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CORPORACION MOCTEZUMA, S.A.BDEC.V.
CMOCTEZ*

Resultados de rentabilidad sobresalen en comparacion al sector.

COMPRA
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Corporaciéon Moctezuma, S.A.B. de C.V. (clave de cotizacion: CMOCTEZ) mostré resultados positivos
durante el segundo trimestre del 2023, los rendimientos de la emisora son prueba de una sdlida
administracidon, con una rentabilidad atractiva y margenes por encima de los del sector.

Durante el segundo trimestre del 2023, Corporacion Moctezuma reporté ingresos por P$4,978
millones, un crecimiento de +24.6% a/a.

El periodo ha estado caracterizado por un desempefio positivo a nivel nacional y con retrocesos en las
exportaciones; la variacion de los ingresos nacionales e internacionales en la comparacién anual fue de
+24.8% y -55.2% respectivamente. Lo anterior es consecuencia de la constante apreciacién del peso
frente al délar americano, afectando a la demanda del sector a nivel internacional.

El margen bruto de Corporacion Moctezuma vio un incremento de +620 p.b. a/a, representando el
63.3% de las ventas de la empresa, equivalente a P$3,152 millones.

Durante el periodo, los gastos operativos aumentaron +31.7% en su comparacion anual, sin embargo,
las partidas de otros ingresos y otros gastos presentaron un retroceso de -86% y -38% respectivamente,
derivado de estos ajustes, la utilidad operacional se posicioné en P$1,999 millones, equiparable al
40.2% de los ingresos, +190 p.b. de variacion en la comparacion anual.

Como se puede observar en la grafica 1, el EBITDA crecid +28% a/a, con un margen del 43.3%
colocdndose en la cifra de P$S2,155 millones.
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Grdafica 1. EBITDA 3 meses (cifras P$ millones)
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Fuente: Signum Research con informacion de CMOCTEZ al 2723

Los ingresos financieros retrocedieron -17.9% a/a, por su parte los gastos financieros disminuyeron -
6.7% a/a, resultando en una utilidad antes de impuestos de P$2,038 millones, con un margen del
40.9%.

Por su parte la utilidad neta se posicioné en la cifra de P$1,422 millones, con un margen del 28.6%,
gue se mantuvo estable en la comparacién anual al haber incrementado +20 p.b.

Grdfica 2. Utilidad Neta 3 meses (cifras P$ millones)
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Fuente: Signum Research con informacion de CMOCTEZ al 2723
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En una comparacion del sector, durante el semestre, Corporacién Moctezuma continta presentando
margenes de rentabilidad por encima de su competencia.

Tabla 1. Comparacion de mdrgenes semestrales del sector

Empresa Margen Bruto | Margen Operativo Margen EBITDA  Margen Neto

CMOCTEZ 64.0% 42.3% 45.4% 30.4%
CEMEX 33.4% 12.3% 19.4% 5.9%
GCC 33.9% ‘ 24.2% 31.9% 18.9%

Fuente: Signum Research con informacion de CMIOCTEZ al 2723

La empresa generd un flujo de efectivo de P$670 millones, lo que representa un aumento en los
niveles de caja de +13.4% con respecto del cierre del primer trimestre del presente aio.

Por su parte la deuda neta de la empresa continta en niveles negativos, equivalente a -0.72 veces el
EBITDA de 12 meses.

Grdfica 3. Deuda Neta a EBITDA 12 meses.
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Fuente: Signum Research con informacion de CMOCTEZ al 2723

La estrategia de la empresa les permite obtener un retorno sobre capital invertido (ROIC, por sus siglas
en inglés) de 52.2%, reflejado en los flujos de efectivo positivos generados por la emisora con cada
trimestre, beneficiandose de la nula deuda bancaria de la emisora, clasificdndola como una empresa
con un alto atractivo para el publico inversionista.
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Grdfica 4. ROIC (NOPAT/Capital Invertido).

