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Mexico, April 01,2022 -- Moody's de México ("Moody’s") le asigné unacalificacion globalde Ba3y enescala
nacionalde Méxicode A3.mxalaemisiénde certificados bursatiles (notas locales) propuestapor Fortaleza
Materiales, S.A.B.de C.V. (anteriormente Elementia, S.A.B. de C.V.) porla cantidad de MXN2 billones de
pesos que se esperaque venzaen2024. Asimismo, Moody's afirmd la calificacion de familiacorporativade
Fortaleza Materialesen A3.mxy las calificaciones de corto plazode NP/MX-2, cambi6 asimismola
perspectiva a positiva, desde estable.

Las calificaciones asignadas son:
Fortaleza Materiales, S.A.B. de C.V.

Certificadosbursatiles porhastaMXN 2 billones de pesos convencimientoen 2024 (FORTALE 22):
Ba3/A3.mx

Calificaciones afirmadas:

Fortaleza Materiales, S.A.B. de C.V.
Calificacion de familia corporativa: A3.mx
Calificacion de corto plazo: NP/MX-2
Perspectiva:

Cambid a positiva, desde estable

La perspectiva positiva refleja el fuerte resurgimiento que tuvo la compafiia en 2021, el cual la posiciona
solidamente ensucalificacionenescalaglobalde Ba3eincrementalapredictibilidad de lageneracion de flujo
de efectivo libre a lo largo de un entorno econémico todavia incierto”, sefial6 Sandra Beltran, VP-Senior
Analystde Moody's. La perspectivatambién reflejala consideracién de Moody's de que, proforma paralos
certificados bursatiles propuestos, Fortaleza reducird considerablemente su riesgo de refinanciamiento, pero
continuara con unaestrategia de administracion de pasivos que fortalecerasu liquidez mas allade 2022. Al
cierrede 2022, Moody's estima que elindicador de deudatotal a EBITDA serade 3.4x,enunabase
consolidada.

Durante eltercertrimestrede 2021, ElementiaS.A.B.de C.V.cerrélaescisionque fue aprobadaporel
consejode administracionen 2019. Despuésdelatransaccion, Elementia, S.A.B.de C.V. continudsiendola
compafiiasubsistente, pero cambié sunombre aFortaleza Materiales, S.A.B.de C.V. (Fortaleza) yretuvolas
operacionesdelnegociode cemento. Seincorporé unacompafianuevabajoelnombre de Elementia
Materiales, S.A.B. de C.V. que abarca las operaciones de las divisiones escindidas de Metales y
Construsistemas. Almomento de laescision, Fortalezaretuvo cerca de 70% de la deuda de Elementia de
MXN16,200 millones. La deuda fue distribuida siguiendo los criterios de generacion de efectivo, considerando
queenelprimersemestre de 2021, Cemento contribuy6 con 63% del EBITDA total. Aliniciode laescision, los
tenedoresdebonosyacreedoresexistentessebeneficiaronde garantiasdeincumplimientocruzado,
esencialmentereteniendo elmismoaccesoalflujo de efectivo. Porlotanto, lacalificacién de Moody's
continuaba estando basada en la informacion consolidada de ambas, Fortaleza Materiales y Elementia
Materiales. Para mediados de 2022, las garantias de Fortaleza para la deuda de Elementia ya no estaran
vigentes. Porende, en adelante solo consideraremos el perfilintrinseco de Fortaleza Materiales. Sibienla
mayor parte de la deuda de Fortaleza continuara gozando de las garantias de Elementia Materiales, los
certificados bursatiles propuestos no loharan.

FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES



Lacalificacionde Ba3 de Fortalezareflejalagranresilienciade sus operaciones de cementotantoen México
como en Estados Unidos, que conjuntamente representan la mayor parte del EBITDA de la compafiia.

