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RESULTADOS:
Alpek present6 sus resultados financieros del 3T15. La empresa reportd un crecimiento de 3.0% en Ingresos mientras que el IMPACTO DE LA NOTA Neutral
EBITDA aument6 47.5%. Estas cifras resultaron en linea respecto de los estimados de consenso confirmando las expectativas RECOMENDACION NA
por lo que esperamos un impacto neutral. Alpek NO forma parte de nuestro grupo de emisoras Favoritas y/o Comodines. El PRECIO OBJETIVO 2016 (P$) 28.0
PO’16 de consenso de P$28.0 que implica un potencial de 17.9% vs. 13.3% del IPyC en el mismo periodo. POTENCIAL $PO 17.9%
DETRAS DE LOS NUMEROS FOTENEIAL [Py 13.3%
Ventas: EL incremento derivé de la apreciacion del délar vs. el peso de 25% A/A. Cabe destacar que en délares (moneda con la PESO ENIPyC 0.3%
que la emisora opera) la compafiia registré una disminucién de 17.6%, tal como se detalla a continuacion: VAR PRECIO EN EL ANO 25.8%
VAR IPyC EN EL ANO 3.4%

e Division Poliéster (74% de los ingresos totales): Las Ventas disminuyeron 16.3% debido a una caida de 15.0% en los

precios promedio por los menores precios del crudo y sus derivados, mientras que el volumen disminuyé 2.0% vs. 2T14. _
Jose Maria Flores B.

L _ . . ) . . o jfloresb@vepormas.com
e Divisién Plasticos y Quimicos (26% de los ingresos totales): Las Ventas decrecieron 20.6% debido a una disminucion en 5625 1500 ext. 1451

el precio promedio de 23.0% principalmente en el propileno, y un aumento en el volumen de 3.6%.

Ebitda: El incremento superior al de las Ventas, se explica principalmente por disminuciones en los costos generales de
materias primas que derivaron en una mejora del margen de 3.5 ppt. Octubre 21, 2015

Utilidad Neta: El incremento se debié al resultado operativo mencionado anteriormente compensando los mayores gastos
financieros y la tasa impositiva mas alta registrada.

Alpek - Resultados 3T15

Concepto 3T15 3T14 Var. % 3T15e Var. vs. Est. \‘::(, CATEGORIA

Ingresos 22,060 21,410 3.0% 21,815 1.1% EMPRESAS Y SECTORES
Utilidad de Operacion 1,955 1,265 54.5% 1,775 10.1%

EBITDA 2,538 1,720 47.5% 2,563 -1.0% @ ESTIMADO DE LECTURA:
Utilidad Neta 623 394 58.1% 610 2.1% iun TRIS!

Margen EBITDA 11.5% 8.0% 3.5ppt 11.7% -0.2ppt OBJETIVO DEL REPORTE
Margen Neto 2.8% 1.8% 1.0ppt 2.8% 0.0ppt

Comentario breve y oportuno

de un evento sucedido en los
tltimos minutos.




Nnformac N Bursat

ubdirector de Relacién con Precio 20-oct-2015 23.7 No. Acciones (millones) z,1a8.2

INg. Hernan Federico Lozano Vvalor de Cap. (millones P$) 50,200.5 26 Acc.en Mdo. (Free Float) 17.926

(81) 8748 1146 \Valor de Cap. (millones USD) 3,039.8 Acciones por ADR NoAL
hlozano@alpek.com

3T 13 aT 13 1T 14a 2T 14 3T 14 aT 14a 1T 15 27T 15 3T 15 (O vs.(A) (€ ) vs. (B)

Estado de Resultados Trimestral (M ones de pesos) A (B3 [€=3D) 2o 2o

Vventas Netas 23,207.7 z20.,953.6 z20.858.5 21,00=2.a 21.,a410.a 22.,800.7 19,721.0 21 .,398.8 22,060.0 3.0 3.3

cto. de ventas 21.,137.3 19.323.7 19.298.1 19.229.2 19.519.2 21.610.6 17.892.2 18.,150.2 19.293.4a «c.=2> 6.3
Utilidad Bruta =2,070.a 1.629.9 1,460.a 1, 773.2 1.,8901.2 1.,190.1 1.828.8 3,2a8.6 =2, 766.6 a6.3 1a.s>

