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Situacién Econémica en México

La economia mexicana ha continuado enfrentando un entorno externo complejo que se ha destacado por los altibajos en los mercados financieros en el
pais. El Banco de México estima que el PIB incrementara entre 1.7% y 2.5%, por debajo de lo pronosticado a principios de afio. La deceleracion en la
economia se pudiera acreditar a la constante depreciacion del peso frente al ddlar, el continuo incremento en la inflacion, y el descenso en los
petroprecios, ademas de la incertidumbre del impacto que tendra México ante la nueva administracion de Donald Trump. No obstante, Banxico estima
que las reformas estructurales favoreceran a la recuperacion del gasto interno privado y que progresivamente vayan fomentando un entorno de
crecimiento més favorable que conduzca a mayores tasas de expansion del consumo y de la inversién.

Dentro de las reformas estructurales se encuentra la reforma energética, que entre otras cosas, permitirda a empresas privadas extranjeras y locales
producir petréleo y derivados. Después de afios con precios del petréleo a la baja y alcanzando precios bajos histéricos, la OPEP decidié recortar la
produccion del petréleo y asi estimular el mercado. A partir de lo anterior, se esperan inversiones considerables en los préximos afios que sin duda
beneficiaran a los mercados de infraestructura y construccion asi como a la economia del pais en general.

Industria de la Construcciéon en México — Desempefio

Desde junio 2014 la industria de la construccion dejo su etapa recesiva, acumulando 17 meses consecutivos de crecimiento. Dicho crecimiento ha sido
impulsado principalmente por el sector privado.
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Prondstico de Crecimiento del PIB en la Industria de la Construccion en México

La industria de la construccion en México tiene el potencial de crecer a tasas anuales del 4% al 5% con las reformas estructurales ejecutadas por el
gobierno. Sin embargo, la volatilidad en los mercados financieros, la caida en los precios del crudo y factores macroeconémicos externos han inhibido el
crecimiento. Debido a dichos factores, la industria de la construccion en México tiene esperado crecer a tasas moderadas, con un maximo de 3.3%
anual en los proximos afios. Este escenario pronosticado puede cambiar si el impacto de las reformas estructurales en el pais se aceleran y/o si el
entorno macroeconémico internacional mejora.
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Industria de la Construccién en México — Inversion Publica vs. Privada

La inversién privada ha incrementado significativamente su participacion en el total de inversién en construccién al pasar de un 49% en 1993 a 77% en
2016. Algunos factores que han contribuido han sido el decremento sistematico en la inversion publica y mayor participacion en la inversiéon privada
(inversionistas domésticos y extranjeros) de industrias en los sectores automotriz, energia, infraestructura y telecomunicaciones.
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Fuente: Centro de Estudios Econémicos de la Industria de la Construccién, CEESCO con informacién de INEGI, El Financiero



Industria de la Construccién en México — Situacion Actual de los Mercados

Andlisis de Compafiias Publicas

La siguiente seccion presenta informacién financiera e informacién de valor de mercado para compafiias publicas en los mercados de construccion y
productos para la construccion que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (“BMV”). Asimismo, este reporte incluye informacién de compafiias publicas
lideres en los mercados relacionados a la construccion cotizando en diferentes bolsas de valores alrededor del mundo

Empresas Publicas Comparables — Productos para la Construccion en México

. Promedio Anual VE/ UARRDA 05/01/2017
Compafiia Compaiiia Pais Precio Ventas Margen  Cap Mdo. Valor

