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La Noticia: Traxion Adquiere RedPack
Traxion anuncid la adquisicion de RedPack, una empresa con operaciones en el segmento de paqueteria y mensajeria.
Traxion no forma parte de nuestras Mejores Ideas, el PO’18 es de P$14.0 con un potencial de 9.9% vs. 11.9%
esperado para el IPyC en el mismo periodo. Este PO no incluye esta noticita. Desde que se conocieron los detalles la
emisora ha subido 11.0%.

Impacto Positivo: Valuacion Atractiva en un Mercado Creciente

La operacién genera un impacto positivo para Traxion tanto en términos cuantitativos como cualitativos. En el primer
caso, la adquisicion se realizaria a un Fv/Ebitda de 5.6x lo cual representa un descuento de 6.4% respecto a la
valuacion actual de Traxién (6.1x), y de 37.1% respecto de la mediana de las transacciones registradas en los Ultimos 3
afios en Norteamérica para el sector de transporte (8.9x), de acuerdo con informacion de Bloomberg.

En la parte cualitativa destacamos las oportunidades de crecimiento al participar en e-commerce en México; un sector
gue ha venido registrando tasas de crecimiento extraordinarias, lo cual se refleja en su participacién de mercado: En el
2017 fue de 2.0% vs. el 1.7% del 2016 y para el afio que viene se espera que esa tasa sea del 2.6%.

Adicionalmente, a la emisora se le presentan oportunidades de ventas cruzadas, ahorros en costo de insumos y el
posicionamiento de Traxidén ante sus clientes como una one-stop-solution.

Valuaciéon RedPack Traxion Diferencia
Firm Value 470 7,440

Ebitda L12M 84 1,245

FV/Ebitda 5.6 6.0 -6.4%

Sinergias a la Vista

Conforme a los nimeros publicados, RedPack obtuvo unas ventas anuales en 2017 de P$715 millones y Ebitda de
P$84 millones, lo que implica un margen Ebitda de 11.7%, por arriba del 9.6% del sector pero por debajo del 17.2% que
tiene Traxion en los U12M. Sin embargo, y como lo menciona la propia emisora, el margen de RedPack seguramente
incrementara como consecuencia de las sinergias que aplique Traxion, entre las cuales tendra un peso importante el
costo de combustible y condiciones preferenciales para la compra y mantenimiento de unidades.

Mantiene Solidez Financiera

El total de transaccion de P$ 470mn esta financiado por recursos propios provenientes de su Oferta Publica Inicial (P$
4,065mn en sept. 2017). El nivel de apalancamiento luego de esta operacion se mantiene en niveles muy saludables
(0.9 Deuda Neta/Ebitda U12M).
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Historial del Adquisiciones

Traxién ofrece soluciones integrales de i) autotransporte de carga y logistica, ii) servicios de transporte escolar y personal en un sector altamente
fragmentado. La emisora cuenta con un historial de adquisiciones y ampliaciones favorables convirtiéndose en la empresa de servicios de autotransporte
terrestre y de logistica mas grande de México con una flota mayor a 5,000 unidades motrices. La compafiia ha logrado crecer la flota 16x durante los Gltimos
cinco afios como consecuencia de una muy buena administracion dado su amplia experiencia (activo mas valioso).
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Adquisicién: Dic 2011 Adquisicién: Junio 2013 Adquisicién: Mayo 2016 Adquisicion: Junio 2016 | Adquisicién: Octubre 2016

Adquisicion: Mayo 2018
Flota: 300 Flota: 428 Flota: 580 Flota: 222 Flota: 3,399 Flata- 542




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,
Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiguez Tavera, Carlos Norman
Pérez Carrizosa, Raul Eduardo Uribe Sanchez, 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 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 ningin motivo podra considerarse como una opinién 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 Méas, 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 inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
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 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 manifestaciéon
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 sefialardn 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.

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

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 Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién 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
ATENCION! Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
! ' Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion
\O POR atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g forma parte de Menor a 5.00 pp

Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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