Gastos Oper. y PTU 538.3 760.6 s508.7 s587.5 625.6 854a.6 304a.8 819.0 811.5 29.7 ©.9>
EBITDA™ =2.,062.0 1.337.2 1.389.6 1.63a.1 1., 720.a s833.8 2.0a47.7 2,989.3 2.,538.0 az.s 1s.1)>

Depreciacion s529.9 ae7.o az7.o aas.s asa.s aos.3 s523.6 ss9o.8 s82.9 28.2 a.a
Utilidad Operativa 1.,532.a 869.3 osi.s 1,185.7 1.265.7 335.5 1.52a.0 2,az29.6 1.,955.1 s5a.5 19o.5)>
ciE “G31.8) =z87.0> =zz32.9> (1o=.1)> “a65.5) (606.2)> “za.s> =z37.8> (573.5) NN NN

INntereses Pagados 354a.0 199.9 isa.0 195.9 193.7 z2o09.8 2a1a.a z220.0 z238.7 23.2 8.5

INtereses Ganados 33.a 35.3 3a.9 3=2.0 29.a 36.7 as.o 50.5 53.a s80.2 5.1

Perd. Cambio 13.0> 137.7 71.6 (2.0 z2s56.5 310.1 193.9 7.3 29o9.6 16.8 NP

Otros (os8.0)> (z60.0)> (1ss.a> 19o.3)> (557.7)> (7az.z2) “asa.s) (61.0)> e87.a> NN NN
Utilidad después de CIF 1.,100.3 s582.3 7i18.9 coz.5 s800.2 270.7> 1.099.2 =2,191.7 1.,381.6 =7 =7.0>

Subs. No Consol. ii.s> =.5)> 6.6> .7 =.8> =s8.7)> 1a.=2)> =.3) .s> NN NN
Util. Antes de Impuestos 1.088.5 s78.8 712.3 oso.8 7oa.a (z99.3) 1.085.0 2,188.5 1,379.8 3.7 =7.0>

Impuestos z363.5 s591.7 230.9 324a.7 z259.2 es.2 361.5 7aa.s s597.4a 130.5 1o.8>

Part. Extraord.

INterés Minoritario 187.8 109.9 165.2 1az.a 1a1.1 s59.5 34a8.0 171.2 159.a 12.9 6.9>
Utilidad Neta Mayoritaria sS=27.= azz.8)> 316.1 s17.7 394a.0 “=27.0> SZSIS 1,272.7 6=22.9 ss.a 5a1.1)>
Margen Operativo 6.60% a.1526 a.s5620 5.65%0 5.919%6 1.a726 7. 73% 11.35%06 8.86%0 2. 95pp (z.a9pp)
Margen EBITDA* 8.88% 6.38% 6.66%0 7.78% 8.04a% 3.66% 10.38%0 13.97% 11.50%6 3.a7pp (z.a6ppP)
NMargen Neto 2>.329%06 -O0.59% 15290 >.a47% 18400 -1 .87% 1.902%6 5.95%0 >. 8290 O.98pD (3.12pP)

