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Industriales sufren el 2023. Consideramos que para el sector el cierre de aio no seria diferente a lo que se vio a lo largo de los
primeros 9 meses del 2023, por lo que esperamos que Alfa y Alpek presenten reportes negativos. Especificamente, la industria
de petroquimicos continuaria siendo impactada por su correlaciéon con Asia y, especialmente, China. Ello seguiria afectando
margenes de forma considerable.

Cemento Impulsado por Precios. Estimamos un trimestre positivo para el sector, ya que a pesar de que los volimenes de
cemento seguirian presentando decrementos a/a, el incremento en precios a nivel generalizado estaria contrarrestando el
tema, al mismo tiempo estariamos viendo una mejora en margenes de rentabilidad gracias a menores precios de combustibles
y fletes.

Mineria. Estimamos un trimestre mixto en la industria ya que esperariamos que algunos metales industriales, como el cobre -
1.4% t/t aun presenten estabilizacidn, asimismo las ferroaleaciones continuarian con caidas, aunque se podria ver una mejora
secuencial. Para la industria siderurgica esperamos avances secuenciales, con una ligera mejora contra el 3T23, lo que podria
indicar para el manganeso y ferroaleaciones llegarian a la parte baja del ciclo.

Resumen de estimaciones para el 4723 (mdp)

Ingresos EBITDA Utilidad neta
Emisora
4T23e 4T23e 4T23e
ALFAA 87,698 66,302 -24.40% 6,344 6,437 1.47% NA NA NA
ALPEKA 48,411 33,219 -31.38% 3,511 3,233 -7.91% 742 636 -14.38%
KIMBERA 12,792 13,467 5.28% 2,957 3,498 18.30% 1,423 1,774 24.71%
NEMAKA 22,052 17,992 -18.41% 1,697 2,323 36.89% -85 -42 -50.63%

Resumen de estimaciones para el 4723 (mdd)

I Ingresos EBITDA Utilidad neta
4122 4T23e Var. % 4T23e Var. % 4122 4T23e Var. %
CEMEXCPO 3,869 4,229 9.32% 630 750 18.89% -99.14 185.74 287.35%
GCC* 289 329 14.15% 91 110 20.96% 51.31 61.20 19.27%

Ingresos EBITDA Utilidad neta
4T23e Var. % 4T23e Var. % 4T23e Var. %

3,613 -4.61% 2,087 1,683 -19.37% 1,039 644 -38.03%

Emisora
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Alpek contintia opacando resultados positivos de Sigma. Estimamos un reporte negativo, afectado principalmente por el
decremento en los margenes tanto de Poliéster como de P&Q.

Sigma. Esperamos un reporte positivo impulsado por un buen resultado en México y EE.UU., asi como por una mejora en
margenes derivado de la disminucién en los precios de materias primas tanto en EEUU como en México, asi mismo el tc
continta presentando un efecto favorecedor. En la region de Europa a pesar de que continuaremos viendo impactos, el
volumen podria presentar un ligero incremento.

Alfa. Continla avanzando en su estrategia de liberacidon de valor, impulsando el crecimiento EBITDA gracias a buenos
resultados en Sigmay reduccidn de deuda para Sigma y Alfa. Aunque no hay fecha seguimos esperando le escisién de Alpek.

Industria en Parte Baja del Ciclo. Se esperaria un reporte negativo, afectado por los margenes asiaticos, derivado de lo
anterior podriamos ver en los proximos meses en la industria menores tasas de produccion o cierre de plantas en Asia.

A pesar de que se espera que los volumenes vayan en linea con la guia, es probable que la compafiia no alcance lo estimado
en términos de EBITDA.

Outlook 2024. Estariamos esperando un escenario conservador en donde la industria presenta una ligera mejora en
margenes en el segundo semestre del afio, asi mismo se esperaria que las tasas de utilizacién comiencen a bajar. Por su parte
Alpek estaria cuidando temas como apalancamiento y capital de trabajo.

Impacto en Ventas. Esperamos un reporte mixto, ya que el consenso estima una caida en ventas de 18.4% a/a, aunque el
Ebitda estaria presentando una mejora de 36.8% a/a, cabe mencionar que no esperamos impacto en volumenes por el tema
de la huelga en EE.UU. que se suscitd el trimestre anterior. A nivel acumulado estarian en linea con la guia EBITDA USD$560
millones.

Negociaciones por Inflacion. La compaiiia continla en negociaciones con clientes respecto a temas inflacionarios, es
importante recalcar que la mayoria ya estarian cerradas de forma positiva para la compaiiia.
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Mejor que Guia. El consenso estaria esperando un reporte positivo, con incremento en ventas de 14.5% a/a derivado de
menores costos de combustibles e impulsado por un buen escenario en precios tanto en México como en EE.UU. Asi mismo
se veria un incremento de doble digito en EBITDA a nivel anual. (Guia en EBITDA: incremento de doble digito)

Meéxico. Esperamos un buen resultado a nivel acumulado, aunque el 4T23 estaria afectado por retraso en proyectos del
sector minero, el efecto nearshoring continda con planes de plantas maquiladoras en el norte del pais. Cabe mencionar que
los precios contindan en un buen momentum.

EE.UU. Derivado de menores afecciones por clima, podriamos ver una mejora en cemento, pero no alcanzaria a compensar la
caida de volumenes que ha venido arrastrando en el afio, en términos de precios contindan presentando un impulso.
Concreto presentaria un resultado positivo derivado del impulso por proyectos en especifico tales como granjas edlicas,
interestatal en El Paso y el aeropuerto de Denver.

En linea con la Guia. Estimamos que los voliumenes de cemento en algunas regiones seguiran presentando decrementos,
aunque esto seria contrarrestado en todas las regiones por los incrementos en precios, las ventas estarian incrementando
9.3% a/a segun el consenso. Esperamos que presenten un EBITDA en linea con la guia 2023 USD$3,300 millones.

Outlook 2024. Para el afio en curso estariamos esperando volimenes estables, pero sin incrementos. Asi mismo,
consideramos que durante el afio se podrian presentar uno o dos incrementos en precios. En EE.UU. el plan de
infraestructura podria impulsar volimenes, pero se espera que el mayor beneficio se vea en 2025. México continuara siendo
beneficiado por nearshoring. Cabe recalcar que en varios de los paises en los que opera sera afio electoral.
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Presidon en Resultados. A pesar de que la industria siderurgica continlda presentando ajustes, en el 4T23 podriamos ver
mejoras secuenciales gracias a esfuerzos en reduccién de costos y gastos.

Manganeso. Los precios promedios de ferroaleaciones contintian presentando impactos en precios a/a, cabe recalcar que
los precios no caerian mds durante el trimestre por lo que se podria ver una mejora secuencial.

EMD - Después del impacto visto a raiz de importaciones provenientes de Asia, asi como de la normalizacién de costos de
energia y gas, podriamos ver una mejora considerable en niveles de produccién y ventas, lo que continuara en el 2024.

Metallorum. Por el momento sigue el Plan de Mina, se esperaria que 2024 se continue con el plan para validar recursos y
reservas.

Reporte Complicado. Derivado de la caida en los precios del cobre de -1.4% t/t, estimamos un reporte negativo con
retroceso en margenes, asi mismo podriamos ver un incremento en cash cost.

El consenso estaria estimando un impacto en ventas de -4.61% a/a y en EBITDA de -19.3% a/a, lo anterior principalmente
por un menor resultado en Mineria, se espera que Transportes se encuentre en linea con la guia e infraestructura sin
cambios relevantes.
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