


































































































































Vll. PERSONAS RESPONSABLES

La Emisora 

Los suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad que, en el ámbito de 
nuestras respectivas funciones, preparamos la información relativa a Fortaleza Materiales, 
S.A.P.I. de C.V., contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y 
entender, refleja razonablemente su situación. Asimismo, manifestamos que no tenemos 
conocimiento de información relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o 
que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 

Fortaleza Materiales, S.A.P.I. de C.V. 

___ z_uµ.LQ,,_k.,_ � 
POP.- _____________ _ 

Nombre: Jaime Emilio Rocha Font 
Cargo: Director General 

Por: ------"'=--C_l /----r-t-

i
-

Nombre: María de Lourdes Barajas Flores 
Cargo: Directora de Administración y Finanzas1 

Por: 
No 

Ca rg _,._�-

1 El Director de Administración y Finanzas realiza las funciones equivalentes a un Director de Finanzas. 
: Director Juridico Corporativo realiza las funciones equivalentes a un Director Jurídico. 



Intermediario Colocador 

El suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que mi representada en su 
carácter de intermediario colocador, ha realizado la investigación, revisión y análisis del 
negocio de la Emisora, así como participado en la definición de los términos de la oferta 
pública y que, a mi leal saber y entender, dicha investigación fue realizada con amplitud y 
profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, mi 
representada no tiene conocimiento de información relevante que haya sido omitida o 
falseada en este prospecto o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error 
a los inversionistas. 

Igualmente, mi representada está de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en 
alcanzar la mejor distribución de los Certificados Bursátiles materia de la oferta pública, con 
vistas a lograr una adecuada formación de precios en el mercado y que ha informado a la 
Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que deberá asumir frente al gran 
público inversionista, las autoridades competentes y demás participantes del mercado de 
valores, como una entidad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en la 
BMV. 

Inversora Bursátil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, 
Grupo Financiero Inbursa 

Por:�------------
N re: Luis Roberto Frías Humphrey 

,,; Cargo: Apoderado 







Auditor Externo 

Los suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados de 

Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias (la “Emisora”) al 31 de diciembre de 2024 y 2023, y 
por los años que terminaron en esas fechas, que contiene el presente Prospecto, fueron dictaminados con 
fecha 21 de marzo de 2025 y 22 de marzo de 2024, de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría. 

Asimismo, manifestamos que hemos leído el presente Prospecto y, basado en su lectura y dentro del alcance 
del trabajo de auditoría realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la 
información que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados dictaminados, 
señalados en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que 
el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 

No obstante, los suscritos no fuimos contratados para realizar, y no realizamos, procedimientos adicionales 
con el objeto de expresar una opinión respecto de la otra información contenida en el Prospecto que no 

provenga de los estados financieros consolidados dictaminados. 

Atentamente, 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Afiliada a una Firma Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Román Ángeles Escobar 
Representante legal
2025

C.P.C. Miguel Angel Andrade Leven 
Auditor Externo



Auditor Externo 

Los suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados de 
Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias (la “Emisora”) al 31 de diciembre de 2022 y por el 
año que terminó en esa fecha, que contiene el presente Prospecto, fueron dictaminados con fecha 27 de 
marzo de 2023, de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría. 

Asimismo, manifestamos que hemos leído el presente Prospecto y, basado en su lectura y dentro del alcance 
del trabajo de auditoría realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la 
información que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados dictaminados, 
señalados en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que 
el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 

No obstante, los suscritos no fuimos contratados para realizar, y no realizamos, procedimientos adicionales 

con el objeto de expresar una opinión respecto de la otra información contenida en el Prospecto que no 
provenga de los estados financieros consolidados dictaminados. 

Atentamente, 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Afiliada a una Firma Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Román Ángeles Escobar 
Representante legal

C.P.C. Miguel Ángel del Barrio Burgos 
Auditor Externo



Auditor Externo 

Los suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados 

condensados proforma no auditados de Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. y subsidiaras (la “Emisora”) 
por el periodo de nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2025 y 2024 y por el año que terminó 
el 31 de diciembre de 2024, fueron revisados con fecha 11 de noviembre de 2025, de acuerdo con la Norma 
Internacional de Encargos de Aseguramiento 3420 “Encargos de Aseguramiento para informar sobre la 
compilación de información financiera proforma incluida en un folleto” emitida por el Consejo Internacional 
de Normas de Auditoría y Aseguramiento (IAASB, por sus siglas en inglés). 

Asimismo, manifestamos que hemos leído el presente Prospecto y, basado en su lectura y dentro del alcance 
de aseguramiento realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la 
información que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados condesados 
proforma no auditados revisados señalados en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o 
falseada en este Prospecto Preliminar, o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los 

inversionistas. 

No obstante, los suscritos no fuimos contratados para realizar, y no realizamos, procedimientos adicionales 
con el objeto de expresar una opinión respecto de la otra información contenida en el Prospecto Preliminar 
que no provenga de los estados financieros consolidados condesados proforma no auditados. 

Atentamente, 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Afiliada a una Firma Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Román Ángeles Escobar 
Representante legal

C.P.C. Miguel Angel Andrade Leven 
Auditor Externo
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Informe de aseguramiento de  

los auditores independientes 
sobre la compilación de los 

estados financieros consolidados 
condensados proforma no 

auditados de Fortaleza 
Materiales, S. A. P. I. de C. V.  

y Subsidiarias 
 

 

 

Informe sobre la compilación de información financiera proforma incluida en 

el Prospecto 

 

Hemos realizado nuestro encargo de aseguramiento con el fin de informar sobre la compilación de la 

información financiera consolidada condensada proforma de Fortaleza Materiales, S. A P. I de C. V. y 

Subsidiarias (la “Entidad”). La información financiera consolidada condensada proforma está constituida por 

el estado condensado consolidado proforma de posición financiera al 31 de diciembre de 2024, los estados 

de resultados consolidados condensados proforma por el período de nueve meses que terminaron el 30 de 

septiembre de 2025 y 2024, y por año terminado el 31 de diciembre de 2024, así como las notas a dichos 

estados financieros (colectivamente, “los estados financieros consolidados condensados proforma”). Los 

criterios aplicables sobre los cuales la Administración de la Entidad ha compilado los estados financieros 

condensados proforma se describen en la Nota 3 (“Bases de preparación de los estados financieros 

condensados proforma no auditados”) a los mismos.  