o.o9 o.07 16.9a -21.3a
o.0=2 o.oa o.o= 25.33 -54.63
3T 13 3T 14 4T 14 1T 15 2T 15 3T 15 () vs.(A) () vs. (B)
Balance General (Millones de pesos) A) [4d=D] [€=1D] o e
Activo Circulante z32.,2a8.9 z2o.671.8 30.583.8 31,1728 31.798.5 30.941.1 29.90=2.a 31 .a439.4a 34a.a85.6 8.4a5 o.69
Disponible 5., 7a48.9 a4, 737.1 5.,996.3 5.430.3 5.886.7 5. 7a43.8 5,010.5 5.,160.4a 7.674a.7 z30.38 as. 72
Clientes y Cts . xCob. 13,080.1 11,405.0 12,126.9 12,759.2 12,577.0 11.856.7 10.,950.3 12,205.6 11.874a.3 -5.59 2. 71
INnventarios 11.693.6 11, 777.7 10.873.2 11.378.5 11.709.0 11.a85.9 10.712.0 10.716.1 11,4321 -2.36 s.68
Otros Circulantes 1, 726.3 1, 752.0 1.587.4 1.604a.7 1.625.9 1.854a.8 3,229.5 3.357.3 3.504.4 115.53 a.zs
Activos Fjos Netos 25,359.3 2s5.,2a6.9 25.258.3 2s5.,24a1.4a 25.897.5 28,030.9 28.835.2 2o,a71.a 31.736.7 2255 7.69
Otros Activos 2.953.8 =.,209.2 3.,408.9 =.,8a8.a a.328.9 6.399.2 6.824.9 7.170.8 7.858.2 21.53 o.59
Activos Totales 60.562.0 58,127.8 59,251.0 60,.262.5 62.,025.0 65.,371.2 65.562.a4 6s8,081.7 74a.,080.5 19.a 8.8
Pasivos a Corto Plazo 13.669.9 12.305.1 13,323.2 13.889.5 14a.aas5.2 1a.325.2 12.,691.7 1a.,2a6.5 15.585.2 7.89 o.a0
Proveedores 9.,9a47.9 s.8a47.8 9.591.0 10.017.9 o.886.0 o.881.6 8,199.9 o.z98.8 10.208.2 =3.26 s.61
Cred. Banc. vy Burs es8.5 zos.7 832.5 1,003.5 1,a61.5 301.6 2s59.5 soe6.8 7os.s -51.50 -1z.aa
IMmpuestos por pagar 2=21.a1 153.0 138.9 113.8 o6.5 7s.1 666.1 so1.2 1.,151.0 NR z2o.as
Otros Pasivos c/Costo a.a aa.a 1.z 35.2 3a.3 25.4a 25.a1 16.5 2s.8 -16.06 7a.ae
Otros Pasivos s/Costo 2.8a1.a 2,551.3 2, 759.6 2, 719.1 2.967.0 a.038.6 3.,541.1 3,133.2 3.a88.4 17.57 11.34a
Pasivos a Largo Plazo 18.a4a89.2 18.735.1 18.504a.0 18.27a.9 18.545.3 21.201.4a 22.216.7 22.579.5 z2a.,7z20.3 33 .30 o.as
Cred. Banc. ¥ Burs 13.406.5 13.756.3 13.621.7 13.421.5 13.676.6 15.665.7 16.121.0 16.238.7 17.733.6 z2o.66 o.z2a
Otros Pasivos c/Costo 3., 782.1 a.3aa.3 a.,250.a a.,231.7 a.223.5 a.255.6 a.076.2 a.,316.5 a,a35.2 5.01 275
Otros Pasivos s/Costo
Otros Pasivos no circulantes 1,300.7 634a.5 631.9 6=21.7 645.1 1.,280.2 2,019.5 2,024a.4a 2.,551.5 2905.52 26.04a
Pasivos Totales =2=2.159.1 =21.040.2 31.827.2 =32.164a.a =22.990.5 =25.526.6 3a.908.4 =6.826.0 4a0.305.5 22.2 o.a
Capital Mayoritario 25.067.2 z2a,017.9 2a,197.3 z2a,722.7 25.513.0 2s5.9a49.4 26.,603.7 27,137.1 29,340.4a 15.00 s.12
Capital Minoritario 3.335.7 3,069.8 3.,226.5 3.375.4 3.521.5 3.895.2 4.050.3 a,118.5 a.a34a.6 25.93 767
Capital Consolidado 28.,402.9 27.087.7 27.a423.8 28.098.1 29.034.5 29.844.6 30.654.1 31.255.7 33.775.0 16.33 8.06
Pasivo v capital 60.562.0 s8.,127.8 59.251.0 60,.262.5 62.,025.0 65,371.2 65.562.4 6s8,081.7 74a.,080.5 19.4a 8.8
3T 13 4T 13 1T 14 2T 14 3T 14 4T 14 1T 1S 2T 1S 3T 1S () vs.(A) D) vs. (B)
Razones Financieras A) [4d=D] [€=1D] ey e
Flujo de Efectivo 1.262.9 369.1 876.2 1,1a18.8 8a0.7 65.a)> 1.,112.6 2,008.6 1,162.5 as8.28 —az.az
Flujo Efectivo / Cap.Cont. a.as90 1.3620 3.19%6 3.98%0 2.90°%6 -0.22%%6 3.63%0 6.a3%06 3.a4a°%06 o.55pp z.98ppP>
Tasa Efectiva de Impuestos 33.39%6 10=2.23%%6 32.a296 32.81°%0 32.63%6 -22.782%6 33.32926 34a.0226 a3 .30%6 10.67pp o.z2s8pp
(Act.Circ. - Inv.) / Pas .Circ. 1.50x 1.asx 1.asx 1.a3x 1.3Ox 1.36x 151 1.asx 1.a8x 6.36 1.69
EBITDA* / Activo Total 8.98% 8.26% 7.z2a%6 10.59%6 o.92%6 o.03%6 o.992%6 11.83°%06 12.36%6 2. a3pp o.53ppP
Deuda Neta / EBITDA~ 6.25x 3.26% 2.89x ©.315) 2. 02x 2.52x 2. a7x 2.65x 2.3ax 1s.a7 -11.93
Deuda Neta / Cap. Cont. az.60°%6 52.119%6 a6.3a°%06 a7 .z2o0%6 a6 . 5326 as8. 6026 50.a7%6 51 .89°%6 as5.10%6 (1. a3pp) 6.79ppP)