Durante la pandemia de coronavirus, el cemento fue considerado un producto esencial en los principales
mercados de Fortaleza, y lademandaen México se mantuvo sélidadado su enfoque enautoconstrucciony el
elevado nivel de lasremesas. Los proyectos de infraestructura en el area de influencia de Fortaleza durante
2021 también soportaronlos volimenes. En Estados Unidos, laconstruccién experimenté unabreve pausa
despuésdel surgimiento de lapandemia, pero se recuperd rapidamente con apoyo de unademanda estable
de construcciéony unapoliticade apoyo del Sistemade Reserva Federal de Estados Unidos. Comoresultado,
en2021,losvolumenesincrementaron 9% en Méxicoy 4% en Estados Unidos. Dadalaestrategiade
Fortaleza de enfocarse enlos precios, los ingresos consolidados incrementaron 9% durante el periodoy la
compafiialogré mantener sus margenes EBITDA en 28% apesar de las presiones de costos provocadas por
los aumentos de precio de laenergiay las materias primas, asi como por una mayor inflaciéon engeneral. Este
desempefio operativo positivotambién permitié que Fortaleza continuarasu desapalancamientoa 3.0 veces
en2021de4.2vecesen2020.

En adelante, Moody's espera que Fortaleza continle beneficiandose de la inercia en Estados Unidos. Moody's
estima 1.67 millones de inicios de nuevas viviendas en 2022 y que incrementena1.71 millones en 2023, un
incremento de 8% a partirdelos 1.58 millones en 2021. Persiste unbuen trasfondo econémico con
expectativas de crecimiento del PIB de Estados Unidosen 3.7% en 2022y 2.5% en 2023, a partirde unatasa
decrecimientode5.7%en2021. Eldesempleobajaraa4.2%en2022. Asimismo, laconstruccionno
residencial, que ha mostrado estabilidad de largo plazo, continuara ofreciendo crecimiento potencial. Moody's
esperaunincremento de 6.5% en el gasto de construccion de este afio en Estados Unidos, enrelacion con
2021, conefectoslimitados porlaley sobre gasto de infraestructurarecientemente aprobadahasta2023. En
México, el entorno econémico se vera desafiado por la desaceleracién de lainversion. Para 2022, nuestra
proyeccion de crecimiento de 3% es menor alamedianade laregiéon de 3.5%y ala mediana de 4.8% de la
categoriade calificacion Baa. Atribuimos estarelativadebilidadalamenorinversionque pesasobrela
recuperacion econdmica inmediata que limita ademas el potencial de crecimiento de México a mediano plazo.
No obstante, Fortaleza continuarabeneficiandose de las sélidas remesas que han sostenido su crecimiento
enlos Ultimos tres afios y que continuaranimpulsadas por el crecimiento econémico de Estados Unidos. Sin
embargo, elriesgo principal continlaasociado con las presiones de costo. Sibienlas causas varianen cada
pais, los mayores precios de los alimentos y laenergia, asi como ladepreciacion de las monedas, afectan de
manerageneral atodos los mercados de Fortalezaen América Latina. Laadquisicién de alimentos, energia
eléctricay combustible consumenunamayor proporcidndelos presupuestos familiares enestas economias
que en Estados Unidos, lo cual intensifica los efectos de lainflacion. Las restricciones de abastecimiento
deberanaligerarse lentamente, liberandose un poco de las presiones de costos. Contodo, Moody's espera
gue Fortaleza mantenga estrictos controles de costos y una adecuada estrategia de establecimiento de
precios quele permitaproteger surentabilidad. Especificamente, Moody's esperaquelosmargenes EBITDA
semantenganporarribade 25%.