 

La información financiera consolidada condensada proforma ha sido compilada por la Administración de la 

Entidad para ilustrar el impacto en el desempeño financiero, derivado de la transacción descrita en la Nota 2 

en los estados de resultados consolidados condensados proforma de la Entidad, como si dichas operaciones 

hubieran tenido lugar el 1 de enero de 2024. 

 

Responsabilidad de la Administración por la información financiera consolidada condensada 

proforma  

 

La Administración es responsable de la compilación de los estados de resultados consolidados condensados 

proforma no auditados elaborados sobre las bases de preparación descritas en la Nota 3.  
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Responsabilidad de los auditores independientes  

 

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre si los estados financieros consolidados 

condensados proforma adjuntos han sido compilados, en todos los aspectos materiales, por la Administración 

de la Entidad con base en los criterios descritos en la Nota 3 de dichos estados financieros.  

 

Hemos llevado a cabo nuestro trabajo de acuerdo con la Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento 

(“NIEA”) 3420, Encargos de Aseguramiento para informar sobre la compilación de información financiera 

proforma incluida en un folleto emitida por el Consejo Internacional de Normas de Auditoría y Aseguramiento 

(“IAASB” por sus siglas en inglés). Esta norma requiere que cumplamos los requerimientos éticos y 

planeemos y apliquemos procedimientos para obtener una seguridad razonable sobre si la Administración de 

la Entidad ha compilado, en todos los aspectos materiales, los estados financieros consolidados condensados 

proforma sobre las bases de presentaciones descritas en la Nota 3. 

 

Para propósitos de este trabajo, no somos responsables de actualizar o remitir algún reporte u opinión sobre 

la información financiera consolidada histórica utilizada en la compilación de los estados financieros 

consolidados condensados proforma adjuntos, ni hemos, en el curso de este trabajo, realizado una auditoría 

o revisión de la información financiera histórica utilizada en la compilación de dichos estados financieros 

consolidados condensados proforma. 

 

El propósito de la información financiera consolidada condensada proforma incluida en el Prospecto es 

únicamente el de ilustrar el impacto de un evento o transacción significativa sobre la información financiera 

no ajustada de la Entidad, como si la transacción se hubiera desarrollado en una fecha previa seleccionada 

para efectos de ilustración. En consecuencia, no damos ninguna seguridad de que el resultado actual de la 

transacción a las fechas y por los períodos mostrados hubiera sido como se ha presentado en los estados 

financieros consolidados condensados proforma. 

 

Un trabajo de aseguramiento para reportar sobre si la información financiera consolidada condensada 

proforma ha sido compilada, en todos los aspectos importantes, sobre las bases de los criterios aplicables, 

involucra realizar procedimientos para evaluar si los criterios aplicables utilizados por la Administración de la 

Entidad en la compilación de la información financiera consolidada condensada proforma provee una base 

razonable para la presentación de los efectos importantes directamente atribuibles al evento o transacción, y 

para obtener suficiente evidencia apropiada sobre si:  

 

• Los ajustes proforma relacionados proporcionan un efecto apropiado a esos criterios; y 

• La información financiera proforma refleja la correcta aplicación de los ajustes a la información 

financiera consolidada condensada no ajustada. 

 

Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor independiente, teniendo en cuenta su 

entendimiento sobre la naturaleza de la Entidad, del evento o la transacción respecto de la información 

financiera consolidada condensada proforma que ha sido compilada, y otras circunstancias relevantes del 

trabajo. 

 

El trabajo también incluye la evaluación de la presentación general de la información financiera consolidada 

condensada proforma.  

 

Consideramos que la evidencia que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para  

nuestra opinión.  
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Opinión  

 

En nuestra opinión, los estados financieros consolidados condensados proforma adjuntos han sido 

compilados, en todos los aspectos importantes, de acuerdo con las bases de preparación descritas en la Nota 

3 de dichos estados financieros consolidados condensados proforma. 

 

Énfasis de otros asuntos  

 

Los estados de resultados consolidados condensados proforma por los períodos de nueve meses que 

terminaron el 30 de septiembre de 2025 y 2024 de la Entidad no han sido auditados. 

 

Como se indica en la Nota 3, los estados de resultados consolidados condensados por el período de nueve 

meses que terminaron el 30 de septiembre de 2025 se incluyen únicamente para fines comparativos.  

 

 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.  

Afiliada de Deloitte Touche Tohmatsu Limited  

 

 

 

 

C.P.C.; Miguel Angel Andrade Leven 

Ciudad de México, México 

11 de noviembre de 2025  
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Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. 
(Subsidiaria de Grupo Condumex, S. A. de C. V.) 
 