Fuente: BX+, BMV/ * Ebitda ajustado para empresas del sector Vivienda, Cemento y Construccion. EbitdaR para aerolineas. NOI para Fibras



Cifras Acumuladas
3T 14 26 3T 15 26 ar. %o
Vventas Netas 63,271.3 100.0%6 63,179.8 100.0% -0.1%
Cto. de Vventas 58,146.5 91.9% 55,335.9 87.6% -a.8%
uUtilidad Bruta 5.,124.9 8.1% 7.844a.0 12.496 53.19%
Gastos Oper.y PTU 1.,721.8 2.7% 1.935.4 3.196 12.49%
EBITDA* a,7aa.2 7.5% 7.574.9 12.0%6 59.7%
Depreciacion 1,341.1 196 1,666.3 2.6% 2a.296
Utilidad Operativa 3,403.1 ) 5.,908.6 9.4% 73.6%
CIF Neto (890.5) -1.4a96 .236.1) -2.0% NN
Intereses Pagados 573.6 9% 672.8 1.19%0 17.3%
Intereses Ganados o96.4 2% 153.5 0.296 59.296
Perd. Cambio 319.2 0.5% ase.2 o.8% 52.3%
otros (732.5) -1.296 (1,203.0) -1.99%6 NN
Utilidad después CIFE 2,512.6 a.0% a.672.5 7.4a% 86.0%
Subs. No Consol. e6.1) 0.0% 9o.2) 0.0% NN
uUtilidad antes de Imp. 2,496.5 3.9% 4.653.3 7.4% 86.4%
Impuestos 814a.9 1.3% 1,703.5 2.7% 109.0%
Part. Extraord.
Interés Minoritario as53.7 0.7% 678.6 1.19%6 49.6%
Utilidad Neta Mayoritaria 1.,227.9 1.9% 2,271.2 3.69% 85.0%

Flujo de Efectivo (Millones de pesos)

