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AMX es laempresa mas valiosa del principal indicador
bursatil de la BMV. Faro: REUTERS

America Movil se acerca
al billon de pesos en su
valor de capitalizacion

Ameérica Movil [AMX] esta cerca de alcanzar
el billon de pesaos en valor de mercado en la
Bolsa mexicana.

La dltima vez que tuvo una capitalizacion
superior a esa cifra fue el 30 de diciembre
del 2015, aungue el escenario en el que se
encuentra la emisora actualmente no es
el mas sencillo a superar, segtin analistas
consultados.

La proveedora de telecomunicaciones mas
importante de Latinoameérica ha aumentado
su valor de mercado este afio 95,285
millones de pesos a 948,444 millones de
pesos.

En el afio, el precio de los titulos de Ia
emisora ha avanzado 10.67% a un precio de
14.42 pesos por unidad.

Para que AMX recupere el hillon de
pesos en capitalizacion necesita que el
precio de sus acciones suba a 15.21 pesos,
aproximadamente. P10

Crudo liga tres dias con bajas

El petraleo bajd a su menor precio en 10 meses debido al
persistente temor de una oferta excesiva. El referencial
estadounidense cayd 98 centavos, a 42.53 dolares el barril y la
mezcla mexicana perdio 1.48% y esta en US39.20 el barril. pa

[ l.; “/

g a$ (]
DESCENDIO

el miércoles el precio
del referencial

estadounidense, West
Texas Intermediate.

de
la deuda y venta de
activos adoptada por
Cementos Mexicanos
en los ultimos anos la
encaminan a recuperar el
grado de inversion que perdio
hace ocho afios a manos
de las calificadoras,
debido al alto nivel de
apalancamiento
que tenia. 8-9
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La cementera se
encuentra liguidando
deuda y se deshace de
activos no estratégicas.

AL GRADO DE INVERSION

DOBLE DE RENDIMIENTO

Elincremento que ha tenido el precio de los papeles de Cemex, desde que perdio el
grado de inversian a la fecha, ha sido de 107.34%; los titulos cotizan en 16.68 pesos.

» Cemex es fundada

:  conlaapertura de
Cementas Hidalgo
en el norte de
Mexico.

estrategia financiera
de la cementeraesta

: » Inicia su cotizacién

: en la Bolsa Mexicana
de Valoresy, con

¢ la adquisicion

: de Cementos

: Guadalajara, se

: convierte en el
primer productar de
: cemento en México.

: » Cemex inicia

: suexpansion
internacional en el
mercado europeo
con la adquisicion
de Valenciana
y Sanson, las
dos compafiias
cementeras
mas grandes de
Espafia.

: » Standard & Poor’s
califica con grado
de inversion el
perfil de Cemex.

. » Cemex pierde
grado de inversian.

» Muere Lorenzo

i Zambrano,
presidente del
Consejo de
Administracion y
director general de
Cemex.

: » Cemex anuncia

: desinversién en
ciertos activos en
EU; consistio en
vender Cemex en
Odessa, Texasy
Lyons, Colorado,
tres terminales
de cemento y
los negocios de
materiales de
construccion en el
Paso, Texas y Las
Cruces, NL.

: » Standard & Poor’s

:  eleva calificacion
de Cemex a “BB-"
de “B+”.

comenzando a dar frutos
y éste ha sido un aio
positivo

Saloman Rodriguez
cesar.rodriguez@eleconomista.mx

EL PASADO 19 de junio Cementos
Mexicanos (Cemex) anuncio que te-
nedores de notas convertibles con
vencimiento en el 2018 optarian por
cambiar la deuda de la cementera por
acciones.

Lo anterior lo llevaria cerca de re-
cuperar el grado de inversion que per-
di6 por su abultada deuda en €1 2009.

La cementera regiomontana cam-
biard una deuda que tiene por 325 mi-
llones de dolares por acciones. Con
ello, su nivel de apalancamiento se
reduciria considerablemente, expu-
sola calificadora de riesgo Standard &
Poor’s (S&P).

“Serfaunareduccion de deuda adi-
cional que no habfamos considera-
do en nuestro escenario base”, indi-
co6 la analista de S&P, Laura Martinez,
enunreporte.

La experta destaco que la reduc-
cion de deuda de Cemex y los resul-
tados del primer trimestre de es-
te ano, ademds de su programa para
reducir su deuda, ayudarian a mejo-
ra los fundamentales de la cemente-
ramexicana.

Cemex inform¢ al mercado desde
hace dos afios que reduciria su apa-
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lancamiento en 2,500 millones de do-
lares. Un ejemplo es que reporto a la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV) que
durante el primer trimestre del pre-
sente afio redujo su deuda en 348 mi-
llones de délares a 12,168 millones de
ddlares, ayudado por los fondos obte-
nidos por la venta de activos.

2022 2023 2024 2025 2026

“Cemex reiterd sus metas de las
principales partidas del balance fi-
nanciero, incluyendo una reduccion
de entre 3,500 a 4,000 millones de
dolares su deuda para finales del 2017,
hasta el momento redujo 2,700 millo-
nes de ddlares”, expuso Citibanamex
enunreporte.

Ven perspectiva
Positiva para
la emisora

S&P DESTACO respecto de la ce-
mentera, que opera en 50 nacio-
nes, que sus notas, en escala global,
de largo y corto plazo, se coloca-
ron con una perspectiva positiva,
lo que podria llevar a que le mejo-
raran la calificacion.

