Bekaert: meevallend derde kwartaal, ondanks uitdaging van
gestegen grondstofkosten
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Na het teleurstellende tweede kwartaal, viel het derde kwartaal van Bekaert (Buy) iets beter mee
dan verwacht met een omzetgroei van 4%, ondanks negatieve wisselkoerseffecten en deconsolidatie
van een Braziliaanse joint-venture.

Een sterke organische volumegroei in Europa en Azié (+6,6%, dankzij dynamische vraag voor de auto-
industrie en bouwsector) compenseerde ruimschoots voor de aanhoudende zwakte in Latijns-
Amerika. Het management blijft evenwel bij zijn vooruitzicht van slechts stabiele resultaten voor
gans 2017, o.a. omdat het nog steeds moeilijk is om de gestegen grondstofprijzen tijdig door te
rekenen aan de eindklanten.

Inclusief een sterk eerste kwartaal, groeide de omzet over de eerste 9 maanden van 2017 met ruim
11%, waarvan 2,5% organische volumegroei, 5% door prijsstijgingen en 4% door de consolidatie van
het overgenomen Bridon min de deconsolidatie van Sumaré (die werd ingebracht in de Braziliaanse
joint venture).

Voor 2018 verwacht het management verdere groei en margeherstel, mede door een
inhaalbeweging van investeringen door de energiesector. Enige structurele uitdaging is dat Bekaert
niet mee is met de nieuwe generatie zaagdraad voor zonnepanelen, die concurrenten tegenwoordig
met diamantkorrels bekleden. Maar zaagdraad is slechts een relatief kleine bijdrage in de totale
omzet en winst.

Op langere termijn blijft het management bij zijn ambitie om de bedrijfswinstmarge verder op te
krikken van de huidige 8,4% naar 10%, via verdere efficiéntieverhogingen en focus op hoge marge
producten.

Sinds zijn jaarhoogtepunt van 49 EUR op 10/05/17, corrigeerde de koers als gevolg van tegenvallende
tweede kwartaalresultaten tot +/-39 EUR. Op basis van het meevallende derde kwartaal, verdere
groeivooruitzichten voor komende jaren en een aantrekkelijke waardering, verwachten we
herstelpotentieel met een koersdoel van 47 EUR op 12 maanden.



