
  

LAMOSA Evento Relevante 
Precio Actual: MXN 72.0 jueves, 07 de octubre de 2021 
Precio objetivo 12 meses: En Revisión  

 

Prognosis 

LAMOSA firma contrato para la compra de FANOSA, líder en México en 
la industria de productos de Poliestireno Expandido  

 
• Grupo LAMOSA anunció el 4 de octubre del 2021 que llegó a un acuerdo para adquirir la empresa 

mexicana FANOSA, líder en México en la fabricación de productos de Poliestireno Expandido (EPS, por 
sus siglas en inglés o PEE en español). Como es usual, la operación está sujeta a procesos de revisión 
y autorización legales que podrían durar varios meses. 
 

• El monto aproximado de la posible operación es de USD 115 millones en términos de valor de la empresa, 
libre de deuda neta, liquidables, en su mayor parte, con recursos propios. La reciente adquisición de Roca 
Tiles fue por un monto de USD 260 millones, y el 77% se financió con deuda. 
 

• De acuerdo con la compañía, la compra de FANOSA “fortalece la estrategia de crecimiento y 
diversificación de Grupo Lamosa, permitiendo aprovechar sus capacidades actuales para crear una 
plataforma de crecimiento con una oferta de productos más integral y enfocada a brindar soluciones 
sustentables para la construcción”.  
 

• Llama la atención que la potencial adquisición no es de recubrimientos cerámicos, como en varias 
ocasiones en el pasado. En ese sentido no se inscribe en el principal negocio de Lamosa, es decir se 
aleja de su core business. No obstante, dado que el PEE se usa principalmente como aislante y aligerante 
en la industria de la construcción y empaque, se ubica en el sector en el que se enfoca la emisora. 
 

• El PEE, es un petroquímico secundario, conocido como espuma plástica y ha sido usado en una 
diversidad de industrias en el pasado. Ha dejado de usarse en la industria de comidas rápidas y su 
principal crecimiento a nivel global se observa en la industria de la construcción y edificación, su principal 
cliente. Esto último se debe a que posee excelentes propiedades aislantes, de ligereza y durabilidad, lo 
que lo convierten en ideal para maximizar la eficiencia energética de edificaciones. Por el lado 
cuestionable, el PEE no es bio degradable, aunque es altamente reciclable.  
 

• A pesar de que no hay suficiente información disponible aún, creemos que la transacción: (1) Se inscribe 
adecuadamente en la estrategia de crecimiento y diversificación de la compañía, (2) Representa un 
monto modesto de los ingresos totales. Los ingresos anuales consolidados a junio 2021 crecerían sólo 
alrededor de 6% con la potencial adquisición, (considerando ~USD 230 millones de ingresos anuales de 
Roca Tiles) y (3) No compromete la estructura financiera de Lamosa, cuyo apalancamiento sigue siendo 
bajo, aún después de la deuda adquirida en la adquisición de Roca Tiles.  
 

• La Administración de Lamosa ha probado en repetidas ocasiones ejecutar adquisiciones aditivas de valor. 
Creemos que tienen las habilidades necesarias para gestionar con éxito empresas ligadas a la industria 
de la construcción, por lo que, en principio, la adquisición nos parece un buen uso de capital. Estaremos 
en posición de refinar nuestro análisis, una vez que tengamos acceso a la información detallada de la 
adquisición y, si esta se aprueba, a los resultados financieros de Fanosa, ya en manos de su nuevo 
dueño. 
 

• En nuestro reporte al 3T21 haremos un nuevo ejercicio de valuación, que incluirá los flujos de efectivo de 
Roca Tiles. Daremos a conocer nuestro nuevo precio objetivo para la emisora, que hoy mantenemos en 
revisión.  
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LAMOSA Relevant Event 
Current price: MXN 72.0 Thursday, October 07, 2021 
12-month target price: Under Review  

 

Prognosis 

LAMOSA signs a contract to buy FANOSA, leading 
manufacturer of Expanded Polystyrene products in Mexico 

 
• On October 4, 2021, Grupo LAMOSA announced an agreement to acquire the Mexican company 

FANOSA, a leader in Mexico in the manufacture of Expanded Polystyrene (EPS). As usual, the transaction 
is subject to legal review and authorizations that could last several months.  
 

• The approximate amount of the possible transaction is USD 115 million in terms of the value of the 
company, free of net debt, and payable, for the most part, with its own resources. The recent acquisition 
of Roca Tiles was for USD 260 million, and 77% was financed via debt. 
 

•  ccor in  to t e co pan   t e purc ase o         “stren t ens  rupo  a osa's  ro t  an  
diversification strategy and allows it to take advantage of its current capabilities to create a growth platform 
 it  a  ore co pre ensi e pro uct o  erin   ocuse  on pro i in  sustainable solutions  or construction”. 
 

• It is striking that the potential acquisition is not for a producer of ceramic tiles, as on several occasions in 
the past. In this sense, it is moving away from its core business. However, since EPS is mainly used as 
an insulator and lightener in the construction and packaging industry, it is situated in the sector in which 
the issuer is focused. 
 

• EPS is a secondary petrochemical known as plastic foam and has been used in a variety of industries in 
the past. It is no longer used in the fast-food industry and its main growth at a global level is observed in 
the construction and building industry, its main client. The latter is due to the fact that it has excellent 
insulating properties, lightness and durability, which makes it ideal for maximizing the energy efficiency of 
buildings. On the questionable side, EPS is not biodegradable, although it is highly recyclable. 
 

• Although there is not enough information available yet, we believe the transaction: (1) Is part of the 
company's growth and diversification strategy, (2) Represents a modest amount of total revenues. 
Consolidated annual revenues as of June 2021 would grow only around 6% with the potential acquisition, 
(considering ~ USD 230 million of Roca Tiles annual revenues). (3) It does not compromise the financial 
structure of Lamosa, whose leverage remains low, even after the acquired debt in the acquisition of Roca 
Tiles. 
 

• Lamosa's management has repeatedly proved to execute accretive acquisitions. We believe that they 
have the necessary skills to successfully manage companies linked to the construction industry, which is 
why, in principle, the purchase seems like a good use of capital. We will be able to refine our analysis 
once we have access to detailed information about the acquisition and, if approved, to Fanosa's financial 
results, already in the hands of its new owner. 

 
• In our 3Q21 report we will do a new valuation exercise, which will include the cash flows from Roca Tiles, 

and we will announce our new target price for the issuer, which is currently under review. 
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