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Reportes al 1T18 8 de Mayo de 2018

Carlos A. Gonzalez Tabares
e  Débiles resultados al 1T18.

e Crecimientos en Ventas de 4.2% pero caida en Ebitda de -1.9%.
e Las Ganadoras: Mexchem, Asur, Mega, Alfa y Gfinbur.

Reportes al 1T18: Crecimiento en Ventas y Ebitda de 4.2% y -1.9%

Concluyé la temporada de reportes al 1T18, el cual desde nuestro punto de vista fue negativa
y por debajo de lo estimado. Comparativos dificiles, tasas de interés elevadas e incertidumbre
por factores internacionales y locales afectaron los resultados de las empresas que
conforman nuestro mercado accionario. De esta forma, las empresas de la muestra del S&P
BMV IPyC presentaron en promedio un crecimiento en Ventas del 4.2% respecto al mismo
periodo del afio anterior, pero a nivel de Ebitda una caida del -1.9%, ambos datos por debajo
de nuestro estimado previo de 10.4% y 6.7% respectivamente. En cuanto a Utilidad Neta
observamos una caida de -30.1%, también por debajo de nuestro estimado de -0.3%.

Las Ganadoras: Mexchem, Asur, Mega, Alfa y Gfinbur.

De una muestra de 34 empresas, el 18% de ellas reportaron mejor a lo estimado a nivel de
Ebitda, 47% en linea con lo estimado y 35% por debajo de lo estimado. Los mejores reportes
los observamos en Mexchem, Asur, Mega, Alfa y Gfinbur, cuyos reportes fueron buenos y
ademds superaron las expectativas del mercado. Por otra parte, los reportes mas débiles los
observamos en Volar, Cuervo, Cemex, Kof y Pefioles.

Disminucion de Margenes

En promedio, el Margen Operativo presentdé un avance respecto al 1T17 de 180pb,
colocandose en niveles de 13.9%. Por el contrario el Margen Ebitda presenté una disminucidn
de 460pb para ubicarse en niveles de 18.1% en el mismo periodo. El apalancamiento medido
como Deuda Neta/Ebitda para las empresas del S&P’s BMV IPyC, se vio incrementado
durante el 1T18 a niveles de 2.3x, desde niveles de 2.2x observado el trimestre previo y de
2.0x observado el mismo periodo del afio anterior.

Hacia Adelante

Para el 2T18 estimamos que la desaceleracién en nuestra economia podria continuar junto
con una ralentizacion de la economia global, por lo que los resultados corporativos seguiran
siendo modestos en términos de crecimiento y rentabilidad. Lo anterior, aunado al
incremento en la incertidumbre derivada de las negociaciones del TLCAN y el proceso
electoral interno, podria llevar a nuestro mercado accionario a buscar en el corto plazo
niveles mas deprimidos a los actuales de 46,700pts. Una vez incorporadas dichas cifras y una
mayor claridad en el escenario politico y econémico para el 2518, estimamos que nuestro
principal indicador podria alcanzar niveles cercanos a 54,000pts para finales de afio.