Informd que con los nuevos
elementos, en maximo tres meses,
unavez revaluada la opinion sobre
el perfil de riesgo financiero de la
empresa, se daria una opinién. La
calificadora considerara la reduc-
cion deladeudaylas mejorasenel
desempeno operativo que no es-
taba contemplado en su revision
anterior.

Guillermo Delgado, director de
Operaciones de Black Wallstreet
Capital, explicé que la idea princi-
pal y que esta entre los objetivos
de la emisora es recuperar el gra-
do deinversion.

“Pensamos que el grado de in-
version lo puede tener en menos
de 12 meses. Nos parece que con
esta revision a la perspectiva de la
empresa que le otorga S&P da pie

La empresa, con riesgos que afrontar

Salomon Rodriguez
cesar.rodriguez@eleconomista.mx

PARA LOS analistas, hay diversas si-
tuaciones que podrian complicar el
desemperfio de Cemex en el corto y
mediano plazo, aunque reconocen que
otras situaciones externas también le
podrian beneficiar.

Guillermo Delgado, director de
Operaciones de Black Wallstreet Ca-
pital, considera que uno de los riesgos
puede ser la renegociacion del Tratado
de Libre Comercio de América del Nor -
te (TLCAN), yaque dicha renegociacion
le podria cerrar algunas puertas. Alre-

dedor de 35% del volumen de cemen-
to que vende la empresa se comerciali-
zaen Estados Unidos.

Alejandra Marcos, analista de
Intercam banco explicé que Cemex
fue una de las empresas que mejor re-
cibi6 lallegada de Donald Trump como
presidente electo. Su accion tuvo un
rally por la expectativa de incremento
de volimenes parala cementeraen EU.
El crecimiento econémico de esa region
también apoyo el repunte de la accion,
que enlo que vadel afio ha ganado 5.13
por ciento. Sin embargo, eXpuso en un
reporte, €l apetito de los inversionistas
por Cemex parece haber cambiado.

“Pensamos que el precio maximo
tocado por Cemex, el pasado 25 de ene-
10, incorporaba un panorama por de-
mads positivo para la accion, ya que los
planes de infraestructura anunciados
por la administraciéon de Trump y los
efectos de su politica fiscal no se ma-
terializardn en el 20177, expone en el

Ademas, expuso que el riesgo por el
TLCAN se diluyd. “Aunque atn no han
comenzado las negociaciones, los ries-
gos de una salida dramdtica del TLCAN
por parte de EU se han disminuido sig-
nificativamente y, ademads, anticipa-
mos una negociacion benéfica para

Meéxico, por lo que el deterioro enla ex-
pectativa de la economia mexicana, ast
como una desaceleracion fuerte es ca-
davezmenor”.

MEJORA SITUACION ECONOMICA

Los analistas sefialan la recuperacion
economica de Méxicoy la mejor pers-
pectiva que se tiene respecto del Pro-
ducto Interno Bruto. El pafs represen-
ta21% delosingresos de lacementeray
38% del EBITDA.

Para Alejandro Azar Wabi, analis-
taen GBM Homebrocker, el riesgo mds
significativo podria estar del otro la-
do del Atldntico. “En el corto plazo, un



de dolares ha
reducido Cemex
de su deuda.

Cemexha
mantenido una
importante disciplina
financiera. Foto
ARCHIVO: REUTERS

Van poco mas de dos afios con una agresiva
campafa para disminuir su deuda y esto ha hecho
que los inversionistas la vean mas atractiva”.

director de Analisis Financiero en CIBanco.

a que en este afo le suban la cali-
ficacion y puede ser hacia el princi-
pio del siguiente ano que ya pueda
estar recuperandolo”, considero el
experto.
Cemex tiene una calificacion de
“BB-" por parte de S&P, que estaria
dos niveles abajo del “BBB”, que se-
riaya grado de inversion.

PERJUDICADOS

Para Jorge Gordillo, director de Ana-
lisis Financiero de CIBanco, el cam-
bio de deuda por acciones perjudica
alos actuales inversionistas. “Estas
son buenas noticias para la empre-
sa, la vuelve mas sélida. No son tan
buenas noticias para los tenedores
de la Bolsa, porque hay mas capital
y se diluye entre los que tienen dine-
ro en laempresa”, considero.
Anadio que la estrategia que ha
tenido Cemex ha sido agresiva en
elintento de bajar su deuda, ya que
por momentos esta situacion tenia
muy preocupado al mercado. “Van

poco mas de dos afios con una muy
agresiva campana de disminuir su
deuday esto es lo que ha hecho que
los inversionistas lo vean mas atrac-
tivy que se noten buenos niimeros,
que comencemos a ver un poco de
utilidades y, ahora, que las califica-
doras se promuevan para analizar-
la, seguramente al alza”, consideré.

Marco Medina, analista del sec-
tor de la construccién de Banco BX+,
coment6 que fue la propia Cemex la
que informé que tiene entre sus ob-
jetivos llegar al grado de inversion a
mas tardar en el 2019.

“Si bien el apalancamiento lo han
ido disminuyendo, todavia falta una
parte importante del trabajo, en-
tonces es lo que vamos a ver en los
proximos trimestres, una compania
que siga mostrando ciertos niveles
de eficiencia y eso les va a permitir
de forma gradual seguir recuperan-
dose. Es un proceso que todavia va-
mos a ver a finales del proximo afio”,
compartio. (Salomén Rodriguez)
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riesgo seria el tema del Brexit, que pu-
diera afectar un poco la confianzay el
mercado europeo para Cemex, que es
muy importante, sobre todo el merca-

do en el Reino Unido, entonces nego-
ciaciones que afecten al consumidor o
laconfianza podria afectar tambi€n ala
emisora”, considerd Azar Wabi.