Estado consolidado condensado proforma de posición financiera  
Al 31 de diciembre de 2024 

(En miles de pesos) 

 

 

 

Activos 31 de diciembre de 

2024 

(Auditado) 

Ajustes 

proforma 

31 de diciembre de 

2024 

(Proforma auditado)  
   

Activo circulante:    

Efectivo y equivalentes de efectivo $ 1,352,823 $ 443,293 $ 1,796,116 

Cuentas por cobrar – Neto 727,031 681,337 1,408,368 

Cuentas por cobrar a partes relacionadas 173,884 113,940 287,824 

Impuestos por recuperar 19,713               -  19,713 

Inventarios – Neto 1,748,060 869,134 2,617,194 

Pagos anticipados 147,684 108,788 256,472 

Depósitos en garantía                -                -                -  

Activos disponibles para la venta  10,708,431  (10,708,431)                -  

Total de activo circulante 14,877,626 (8,491,939) 6,385,687 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

Activo a largo plazo:    

Inmuebles, maquinaria y equipo – Neto 13,778,189 3,710,862 17,489,051 

    

Activo por derecho de uso – Neto 550,572 382,445 933,017 

    

Impuestos a la utilidad diferidos 810,037 2,625,291 3,435,328 

    

Instrumentos financieros derivados 43,210               -  43,210 

    

Crédito mercantil, activos intangibles – Neto 1,387,921 1,771,187 3,159,108 

    

Depósitos en Garantía               -                -                -  

    

Otros activos  4,730 2,154 6,884 

    

Total de activo a largo plazo  16,574,659  8,491,939  25,066,598 

    

Total de activo  $ 31,452,285 $            -  $ 31,452,285 

 

 

 

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados condensados proforma.

 

Pasivo y capital contable 

31 de diciembre de 

2024 

(Auditado) 

Ajustes 

proforma 

31 de diciembre de 

2024 

(Proforma auditado) 

    

Pasivo circulante:    
Documentos por pagar a instituciones 

financieras y porción circulante del pasivo a 
largo plazo $ 1,357,056 $            -  $ 1,357,056 

Cuentas por pagar a proveedores 1,479,882 630,005 2,109,887 

Beneficios directos a empleados 86,708 24,495 111,203 

Provisiones 281,777               -  281,777 

Impuestos y gastos acumulados 304,611 58,388 362,999 

Cuentas por pagar a partes relacionadas 7,913 151,223 159,136 

Pasivo por arrendamiento 136,750 47,525 184,275 

Anticipos de clientes 1,606,843               -  1,606,843 

Pasivos disponibles para la venta  3,603,931  (3,603,931)               -  

Total de pasivo circulante 8,865,471 (2,692,295) 6,173,176 

    

Pasivo no circulante:    
Documentos por pagar a instituciones 

financieras y préstamos a largo plazo 3,680,056               -  3,680,056 

Pasivo por arrendamiento  491,662 188,005 679,667 

Impuestos a la utilidad diferidos  1,773,271 1,964,772 3,738,043 

Impuesto sobre la renta por pagar a largo plazo 190,501 17,409 207,910 

Beneficios a los empleados al retiro 231,318 288,446 519,764 

Pasivos ambientales y otros pasivos  185,852  233,663  419,515 

Total de pasivo no circulante  6,552,660  2,692,295  9,244,955 

    

Total de pasivo  15,418,131               -  15,418,131 

    

Capital contable:    

Capital social 4,442,951               -  4,442,951 

Prima en emisión de acciones 3,165,475               -  3,165,475 

Utilidades acumuladas 5,241,783               -  5,241,783 

Otras partidas del resultado integral  186,514               -   186,514 

Capital contable de la participación controladora 13,036,723               -  13,036,723 

Capital contable de la participación no 

controladora  2,997,431               -   2,997,431 

Total de capital contable  16,034,154               -   16,034,154 

    

Total de pasivo y capital contable $ 31,452,285 $            -  $ 31,452,285 
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Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. 
(Subsidiaria de Grupo Condumex, S. A. de C. V.) 
 

Estados consolidados condensados de resultados proforma 
Por el año terminado el 31 de diciembre de 2024 y por el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024 

(En miles de pesos) 

 

 

31 de diciembre 

de 2024 

(Auditado) 

Ajustes 

Proforma 

31 de diciembre 

de 2024 

proforma 

(No auditado) 

30 de septiembre 

de 2024 

(No auditado) 

Ajustes 

Proforma 

30 de septiembre 

de 2024 

proforma 

(No auditado) 

30 de septiembre 

de 2025 

(No auditado) 

Operaciones continuas:        
Ventas netas $ 17,294,162 $ 5,072,052 $ 12,222,110 $ 12,756,442 $ 3,525,024 $ 9,231,418 $ 9,948,674 

Costo de ventas  12,054,790  4,158,464  7,896,326  8,849,871  2,908,293  5,941,578  6,775,084 

Utilidad bruta 5,239,372 913,588 4,325,784 3,906,571 616,731 3,289,840 3,173,590         
Gastos de venta 692,260 279,894 412,366 487,801 192,831 294,970 302,409 

Gastos de administración 650,605 341,416 309,189 516,037 274,216 241,821 289,438 

Participación de los trabajadores en las utilidades 55,103               -  55,103 36,324               -  36,324 41,585 

Otros gastos (ingresos) 41,683 43,142 (1,459) 7,300 7,631 (331) 1,391 

(Utilidad) pérdida cambiaria – Neta (649,301) (2,172) (647,129) (533,577) 1,210 (534,787) 621,314 

Ganancia por valuación de instrumentos financieros derivados (8,051)               -  (8,051) (8,051)               -  (8,051) (1,723) 

Ingresos por intereses (109,208) (9,057) (100,151) (90,247) (5,080) (85,167) (125,267) 

Gastos por intereses 873,275 22,106 851,169 661,369 16,113 645,256 303,656 

Comisiones bancarias y otros gastos financieros  35,125               -   35,125  30,858               -   30,858  13,100 

Utilidad antes de impuestos a la utilidad 3,657,881 238,259 3,419,622 2,798,757 129,810 2,668,947 1,727,687         
Participación en los resultados de asociada  (115)  (115)               -                -                -                -                -  