60.0% - - 500
- 400
50.0% A
- 300
40.0% - - 200 =
- 100 ';_
30.0% - ., 8
<
20.0% A - -100
- -200
10.0% A
- -300
0.0% —T T T T T T T T T T T T T T T T T -400
GTEZgTE2ITE2T=E247
— N N N N
o (=] o o o
N N N N N

Fuente: Signum Research con informacion de CMIOCTEZ al 2723

Conclusion

Los resultados de la emisora fueron positivos al cierre del trimestre, con un balance sélido, asi como el
buen aprovechamiento de las utilidades acumuladas, financiando el negocio con su misma operacién.
Mantenemos nuestra recomendacion de COMPRA con un precio objetivo hacia finales del 2024 de
P$80.4 por accién, con un potencial de retorno, con el precio de cierre de la presente jornada, de
23.7%.
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La informacién contenida en este documento o archivo o correo electrénico elaborado por personal de Punto Casa de Bolsa, S. A. de C.V. (PCB), esta dirigido a clientes en general que radica en el territorio mexicano y enviado y/o publicado con la unica finalidad de
proporcionar informacién y analisis, con base en informacién disponible al puiblico en general, obtenida de fuentes consideradas confiables pero cuya exactitud y veracidad no pueden ser garantizadas. Los inversionistas no deberan tomar este documento y su contenido
como Unico factor en la toma de decisiones y en ningun caso debera entenderse que la realizacion, evaluacion y anlisis presente e historico, de la informacion proporcionada por parte del personal de PCB, garantiza el resultado, el éxito o el rendimiento de las inversiones
aqui descritas, por lo que el cliente tomard decisiones de acuerdo a su perfil y necesidades de inversion. El o los nombres de los responsables de la elaboracion del andlisis, asi como sus datos de localizacién se encuentran en el cuerpo del documento o archivo o correo
electrénico o reporte de analisis proporcionado. Las opiniones contenidas en este documento, reflejan exclusivamente el punto de vista del personal de PCB responsable de su elaboracién, mismo que recibe una compensacion conforme a la normatividad aplicable, es
decir, no recibe ningun tipo de remuneracién por parte de la o las emisoras, funcionarios o personal de las mismas, que hagan alusién al contenido del presente documento o archivo o correo electrénico o reporte de andlisis. PCB, su personal de Promocion y los responsables
de la elaboracion del presente documento o archivo o correo electrénico o reporte de andlisis, podrian mantener inversiones al cierre del ultimo trimestre, directa o por interpdsita persona, en los valores o instrumentos financieros derivados cuyo subyacente serian
valores, objeto del presente documento o archivo o correo electrénico o reporte de andlisis, que pueden representar el uno por ciento o mas de su cartera de valores, portafolio de inversion o el citado porcentaje de la emision o subyacente de los valores de que se trata.
Los consejeros, el director general y los directivos que ocupen el nivel inmediato inferior a este en PCB, respectivamente, a su vez podrian fungir con alguno de dichos caracteres en las emisoras de los valores materia del presente documento o archivo o correo electrénico
o reporte de andlisis. Este reporte ha sido preparado por el personal de PCB y estd sujeto a cambios sin previo aviso. PCB y sus empleados no estan bajo ninguna obligacién de actualizar, rectificar o garantizar la informacion contenida en este documento, en el se distingue
la informacién histérica respecto de la que tenga el carécter de estimaciones, asi como los principales supuesto de estas Ultimas. PCB no ofrece garantia implicita o explicita alguna de que dicha informacion sea exacta o completa, y por ende, PCB y sus empleados no

podran ser objeto de r iones r i El presente d o archivo o correo electrénico o reporte de andlisis hace mencidn de los cambios que, en su caso, se hayan hecho en el sentido del analisis res- pecto de los mismos valores o instrumentos financieros

derivados, durante los ultimos 12 meses, salvo la informacién basada exclusivamente en andlisis de volumen y precio, en cuyo caso dicha mencién se hace unicamente respecto del cambio de la recomendacién inmediata anterior. La informacion y los analisis contenidos
en este documento no pretenden ofrecer asesoria fiscal, legal o de inversién y podrian no adecuarse a las circunstancias especificas del inversionista. Cada inversionista debera determinar por si mismo si una inversion en cualquiera de los valores mencionados en este
documento es adecuada y deberd consultar a sus propios asesores fiscales, legales, de inversion u otros, para determinarlo. El presente documento o archivo o correo electrénico o reporte de analisis puede mencionar varios valores, algunos de los cuales podrian no
calificar para venta en algunos paises o para ciertos inversionistas. El presente documento o archivo o correo electrénico o reporte de analisis no podrd ser reproducido, reimpreso, editado, vendido o distribuido, en su totalidad o en parte, sin autorizacién previa y por
escrito de Punto Casa de Bolsa, S.A. de C.V.
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