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Continua el Buen Momentum en precios. Estimamos un trimestre positivo para el sector, ya que a pesar de que los volumenes
de cemento seguirian presentando decrementos a/a, el incremento en precios a nivel generalizado estaria contrarrestando el
tema, asi mismo estariamos viendo una mejora en mdrgenes de rentabilidad gracias a menores precios de combustibles y

fletes.

Nearshoring. A pesar de que el tema de nearshoring lleva ya varios trimestres en el foco, esta industria se estaria beneficiando
considerablemente del impulso que este ha dado en el norte del pais. Aparentemente este efecto podria continuar por lo
menos los préximos tres afos, estabilizdndose paulatinamente, ya que no solo se veria impulsada infraestructura o la
construccion de plantas industriales, si no que estariamos viendo en un mediano plazo un impulso en construccidn residencial.

Resumen de estimaciones para el 3723 (mdp)

Ingresos EBITDA
Emisora
3T23e 3T23e
CEMEXCPO 80,044.4 78,537.3 -1.9% 12,719.9 14,612.9
GCARSOA1 46,663.3 ND ND 5,953.3 ND
GCC* 7,138.8 6,860.7 -3.9% 2,372.0 2,424.9

Utilidad neta
3T23e Var. %
5,774.1 10.9%
ND ND
1,489.1 5.8%

Fuente: Andlisis Bx+ / BMV
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Continua momentum en precios. Estimamos que los
volumenes de cemento en algunas regiones seguirdn
presentando  decrementos, aunque esto seria
contrarrestado en todas las regiones por los incrementos
en precios, las ventas estarian incrementando 12.0% a/a.

EE.UU. El 3T23 presentaria una caida en volumenes
derivado de la debilidad en el sector residencial. Los
precios ayudarian a compensar el impacto en volUmenes,
sin embargo, el incremento seria moderado 1.2%
aproximadamente. El margen EBITDA estaria alrededor
de 17%.

México. Volumenes de cemento en saco débiles
compensados por granel y el efecto nearshoring, lo que
sigue impulsando proyectos en la zona norte del pais. El
incremento en precios seria moderado , esperamos un
EBITDA de USD$320 millones con un margen de 29.0%.

Trimestre Positivo. Estimamos un reporte positivo, con
incremento en ventas de 10.2% a/a derivado de menores
costos de combustibles e impulsado por un buen
escenario en precios tanto em México como en EE.UU.

México. Esperamos un incremento en volumen de
concreto, mientras que el cemento creceria a un ritmo
moderado a/a, gracias a que derivado del efecto
nearshoring  contindan proyectos  de plantas
magquiladoras en el norte del pais. Cabe mencionar que
los precios contindan en un buen momentum.

EE.UU. Derivado de afecciones por el clima y la
desaceleracién de la economia se veria una afectacién en
los voliumenes de cemento, lo anterior estaria siendo
contrarrestado con el incremento en precios. Concreto
estaria estable en volimenes y con incremento ligero en
precios.

CEMEX

ULTIMO PRECIO $11.16
YTD 41.6%
VALOR DE MERCADO 164,978
BURSATILDIAD 495.7

17 de octubre de 2023

RECOMEDACION: COMPRA
PO: $16.24
VAR PO: 45.5 %

Estimaciones para el 3T23 (mdd)

GFBx+ Obs.

3T23e 3T22
Ventas 4,431 3,956
Utilidad 568 351
Operativa
EBITDA 850 649

Utilidad Neta 378 494
Mgn. Operativo
(%)

Mgn. EBITDA
(%)

Mgn. Neto (%) 8.53

12.82 8.87

19.17 16.41

12.49

ULTIMO PRECIO $155.8
YTD 18.7%
VALOR DE MERCADO 50,427
BURSATILDIAD 67.6

Var. %

12.0% 4,617 16.7%
62.0% ND ND
30.9% 859 32.3%

-23.5% 339 -31.3%
395 ND ND
277 18.61 220
-396 7.35 -514

Fuente: Andlisis Bx+ / BMV.

RECOMEDACION: COMPRA
PO: $169.3

VAR PO: 8.6 %
*En revision

Estimaciones para el 3T23 (mdd)

GFBx+  Obs.
3T23e 3T22
Ventas 389.0 352.8
gg:;?:t?va 1150  93.0
EBITDA 139.7 117.2

Utilidad Neta 81.0 69.5
Mgn. Operativo

(%) 29.6 26.35

0

:\:I/g)n. EBITDA 35.9 33.2
(o]

Mgn. Neto (%) = 20.82 19.71

Var. %

10.27% 400 13.4%

23.70% ND ND

19.18% 141 20.6%

16.50% 87 24.9%
321 ND ND
269 35.34 212
111 21.70 200

Fuente: Andlisis Bx+ / BMV.
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sefialaran su antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+, no se
comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en
términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o
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CEMEX CPO: Precios objetivo y recomendaciones histodricas

Fecha del cambio 24-dic-21 10-jun-22 07-06-23
Precio objetivo 17.2 10.41 16.24
Recomendacion 1 2 1

*Recomendacién 1=Compra, 2=Mantener y 3=Venta

GCC "*": Precios objetivo y recomendaciones histdricas

Fecha del cambio 25-jun-19 20-ene-21 27-jul-21 21-dic-23
Precio objetivo 113.0 148.3 183.0 169.3
Recomendacion 1 1 1 1

*Recomendacién 1=Compra, 2=Mantener y 3=Venta
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