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Alta Base de Comparacion — El 3T18 fue record trimestral en
ventas para la compafia como resultado de la adquisicién de
la planta de Trident, por lo que la base comparable es
complicada; sin embrago, en comparacion al trimestre
anterior, esperariamos ver mejoras ya que el factor
climatoldgico no afecto de manera negativa como lo hizo
durante la primera mitad del aio.

México — Derivado del bajo crecimiento econdémico y los
resultados de inversidon en el sector de la construccion,
esperariamos una menor demanda que podria ser
compensada con un aumento en precios.

EEUU - Sin el impacto de las precipitaciones que azotaron el
pais en el primer semestre de 2019, esperariamos una
normalizaciéon en su red de distribucion, asi como un
incremento en el volumen de ventas.

Fuente:Infosel.

Resultados Positivos — Estimamos que el volumen de Venta
aumente en comparacién con los ultimos dos trimestres, de
igual manera estimamos un crecimiento en Ventas de 3.9%
a/a, un aumento en Utilidad Operativa de 1.5% a/a y
aumento en EBITDA de 11.7% a/a

Utilidad Neta — A nivel neto esperariamos un incremento de
1.5%a/a, derivado del incremento en Ventas y una posible
reduccién en impuestos; impactos contrarrestados por un
menor resultado en la participaciones asociadas a/a.

La empresa reportara resultados del 2T19 el 22 de octubre
y la llamada con analistas se llevard a cabo el 23 de
octubre.

Muiltiplos 2016 2017 2018 ubM
P/U 16.0 x 18.4 x 26.9 x 18.4 x
P/VL 1.3x 1.7 x 1.7 x 1.7 x
VE/EBITDA 9.0 x 8.9 x 8.5 x 8.7 x
usD 3T19e 3T18 Dif (%)
Ventas 289.4 278.6 3.9%
Utilidad Operativa 64.7 63.7 1.5%
EBITDA 92.8 83.1 11.7%
Utilidad Neta 43.4 42.8 1.5%

Mgn. Operativo (%) 22.4 22.9 -52
Mgn. EBITDA (%) 32.1 29.8 223
Mgn. Neto (%) 15.0 15.4 -36

Fuente: Analisis BX+ con informacion de la BMV.
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