FLASH B

NEMAK

Alfa anunci6 que ha convocado una Asamblea
Extraordinaria de Accionistas para presentar una
propuesta de escision de NEMAK, su subsidiaria
dedicada a la produccién de piezas para la industria
automotriz.

La Asamblea Extraordinaria se llevard a cabo el dia 17
de agosto de 2020, y esta propuesta espera constituir
una Sociedad Andnima Bursatil de capital variable
“Controladora Nemak”, la cual estaria listada en la
BMV.

La actual controladora “ Alfa” haria la transferencia del
total de su participacion a “Controladora Nemak”. En
tema de acciones, los accionistas de Alfa recibirian una
accion de “Controladora Nemak” por cada accién de
Alfa y seguirian conservando su participacion en Alfa.

Nemak buscara en un futuro que todas sus acciones se
encuentren entre en publico inversionista.

AGOSTO 3, 2020

El proceso de transicién seria gradual, y Nemak no
tendra cambios o impactos en management o estrategia
de negocios, continuando con sus planes a corto plazo
buscando continuamente mejoras en su estrategia de
costos, y en el largo plazo seguirdn enfocando esfuerzos
en su segmento de autos eléctricos.

Grafica 1 — Estructura Alfa
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Esta noticia impacta el precio de Alfa, ya que la escision apunta a desbloquear el valor del conglomerado que ha
estado castigado en los mercados, asi como aumentar la rentabilidad del mismo.

En primera instancia si el mercado sigue conservando los multiplos de mercado actuales, el precio justo de Alfa
incrementa de manera importante, ya que, durante los ultimos resultados de Nemak, se presentan perdidas en
EBITDA y a nivel neto. Asimismo, la noticia incrementaria la rentabilidad de Alfa, ya que observamos que hoy en dia
Alfa tiene un ROE de 7.1% y ROA de 1.3%, y los indicadores incrementarian a 15.4% el ROE y 2.4% el ROA. Esto podria
incrementar el multiplo que los inversionistas pagan en el mercado, teniendo como supuesto de corto plazo un
multiplo EV/EBITDA de 6.8x llevando el precio de la accidon a P$16.00. Asi mismo, veriamos una reduccién en
apalancamiento de 5.6% registrando un 3.9x desde 4.1x actual.

Tabla 1 - Multiplos Alfa

. | Precio sin
Muiltiplos ALFA Sin Nemak
Nemak

VE/EBITDA 6.3 x S 14.47
ROE 15.4% 8.3%
VE/EBITDA con incremento en

e 6.8 x S 16.00
rentabilidad

Precio S 15.24
Promedio '
Tabla 2 — Rentabilidad Alfa

Utilidad neta 5,268 Utilidad neta 7,144
Activos totales 416,057 Activos totales 303,316
Part. Controladora 74,207 Capital Contable 46,336
ROE 7.1% ROE 15.4%
ROA 1.3% ROA 2.4%

Fuente: Andlisis BX+ con informacion de la Compafiia

Derivado de la escision, Nemak contaria con mayor independencia, lo que vemos como un buen indicador. Hay que
recordar que la compania pertenece a la industria automotriz, una de las cuales ha sido de las mas afectadas por la
pandemia, ya que tuvo que cerrar temporalmente por casi dos meses operaciones, asi mismo venia de un 2019
complicado, por lo que esto le podria ayudar a una toma de decisiones con mayor enfoque. Por su parte, Alfa recalca
que las subsidiarias que seguirdn en el conglomerado continuardn con sus planes como se habian planteado en los
ultimos comunicados, es decir se seguira buscando en todas una reduccion de costos, Newpek seguira con sus planes
de desinversion de activos en EEUU y; Alpek y Sigma mantendran su dividendo.
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