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Baja Base de Comparacidon — Hay que recordar que el primer
semestre de 2019 fue complicado para la compaiiia derivado
del mal clima en EEUU, por lo que la base de comparacion es
baja, lo que ayuda a minimizar los efectos de la pandemia. La
industria fue considerada esencial por lo que pudieron
continuar con sus operaciones; sin embargo, principales
consumidores se vieron afectadas por el cierre de plantas,
por lo que esperariamos menor volumen en esos segmentos,
asi mismo esperamos menores ventas en México.

México — Este trimestre podria verse presionado el volumen
de ventas de cemento en esta regién ya que sus principales
clientes se encuentran en las industrias de mineria y
construccién, los cuales se vieron impactados por cierre de
actividades durante el 2T20, asi mismo podriamos ver un
ligero impacto por tipo de cambio.

EEUU - Mejora en las condiciones climatoldgicas; sin
embargo, esperariamos menores voliumenes de venta en
cemento petrolero.

Fuente: Reuters.

Resultados ligeramente Menores — Estimamos que las
ventas disminuyan -2.7% a/a, derivado de la desaceleracion
econdmica a nivel mundial, lo cual afecté a los principales
clientes de la empresa, por lo que a pesar de haber sido
considerada esencial y continuar operando, la demanda en
algunas industrias disminuyd. Los siguientes meses debido a
una alta base de comparacion en el 2519 esperariamos un
mayor impacto.

Margenes — Consideramos que gracias a la composicion
geograficas de sus ventas y a que EEUU ha manifestado el
interés de apoyar a la industria, la compafia podria tener
margenes ligeramente menores a los vistos en el 2T20.

La empresa reportara resultados del 2T20 el 28 de julio y la
llamada se llevara a cabo el 29 de julio.

Multiplos 2017 2018 2019 UDM
P/U 18.7 x 27.4 x 15.4 x 8.0 x
P/VL 1.7 x 1.7 x 1.7 x 0.9 x
VE/EBITDA 9.0 x 8.6 x 7.5 x 4.5 x
usD 2T20e 2719 Dif (%)
Ventas 234.0 240.5 -2.7%
Utilidad Operativa 40.6 41.8 -2.9%
EBITDA 67.5 70.3 -3.9%
Utilidad Neta 21.6 25.1 -13.9%

Mgn. Operativo (%) 17.4 17.38 -3
Mgn. EBITDA (%) 28.8 29.2 -38
Mgn. Neto (%) 9.23 10.44 -121

Fuente: Andlisis BX+ con informacion de la BMV.
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