Laliquidezy generacién de efectivo de Fortaleza contindlan mejorando, principalmente impulsadas por su
eficienciaoperativayladisciplinaparainversiones de capital. Noobstante, lasinversiones de capital en 2022
aumentaran a MXN700 millones mientras Fortaleza concluye cierta expansion de capacidad en Méxicoy
Centroamérica, lo cual provocaralageneracion de unflujode efectivolibre negativoen 2022. Adiciembre de
2021, el efectivo encajafue de alrededor de MXN1,900 millones, perotodaviano es suficiente para cubrirla
deuda que vence en el corto plazo por alrededor de MXN3,200 millones. Proforma para los certificados
bursatiles propuestos, Fortalezalograrareducirsuriesgoderefinanciamiento, pero continuaranecesitando
financiamiento externo debido a su plan de inversion de capital y su plan de desliste, considerando la oferta
publica que hizo el 22 de marzo de 2022 para comprar sus acciones. Lacompariiano cuentaconlineas de
crédito comprometidas, pero tiene cerca de MXN2,000 millones disponibles bajo lineas no comprometidas.
Despuésde que Elementiaprepagaralatotalidad de sus notas por $425 millones de d6laresen 2021, su
exposicion de tipo de cambio bajé considerablemente, ya que Unicamente 15% de su deuda total esta
denominada en délares estadounidenses y esta totalmente protegida con su generacion de EBITDA.

FACTORES QUE PODRIAN GENERAR UN ALZA O UNA BAJA DE LAS CALIFICACIONES

Unalzade lacalificacion requerird que laliquidez mejore significativamente, no solamente mediante la
colocacionexitosade las notaslocales propuestas, sinotambiénalasegurar sus necesidadesde
financiamiento para 2022-23 y al extender sus vencimientos mas alla de 2024. Cuantitativamente, la
calificacién podria subir si el desempefio operativo de la compafiiamejoraamaneraque suindicador de
deuda/EBITDA ajustado se mantengapor debajode 3.5xy elde EBIT/gastodeintereses se mantengapor
arribade 4xdeformasostenida.



Lacalificacionpodriabajar silaactividad econémicatardamasdeloesperadoenrecuperarse comoresultado
de condiciones externas inesperadamente severas con respecto a interrupciones de la cadena de
abastecimientooaloscostosdelas materias primasylaenergiaeléctrica. Cuantitativamente, podria
generarse unabajadelacalificaciénsielindicador de deuda/EBITDA ajustado aumentapor arribade 4.5xsin
expectativasde desapalancamientoosielindicadorde EBIT/gastodeinteresesbajaa2.0x. Cualquier
deterioro importante de la liquidez también representaria una amenaza para la calificacion actual.

Laprincipal metodologia utilizadaen estas calificaciones fue Materiales de construccion publicadaen
Septiembre de 2021 y disponible en https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?
docid=PBC_1300938. De otro modo, consulte la pagina de Metodologias en www.moodys.com.mx para
obtener una copia de estametodologia.

Elperiododetiempoque abarcalainformaciénfinancierautilizadaparadeterminarlacalificacionde
Fortaleza Materiales, S.A.B. de C.V. es del 01/01/2020 al 31/12/2021 (fuente: Fortaleza Materiales, S.A.B. de
C.V.).

Las Calificaciones en Escala Nacional de Moody's (NSR por sus siglas eninglés) son medidas relativas de la
calidad crediticiaentre emisionesy emisores de deudadentro de un pais determinado, lo que permite que los
participantes del mercado hagan una mejor diferenciacién entre riesgos relativos. Las NSR difieren de las
calificacionesenlaescalaglobal en el sentido de que no son globalmente comparables contrael universode
entidades calificadas por Moody's, sino Gnicamente contra otras NSR asignadas a otras emisiones y emisores
de deuda dentro del mismo pais. Las NSR estan identificadas por un modificador de pais ".nn" que indica el
paisalqueserefieren,como”.za"enelcasode Sudafrica. Paramayorinformacionsobre elenfoque de
Moody'srespecto delas calificaciones en escalanacional, favor de consultar la Metodologia de Calificacion
de Moody's publicadaenmayode 2016 ytitulada"Correspondenciaentre calificaciones enescalanacionaly
calificacionesenescalaglobal". Aunguelascalificaciones enescalanacional (NSR, por sus siglaseninglés)
notienenunsignificadoinherente absoluto entérminos de riesgo de incumplimiento o pérdida esperada, se
puede inferir una probabilidad histérica de incumplimiento consistente con una NSR determinada,
considerando la calificacién en escala global (GSR, por sus siglas eninglés) ala que corresponde en ese
momentoespecifico. Paraobtenerinformaciénsobrelastasasdeincumplimientohistéricoasociadasconlas
distintas categorias de calificacion en escala global alolargo de distintos horizontes de inversion, favor de
consultar https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1280300.

