventas, en linea con la expectativa de
produccion de camiones pesados, el principal mercado de Rassini en ese pais.

Rassini - Expectativa de volimenes y ventas por segmento

Concepto 2018e 2017 Guia 2018 Ventas 18e Ventas 17 Var. % % del total
Norteamérica 16,717 16,223 3.0% 89.0%
Suspensiones (toneladas) 284,070 278,500 2.0% 10,784 10,573 2.0% 57.4%
Frenos (000 piezas) 14,590 13,895 entre 5y 7% 5,933 5,650 5.0% 31.6%
Brasil (toneladas) 46,261 42,055 entre 10 -15% 2,069 1,881 10.0% 11.0%
Total Rassini 18,786 18,104 3.8% 100.0%

Fuente: Grupo Financiero BX+ con datos de la Compaifiia. Cifras en millones de pesos, excepto volimenes

Margen de Rentabilidad Estable

El margen Ebitda finaliz6 2017 en 18.5%, reflejando una disminucién de 0.9 ppt con respecto a 2016. La emisora indicé
gue espera un escenario similar para 2018, lo cual vemos positivo tomando en cuenta los retos que enfrenta la Industria
en general.

Capex y Dividendos

En la conferencia telefonica, el mayor interés de los analistas se centrd en el Capex (inversiones) que la emisora estima
alrededor de US$ 60mn (vs. US$ 45mn en 2017) entre mantenimiento, investigacion y desarrollo de nuevos productos,
y en segundo lugar en la politica de dividendos que actualmente es de 30% de la utilidad neta.
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recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién
alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones
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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
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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elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

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, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
I : Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de
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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, 4 forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuaciéon atractiva sucede cuando nuestro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

de estrategia
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