P P 05012017 ~ USSMM UARRDA USSMM  Empresa oo o= T T VEl  VE/
UAHRDA Ventas

CEMEX, S.AB.de C.V. //:lsmex MEX $0.79 $12,884 20.1%  $11,117 $25,548 10.7x 11.3x 12.2x 10.7x 10.1x 10.8x 2.2x
Corporacién Moctezuma, S.AB. de C.V. oo A MEX $2.87 $619 46.4% $2,527 $2,339 8.3x 10.9x 13.0x 11.7x 9.6x 8.7x NS
Elementia, S.AB.de C.V. & element MEX $1.03 $912 17.6% $1,124 $1,516 - - - 7.5x  8.6x 10.5x 1.8x
Grupo Cementos de Chihuahua, S.AB. de C.V. QGCC MEX $3.19 $685 24.6% $1,060 $1,293 135x 13.2x 10.7x 9.3x 7.9x 8.5x 2.1x
Grupo Lamosa, S.AB.de C.V. ': LAMOSA MEX $1.92 $614 21.7% $742 $1,186 6.2x 7.1x 87x 83x 8.3x 9.5x 2.1x

Promedio 9.7x 10.6x 11.1x 95x 8.9x 9.6x 2.0x
Mediana 9.5x 11.1x 114x 9.3x_ 8.6x 9.5x 2.1x

Multiplos Historicos Empresas de Productos para la Construccién en México VE / UAFIRDA
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= CEMEX, S.A.B.deC.V. Corporacion Moctezuma, S.A.B. de C.V. Elementia, S.A.B. de C.V.
= Grupo Cementos de Chihuahua, S.A.B.de C.V. Grupo Lamosa, S.A.B.de C.V.

Empresas Publicas Comparables — Construccion en México

Precio Ventas  Margen  Cap Mdo Vel Promedio Anual VE/ UARRDA 05/01/2017
Compaiiia Compaiiia Pais g P :
05/01/2017 US$ MM UAFRDA US$MM  Empresa 2012 2013 2014 2015 2016 VE/ VE/
UAFRDA Ventas
Consorcio ARA, S.A B.de C. V. & ConsorcioARA’ MEX $0.31 $378 12.7% $409 $452 6.8x 9.7x 124x 113x 102x  9.7x 1.3x
Corpovael, S.A.de C.V. CﬁDU MEX $0.64 $195 20.0% $223 $284 - - - 11.9x 9.6x 8.1x 1.6x
Grupo Mexicano de Desarrollo, S.AB. ®GMD MEX $1.35 $176 26.8% $247 $422 4.9x 46x 6.3x 85x 9.6x 9.6x 2.6x
Promotora y Op. de Infraestructura SAB de CV* (PINFRA MEX $7.98 $553 57.0% $3,403 $3,216 10.6x 15.8x 18.6x 16.6x 14.7x 10.4x 6.4x
. . " . Promedio 5.8x 72x  9.4x 10.6x 9.8x 9.1x 1.8x
*

Excluidos de la muestra debido un perfil de rentabilidad no comparable Mediana 5.8 7% 94x 113x 96x 0.6x 16x

Multiplos Histoéricos Empresas Mexicanas de Construccion VE / UAFIRDA
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Consorcio ARA, S.A.B. de Cwv. Grupo Mexicano de Desarrollo, S.AB. de C.V. Corpovael, S.AB.de C.V.

Fuente: Capital IQ
NS = No Significativo




Empresas Globales Comparables — Construccién

gis' Actiidades de Construccion y Sencios, ACS, ESP $31.72 $37.281  60%  $9,726  $14190 107x 61x 48x 57x 7.8x  61x  04x
Aecon Group Inc. ABCON CAN $11.36 $2,470 4.2% $653 $762 NS 89x 7.2x 81x 75x 7.1x 0.3x
AECOM Azcom EUA $38.37 $17411  53%  $5907 $9526  7.8x 61x 7.7x 86x 113x  92x  05x
Granite Construction Incorporated GRANITE EUA $56.76 $2,478 6.6% $2,248 $2,070 95x 6.5x 109x NS 105x  12.2x 0.8x
HOCHTIEF Aktiengesellschaft HOGHTIER ALE $141.73 $21,855 4.0% $9,240 $9,803 6.2x 5.4x 46x 51x 10.1x 9.9x 0.5x
Peab AB SPEAB= SUE $7.95 $5,215 43%  $2,346 $3,021  89x 84x 127x 139x 95x  1l44x  0.6x
SNC-Lavalin Group Inc. w?zmm CAN $44.31 $6,785 69%  $6,659 $6,207 11.0x 9.8x 141x NS 103x 134x  09x
Technip SA Technip FRA $73.13 $10,950  12.6%  $8,811 $6,919  80x 9.3x 89x 6.9x 4.9x 52x  0.7x
VINCI SA vineide FRA $68.05 $43,288  15.0%  $39,013 $55,520  69x 63x 66x 7.5x 80x 9.0x  14x