Utilidad antes de impuestos a la utilidad 3,657,996 238,374 3,419,622 2,798,757 129,810 2,668,947 1,727,687         
Impuestos a la utilidad  1,083,513  14,517  1,068,996  802,245  (21,660)  823,905  493,950 

Utilidad por operaciones continuas 2,574,483 223,857 2,350,626 1,996,512 151,470 1,845,042 1,233,737         
Operaciones discontinuas:        

Resultado de las operaciones discontinuas - neta de impuestos a la 

utilidad               -                -                -                -                -                -   (2,615,113) 

Utilidad neta consolidada del año  2,574,483  223,857  2,350,626  1,996,512  151,470  1,845,042  3,848,850 

        

Otras partidas de utilidad integral netas de impuestos a la utilidad:        

Partidas que no se reclasificarán a la utilidad o pérdida:        

Ganancia actuarial por obligaciones laborales 191,145 119,551 71,594               -                -                -  (18,615) 

        

Partidas que se reclasificarán a resultados en el futuro:        

Valuación de instrumentos financieros derivados de cobertura 3,084               -  3,084 (1,465)               -  (1,465) (28,563) 

Efecto de conversión de operaciones extranjeras  1,217,099  1,074,642  142,457  1,011,935  895,238  116,697  182,592 

Total de otras partidas de la utilidad (pérdida) integral  1,411,328  1,194,193  217,135  1,010,470  895,238  115,232  135,414 

        

Utilidad (pérdida) integral neta consolidada del año $ 3,985,811 $ 1,418,050 $ 2,567,761 $ 3,006,982 $ 1,046,708 $ 1,960,274 $ 3,984,264 

        

Utilidad (pérdida) neta consolidada aplicable a:        

Participación controladora $ 2,529,755 $ 193,834 $ 2,335,921 $ 1,974,015 $ 138,595 $ 1,835,420 $ 3,709,300 

Participación no controladora  44,728  30,023  14,705  22,497  12,875  9,622  139,550 

        

 $ 2,574,483 $ 223,857 $ 2,350,626 $ 1,996,512 $ 151,470 $ 1,845,042 $ 3,848,850 

Utilidad (pérdida) integral consolidada aplicable a:        

Participación controladora $ 3,391,760 $ 852,754 $ 2,539,006 $ 2,593,790 $ 654,287 $ 1,939,503 $ 3,992,639 

Participación no controladora  594,051  565,296  28,755  413,192  392,421  20,771   (8,375) 

        

 $ 3,985,811 $ 1,418,050 $ 2,567,761 $ 3,006,982 $ 1,046,708 $ 1,960,274 $ 3,984,264 

        

Utilidad básica por acción $ 4.31524 $ 0.33064 $ 3.98460 $ 3.36726 $ 0.23641 $ 3.13085 $ 6.32730 

        

Promedio ponderado de acciones en circulación $ 586,237,744 $ 586,237,744 $ 586,237,744 $ 586,237,744 $ 586,237,744 $ 586,237,744 $ 586,237,744 

 

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados condensados proforma. 
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Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. 
(Subsidiaria de Grupo Condumex, S. A. de C. V.) 
 

Notas a los estados financieros consolidados 

condensados proforma 
Al 31 de diciembre de 2024, por los periodos de nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2025 y 2024 (no 

auditados) y por el año que terminó el 31 de diciembre de 2024 

(En miles de pesos) 

 

 

 

1. Actividades 

 

Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias (la “Entidad”, el “Grupo” o “Fortaleza”), es 

subsidiaria de Grupo Condumex, S. A. de C. V., (la “Entidad Controladora”); y es una entidad constituida en 

México con una duración indefinida, con sede principal en Av. Paseo de las Palmas 781, Piso 7, Lomas de 

Chapultepec, Miguel Hidalgo, 11000, Ciudad de México. La Entidad se dedica a la fabricación y venta de 

productos de cemento y fibrocemento, para la industria de la construcción. 

 

El objetivo de los estados financieros consolidados condensados proforma al 31 de diciembre de 2024, por el 

periodo de nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2025 y 2024 y el año que terminó el 31 de 

diciembre de 2024, es mostrar la información financiera consolidada condensada proforma de la Entidad 

como si la venta de su subsidiaria Giant Cement Holding, Inc. y/o algunas de sus empresas filiales, afiliadas, 

subsidiarias, controladas o controladoras que se menciona en la Nota 2 siguiente, hubiera ocurrido el 1 de 

enero de 2024. Los efectos resultantes de dicha transacción se han reflejado en dichos estados financieros 

consolidados condensados proforma en la columna de ajustes proforma.  

 

 

2. Descripción de la transacción 

 

a. Acuerdo Vinculante. Con fecha 28 de noviembre de 2024, la Entidad informó al público inversionista 

que llegó a un acuerdo vinculante con Heidelberg Materials Us, Inc. para la venta de su subsidiaria 

Giant Cement Holding, Inc. y/o alguna de sus empresas filiales, afiliadas, subsidiarias, controladas o 

controladoras, por un precio aproximado de US$600,000,000 (seiscientos millones de dólares 00/100 

moneda de curso legal en los Estados Unidos de América); en la cual la sociedad tiene una 

participación accionaria del 55% , sujeto al cumplimiento de los ajustes post cierre habituales en este 

tipo de operaciones. Cabe señalar que, para la realización de esta transacción fue necesario separar a 

Keystone Cement Company, LLC., asimismo, se excluyeron terrenos seleccionados no operativos de 

Giant Cement Company, Inc., Dragon Products Compay, Inc. y Giant Resource Recovery, Inc. Con 

fecha 23 de diciembre de 2024 se celebró una Asamblea General Ordinaria de Accionistas para 

ratificar las resoluciones aprobadas mediante junta del Consejo de Administración de la Sociedad.  