Cifras Trimestrales
3T 14 2o 3T 15 2o ar. 2o
Estado de Resultados (Millones de pesos)
Ventas Netas 21410.411 100.0% 22,060.0 100.0% 3.0%
Cto. de Ventas 19,519.2 21.29% 19.293.4 87.5% -1.296
Utilidad Bruta 1.891.2 8.8% 2,766.6 12.5% a6.3%
Gastos Oper.y PTU 625.6 2.99% 811.5 3.7% 29.7%
EBITDA* 1.720.4 8% 2.538.0 1296 a47.5%
Depreciacion asa.s 2.1 s582.9 2.6% 8.296
Utilidad Operativa 1.265.7 5.99%6 1.,955.1 8.99% a.5%
CIF Neto -a65.5 -2.296 -573.5 -2.6% NN
Intereses Pagados 193.7 0.9% 238.7 1.196 3.290
Intereses Ganados 29.a 0.19%6 53.1 0.296 80.2%6
Perd. Cambio 256.5 1.29%0 299.6 1.4% 16.8%
owos -557.7 -2.6% -687.4a -3.19%6 NN
Utilidad después CIFE 800.2 3.7% 1.381.6 6.3% 72.7%
Subs. No Consol. 5.8 0.0% -1.8 0.0% NN
utilidad antes de Imp. 794.4 3.7% 1.379.8 6.3% 73.7%
Impuestos 259.2 1.296 597.4 2.7% 130.5%
Part. Extraord.
Interés Minoritario 141.1 0.7% 159.4a 0.7% 12.9%
Utilidad Neta Mayoritaria 394a.0 1.89%% 622.9 2.8% 58.1%6

Flujo de Efectivo (Millones de pesos)