Promedio 86x 7.4x 8.6x 8.0x 89x 9.6x 0.7x
Mediana 8.5x  6.5x  7.7x  7.5x  9.5x 9.2x 0.6x

Empresas Globales Comparables — Cemento

Anhui Conch Cement Company Limited CONCH CHN $2.79 $7,640 273% $13,701 $14,705 6.9x 91x 6.2x 7.0x 7.4x 7.0x 1.9x
Cementos Argos S.A. MQ,; CcoL $4.01 $3,008 19.1% $4,623 $6,539 NS 16.2x 16.0x 14.1x 11.8x 11.7x 2.2x
Cementos Pacasmayo S.AA. Qo PER $1.87 $377 30.3% $1,010 $1,289 11.5x 12.3x 87x 84x 10.6x 11.3x NS
CEMEX S.AB.de C.V. //t’;_‘:;x MEX $0.79 $12,884 20.1%  $11,117 $25,548 10.7x 11.3x 12.2x 10.7x 10.1x  10.8x 2.2x
China National Building Material Company Limited O CHN $0.50 $14451  16.7% $2,673 $34,681 8.4x 119x 99x 7.7x 125x  140x = 24x
HeidelbergCement AG HEIDEL::;:CEMENT ALE $91.18 $16,104 175%  $18,092 $29,164 7.5x 8.3x 85x 87x 86x 10.2x 1.9x
LafargeHolcim Ltd. I.'I ‘ Sul $52.48 $28,647 8.7%  $31,853 $51,918 8.1x 89x 9.2x 10.8x NS NS 1.9x
Tangshan Jidong Cement Co.,Ltd. ;;m[e)mlk)m CHN $1.81 $1,749 18.8% $2,437 $5,747 11.6x 14.0x 11.0x 18.0x NS NS NS
Promedio 9.2x 115x 10.2x 10.7x 10.2x  10.8x 2.1x

Mediana 8.4x 11.6x 9.5x  9.7x 10.3x _ 11.0x 2.1x

Empresas Globales Comparables — Productos para la Construccion

Akzo Nobel N.V. AkonobeM HOL $63.16 $16,074 150%  $15,928 $17,626 6.2x 7.7x 82x 10.1x 10.2x 7.7x 1.2x
Armstrong World Industries, Inc. @mstrong EUA $42.70 $2,423 12.0% $2,356 $3,092 7.7x  89x 10.2x 11.3x 10.5x 8.5x 1.3x
Boral Limited AUS $3.96 $3,212 11.8% $4,639 $5,275 82x 9.4x 11.2x 11.3x 10.9x 12.1x 1.7x
Carlisle Companies Incorporated [CarLiSLE] EUA $110.74 $3658  202%  $7,143 $7,384  92x 89x 90x 108x 116x 100x  2.0x
Compagnie de Saint-Gobain S.A. SARF GBRAM FRA $46.86 $43,658  10.1%  $25,965 $33,286 6.2x 52x 6.5x T7.4x  7.3x 7.9x 0.8x
Headwaters Incorporated EIZ =nownrens EUA $23.41 $975 17.8% $1,753 $2,456 8.9x 85x 125x 12.3x 129x  14.2x 2.5x
LIXIL Group Corporation LixXi JPN $23.13 $18,598 5.1% $6,638 $12,398 9.1x 109x 9.3x 9.6x 11.5x 15.4x 0.8x
Owens Corning EUA $51.85 $5,591 18.6% $5,876 $7,972 86x 8.1x 103x 9.6x 9.8x 7.7x 1.4x
Rockwool International A'S ROCKWOOL DIN $172.18 $2482  170%  $3648 $3586  7.x 61x 7.7x 86x 86x  90x  15x
Kingspan Group plc Kingspan. IRL $27.28 $3,340 12.5% $4,859 $5,282 11.0x 10.8x 13.3x 14.4x 18.8x  13.4x 1.7x
The Sherwin-Williams Company é‘"ﬂ'w’"'w'“""’ EUA $276.40 $11,678 16.8%  $25,680 $27,096 10.5x 13.8x 16.1x 16.1x 17.8x  13.8x 2.3x
The Valspar Corporation Valspar EUA $104.13 $4,191 16.1% $8,270 $9,874 9.0x 10.1x 115x 12.0x 11.7x  14.7x 2.4x