 

Como consecuencia de lo anteriormente expuesto se han identificado activos $10,708,431 y pasivos 

por $3,603,931 que se presentan como disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2024. 

Adicionalmente se presenta el estado de posición financiera al 30 de septiembre de 2025 para efectos 

comparativos de la disposición de los activos y pasivos mencionados anteriormente. 

 

El 1º de abril de 2025 se concluyó la operación de venta de acciones del negocio de GIANT en Estados 

Unidos; el precio pactado al momento de la operación fue de US$620,000,000 (seiscientos veinte 

millones de dólares 00/100 moneda de curso legal en los Estados Unidos de América); como parte de 

la negociación se estimó un ajuste al precio un monto aproximado de US$149,186,900.33, (Ciento 

cuarenta y nueve millones, ciento ochenta y seis mil , novecientos dólares 33/100 moneda curso legal 

en los Estados Unidos de América); del monto restante, aproximadamente por US$470,813,099.67 

(Cuatrocientos setenta millones, ochocientos trece mil, noventa y nueve dólares 67/100 moneda de 

curso legal en los estados Unidos de América).  
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Como parte de la operación, se contrataron los servicios de un agente que vigilará que todos las 

cláusulas consideradas en el Acuerdo Vinculante se lleven a cabo, y ha retenido el importe de 

US$36,000,000 (Treinta y seis millones de dólares 00/100 moneda curso legal en los Estados Unidos 

de América ) para cualquier ajuste futuro al precio pactado; el periodo para recibir cualquier 

modificación puede ser dentro de los 18 meses posteriores a la fecha de la venta; es decir a partir el 1º 

de abril de 2025 y hasta Octubre de 2026. 

 

De acuerdo con lo anterior, el ingreso por la operación estratégica que corresponde al 55% de las 

acciones de Fortaleza Materiales, asciende a MXN$5,282,600,749.60 (Cinco mil, doscientos ochenta y 

dos millones, seiscientos mil, setecientos cuarenta y nueve pesos 60/100 en moneda de curso legal en 

los Estados Unidos Mexicanos; mientras el costo de la operación asciende a MXN$3,010,463,736.38 

(Tres mil, diez millones, cuatrocientos sesenta y tres mil, setecientos treinta y seis pesos 38/100 en 

moneda de curso legal en los Estados Unidos Mexicanos, obteniendo una utilidad en venta de acciones 

de MXN$2,272,137,013.22 (Dos mil, doscientos setenta y dos millones, ciento treinta y siete mil y 

trece pesos 22/100 en moneda de curso legal en los Estados Unidos Mexicanos.); reflejado dentro de 

los resultados de operaciones discontinuas. 

 

b. Con fecha 2 de abril de 2025 Fortaleza Materiales, S. A. P. I. de C. V., informó al público inversionista 

que se cumplieron satisfactoriamente las condiciones para el cierre de la transacción anunciada el 28 

de noviembre de 2024 sobre la venta de su subsidiaria Giant Cement Holding, Inc. “GIANT”; para la 

venta esto ha tenido como consecuencia de que en el balance del primer trimestre se hayan 

discontinuado activos y pasivos, por lo que las variaciones principales se deben a esta discontinuación 

de negocio en Estados Unidos. 

 

c. Con fecha 21 de mayo de 2025, Fitch Ratings subió la calificación nacional de Fortaleza Materiales,  

S. A. P I. de C. V. largo plazo a ‘AA (mex)’ desde ‘A+(mex)’; asimismo, subió la calificación nacional 

de corto plazo a ‘F1+(mex)’ desde ‘F1(mex)’. El alza en las calificaciones refleja la mejora en el perfil 

crediticio de la compañía, gracias a su desempeño operativo sólido y al prepago de deuda en abril de 

2025 por alrededor de $2,000 millones de pesos con los recursos provenientes de la reciente 

desinversión de la subsidiaria, Giant Cement Holding. 

 
d. Con fecha 30 de mayo de 2025, Moody´s Local México subió la calificación de Fortaleza Materiales, 

S. A. P. I. de C. V.; derivado de los sólidos resultados reportados por la compañía durante 2024 y en 

los últimos doce meses al 1T25, así como por los diversos prepagos de deuda bancaria realizados 

durante los últimos 18 meses al momento del alza de la calificación. 

 

 

3. Bases de preparación de los estados financieros consolidados condensados proforma no auditados  

 

Los estados financieros consolidados condensados proforma no auditados que se presentan, han sido 

preparados por la Administración utilizando como base las políticas contables de la Entidad, de acuerdo con 

las Disposiciones de carácter general aplicables a las Emisoras Públicas contenidas en la Circular Única de 

Emisoras (“CUE”) (en su conjunto las “Disposiciones” o los “Criterios Contables”) establecidas por la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la “Comisión”).  

 

Los estados financieros consolidados condensados proforma no auditados que se acompañan, presentan la 

información financiera de la Entidad como si la transacción que se describe en la Nota 2, hubiera tenido lugar 

el 1 de enero de 2024, con respecto a los estados consolidado condensado de posición financiera y de  

resultados proforma terminado el 31 de diciembre de 2024; y el 1 de enero de 2024 con respecto a los estados 

consolidados condensados de resultados proforma no auditados por el período de nueve meses terminados el 

30 de septiembre de 2024 y 2025. Los estados de resultados consolidados condensados proforma no auditados 

por el período de nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2025 se incluyen únicamente para fines 

comparativos. 
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Derivado que la transacción tuvo un acuerdo vinculante al mes de noviembre de 2024, la Administración de la 

Entidad presento en su estado de posición financiera consolidados al 31 de diciembre de 2024 ya separados 

los activos y pasivos disponibles para la venta como se describe en la Nota 2 para mostrar la información 

financiera de conformidad con la NIF 5 Activos no corrientes mantenidos para la venta.   