Fjo. Neto de Efvo. 2.,820.9 a.5% a,267.9 6.89% 51.3% Fjo. Neto de Efvo. 1,030.9 a.8% 1,164.3 5.3%6 3.0%6
3T 14 2o 3T 15 ) ar. 2o 3T 14 3T 15 \ar. 2o
Balance General (Millones de pesos) Razones Financieras
Activo Circulante 31,798.5 1.3% 34,485.6 6.6% 8.5% Act. Circ. / Pasivo CP 2.20x 2.21x 0.529%
Disponible 5.886.7 9.5% 7.674.7 10.4a96 30.4% Pas.Tot. - Caja / Cap. Cont. 0.93x 0.97x 3.49%
Clientes y Cts.xCob. 12,577.0 20.3% 11.874.3 16.0% -5.6% EBITDA* / Cap. Cont. 20.95% 24.90% 3.95pp
Inventarios 11.,709.0 18.9% 11.,432.1 15.49% -2.49% EBITDA* / Activo Total 9.92% 12.36% 2.a3pp
Otros Circulantes 1,625.9 2.6% 3,504.4 a.7% 115.5% Cobertura Interes 9.94ax 14.59x a6.73%
Activos Fijos Netos 25,897.5 a1.89% 31,736.7 az.89% 22.59% Estructura de Deuda (Pas.CP / Pas.Tot) a43.79% 38.67% (5.12pp)
Otros Activos a,328.9 7.0% 7.858.2 10.6% 81.5% Cobertura (Liquidez) o.76x o.68x -9.85%
Activos Totales 62,025.0 100.0%6 74a,080.5 100.0%6 19.4% Pasivo Moneda Ext. 77.92% 76.58% (1.34app)
Pasivos a Corto Plazo 14,4452 23.3% 15,585.2 21.0% 7.9% Tasa de Impuesto 32.64% 36.61% 3.97pp
Proveedores 9.886.0 15.996 10,208.2 13.8% 3.3% Deuda Neta / EBITDA* 2.02x 2.3ax 15.47%
Cred. Banc y Burs 1,461.5 2.4a% 7os.8 1.0% -51.5%
Impuestos por pagar 26.5 0.2%9%6 1,151.0 1.6% NR Valuacion. (Informacién 12 meses)
Otros Pasivos c/Costo 3a.3 0.1 28.8 0.0% -16.19%0 Datos por Accién (Pesos) Actual (12m) 12m Trim. Ant. var.
Otros Pasivos s/Costo 2,967.0 a.8%0 3,a488.4 a.7% 17.6% uPA o0.87 o.76 14.17%
Pasivos a Largo Plazo 18,545.3 9.9% 24,720.3 3.49% 3.3% EBITDA* 3.97 3.58 10.77%
Cred. Banc y Burs 13.676.6 2.196 17.,733.6 3.9%6 9.7% vorPAa 2.95 2.62 12.419%
Otros Pasivos c/Costo a.223.5 6.8% a,a35.2 6.0% 5.0% FEPA 2.2a 2.06 8.58%
Otros Pasivos s/Costo AN 13.85 12.81 8.129%0
Otros Pasivos no Circulantes 645.1 1.0%0 2.,551.5 3.4%6 295.5% Maltiplos Actual Sector var. Vvar. Prom. 3A var.
Pasivos Totales 32,990.5 53.296 40,305.5 54a.4a%6 22.296 P/U 27.22x aa.zax -38.47% -12.419% 39.05x -30.29%
Capital Mayoritario 25,513.0 a1.196 29,340.a 39.6% 15.0% F\V/Ebitda* 8.68x 10.97x -20.85% -3.88% 10.87x -20.09%
Capital Minoritario 3.,521.5 5.7% a,.a3a.6 6.0% 25.9% P/UO 8.04x 13.05x -38.409% -11.049% 12.a5x -35.45%
Capital Consolidado 29.,034.5 a6.8% 33,775.0 a45.6% 16.3% P/FE 10.58x 12.76x -17.15% -7.919% 13.60x -22.25%
Pasivo y Capital 62,025.0 100.0% 74,080.5 100.0% 19.4a9% PAL 1.71x 1.98x -13.45% -7.51% 2.12x -19.329%
FV/Ebitda* y Margen Ebitda* Ventas por Acc Ny Cobertura Desempeno 12 meses vs. Sector e
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negativo / PN Cambia de Positivo a Negativo / NP Cambia de Negativo a Positivo / NR Variacién mayor a 1000 %6

/ S.D. Sin Deuda



PARA RECORDAR

LOS REPORTES FINANCIEROS TRIMESTRALES

Son muy importantes, pues Unicamente durante cuatro ocasiones en el afio, los participantes tenemos la oportunidad de validar nuestros pronosticos anuales con
el verdadero desarrollo de cada emisora. Sabemos sin “nuestros negocios” estan marchando conforme lo estimado.

ANTICIPACION

Los inversionistas conocedores anticipan los resultados publicados. De esta manera, la cifra importante no siempre es el crecimiento que se reporta respecto al
mismo trimestre del afio anterior, sino el comparativo del dato reportado vs. el estimado. Cualquier guia de resultados hacia proximos trimestres es también

importante.

IMPLICACIONES POTENCIALES PARA REPORTES CON ALTO CRECIMIENTO EBITDA (+10%)
A continuacion se detalla las posibles implicaciones que la publicacion de los resultados trimestrales pudiera tener en los estimados y/o Precios Objetivo de las

emisoras.

CARACTERISTICAS REPORTE

CALIFICACION

Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0%

IMPLICACION POTENCIAL $PO

nominal en Ebitda) pero menor (-5pp) a esperado.

nominal en Ebitda) y mayor (+ 5pp) a esperado. EXCELENTE Revisién alza de resultados anuales y Precio Objetivo
- . . . 0
Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0% BUENO Se mantienen estimaciones y Precio Objetivo
nominal en Ebitda) y similar (+-5pp) a esperado.
Reporte con un crecimiento sobresaliente a nivel operativo (+10.0% HUMMM Puede mantenerse o bajar estimacion de resultados anuales y

Precio Objetivo




¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N 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
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