REVELACIONES REGULATORIAS

Paraobtenermasinformacidnsobrelos supuestos clave de calificaciényelanalisisde sensibilidad de
Moody's, consulte las secciones "Supuestos de la metodologia" y "Sensibilidad a los supuestos” del formulario
dedivulgaciénfinanciera. Eldocumento Simbolosydefinicionesdecalificacionesde Moody's estadisponible
en: https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_110867.

Lasfuentesdeinformacidnutilizadas paraestacalificaciénsonlassiguientes: partesinvolucradasenla
calificacion, informacion publica, e informacién confidencial propiedad de Moody's.

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicacion.

Paraconsultarlalistageneralde fuentesdeinformacién utilizadas en el procesode calificaciénylaestructura
y proceso de votacion de los comités de calificacién responsables de asignar y monitorear calificaciones,
favor de entrar a la pestafia de Revelaciones en www.moodys.com.mx.

La fecha de la Gltima calificaciéon es 02/09/2021.

Conrespectoalas calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento,
este anuncio proporcionaaclaraciones regulatorias relevantes enrelacion a cada calificacion de unbono o
nota de lamismaserie, categoria/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme aun
programa para el cual las calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de
acuerdo conlas practicas de calificacién de Moody's. Conrespecto a las calificaciones emitidas sobre una
entidad proveedora de soporte, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a la
accionde calificacion referente al proveedor de soporte y enrelacién a cadaaccion de calificacion particular
de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedorade
soporte. Para mayor informacion, favor de consultar la pestafia de calificaciones en la pagina del
emisor/entidad correspondiente enwww.moodys.com.mx.
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Conrespectoacualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de
la(s) principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran
cambiar como resultado de esta accién de calificacion, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas
conlaentidad garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en
casodeseraplicablesenlajurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacionalaentidad calificada, Revelacionde
la entidad calificada.

Encumplimientoconlosrequerimientosregulatorios, Moody's de MéxicofueinformadaporFortaleza
Materiales S.A.B de C.V. que durante el periodo de dos meses previo alafecha del presente, ninguna otra
institucion calificadorade valores asigné unacalificacion alos valores alos que se refiere este comunicado de
prensa.

Esta calificacion crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros enla situacién
financieradel Emisor/Instrumento,y cualquier modificacionseharasinque Moody'sde México, S.A.de C.V.
sea responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacion crediticia y,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revisién de calificacion respectiva.

Los principios generales de Moody's para evaluar riesgos ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por
sus siglas en inglés) en nuestro analisis crediticio estan disponibles en
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1288766

Moody'sconsideraquelacalidaddelainformaciondisponible sobrelaentidad, obligacion o créditocalificado
es satisfactoria para efectos de emitir unacalificacion.

Moody'sadoptatodaslas medidasnecesarias paraquelainformaciénque utilizaparaasignaruna
calificaciénseade suficiente calidady de fuentes que Moody's consideraconfiables, incluyendo, cuando
corresponde, tercerosindependientes. Sinembargo, Moody's noes unafirmadeauditoriaynopuede, en
toda ocasion, verificar o validar de maneraindependiente lainformacion que recibe en su proceso de
calificacion.

Favor de entrar a Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's en www.moodys.com.mx para mayor
informacién sobre elsignificado de cada categoriade calificacionyladefinicion de incumplimientoy
recuperacion.

