Resultados Trimestrales

Cemex, SAB de CV

Por: Alejandra Vargas.| evargas@vepormas.com

“

CEMEXCPO MM

Precio

(al 04/02/2025)

Construccion $12.25 ~99%

06 de febrero de 2025

B ili
BETA ursatilidad

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

promedio
(mdp)

641.51

1.488 181,091

*  Resultados mixtos, debajo de estimados. La compafiia reporté un decremento en ventas y EBITDA, cabe mencionar que quedé por

debajo de lo que esperaba el consenso en términos de ventas.

* Madrgenes. El margen EBITDA avanzé 35pb gracias a la estrategia de precios y eficiencias en costos.
*  Perspectiva Neutral a Negativa. Esperamos una implicacion de neutral a negativa, ya que el reporte estuvo por debajo de lo

esperado. La guia 2025 seria estable en volumenes y EBITDA.

Reporte Mixto

Las Ventas Netas Consolidadas, decrecieron 5.3%, debido a que
los precios mas altos en moneda local no lograron compensar la
caida en volumenes, los cuales fueron afectados por condiciones
climaticas extremas. Asi mismo se presentd un retroceso en
EBITDA de 3.5% a/a, lo anterior por mayores costos fijos aunado
al decremento en ventas. La utilidad alcanzé un nivel récord
gracias a una menor tasa efectiva de impuestos y a ganancias por
desinversiones de activos.

México

Los volumenes de cemento decrecieron 7.0%
consecuencia una desaceleracion en

a/a como
la actividad de |Ia
construccidon. En concreto y agregados los volumenes fueron
+1.0% a/a y -5.0% a/a, respectivamente, concreto siguid
impulsado por el sector formal. Este trimestre el incremento en
precios no pudo compensar la caida en volumenes, en moneda
local los precios incrementaron, 3.0% a/a en cemento y 5.0% a/a
en concreto. Las ventas comparables presentaron un retroceso
de 6.0% a/ay el EBITDA comparable 4.0% a/a.

EEUU

Las ventas comparables bajaron 3.0% a/a, con una variacion
anual en volumen del -3.0%, -3.0% y -7.0% en cemento, concreto
y agregados, respectivamente, resultado de retos
climaticos. Durante el trimestre reportaron sin cambios el
EBITDA comparable, con un ligero incremento en margen gracias
a optimizacién de costos. Los precios de cemento permanecieron
estables y concreto incrementaron un digito bajo.

como

Valuacién

El flujo libre de efectivo se beneficid de una recuperacion en el
capital de trabajo por una desinversién de USDS215 millones.
Por otro lado, en términos de eficiencia incrementaron su ROE
considerablemente. En EV/EBITDA cotiza 28.6% por debajo del
promedio de 5 afios.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

4124 4123 Dif. (%)
Ventas 3,811 4,027 -5.3%
Utilidad Operativa 392 283 38.4%
EBITDA 681 705 -3.5%
Utilidad Neta 48 -441 111.0%

Mgn. Operativo (%) 10.29 7.04 326
Mgn. EBITDA (%) 17.86 17.51 35
Mgn. Neto (%) 1.27 -10.95 1222

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

2021 2022 2023 2024
Ventas 14,548 15,762 @ 16,159 15,783
EBITDA 2,745 2,681 3,041 2,957
Margen EBITDA 18.9 17.0 18.8% 18.7%
Utilidad Neta 753 858 1,137 1,887
Margen Neto 5.2 5.4 7.0% 12.0%
UPA 0.05 0.06 0.08 0.13
VLPA 0.7 0.7 0.7 0.5
Deuda Neta 7,942 7,652 9,776 5,802
Deuda Neta/EBITDA 2.9 x 2.9x 3.2x 2.0x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2021 2022 2023 2024
P/U 13.3 x 7.0 x 11.1x 4.7 x
P/VL 1.0x 0.5 x 1.1x 1.1x
VE/EBITDA 6.7 x 5.7 x 6.5 x 5.0 x
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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