75

Alpek SAB de CV

RESUMEN

Productos Quimicos

ALPEKA MM

PRECIO

(MXN, al 17/10/2019)
PS$22.30

FLOAT
17.84%

BETA (3yr, vs. Mexbol)
0.68

VALOR DE MERCADO (MX
47,165

BURSATILIDAD (PROM:MXN
42.1 j

E. Alejandra Vargas Afiorve
evargas@vepormas.com
(55) 5625 — 1500

Presidon en Resultados — Alpek registré una caida en ventas
de 19.7% a/a, asi como sus resultados operativo y neto,
incluyendo sus margenes; los cuales estuvieron fuertemente
presionados.

No Modifican Guia 2019 - El flujo comparable consolidado
refleja un buen resultado operativo t/t con un incremento de
12.6%, pero aun con una disminucidon a/a (-8.9%). Es
importante recordar que la base comparable es complicada
por lo que la empresa mantiene su guia 2019.

Paraxileno — Los efectos adversos de la sobreoferta del
Paraxileno siguen causando revaluaciones desfavorables en
inventarios; sin embargo, el efecto de este trimestre empieza
a verse en menor proporcion, esperamos que esta tendencia
continule en los siguientes trimestres. Asi mismo, el precio del
petrdleo cayd de USDS68 por barril a USD$62 durante el
3T19, por lo que el precio de referencia del Paraxileno cayo
11.32% t/t.

2018 Jun Sep 2019 Jun Sep

Fuente: Infosel.
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3T19 3T18 Dif (%)
Ventas 29,560 36,833 -19.7%
Utilidad Operativa 2,706 4,407 -38.6%
EBITDA 3,743 5,200 -28.0%
Utilidad Neta 1,516 -35.6%
Mgn. Operativo (%) 12.0 -281
Mgn. EBITDA (%) 12.7 14.1 -145
Mgn. Neto (%) 3.3 4.1 -81

Datos en millones de pesos a menos que se exprese lo contrario. Datos pueden
no sumar debido a redondeo.
Fuente: Analisis BX+ y reporte trimestral de la compaiiia.

Multlplos 2016 2017 2018

14.5x NA 3.7x 4.6 X
P/VL 1.4x 1.8x 1.3x 1.1x
VE/EBITDA 6.4x 10.8x 3.9x 4.6 x

Resultados (VDNmil) 2016 2017 2018 ubDM

Ventas 90,192 = 98,998 ' 134,523 | 127,354
EBITDA 12,423 7,483 24,087 20,352
Margen EBITDA (%) = 13.8% 7.6% 17.9% 15.98%
Utilidad Neta 3,625 -5,487 13,633 10,373
Margen Neto (%) 4.0% NA 10.1% 8.14%
UPA 1.71 -2.59 6.44 4.90
VLPA 17.50 12.71 18.00 19.70
Deuda Neta 22,123 26,278 @ 37,296 41,294
Deuda Neta/EBITDA 1.78x 3.51x 1.55x 2.03

Fuente: Andlisis BX+y la compafiia
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Alpek SAB de CV

Presidn durante el tercer trimestre — La empresa tuvo una disminucién en el
precio promedio del 18% a/a por menores precios de materias primas, lo que
sumado a una baja del 4.77% a/a en volumen, ocasionaron una disminucion
en ingresos de 19.7% a/a, y una disminucion de Ventas Netas acumuladas de
8% a/a.

Poliéster — El segmento de Poliéster tuvo un trimestre complicado, donde las
ventas cayeron 6.44% t/t, derivado de menores precios promedio, efecto que
no pudo ser contrarrestado por el ligero aumento en volumen t/t. En el
comparativo a/a, los ingresos disminuyeron 19.8% por menor volumen (-4.9%
a/a) y precios mas bajos de materia primas. El flujo comparable de este
segmento disminuyd 11% a/a por un arrastre de materia prima de USD$18
millones, aunque cabe mencionar que el impacto fue menor que los
trimestres pasados, y se espera que la tendencia se mantenga en los préoximos
meses.

P&Q — Esta unidad de negocio presento una disminucién en ventas de 24%
a/a, que se atribuye a la disminucién del 20% a/a de los precios de materias
primas como el Propileno y Estireno, asi como a una disminucién del volumen
del 5% a/a. El flujo operativo del segmento incluye un cargo no erogable de
USDS4 millones por costo de inventario; ajustando este efecto el flujo
comparable se encontrd 4% t/t por arriba y 12% a/a por debajo del 3T18.

Flujo Consolidado — Ajustando el EBITDA por un cargo no erogable de USDS16
millones por costo de inventario y otras partidas no- recurrentes de USDS3

millones, el EBITDA comparable consolidado disminuy6 8.9% a/a.

Alpek mantiene su guia de resultados para 2019.

OCTUBRE 17,2019

Utilidad Neta — La Utilidad Neta se contrajo 35.6% a/a, como resultado de
un mayor costo financiero.

Inversiones — Durante el trimestre la compafiia totalizé inversiones por
activo fijo y adquisiciones por un monto total de USDS49 millones, las cuales
fueron destinadas principalmente a la construccion de la planta de
cogeneracién de 350 MW en Altamira. Se espera para el cierre de 2019 la
venta de sus dos plantas de cogeneracidn; una vez que la planta de Altamira
se haya puesto en marchay de inicio a la generacidn de ingresos.

Apalancamiento — El indice de apalancamiento fue de 2.03x, superior al
1.55x registrados finales de 2018, ya que en ese periodo los flujos se vieron
favorecidos por margenes extraordinarios de poliéster. Durante el 3T19, la
empresa llevé a cabo una colocacién de un bono a 10 afios por USD$500
millones, recursos que utilizara para refinanciar deuda a corto plazo y
extender el perfil de vencimiento de deuda de 2.7 a 4.9 afios.

Variacion a/a

Poliéster P&Q
Volumen -4.9% -5.0%
Ingresos -20.0% -24.0%
Flujo Operativo -35.0% -21.0%
Flujo Operativo Comparable -11.0% -12.0%
Margen Operativo (pb) -391 -110

Fuente: Reporte trimestral Alpek
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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 47 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las
entidades financieras y demas personas que proporcionen servicios de inversion (las
“Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Elisa Alejandra Vargas
Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, Pamela Vazquez
Flores y 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 est4 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 reproduccién 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 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 recomendadas es posible que
mantengan en su portafolio de inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ninguin 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,
brinda servicios de inversién 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 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
informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién alguna
sobre su precision o integridad. La informacién 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 ain con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Grupo Financiero Ve por Mas

Paseo de la Reforma 243 piso 20, Col. Cuauhtémoc, 06500, CDMX Teléfonos 55
1102 1800

y del Interior sin costo 800 837 676 27
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