Favordeirala pestafia de calificaciones enla pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultarladltimaaccion de calificaciény el historial de calificacién. Lafechaenque fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody's fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista informacion exacta. Consecuentemente, Moody's
proporcionaunafechaque consideraque eslamas confiable y exactaconbase enlainformacion quetiene
disponible. Para mayor informacion, visite nuestro portalwww.moodys.com.mx.

Favordeentrarawww.moodys.com.mxparaactualizacionde cambiosdelanalistaliderdecalificacionydela
entidadlegalde Moody'sque emitiélacalificacion.

Lascalificaciones emitidas por Moody's de México sonopinionesdelacalidad crediticiade valoresy/osus
emisoresynosonunarecomendacionparainvertirendichosinstrumentosy/oemisor.

Favordeiralapestafiade calificacionesenlapaginadel emisor/entidad enwww.moodys.com.mxpara
consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificacién crediticia.
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directosoindemnizatorios causadosacualquier personaoentidad, incluidoamodoenunciativoque no
limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude, la conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, enarasdelaclaridad, nopuedaserexcluida porley), por parte de MOODY's o cualquiera
de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con
respecto atodacontingenciadentro o fueradel control de cualquieradelos anteriores, derivadade o
relacionadaconlainformacionaqui contenidaoelusooimposibilidad de uso detalinformacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA
PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O
INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation
(“MCQO"), informaporlapresente que lamayoriade los emisores detitulos de deuda (incluidosbonos
corporativosy municipales, obligaciones, notasy pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's
Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a
Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinidny calificacion por unos honorarios que oscilan
entre los $1.000 ddlares y aproximadamente a los 5.000.000 délares. MCO y Moody's Investors Service
también mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones
y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service. La informacion relativa
aciertasrelaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades
que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody'’s Investors Service y asimismo han notificado
publicamenteala SEC que poseenunaparticipacionenMCOsuperioral 5%, se publicaanualmenteen
www.moodys.com, bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy” ['Relaciones del Accionariado - Gestién Corporativa - Politica sobre Relaciones entre
Consejeros y Accionistas”].



http://www.moodys.com/

Unicamente aplicable a Australia: La publicacionen Australiade este documentoes conforme ala Licenciade
Servicios Financieros en Australiadelafilialde MOODY's, Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003
399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun
corresponda). Este documento esta destinado Gnicamente a “clientes mayoristas” segunlo dispuestoenel
articulo 761G delalLeyde Sociedadesde 2001. Alacceder a este documento desde cualquierlugar dentrode
Australia, usted declaraante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un
representante de aquél, asi como que niusted nilaentidad alaque representadivulgaran, directao
indirectamente, este documento nisucontenidoa“clientesminoristas” seginsedesprendedelarticulo 761G
delaLeyde Sociedadesde 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad
crediticiade un compromiso de crédito del emisory no sobre los valores de capital del emisor nininguna otra
forma de instrumento a disposicion de clientesminoristas.

Unicamente aplicable aJapon: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es unaagenciade calificacion crediticia, filial de
Moody's Group Japan G.K., propiedad en sutotalidad de Moody’s Overseas Holdings Inc., subsidiariaensu
totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia
propiedad en sutotalidad de MJKK. MSFJ no es una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida
Nacionalmente (eninglés, "NRSRO"). Portanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-
NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO v,
consecuentemente, laobligaciéncalificadanoseraaptaparaciertostiposdetratamientoenvirtud delasleyes
de EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios
Financieros de Japény sus nimeros deregistrosonlos nimeros 2y 3del Comisionado FSA (Calificaciones),
respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSFJ (segln corresponda) comunica que la mayoria de los
emisores detitulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarésytitulos) y
acciones preferentes calificados por MJIKK o MSFJ (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad ala
asignacion de cualquier calificacién crediticias, abonar a MJKK o MSFJ (segun corresponda) por sus servicios
de opinién y calificacién crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los
JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios
japoneses.