 

Para mayor precisión al lector sobre el impacto que tuvo el acuerdo vinculante realizado en el mes de 

noviembre de 2024; la Administración de la entidad presenta la posición financiera consolidada al 31 de 

diciembre de 2024, sin considerar la discontinuación de los activos y pasivos disponibles para la venta; en la 

columna de ajuste proforma se detalla la discontinuación en cada línea de la posición financiera de acuerdo 

con lo revelado en la Nota 2; para mostrar los saldos consolidados de la posición financiera auditados con los 

efectos de la discontinuación del negocio al cierre de diciembre 2024; los saldos que la entidad presenta en la 

posición financiera son al 31 de diciembre de 2024 consolidada; no se presentan saldos al 30 de septiembre de 

2025 ya que no incluyen ningún efecto sobre la discontinuación del negocio de GIANT ya que a esa fecha se 

ha materializado la venta y por lo tanto ya no hay saldos correspondientes a la transacción descrita en los 

estados financieros consolidados condensados proforma. 

  

La información financiera consolidada condensada proforma no pretende representar los resultados de 

operación de la Entidad como si la transacción se hubiese presentado en las fechas específicas, ni la 

información tampoco pretende proyectar los resultados de operación de la Institución para períodos futuros o 

cualquier fecha futura. Todos los ajustes proforma se basan en estimaciones y supuestos conocidos a la fecha 

de los estados financieros que se presentan. 

 

Separación de activos y pasivos disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2024  

 

Las principales clases de activos y pasivos que comprenden las operaciones clasificadas como mantenidas 

para la venta son las siguientes: 

 

Rubros del estado de posición financiera 

Activos disponibles 

para la venta 

Pasivos disponibles 

para la venta 

   

Efectivo y equivalentes de efectivo $ 443,293 $             -  

Cuentas por cobrar – Neto 681,337                -  

Cuentas por cobrar a partes relacionadas 113,940                -  

Impuestos por recuperar                -                 -  

Inventarios – Neto 869,134                -  

Pagos anticipados 108,788                -  

Inmuebles, maquinaria y equipo – Neto 3,710,862                -  

Inversión en acciones de asociadas y otras 2,154                -  

Activo por beneficios de los empleados al retiro 87,865                -  

Activos intangibles y otros activos 1,771,187                -  

Impuestos diferidos activo 2,625,291                -  

Activos por derecho de uso 294,580                -  

Proveedores                -  630,005 

Impuestos y gastos acumulados (incluye provisiones)                -  56,979 

Impuesto sobre la renta                -  17,409 

IVA por pagar                -  1,409 

Cuentas por pagar a partes relacionadas                -  151,223 

Arrendamiento financiero a corto plazo                -  47,525 

Pasivo por beneficios a los empleados retiro a corto plazo                 -  24,495 

Impuestos diferidos                -  1,964,772 

Beneficios a los empleados                -  288,446 

Otros pasivos a largo plazo                -  233,663 

Arrendamiento financiero largo plazo                -   188,005 

   

Total, de activo  $ 10,708,431 $ 3,603,931 
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4. Ajustes proforma  

 

Los montos que se reflejan en la columna de ajustes proforma representan los resultados del negocio en 

Estados Unidos, GIANT que se tenían a esas fechas; se excluyen los resultados de la división de Keystone 

que fue escindida el 1º de abril de 2025, fecha en la que se concluyó la operación estratégica de venta de 

acciones. 

 

a. A continuación, se muestran los resultados del segmento de USA por el periodo de nueves meses que 

terminó el 30 de septiembre de 2024 y por el año que terminó el 31 de diciembre de 2024. 

 

Las cifras al 30 de septiembre de 2025 corresponden a los resultados acumulados del 1º de enero y 

hasta el 31 de marzo de 2025, fecha de la venta del negocio de Estados Unidos, revelado como 

discontinuación se realizó el 1º de abril de 2025. 

 

 30 de septiembre de 

2025 

(No auditado) 

31 de diciembre de 

2024 

(Auditado) 

30 de septiembre de 

2024 

(No auditado) 

    

Ventas netas $ 1,185,394 $ 5,072,052 $ 3,525,024 

Costo de ventas  1,029,636  4,158,464  2,908,293 

Utilidad bruta  155,758 913,588 616,731  
   

Gastos de venta 95,080 279,894 192,831 

Gastos de administración 102,848 341,416 274,216 

Otros gastos – neto (2,269,379) 43,142 7,631 

Pérdida (utilidad) cambiaria – 

neta 4,689 (2,172) 1,210 

Ingresos por intereses (2,822) (9,057) (5,080) 

Gastos por intereses 9,154 22,106 16,113 

Participación en los resultados de 

asociada  7,886  (115)               -  

(Pérdida) utilidad 

antes de impuestos a 

la utilidad 2,208,302 238,374 129,810 

    

(Beneficio) impuestos a la 

utilidad  (406,811)  14,517  (21,660) 

    

Utilidad neta  $ 2,615,113 $ 223,857 $ 151,470 

 

 

 

* * * * * * 
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5 de noviembre de 2025 

MLMX2025 067 

 

Fortaleza Materiales, S.A.P.I. de C.V. 

Avenida Paseo de las Palmas No. 781, piso 7, 

Lomas de Chapultepec 3ª Sección, Alcaldía Miguel Hidalgo, 

Ciudad de México, México, C.P. 11000 

 

Para la Atención de: Lic. Sergio Prado Chávez 

           Tesorero Corporativo             

 

Re: Calificación programa de deuda de corto plazo. 

 

Estimado Lic. Prado, 

Conforme a su solicitud y con base en la información que nos han hecho llegar, la cual entendemos está en 

forma substancialmente final, Moody’s Local MX, S.A. de C.V., Institución Calificadora de Valores (en adelante 

Moody’s Local México) asignó una calificación de ML A-1.mx al programa de deuda de corto plazo de Fortaleza 

Materiales, S.A.P.I. de C.V. (Fortaleza). 