Reportes 1T18
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Fuente: Monex con informacidn de Bloomberg y BMV.
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Emisora T||:::Ie Z‘::r‘:: 1717 1718 (e/c) I‘T:iﬁ/;) 1;1:8;5 1T17 1T18 (e/o) I‘leiﬁl;) 11?:3:5 1T17 1718 (e/q) I‘leiﬁl;) 1;::‘8:5 1T17 1T18 (e/c) 1T17 1T18 (e/c)
& AC C  27-abr18 24,8025 37,1212 49.7% 8.2% 47533 57017 200%  -42% 17289 13272  -232%  -360% 103% 14.0% 192% 154%
@ AFA C  18-abr-18 81,3813 858499  55% 4.4% 10,6246 11,7353  105%  7.4% 3,062 35543  144%  111% 82%  7.3% 131% 13.7%
@ APEK C  18-abr-18 263394 28,7457  9.1% 11.6% 32359 33897  48%  161% 17691 15496 -12.4%  23.0% 9.4%  9.6% 123% 11.8%
O ALSEA C  25abr18 10,0932 11,0121 9.1% 1.1% 12871 14261  108%  -2.0% 1721 2116  23.0%  293% 61%  61% 12.8% 13.0%
A AMX C  24-abr-18  264,157.1 2534216  -4.1% 0.0% 71,7499 71,8201  01%  -03% 358548 18,0867 -49.6%  -385% 12.0% 11.5% 27.2% 28.3%
@ ASWR C  23-abris 2,476.7 39166  581%  12.1% 17712 2,6468 49.4%  114% 13386 14546  8.7% 30% 561% 659% 715% 67.6%
& BIMBO C  27-abr18  66,080.0 67,1541  1.6% 1.2% 57264 64367  124%  02% 9956 12712  27.7% 81% 62%  54%  87%  9.6%
@ CEMEX C  26-abr-18 62,4973 62,8105  05% 46% 13,8640 99702 -281%  57% 66811 4823 -92.8%  -733% 9.9% 156% 222% 15.9%
@ CURVO  C  26-abr-18 4,930.4 43065 -127%  -17.6% 1,6094 10744 -332%  -30.6% 436.7 1411 -677%  -824% 222% 304% 32.6% 24.9%
@ FEMSA C  26-abr-18  110,8617 1153373 4.0% 2.1% 15,3903 12,8673 -164%  -68% 32911 20 -99.9%  -99.9% 7.2%  93% 13.9% 11.2%
A Gap C  26-abr-18 3,167.8 34077  7.6% 0.7% 1,9935  2,2208 118%  -10% 15227 13988  -81%  -45% 542% 517% 629% 654%
@ GCARSO  C  25abr-18 22,1644 21,4394  33%  -79.8% 32527 29328 -98%  -81.8% 16010 14568  -9.0%  -85.6% 11.0% 122% 147% 13.7%
@ GMEXICO C  25abr-18 459457 50,0167  8.9% 1.4% 22,5800 20,7684  -8.0%  -17.6% 83715  9,6140  14.8%  -34% 317% 383% 49.1% 415%
@ GmxT C  25-abr-i8 8,334.6 10,1817  222% 5.4% 30361 37116 223%  -206% 14003 18652  332%  122% 245% 27.0% 364% 36.5%
@  GRUMA C  25-abr-18 17,6775 17,5321 -0.8% 1.7% 26969 26916 -02%  -55% 12825 12822  00%  -20.8% 122% 123% 153% 15.4%
& IENOVA C  25-abr-18 5,537.7 53987  -2.5% -4.6% 33706 34428  2.1%  -02% 29426 23906 -188%  30.8% 521% 50.9% 609%  63.8%
A KIMBER C  20-abr-18 9,530.5 102073 7.1% 1.0% 22642 24365  7.6% 25%  1,0949 12067  10.2% 6.6% 198% 192% 23.8% 23.9%
@ KoF C  25abr-18 513574 497129 -3.2% 3.0% 11,9801  8693.0 -27.4%  -7.0% 58870 24138 -59.0%  -120% 11.8% 16.6% 23.3% 17.5%
& LAA C  23-abr18 14,7995 182755  23.5% 13% 17252  2,0327 17.8%  0.5% 681.3 4779  299%  -205% 7.8%  85% 117% 11.1%
@ UVEPOL  C  25-abr-18 20,6516 252624 22.3% 0.6% 25914 23733  -84%  -19.0% 7920  1,0033  267%  -240% 61%  93% 125%  9.4%
@ wmEGA C  26-abr-18 4,289.9 46948  9.4% 0.2% 18848  2,2379 187%  7.0% 10572 10866  2.8% 19% 317% 313% 439% 47.7%
@ MEXCHEM C  25-abr-18  28,306.1 329200  163%  13.3% 41071 61830 505%  112% 10540 14787  403%  135% 129% 87% 145% 18.8%
A NEMAK C  18-abr-18 22,8653 231630  13% 5.1% 38481 36871  -42%  49% 13800 12870  -67%  19.1% 88% 100% 168% 15.9%
A oma C  18-abris 1,618.6 1,9319  194%  19.4% 8220 10265 249%  -01% 4206 6084  44.6% 39% 489% 464% 50.8% 53.1%
@ PEROLES  C  27-abr-18  21,867.1 203846  -6.8% 3.6% 8809.9 67430 -235%  -15.8%  2,196.1 19442 -11.5%  -283% 20.5% 284% 403% 33.1%
4 PINFRA C  26-abr-18 2,259.6 23403 3.6% -10.2% 15325  1,6863  100%  2.9% 828.7 8760  57%  -262% 67.6% 634% 67.8% 72.1%
& TLEVISA C  26-abr-18 21,9544 22,8120  3.9% 1.7% 75740 84250 112%  45%  1,196.0 6776  -433%  -57.0% 159% 13.8% 345% 36.9%
@ Vo C  20-abr-18 5,698.6 58502  2.7% 54% - 6009 - 7740  NA NA - 13180 - 1,182  NA. NA  NA NA NA  NA
A WAMEX  C 25-abr-18  132,575.9 1450543 9.4% 0.8% 12,7776 143779  12.5%  14% 71302 83489  17.1% 08% 78%  75%  96%  9.9%
Mediana 5.5% 1.1% 8.8%  -0.2% 34%  -40% 121% 13.9% 22.8% 18.1%
IPC 10942217 1,140,260.99  4.2% 62% 2262578 2219735  -19%  -8.6% 948950 663790  -30.1%  -28.9% 87%  58% 207% 19.5%
e Ppodl  GEERCh 1717 1T18 (/g  LTiB(e/q) 1TI8 vs 117 T8 (efq ‘TIB(E/0) ATI8 Vs L. nig(esg 1TEBE/0 ITIB VS L. tig(e/q 1T17 1Ti8(e/q)
Est. Reporte vs 1T17 1T18e vs 1T17 1T18e vs 1T17 1T18e
& BSMX C  26-abr18 22,7328 259880  143%  49.1% 13,4198 14,6154  8.9% 07% 44749 47267  56% 39% 13%  14%  145% 152%
@ GENTERA C  25-abr-18 5,136.6 50156  -2.4% -4.1% 47344 46407  20%  62% 10129 7203  -289%  158% 86%  63%  224% 15.1%
@ GFINBUR  C  25-abr-18  10,524.1 11,7318 115%  159% 67668 7,949 108%  149% 56523 37868  -33.0%  07% 32%  35% 138% 13.9%
4 GENORTE  C  26-abr-18  26546.8 303522  143%  282% 155546 183047 17.7%  21%  5527.2 67683  225% 13% 17%  18% 142% 16.7%
A R C  23-abr18 2,626.4 32085  222%  55.6% 14183 16498  163%  0.3% 641.9 7452 161%  -2.5% 25%  25%  203%  20.0%
Mediana 143%  28.2% 108%  0.7% 5.6% 1.3%
67,566.8 762960  13.1%  32.4% 41,8939 467055 11.8%  2.8% 17,3093 167473  2.7% 2.4%

