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LA CEMENTERA se propuso para
finales del 2017 reducir en 3,500
millones de ddlares su deuda; ya

va alamitad
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Unidos.
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de Invex.
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LA REESTRUCTURA que estd ejecutan-
do Cementos Mexicanos (Cemex) estd
dando resultados y los analistas ven a la
emisora como una de sus favoritas.

El respaldo de los inversionistas a Ce-
mex se ha hecho presente en el valor de
sus acciones. El precio de los papeles de
la cementera ha repuntado 112.58% des-
de finales del 2015; paso de 9.06 a19.26
pesos por unidad.

Tan sélo en el primer mes del 2017,
Cemex fue la segunda emisora del Indice
de Precios y Cotizaciones (IPC) con me-
jor rendimiento (el precio de sus acciones
subi6 16.08%), sélo detras de Pefioles.

“Cemex es una de nuestras emisoras
favoritas para el 2017 (...) y seguiremos
viendo un impulso en los ingresos de Ce-
mex soportado, principalmente, por Es-
tados Unidos”, dijo Ana Sepulveda, di-
rectora del drea de Andlisis de Invex.

Al tercer trimestre del 2016, Estados
Unidos fue el mercado que mds genero
ventas para la cementera. Cerca de 30%
de las ventas totales de Cemex provino
de Estados Unidos, casi 24% de Europa
y poco mas de 20% de México.

La importancia de Estados Unidos no
se limita alas ventas. “Cemex espera ge-
nerar hacia el 2018 lamitad de su EBITDA
(flujo operativo) en Estados Unidos y lo
estd cumpliendo”, aseverd Marco Medi-
na, analista de Ve por Mds.

A septiembre del afio pasado, Mé-
xico generaba casi 40% del EBITDA de
Cemex; en Estados Unidos poco més

CARON VALOREN 13 MESES

CEMEXTIENE
12 MESES SOLIDOS

'EN RECUPERACION

l_os titulos de Cemex pasaron par un 2015 dificil, pero el 2016 v el primer mes del 2017
han sido de recuperacion. La cementera tiene un buen panorama para el resto del afio.
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LA DEUDA DE CEMENTOS MEXICANGS

EN MILLONES DE DOLARES, EXCEPTO RAZONES FINANCIERAS.
Deuda de Cemex al 30 de septiembre del 2016

Deuda bajo contratao de credito 3,269
Notas denominadas en ddlares y euros** 10,052
Notas denominadas en pesos 33
Lineas de capital de trabajo y otra deuda bancari 170
DEUDA TOTAL 13,523
Instrumentos perpetuos™** 443
Deuda total mas instrumentos perpetuos 13,965
Deuda consolidada fondeada/flujo de operacion 4.52
Coberura de intereses™ 3.03

* CALCULADOS DE ACUERDO A LAS OBLIGACIONES CONTRACTUALES DEL ACUERDO DE FINANCIAMIENTO.
** EXCLUYE NOTAS E INSTRUMENTOS PERPETUOS EN PROPIEDAD DE SUBSIDIARIAS DE CEMEX, SAB. DECV.

Fuente: CEMEX
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de 22%, y en América del Sur 20%, de
acuerdo con la compaiiia.

En junio del 2016, Fitch Ratings incre-
mento las calificaciones en escala nacio-
nal de Cemex y ratificd las calificaciones
en escala global “por el fortalecimiento
de la generacion de flujo, mejoras en vo-
lumen dentro de los mercados principa-
les yla estrategia de desapalancamiento”,
explicd en sumomento la calificadora.

El pasado lunes, S&P subid las ca-
lificaciones de Cemex de riesgo credi-
ticio de largo plazo en escala global a
“BB-” de “B+” y en escala nacional a
“mxA-" de “mxBBB”, y confirmo la ca-
lificacion de corto plazo en escala nacio-
nalde “mxA-2”.

Con lo anterior, Cemex se acercaare-
cuperar el grado de inversion que perdio
enel 2009.

MENOS DEUDA, LA CLAVE

Trimestre tras trimestre, Cemex ha
mostrado una mejoria en sus reportes
financieros.

“Desde el 2013, hemos visto como sa-
len de cifras negativas, de un EBITDA ne-
gativo aun crecimiento y un margen mas
atractivo y esto seguird siendo la historia
del 20177, comento Ana Sepulveda.

Una meta que se propuso Cemex fue
disminuir su deuda y lo han logrado a
través de dos vias: por una mejora opera-
tiva y por la venta de activos de no estra-
tégicos, explico Marco Medina.

Entre el 2016 y 2017, Cemex espera
reducir en 3,500 millones de délares su
deuda. Al tercer trimestre del 2016, ya
tenfa un flujo para pagar deuda superior
a 2,000 millones de dolares.

Analistas de Santander esperan que
el desapalancamiento de Cemex conti-
nue con una deuda neta a EBITDA de 4.5
veces (Vs 5.4 veces en el 2015), explica-
ron en un andlisis escrito.

“Ya estdn a mds de la mitad del ca-
mino y hemos visto que estdn muy ac-
tivos en la parte de desinversion de ac-
tivos y de generacion de flujo libre que le
sirve para pagar deuda. Estamos confia-
dos de que, al ser €l principal proposito
de Cemex, llegardn al objetivo de reduc-
cién de deuda y con eso todo lo demads se
vaadar”, detall6 Ana Sepulveda.

Ahora la atencion de los inversionis-
tas se centrard en el reporte financiero
del cuarto trimestre de Cemex, que pre-
sentard el 9 de febrero, para actualizar los
precios objetivos de sus acciones, cifrasy
expectativas del 2017, explicd Marco Me-
dina, analista de BX+.