Promedio 85x 9.0x 105x 11.1x 11.8x 11.2x 1.6x
Mediana 8.8x 8.9x 10.3x 11.0x 11.2x  11.0x 1.6x

Ashtead Group plc Asfrieod GBR $19.57 $3,456 47.4% $9,736 $13,048 57x 6.3x 81x 88x 8.0x 7.9x 3.8x
Black Diamond Group Limited [@eacgRrere CAN $3.33 $127 24.4% $153 $242 10.1x 9.3x 9.3x 9.6x 55x 13.8x 1.9x
H&E Equipment Services, Inc. lf:.’di-“:v"u;"" EUA $23.56 $1,007 13.7% $838 $1,708 NS 16.4x 15.0x 156x 10.6x  12.4x 1.7x
McGrath Rentcorp EUA $38.15 $424 20.6% $912 $1,257 11.7x 10.3x 12.6x 13.9x 12.0x 14.4x 3.0x
Mobile Mini, Inc. EUA $30.65 $513 35.7% $1,363 $2,302 12.8x 11.3x 14.4x 17.8x 158x  126x  4.5x
Royal Wolf Holdings Limited AUS $1.07 $125 22.9% $107 $178 122x 9.3x 103x 9.8x 7.5x 6.5x 1.5x
Toromont Industries Ltd. CAN $31.93 $1,416 15.4% $2,503 $2,534 8.1x 86x 86x 9.1x 100x  11.7x 1.8x
United Rentals, Inc. EUA $109.87 $5,762 29.8% $9,254 $16,959 13.6x 142x 11.4x 11.6x 9.0x 9.9x 2.9x