Fuente: Monex con informacién de Bloomberg y BMV.

Cifras nominales en millones de M XN$

(e/c) Dato estimado cuando laempresa no hareportado.Dato conocido cuando la empresa ha presentado su reporte
M Estimado Monex

C Estimado de Consenso

T Estimados por Tendencia

@ Crecimiento en EBITDA mejor alo esperado
& Crecimiento en EBITDA enlineaalo esperado

@ Crecimiento en EBITDA peor alo esperado
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Directorio

Direccién de Analisis y Estrategia Bursatil

Carlos A. Gonzélez Tabares Director de Andlisis y Estrategia Bursatil T.5231-4521 crgonzalez@monex.com.mx
Janneth Quiroz Zamora Subdirector de Analisis Econdmico T. 5231-0200 Ext. 0669 jauirozz@monex.com.mx

P. Alessandra Ortiz Rodriguez Analista Econémico T.5231-0200 Ext. 0793 paortizr@monex.com.mx
Fernando E. Bolafios S. Gerente de Analisis T. 5230-0200 Ext. 0720 fbolanos@monex.com.mx
J. Roberto Solano Pérez Analista Bursatil Sr. T.5230-0200 Ext. 4451 jrsolano@monex.com.mx
Verdnica Uribe Boyzo Analista Bursatil T. 5230-0200 Ext. 4287 vuribeb@monex.com.mx
Juan Francisco Caudillo Lira Analista Técnico Sr. T.5231-0016 jcaudillo@monex.com.mx
César Adrian Salinas Gardufio Analista de Sistemas de Informacién T.5230-0200 Ext. 4790 casalinasg@monex.com.mx

Disclaimer

Nosotros, el Area de Anilisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién.
Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacidn alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinion especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que
ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente
documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya
recibido compensaciones por prestar algun servicio de representacién comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras
que pueden ser objeto de analisis en el presente informe.

Este reporte estd dirigido a la Direccion de Promocion. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accién contra su mercado de referencia y en un plazo determinado.
Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El célculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una
0 mas metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis por partes o alguna otra que
aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mds peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios,
fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental
y su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacién contempla los siguientes escenarios: Compra.- Cuando el rendimiento esperado de la accién supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.-
Cuando el rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accion sea inferior en mas del 5% el
rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacion publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad,
por lo que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una
oferta, invitacion o solicitud de Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira obligacion alguna
derivada del contenido del presente documento, por lo que ningun tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese
basado en este documento. Las opiniones aqui expresadas sélo representan la opinién del analista y no representan la opinién de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de
promocion, operacion, directivos o cualquier otro profesional de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a
las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversidn inconsistentes con
las opiniones expresadas en el presente documento.

YWa@monexanalisis
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