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AVISO IMPORTANTE: Esta calificacion es asignada por S&P Global Ratings S.A. de C.V. bajo su linea de producto de S&P
National Ratings. El logo de S&P National Ratings identifica las calificaciones asignadas con base en criterios para la escala

nacional y metodologias especificas para México.

Resumen de la Accion de Calificacion

S&P Global Ratings, a través de su agencia local en México, S&P National Ratings, publico
hoy la actualizacién de sus metodologias para calificar empresas en escala nacional. Dicha
actualizacion tiene como objetivo reflejar de manera mas precisa las caracteristicas
especificas del mercado mexicano.

El alza de calificacion en escala nacional de CEMEX, S.A.B. de C.V. (Cemex) refleja la
implementacién de esta actualizacion de la metodologia. Asimismo, la calificacion incorpora
una posicion competitiva dominante en el pais, con una estrategia corporativa consistente y
predecible, aunado a nuestra expectativa de continuidad en niveles de apalancamiento
moderados.

Como resultado de lo anterior, subimos la calificacion crediticia de emisor de largo plazo en
escala nacional -CaVal- a ‘mxAAA’ de ‘mxAA+ de Cemex, y confirmamos la calificacién
crediticia de emisor de corto plazo de ‘mxA-1+". Ademés, subimos las calificaciones de deuda
a ‘mxAAA’ de ‘mxAA+ de los certificados bursétiles con claves pizarra CEMEX 23L y CEMEX
23-2.

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que Cemex mantendréa una politica

financiera prudente, con un indice deuda a EBITDA ajustado por S&P National Ratings por
debajo de 3.0x (veces), aunado a un indice de fondos de operacion (FFO, por sus siglas en
inglés) a deuda por encima de 23%.
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Fundamento de la Accion de Calificacion

Actualizamos las metodologias para calificaciones en escala nacional con el objetivo de
capturar con mayor precision los riesgos y particularidades de los emisores mexicanos. Las
nuevas metodologias buscan mejorar la transparencia y la consistencia analitica, incorporando
aspectos locales relevantes para el analisis de empresas. Entre los cambios, destacamos mayor
granularidad en la evaluacién de los riesgos de negocio, de acuerdo con el contexto nacional,
mayor flexibilidad en el uso de indicadores crediticios y la consideracion de beneficios derivados
de posiciones de liquidez fuertes.

Proyectamos que el indice de EBITDA ajustado de Cemex se mantendra entre 2.5x-3.0x en
2025y 2026, en linea con un perfil de riesgo financiero ‘Modesto’ segtin la metodologia
actualizada. Nuestro escenario base sugiere una caida en los ingresos de Cemex en 2025 debido
a volimenes vendidos mas bajos en México, condiciones de mercado mas débiles en Estados
Unidos, que contrarrestaran un repunte en Europa, Medio Oriente y Africa (EMEA), asi como
ajustes de precios de un solo digito en el area baja en délares estadounidenses en todos los
mercados. A pesar de la caida en los ingresos, esperamos una expansién en margenes, lo que
mantendréa el EBITDA ajustado entre US$3,100 millones y US$3,200 millones en 2025, sin
cambios significativos respecto a 2024. Aunado a la estrategia de precios, este desempefio
reflejara el programa de ahorro de costos de la compafiia, que estima cerrar este afio con
ahorros cercanos a US$200 millones.

Bajo la metodologia revisada, consideramos el perfil de negocios de Cemex como ‘Excelente’.
La compafia cuenta con una presencia a nivel mundial y sélidas participaciones de mercado en
los negocios que opera, especialmente en México, donde se estima que su cuota en cemento es
cercana a la mitad del mercado nacional. Esta posicion le otorga poder de negociacion relevante
con clientes y proveedores, asi como eficiencias operativas a través de sus instalaciones a lo
largo del pais, entre otros factores. Cemex es una de las mayores cementeras a nivel mundial y
también uno de los mayores productores de concreto premezclado y agregados. Ademas, se
beneficia de una cartera de productos diversificada que atiende a distintos mercados finales
dentro de la industria de materiales pesados de construccién. Si bien consideramos que se trata
de un sector ciclico y estacional, esta diversificacion de carteras de productos y de clientes
brinda resiliencia para enfrentar condiciones de mercado adversas. Finalmente, contemplamos
que el esfuerzo de Cemex por descarbonizar sus operaciones puede convertirse en una ventaja
competitiva frente a participantes méas pequefios en los préximos afos. En nuestra opinién, la
empresa sigue siendo una de las cementeras mas avanzadas a nivel mundial en este &mbito.

Consideramos que la administracién mantendra una politica financiera disciplinada, con una
estrategia flexible de asignacion de capital. En nuestra opinién, Cemex mantiene su estrategia
de asignacion de capital prudente y flexible, con un balance entre los gastos de capital (capex) de
mantenimiento y las inversiones de crecimiento —principalmente en Estados Unidos y Europa—y
el pago de deuda. También esperamos un pago de dividendos por US$120 millones en 2025 y una
potencial recompra de acciones con el reciente programa aprobado por US$500 millones. En
nuestra opinién, la politica de retribucién a los accionistas de Cemex sera conservadoray
dependera de su desempefio operativo, ya que estara sujeta a que la empresa mantenga el
apalancamiento ajustado por S&P National Ratings por debajo de 3.0x.

