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Resultados Positivos — Alfa reportd mejor a lo esperado en
MXN, y finalizd el trimestre con incrementos en todos sus
resultados, reportando un aumento en ventas de 3.73% a/ay
de 38.7% a/a en la utilidad de operacion, como resultado de
la reapertura de las economias, y volimenes récord en Alpek
con una recuperacién en forma de v en las variables que los
afectaron el trimestre pasado, reflejando una sélida
demanda en PET, pero contrarrestado por una menor
demanda de Food Service para Sigma y menores precios
promedio de Alpek.

EBITDA — Incrementd 23.4% a/a, derivado de una ganancia
no recurrente de Newpek de USDS58 millones, y una
ganancia no erogable por inventarios de USD$16 millones de
Alpek.

Posicion Financiera — Al cierre de trimestre, la compaiiia
empez6é a reducir el exceso de liquidez con una caja de
USDS$1,408 millones contra USDS$S1,748 millones en el 2720
(con Nemak como operacidn discontinua), asi mismo redujo
su deuda neta y continda con aplazamientos o reduccidn en
inversiones, como estrategia para combatir la crisis.
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Fuente: Reuters.

MXN 3T20
Ventas 67,571
Utilidad Operativa 6,249
EBITDA 9,682
Utilidad Neta 3,766

Octubre 21, 2020

3T19 Dif (%)
65,142 3.73
4,505 38.7
7,847 23.4
1,166 223

Mgn. Operativo (%) 9.25
Mgn. EBITDA (%) 14.3
Mgn. Neto (%) 5.57

6.92 233
12.0 228
1.79 378

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 compafiia.

Muiltiplos 2017 2018
P/U NA 8.9 x
P/VL 1.6 x 1.6 x
VE/EBITDA 8.6 x 5.0 x
Resultados (MXNmil) 2017
Ventas 317,627
EBITDA 29,833
Margen EBITDA (%) 9.4%
Utilidad Neta -2,051
Margen Neto (%) NA
UPA -0.41
VLPA 13.9
Deuda Neta 126.590
Deuda Neta/EBITDA 4.24x

Fuente: Andlisis BX+y la compaiiia

2019 ubm
13.4 x 11.1x
1.1x 1.0x
5.1x 4.3 x

2018 2019 ubm
366,432 337,750 261,651
54,662 | 43,093 @ 48,441
14.9% 12.8% @ 18.5%
13,143 5807 6,713
3.6% 1.7% 2.6%
2.64 1.17 1.33
14.7 14.4 15.4
130,638 118,892 111,043
2.39x 2.76x : 2.29x
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Sigma — La empresa presentd un decremento en ventas del -3.0% a/a en USD,
impactado principalmente por un decremento en ingresos en México de -
14.0% a/a, por efectos negativos en la conversion de tipos de cambio, y en
Latam -9.0% a/a, lo que no pudo ser contrarrestado por un incremento de
10.0% en EEUU y de 5.0% a/a en Europa. A nivel global el segmento de Food
Service que atiende a hoteles y restaurantes se siguid viendo afectado por el
cierre y restricciones derivado de la pandemia. Los Ingresos en monedas
locales y excluyendo los resultados de Food Service, en comparacion con el
3T19 aumentaron 6.0% en México, 2.0% en Europa, 9.0% en EEUU y 9.0%
Latinoamérica. Asi mismo, el Flujo disminuyd -1.0% a/a por el efecto de la
conversion de tipo de cambio previamente mencionado y la baja en demanda
del canal Food Service. Cabe mencionar que los precios del jamén de cerdo
disminuyeron -26.0% a/a en EEUU.

Alpek — Los Ingresos decrecieron -0.8% a/a y el EBITDA Comparable registrd
un decremento de -14.6% a/a en MXN; sin embargo, los efectos negativos de
arrastre de materias primas e inventarios se empiezan a revertir. La compaiiia
presenté volumenes récord. El segmento Poliéster registrd una caida del -
15.0% a/a en USD, por menores margenes de poliéster, pero en linea con la
guia, esto fue contrarrestado por voliumenes récord impulsados por mayor
demanda de PET y menores costos de produccion. Se reporté un EBITDA
comparable de USD$95 millones. En P&Q las ventas disminuyeron-14.0% a/a ,
pero con un incremento del +34.0% t/t por mejores margenes de PP vy
recuperacion de las industrias Automotriz y Construccion.

Axtel — Reportd una disminucidn en ingresos de -15.0% a/a en USD por la
depreciacion del peso contra el ddlar, en moneda local los ingresos
disminuyeron 2.0% a/a. La unidad de infraestructura cay6é -10.0% a/a, asi
mismo la unidad de Servicios decreci6 -13.0% a/a en el segmento empresarial
y del -23.0% a/a en gobierno. El EBITDA en MXN incrementd +2.0% a/a, este
incremento incluye MXN$107 de una ganancia no recurrente por la venta de
los centros de datos en el 1T20.

Octubre 21, 2020

Nemak - El 17 de agosto la compaiiia fue escindida de su controladora Alfa,
es decir que la totalidad de su participacién en Nemak serd transferida a una
nueva entidad, la cual serd listada en la BMV, esta decisién no cambia los
fundamentales de la compaiiia.

Newpek - Se obtuvo un promedio de 1.4 mil barriles de petrdleo
equivalentes por dia -74.0% menor al afio anterior, derivado de las recientes
desinversiones y una disminucién natural en la productividad. Los Ingresos
presentaron una disminucion del -85.0% a/a debido a la desinversiéon de
Eagle Ford y Edwards, aunque los precios del crudo se recuperaron contra el
2T20, siguieron estando 27.0% por debajo del 3T19. La compaiiia presentd
un EBITDA positivo de USDS46 millones, que incluye la ganancia
extraordinaria por USDS58 millones resultante de la desinversion
mencionada previamente.

Estrategia de Liberacion de Valor — Buscando reflejar por completo el valor
bursatil de Alfa, la compania ha optado por una estrategia para volver a sus
negocios totalmente independientes, empezando con la escisién de Nemak y
la venta de Axtel, la compaiiia esta comprometida a usar los ingresos por la
venta de Axtel para el pago de deuda.

EBITDA USD 3720 3T19 Dif (%)
Alfa 444 409 8%
Sigma 179 182 -1%
Alpek 179 194 -8%
Axtel 49 57 -14%
Newpek 46 -11 507%

Cifras pueden no sumar debido a redondeos
Fuente: Reporte trimestral de la compaiiia
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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
Aforve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio lvan 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 opinion 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 utilizaciéon 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

ANALISIS BURSATIL
Director de Analisis y Estrategia
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Gustavo Hernandez O. 55 56251500 x 31709

ghernandezo@vepormas.com

ESTRATEGIA ECONOMICA
Subdirector de Analisis Econémico

Alejandro J. Saldafia B. 55 56251500 x 31767
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ahuerta@vepormas.com

COMUNICACION Y RELACIONES PUBLICAS
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