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“

CEMEXCPO MM

Precio

(al 24/02/2024)

Construccion $13.85 ~99%

25 de abril de 2024

Bursatilidad
promedio
(mdp)

592.35

BETA Valor mercado

(mdp)

(3a vs. MEXBOL)

1.540 204,744

*  Resultados positivos, ligeramente debajo de estimados. La compafiia reportd incremento en ventas y EBITDA, sin embargo,
quedaria ligeramente por debajo de lo que esperaba el consenso.

*  Madrgenes. El margen EBITDA avanzd 51 pb gracias a la estrategia de precios, disminucidon de la inflacion y eficiencias operativas.

*  Perspectiva Neutral. Esperamos una implicacién neutral, ya que el reporte a pesar de ser positivo, estuvo ligeramente por debajo
de lo esperado. En términos de multiplos cotiza por debajo del promedio a 5 afios en PU y EV/EBITDA.

Mejora en Ventas

Las Ventas Netas Consolidadas incrementaron 2.5% a/a,
derivado de mejores precios en términos de moneda local en
todas las regiones., lo que compensaria los menores volimenes
por mal clima y menores dias habiles. Asi mismo vemos un
avance del EBITDA de 5.4% a/a, en términos comparables el
incremento seria de 2.0% a/a. Tres de las cuatro regiones
presentaron un incremento en EBITDA comparable, esto
reflejaria el impulso por precios y la desaceleraciéon en la
inflacién de los costos de insumos.

Meéxico

Los volumenes de cemento incrementaron 7.0% a/a como
consecuencia del impulso proveniente del sector formal, con el
cemento a granel. En concreto y agregados los volumenes
aumentaron 2.0% a/a y 9.0% a/a, respectivamente. Adicional a lo
anterior, se tuvo una estrategia de precios, en donde en moneda
local los precios del cemento incrementaron 4.0% a/a, y 13.0%
a/ay 21.0% a/a, para concreto y agregados. Con esto las ventas
comparables incrementaron 10% a/a y el EBITDA comparable
12.0% a/a.

EEUU

Las ventas comparables bajaron 2.0% a/a, con una variacion
anual en volumen del -9.0%, -14.0% y +9.0% en cemento,
concreto y agregados, respectivamente, como resultado de
fuertes lluvias y heladas. Durante el trimestre reportaron
aumento en EBITDA comparable de 3.0% a/a, con un incremento
en el margen de 0.9 pp. Los precios de cemento y concreto
incrementaron un digito.

Resto del Mundo

En las demas regiones del mundo, las ventas comparables fueron
de la siguiente forma: -9.0% a/a en EMEA y Centro, Sudamérica
y el Caribe, tuvieron +3.0% a/a. En EMEA el EBITDA cayé 41.0%
a/a por los eventos geopoliticos en Medio Oriente y una
demanda retadora en Europa.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

1T24 1723 ]| M 79]
Ventas 4,138 4,036 2.5%
Utilidad Operativa 428 443 3.3%
EBITDA 772 733 5.4%
Utilidad Neta 254 225 12.8%

Mgn. Operativo (%) 10.36 10.98 -63
Mgn. EBITDA (%) 18.67 18.15 51
Mgn. Neto (%) 6.15 5.59 56

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compariia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

2021 2022 2023 UDM

Ventas 14,548 15,762 @ 16,159 16,261
EBITDA 2,745 2,681 3,041 3,081

Margen EBITDA 18.9 17.0 18.8% 18.9%
Utilidad Neta 753 858 1,137 1,166
Margen Neto 5.2 5.4 7.0% 7.2%
UPA 0.05 0.06 0.08 0.08
VLPA 0.7 0.7 0.7 0.8
Deuda Neta 7,942 7,652 9,776 7,369
Deuda Neta/EBITDA 2.9x 2.9x 3.2 x 2.4 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2021 2022 2023 UubM
P/U 13.3 x 7.0 x 11.1x 10.3 x
P/VL 1.0x 0.5 x 1.1x 1.0x
VE/EBITDA 6.7 x 5.7 x 6.5 x 6.4 x
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia. >
> » > >



Resultados Trimestrales

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
gue proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Ariel Méndez Velazquez, Elisa
Alejandra Afiorve Vargas, Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo y
Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracion de este documento estan disponibles en
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de
vista de los analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de Bx+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de Bx+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero Bx+ y el desempefio individual de
cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis
con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
gque mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algin cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informaciéon y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que
implique 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 versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.

Este documento se formula como una recomendacion generalizada
0 personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Financiero Bx+.
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