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Sector Clave pizarra
Precio

(al 24/10/2023)
Float

BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado 

(mdp)

Bursatilidad 

promedio

(mdp)

Compra

Construcción GCC* MM $159.10 ~42.0% 0.740 53,680 73.09 $169.3

• Momentum en Precios. Además de buenos volúmenes en México en cemento y concreto, así como en EE.UU en concreto,

seguimos viendo incrementos importantes en precios, estar pendientes al desarrollo de los mismo en el 2024, ya que no esperamos

incrementos tan agresivos.

• Nearshoring. En México sería el principal impulsor de la demanda, estimamos que este efecto dure por lo menos dos años más.

• Perspectiva Positiva. Tras reportar mejor a lo esperado estaríamos esperando un impacto positivo en el precio de la acción.

Reporte positivo.

La compañía reportó mejor a nuestros estimados, donde en 

México los volúmenes de concreto y cemento incrementaron 

6.0% y 2.9% a/a, respectivamente. En EEUU las ventas 

incrementaron 11.3% a/a, gracias a un incremento en precios de 

cemento y concreto de 12.4% a/a y 17.1% a/a, respectivamente. 

Los resultados también fueron impulsados por un mejor 

escenario de precios en México tanto para cemento como 

concreto.

EEUU.

Las ventas aumentaron 11.3% a/a (72.0% de las Ventas 

consolidadas) por el incremento en precios en cemento de 12.4% 

a/a y de concreto de 17.1% a/a, así como por el incremento en 

volúmenes de concreto de 1.1% a/a. Lo anterior contrarresto con 

la caída de 4.1% a/a en los volúmenes de cemento. Los sectores 

que más impulsaron esta región fueron petrolero y gas. Durante 

el 3T23 el 79% del EBITDA fue generado por las operaciones en 

EEUU.

México.
Las ventas crecieron 39.3% a/a (28.0% de las ventas 
consolidadas), derivado de un aumento del 2.9% a/a y 6.0% a/a 
en volúmenes de cemento y concreto, respectivamente, así 
como por mayores precios de concreto en 16.5% a/a y en 
cemento de 8.2% a/a. La apreciación del MXN frente al USD 
incrementó las ventas en USD$16.4 millones. Los segmentos que 
más contribuyeron al buen desempeño en México continúan 
siendo los relacionados con la construcción de plantas 
maquiladoras y almacenes industriales.

Costos y Gastos.
El costo de ventas disminuyó a 59.9% sobre ventas netas 
consolidadas en comparación con el 66.9% del 3T22. La 
disminución corresponde a precios de venta favorables y 
apalancamiento operativo, así como por una disminución en el 
precio de combustibles y costos de producción. Cabe mencionar 
que los gastos generales, de administración y ventas presentaron 
un incremento de 80 pb.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía. 

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía.

Tabla 3. Múltiplos

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía. 

3T23 3T22 Dif. (%)

Ventas 416.1 352.8 17.9%

Utilidad Operativa 133.3 93.0 43.4%

EBITDA 156.4 117.2 33.4%

Utilidad Neta 105.8 69.5 52.1%

Dif pb

Mgn. Operativo (%) 32.0 26.35 569

Mgn. EBITDA (%) 37.6 33.2 435.0

Mgn. Neto (%) 25.42 19.71 571

2020 2021 2022 UDM 2023e

Ventas 938 1,039 1,169 1,313 1,296 

EBITDA 285 328 362 390 416

Margen EBITDA 30.4 31.6 31.0 29.7% 32.1

Utilidad Neta 130 150 187 225 181

Margen Neto 13.8 14.4 16.0 17.1% 14.0

UPA 0.38 0.44 0.55 0.67 0.54

VLPA 3.5 3.9 4.4 4.9 3.6

Deuda Neta 93 -127 -313 -331 274

Deuda 

Neta/EBITDA
0.33 x -0.39 x -0.87 x -0.85 x 0.66 x

Múltiplos 2020 2021 2022 UDM 2023e 

P/U 16.4 x 17.4 x 14.9 x 13.1 x 14.7 x

P/VL 1.8 x 2.0 x 1.9 x 1.8 x 2.3 x

VE/EBITDA 7.8 x 7.5 x 6.8 x 6.7 x 6.1 x
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B×+ y el desempeño individual de cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso 
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de 
Análisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo 
ningún motivo podrá considerarse como una opinión objetiva 
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inversión, la emisora recomendada. Conservando la posición un 
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fungen con algún cargo en las emisoras que son objeto de las 
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servicios antes referidos. La información contenida en el presente 
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, 
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información y en su caso las estimaciones formuladas, son 
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entidades que conforman Grupo Financiero B×+, no se 
comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en 
términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o 
versiones actualizadas respecto del contenido de este 
documento.

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 
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comunicación, sin previa autorización escrita por parte de alguna 
entidad de las que conforman Grupo Financiero B×+.
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GCC "*": Precios objetivo y recomendaciones históricas

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

Recomendación 1 1 1 1

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