
Por otro lado, en la producción de metales industriales

podríamos seguir viendo complicaciones en las cadenas de

suministro, y menor producción de zinc y cobre, contra el

mismo periodo del 2021. Lo anterior podría ser parcialmente

compensado con el incremento en precios del zinc.

Operación Química y Metalúrgica – Estimamos un trimestre

presionado en términos de volúmenes y demanda de los

metales, aunado a lo anterior, esperaríamos que los impactos

por efectos de inflación e incremento en costos continúen.

La fecha estimada de reporte de Peñoles sería en la última
semana de octubre.

Estimados 3T22

Trimestre Complicado – Esperamos un reporte negativo, ya

que estimamos seguir viendo presiones por complicaciones

en las cadenas de distribución, incremento en costos, precios

de energéticos y materias primas, lo que estaría mermando

márgenes. Los metales industriales continúan presentando

una estabilización en precios promedios, en el caso de

metales preciosos el precio promedio del oro presentó un

retroceso del 3.5% a/a y la plata de -20.8% a/a.

Márgenes – Derivado de presiones ocasionadas por

incrementos en costos y gastos por energéticos, estimamos

una disminución en márgenes, tanto en operativo como en

EBITDA, en donde esperaríamos una baja de 260 pb y 289 pb,

respectivamente.

Operación Minera – En metales preciosos estimamos una

disminución en volúmenes de producción de plata y oro.

Aunado a lo anterior, habría que contemplar el decremento

en precios promedio de estos metales. Cabe mencionar que

la base de comparación sigue siendo alta, ya que en el 2021

los precios promedio de algunos metales como la plata se

vieron impulsados por la reapertura de las economías.
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Múltiplos 2018 2019 2020 2021 UDM

P/U 15.6 x 122.3 x NA 11.7 x 22.1 x

P/VL 1.4 x 1.2 x 2.0 x 0.9 x 1.0 x

VE/EBITDA 5.8 x 8.2 x 7.7 x 4.3 x 5.1 x

3T22e 3T21 Dif (%)

Ventas 1,321 1,431 -7.67

Utilidad Operativa 120 167 -28.2

EBITDA 281 345 -18.7

Utilidad Neta 51 66 -22.6

Dif pb

Mgn. Operativo (%) 9.09 11.7 -260

Mgn. EBITDA (%) 21.2 24.1 -289

Mgn. Neto (%) 3.89 4.64 -74.9

Datos en millones de USD a menos que se exprese lo contario.
Fuente: Análisis BX+ con información de la BMV.
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Corporativas, Cuentas Especiales, Administración de Portafolios u otras le preste o en el futuro le

llegue a prestar algún servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes.

En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Más reciben

contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La

información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos

fidedignas, aún en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestación alguna

sobre su precisión o integridad. La información y en su caso las estimaciones formuladas, son

vigentes a la fecha de su emisión, están sujetas a modificaciones que en su caso y en
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Toda vez que este documento se formula como una recomendación generalizada o

personalizada para los destinatarios específicamente señalados en el documento, no podrá ser

reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aún con fines

académicos o de medios de comunicación, sin previa autorización escrita por parte de alguna

entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Más.
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