Fortaleza emitirá un programa dual de certificados bursátiles de corto y largo plazo por un monto total 

autorizado de hasta MXN 15,000 millones o su equivalente en Unidades de Inversión (UDIs) con carácter 

revolvente, con una vigencia de cinco años, sin que el saldo insoluto de los certificados bursátiles de corto 

plazo que se encuentren en circulación exceda de MXN 4,000 millones o su equivalente en UDIs, con carácter 

revolvente, en cualquier momento durante la vigencia del programa. 

Las calificaciones otorgadas no constituyen una recomendación de inversión y dichas calificaciones pueden 

estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento de conformidad con las metodologías de Moody’s Local 

México. 

Los emisores calificados en ML A-1.mx tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda de corto 

plazo en comparación con otras entidades y transacciones locales. 

La valoración de dicha(s) Calificación(es) se encuentra en el Anexo, que es parte fundamental de esta carta de 

calificación. 

Consulte los Símbolos y Definiciones de Calificación de Moody’s Local México, disponibles en 

www.moodyslocal.com.mx, para obtener información adicional sobre el significado de la(s) calificación(es) de 

Moody’s Local México. 

La supervisión de la(s) Calificación(es) por parte de Moody’s Local México es con base en la recepción de toda 

la información pertinente, financiera o de otro tipo, del emisor o de sus agentes. La falta de presentación de 

dicha información en el momento oportuno puede dar lugar al retiro de la(s) Calificación(es). 

De acuerdo con nuestra política habitual, las calificaciones asignadas están sujetas a revisión o anulación por 

parte de Moody’s Local México en cualquier momento, sin previo aviso, a su entera discreción. Para conocer la 

calificación más reciente, por favor visite el sitio www.moodyslocal.com. 

Las calificaciones crediticias emitidas por Moody’s Local México son las opiniones actuales de Moody’s Local 

México sobre el riesgo crediticio futuro relativo de las entidades, los compromisos crediticios o los títulos de 

deuda o similares, y no son declaraciones de hechos actuales o históricos. Las calificaciones crediticias de 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http://www.moodyslocal.com.mx/___.YzJ1OmVsZW1lbnRpYW1hdGVyaWFsZXM6YzpvOmE2N2UxNmYwMDg4YjZlYjFhZDE0MDVhOTJlOTI3ZDk5Ojc6OTlkMjo5MTAzZWY5ZTUzNjhjNjE3ZjYxMzliNTE5ZTMyZDViZGJiODJjZTFkZDc1MjVhOWJkYzFmYzBiZjNmYmVjNDkxOnA6VDpG
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http://www.moodyslocal.com/___.YzJ1OmVsZW1lbnRpYW1hdGVyaWFsZXM6YzpvOmE2N2UxNmYwMDg4YjZlYjFhZDE0MDVhOTJlOTI3ZDk5Ojc6NGFmOTpkNmI2Y2FiOTA4ZmViNTYzNDkxMWRiZDI1ZjRiZGI3MmJlM2FjNmUzODE3NWU4MjFhZGM3MTFiMDY3ZWI3Mjk0OnA6VDpG
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Moody’s Local México sólo contemplan el riesgo de crédito y no consideran ningún otro riesgo, incluyendo, 

entre otros, el riesgo de liquidez, el riesgo de valor de mercado o la volatilidad de los precios. 

Las calificaciones crediticias de Moody’s Local México no son ni proporcionan asesoramiento de inversión ni 

recomendaciones para comprar, vender o mantener valores concretos. Moody’s Local México emite sus 

calificaciones crediticias con la expectativa y el entendimiento de que cada inversionista hará su propia 

evaluación de cada valor que esté bajo consideración para su compra, tenencia o venta. 

Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la información que utiliza para asignar 

una calificación crediticia sea de suficiente calidad y provenga de fuentes que Moody’s Local México considera 

fiables, incluyendo, cuando proceda, fuentes independientes de terceros. Sin embargo, Moody’s Local México 

no es un auditor y no puede verificar o validar de forma independiente la información recibida en el proceso de 

calificación. En ningún caso Moody’s Local México será responsable ante ninguna persona o entidad por (a) 

cualquier pérdida o daño total o parcial causado por, resultante de, o relacionado con, cualquier error 

(negligente o de otro tipo) u otra circunstancia o contingencia dentro o fuera del control de Moody’s Local 

México o de cualquiera de sus directores, funcionarios, empleados o agentes en relación con la obtención, 

recopilación, compilación, análisis, interpretación, comunicación, publicación o entrega de dicha información, 

o (b) cualquier daño directo, indirecto, especial, consecuente, compensatorio o incidental de cualquier tipo 

(incluyendo, sin limitación, la pérdida de utilidades), incluso si Moody’s Local México recibe advertencia previa 

de la posibilidad de tales daños que resulten del uso o de la imposibilidad de usar dicha información. 

La asignación de una calificación no crea una relación fiduciaria entre Moody’s Local México y usted o entre 

Moody’s Local México y otros destinatarios de la calificación. Moody’s Local México no ha consentido ni 

consentirá ser nombrado como “experto” conforme a las leyes aplicables. 