Promedio 10.6x 10.7x 11.2x 12.0x 9.8x 11.2x 2.6x

Fuente: Capital IQ
Mediana 11.7x 9.8x 10.8x 10.7x_9.5x 12.1x 2.4x

NS = No Significativo




Transacciones Globales — Construccién

Valor de la
.. . . VE/ VE/
Fecha Objetivo Pais Descripcion Compador empresa EBITDA Ventas
US$ M
* dic-16 Kerneos, S.A. FRA Empresa manufacturera de aluminio de calcio Imerys, S.A. $928 8.8x 2.1x
* dic-16 Cemex, S.A. de C.V. (Unidades de MEX 507 'un|dades de bombeo de concreto premezclado en Pumping Team, S.LL. $109 N/D N/D
bombeo premezclado) México
*nov-16 * Headwaters Incorporated EUA Proporciona pr oductos y SerY,'C'OS asectores de materiales Boral Industries, Inc. $2,630 14.8x 2.6x
de construccién y construccion
nov-16 Dalmia Bharat Limited IND  Manufactura y distribucién de cemento OCL India Limited $3,772 11.9x 3.2x
*nov-16 Headwaters, Inc. Eua Empresaespecializada a manufactura de materiales de g o) | jmiteq $2,488 144x  2.6x
construccion
* nov-16 Braas Monier Building Group Services ALE Empre_sa prot_ductora y comerc@llzadora de_ tg]as Standard Industries, Inc. $1,400 7.4x 1.2%
GmbH ceramicas mixtas y curvas y tejas de hormigon
*nov-16 Grupo Odinsa, S.A. COL Conglomerado industrial especializado en infraestructura ~ Argos, S.A. $270 10.6x 3.8x
*nov-16 Braas Monier Building Group, S.A. LUX Empresa manufacturera de techo inclinado Marsella Holdings S.ar.l. $1,555 7.7x 1.1x
jul-16  Superior Plus Corporation CcoL Empresa (_e’spemahzada amanufactura de materiales de Foundation Building Materials, L.L.C. $325 9.4x 0.5x
construccion
mar-16 Holcim Maroc, S.A. MOR  Productora y distribuidora de cemento Lafarge Ciments, S.A. $1,198 13.1x 3.6x
mar-16 Fomento de Construcciones y Contratas, ESP Emprgsa de cpnstrt{ccmq especializada erlgestlon de Inversora Carsao, S.A. de C.V. $805 9.7% 19%
S.A servicios medioambientalista y la produccion de cemento
ju-15  Italcementi SpA (55.61% Acciones) ;ma  Empresaproductora de cemento, concreto listo mezclado iqoineracement, AG $6,473 10.6x  16x
y agregados
jul-15  ltalcementi SpA (45% Acciones) ITA Productora y distribuidora de cemento, concreto listo HeidelbergCement, AG $1,820 10.5x 1.6x
mezclado y agregados
ene-15 IVC N.V. BEL Em.presall productora dg pisos de vinilo para aplicaciones Unilin BVBA $1,227 N/D 1.8x
residenciales y comerciales
dic-14 Hanson Building Products Limited GBR Zr;w;gi?esr?aproductora y distribuidora de productos de Lone Star Funds $1,421 14.5x 1.2x
oct-14 Paroc Group Oy FIN  Fabrica y vende productos de aislamiento de lana mineral CVC Capital Partners Limited $886 9.3x 1.7x
ago-14 Fortune Brands Windows, Inc. EUA Empresa manufacturera de vidrios de vinil Ply Gem Holdings, Inc. $130 N/D 0.4x
abr-14 Dry Mix Solutions Investissements, S.A.S. FRA Empresa que manufaciura y provee soluciones especiales ParexGroup, S.A. $1,209 8.4x 1.2x
de mezcla en seco para la
abr-14 Lafarge, S.A. FRA Empresa manufacturera de materiales de construccion Holcim Ltd. $31,979 10.6x 2.2x
feb-14  Novik, Inc. can Empresa fabricante de productos para techos y diversos o, view capital, L.L.C. $46 79x  16x
productos estructurales y decorativos exteriores
dic-13 Kerneos, S.A. FRA Empresa manufacturera de aluminio de calcio Astorg Partners $836 8.4x 1.7x
nov-13 Harsco, Corp. & Brand Energy, Inc. EUA Empresa de servicios de encofrado y andamiaje Clayton, Dubiier & Rice, Inc. $525 N/D 0.6x
sep-13 Ainsworth Lumber Co., Ltd. CAN Empresa (_:|’ue manufactura y dlstr!bt{ye de productos de Louisiana-Pacific Corp. $1,224 5.8x 2.2x
construccién de madera de ingenieria
ago-13 AS America, Inc. EUA Fabricante de productos de bafio y cocina para diferentes LIXIL Corp. $542 18.3% 0.6x
mercados
may-13 Atlas Holdings Co., Ltd. and Truth EUA Fabricante de productos de hardware para ventanas, Tyman, PLC $200 8.9x 16x
Hardware Corp. puertas y claraboyas
abr-13  Gienow Windows & Doors LP can Empresa fabricante de puertas y ventanas para los nuevos o o pojdings, inc. $21 ND  0.2x
edificios y renovaciones
feb-13 Infastech Pte. Ltd. gy Empresaque manufacturay comercializa tornilleria Embhart Teknologies, L.L.C. $850 94x  1.7x
mecanica
dic-12 Phuc Tien Trade-Manufacture Joint Stock VIE Rroce,sqs, exportaciones e importaciones de productos TienLen Steel Corporation Joint Stock ¢ $13 5.6x 0.2x
Co. siderGrgicos
dic-12 Marazzi Group, S.r.l. ITA  Industria Manufacturera de azulejos de ceramica Mohawk Industries, Inc. $1,547 N/D 1.4x
oct-12 U.S. Home Systems, Inc. EUA Eg;zrresa disefiadora y manufacturera de productos para el THD At-Home Services, Inc. $97 8.7x 0.5x
oct-12  U.S. Home Systems, Inc. EUA Eg;’;:esa disefiadora y manufacturera de productos para el 1y ac pome Services, Inc. $97 87x  0.5x
oct-12  Middlebury Hardwood Products, Inc. EUA Fabrica puertas de gabinetes de madera dura parael RV Patrick Industries, Inc. $21 7.0x 0.6x
oct-12  Stanley Black & Decker, Inc. USA Proporciona cerraduras reS|denC|§ les, hardwarfz del Spectrum Brands, Inc. $1,400 7.4x 1.4x
constructor residencial y accesorios de plomeria
sep-12 Timbmet Door Solutions, Ltd. GBR Fabricante de puertas y cerraduras industriales Laidlaw Solutions Ltd. $12 5.2x 0.4x
jul-12  Tong Lung Metal Industry Co., Ltd. TRE Empresa que manufactura cerraduras Stanley Black & Decker, Inc. $141 18.4x 1.4x
N/D: No disponible Media 10.1x 1.5x
* : Anunciadas Mediana 9.3x 1.4x
Notas:

Cemex considera 29 millones de délares adicionales de precio de compra contingente a objetivos de resultados futuros

Fuente: CapitallQ
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Adan Sierra
Vicepresidente
asierra@sealeassociates.com

Carlos Hernandez
Vicepresidente

chernandez@sealeassociates.com

Francisco Viornery
Vicepresidente
fviornery@sealeassociates.com

Oscar Tapia
Asociado
otapia@sealeassociates.com

Alejandro Montemayor
Analista

amontemayor@sealeassociates.com

Ivan Mauricio Lugo
Analista Junior
ilugo@sealeassociates.com

Desde 1999, Seale & Associates ha trabajado alrededor del mundo
para empresas lideres, publicas y privadas, en una gran variedad de
fusiones y adquisiciones domésticas y transfronterizas, tareas de
finanzas corporativas, y consultoria en estrategia a nivel empresa.
Seale es una firma élite de banca de inversion boutique con amplia
experiencia en fusiones y adquisiciones (F&A), asesoria en finanzas
corporativas y consultoria estratégica. Nuestro experimentado equipo
de profesionales estd comprometido a servir a sus clientes con
excelencia e integridad, mientras ofrecen ideas innovadoras vy
soluciones para manejar situaciones complejas.
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* Multiple engagements

Informacién de Contacto
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950 N. Glebe Road Prol. Moliere 37

Suite 950 Col. Granada

Arlington, Virginia 22203 Ciudad de México, 11520
Teléfono: +1 (703) 294 6770 Teléfono: +52 (55) 8000 7463

Por favor contactenos si requiere informacion adicional sobre
tendencias en F&A y/o multiplos de alguna transaccién en
especifico o industria

Para mas informacién favor de visitar: www.sealeassociates.com

Washington, D.C. ¢ Ciudad de México ¢ Monterrey