Perspectiva

La perspectiva de la calificacién de escala nacional es estable. Refleja nuestra expectativa de
que Cemex mantendra una politica financiera prudente con un indice de deuda neta ajustado a
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EBITDA por debajo de 3xy un indice de FFO a deuda por encima de 23%, en los proximos 12 a 24
meses.

Escenario negativo

Podriamos bajar la calificacién de Cemex a ‘mxAA+’ en los préximos 12 a 24 meses si el
apalancamiento de la compafiia se desvia de nuestras proyecciones, ya sea por un deterioro en
su desempefio financiero o por un uso mas agresivo del flujo de efectivo que incremente
necesidades de financiamiento. Podriamos bajar la calificacion si:

e Elindice de deuda neta a EBITDA se mantiene por encima de 3.0x de manera consistente;
e Elindice de FFO a deuda se mantiene por debajo de 23% de manera consistente, o

e Nuestra evaluacion de su posicion de liquidez se deteriora, con fuentes sobre usos menores
a 1.5x.

Escenario positivo

Las calificaciones de largo y corto plazo ya estan en el nivel més alto de nuestra escala nacional
en México.

Descripcion de la empresa

Cemex es una empresa global de materiales para la construccién que produce, comercializa,
distribuye y vende cemento, concreto premezclado, agregados y otros materiales para la
construccion. Con sede en México, opera a través de sus subsidiarias en América (México,
Estados Unidos, Europa, Sudamérica, Centroamérica y el Caribe), Asia, Oriente Medio y Africa.
Para los Ultimos 12 meses que concluyeron el 30 de junio de 2025, registrd ingresos por
US$15,343.2 millones y un margen de EBITDA ajustado de 20.6%

Sintesis de los factores de calificacién

Calificacion crediticia de emisor mxAAA/Estable/mxA-1+
Riesgo del negocio Excelente

Riesgo de la industria Intermedio

Posicion competitiva Excelente
Riesgo financiero Modesto

Flujo de efectivo/apalancamiento  Modesto

Ancla mxaaa

Modificadores

Estructura de capital Neutral (sin impacto)
Liquidez Fuerte (sin impacto)
Administracion y gobierno Neutral (sin impacto)

corporativo

Ajuste holistico Neutral (sin impacto)

Perfil crediticio individual (SACP) mxaaa
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Detalle de las calificaciones

Clave de pizarra Calificacion actual Calificacion anterior Perspectiva/Rev. Especial  Perspectiva/Rev. Especial
actual anterior

CEMEX 23L MxAAA mMxAA+ N.C. N.C.

CEMEX 23-2L MxAAA mMxAA+ N.C. N.C.

Criterios

e Metodologia para calificar empresas en escala nacional en México, 1de septiembre de 2025.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en
Mexico, 1de septiembre de 2025.

Articulos Relacionados

e Descripcién General del Proceso de Calificacién Crediticia.

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México, 1de septiembre de 2025.

e S&P Global Ratings subid calificaciones en escala global y nacional de CEMEX por sélido
desempefio v desapalancamiento continuo; la perspectiva es estable, 13 de marzo de 2024.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinion sobre factores de calificacion importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mds informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
nuestro sitio de Escala Nacional para México. Encontrard la descripcion de cada una de las
categorias de calificacion de S&P National Ratings en "Definiciones de calificaciones en escala
nacional para México" Toda la informacién sobre calificaciones estd disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones a las que se hace
referencia en este documento se pueden encontrar en el sitio web publico de S&P National
Ratings de México, en mexico.ratings.spglobal.com
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Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacioén financiera al 30 de junio de 2025.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P National Ratings por el emisor y/o
sus agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segin las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las compahias controladoras-,
informacidn prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacion
sobre las caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacion proveniente de
las entrevistas con la direccién e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacion de la calificacién citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P National Ratings se publica en
relacién con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accién de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mds recientemente. S&P National Ratings actualiza la informacién
regulatoria para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
informacién solamente cuando se publica la siguiente Accién de Calificacion Crediticia. Por
consiguiente, la informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma
que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria
pero que de otra manera no estdn asociados con una Accién de Calificacion Crediticia. Por favor
considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de
Calificaciones en uso a la fecha de la ultima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion
del Modelo de Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Accién de
Calificacién Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por
un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es
relevante para correr la versién actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de
acuerdo con los requerimientos regulatorios aplicables, S&P National Ratings evalda el impacto de
los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite
Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad de sus respectivas actividades.
Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacién que no esta disponible a otras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido
politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacién y por sus andlisis, normalmente de parte de los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los
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STANDARD & POOR'S, S&P y RATINGSDIRECT son marcas registradas de Standard & Poor's Financial Services LLC.

S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre I, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.
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