Atentamente,  

 

 

 

Maximiliano José Juárez Cornelio 

Moody’s Local MX, S.A. de C.V., Institución Calificadora de Valores   
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Anexo 

La calificación de ML A-1.mx asignada al programa de deuda de corto plazo deriva de la calificación de emisor 

de largo plazo de AA-.mx otorgada a Fortaleza. Esta calificación de emisor de largo plazo refleja los sólidos 

resultados reportados por la compañía al 30 de septiembre de 2025, así como el desapalancamiento resultante 

de la amortización anticipada de los certificados bursátiles FORTALE 23 y diversos prepagos de deuda bancaria 

realizados durante 2024 y 2025, con recursos propios y con recursos provenientes de la venta de su subsidiaria 

Giant en Estados Unidos. El apalancamiento (Deuda Total / EBITDA Ajustado UDM) se ubicó en 0.3x en 

conjunto con un sólido indicador de cobertura de intereses (EBIT UDM / Intereses Devengados UDM) de 6.7x 

al cierre del 3T25. Esto representa una mejora sustancial con respecto a los niveles reportados en el mismo 

periodo del año anterior. 

La calificación también incorpora su liquidez elevada, con una posición en efectivo de MXN 3,922 millones, así 

como la distribución de dividendos por MXN 2,000 millones realizada en mayo de 2025. 

Los emisores calificados en ML A-1.mx tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda de corto 

plazo en comparación con otras entidades y transacciones locales. 

Factores que podrían generar un alza o una baja de calificación 

La calificación del programa de deuda de corto plazo no puede aumentar en virtud de que ya se encuentra en 

el nivel más alto de la escala nacional.  

Por otro lado, la calificación podría enfrentar presiones a la baja si se materializan riesgos como un aumento 

significativo en los costos de materias primas debido a presiones macroeconómicas, afectando la rentabilidad 

operativa. De igual manera, un escenario de desaceleración económica severa en su principal mercado, que 

derive en una caída considerable de ingresos, así como un incremento sostenido en el apalancamiento ya sea 

por la contratación de nueva deuda o por un deterioro en los márgenes, podría debilitar el perfil financiero de 

la compañía y generar presiones negativas en la calificación.  

Detalle de los fundamentos crediticios 

Fortaleza es una empresa dedicada a la producción y comercialización de cemento, con operaciones en 

México, Estados Unidos y Centroamérica. La compañía surgió en agosto de 2021 tras la escisión de Elementia, 

S.A.B. de C.V., quedándose con la unidad de Cemento, mientras que Elementia Materiales conservó las 

divisiones de Productos de Metal y Sistemas de Construcción. En octubre de 2022, Fortaleza concluyó su 

proceso de desliste de la Bolsa Mexicana de Valores y actualmente, es una subsidiaria de Grupo Condumex, 

controlada indirectamente por Grupo Carso, con una participación del 51%, mientras que el 49% restante 

pertenece a Grupo Kaluz y la familia Del Valle. 

Al 3T25, la empresa tenía cuatro plantas de cemento (3 en México, 1 en Estados Unidos) con una capacidad 

instalada total de aproximadamente 5.1 millones de toneladas. Además, cuenta con dos plantas de molienda 

de cemento, 1 en Costa Rica con capacidad de 0.25 millones de toneladas, y 1 en El Salvador, con capacidad 

de 0.30 millones toneladas. Una de las ventajas competitivas de Fortaleza es que sus plantas en México son 

recientes, cuentan con tecnología moderna y son altamente productivas; la planta de Estados Unidos, a pesar 

de operar desde hace casi 97 años, fue modernizada en 2009.  

A pesar de ser una empresa relativamente joven, Fortaleza ha logrado posicionarse en un mercado 

históricamente dominado por jugadores de mayor escala como Cemex y Holcim, que concentran cerca del 50% 

del mercado local. Gracias a su enfoque en calidad, eficiencia operativa y una sólida red de distribución, ha 

alcanzado una participación relevante en el mercado mexicano del cemento. 

Fortaleza comercializa sus marcas de cemento Fortaleza y Keystone a través de una red de 1,065 distribuidores 

independientes y clientes, los cuales también ofrecen asistencia técnica, así como productos y soluciones de 



 

4 de 4 
 

las unidades de negocio escindidas (pertenecientes ahora a Elementia) con el objetivo de cubrir todos los 

eslabones de la cadena de construcción (obra negra, obra gris, acabados, reparaciones y composturas). 

México es el mercado más importante para la compañía; durante tercer trimestre de 2025 representó 74% de 

las ventas y 84% del EBITDA, seguido por Estados Unidos con el 16% de las ventas y el 7% del EBITDA y 

Centroamérica con el 10% de los ingresos y 9% del EBITDA. En México, Fortaleza tiene una red de 692 

distribuidores con más de 740 puntos de venta y da cobertura a 27 estados; en Estados Unidos tiene una red 

de 179 distribuidores y en Centroamérica 194.  

El 28 de noviembre de 2024, Fortaleza anunció la venta de su subsidiaria Giant Cement Holding, Inc. (Giant) 

mediante un acuerdo vinculante con Heidelberg Materials Us, Inc., por un monto aproximado de USD 600 

millones. La compañía decidió vender Giant para capitalizar una oportunidad en el mercado y enfocar sus 

operaciones en otras geografías con mayor rentabilidad, así como otras razones estratégicas de los socios. El 

cierre de la operación se concretó el 2 de abril de 2025, una vez cumplidas las condiciones pactadas. Como 

parte del proceso, fue necesario separar a Keystone Cement Company, LLC. y excluir ciertos terrenos no 

operativos pertenecientes a la entidad que fue vendida. El flujo neto recibido por Fortaleza fue cercano a USD 

400 millones. Fortaleza poseía el 55% de Giant, mientras que el 45% restante correspondía a Uniland 

Acquisition Corporation. 

De los USD 400 millones recibidos, MXN 2,000 millones fueron utilizados para el prepago de los certificados 

bursátiles FORTALE 23 en abril 2025 y MXN 2,000 millones fueron decretados como dividendos en abril 2025 

y pagados en mayo 2025. Fortaleza se encuentra analizando alternativas adicionales para el resto de los 

recursos, que actualmente están en caja y con los cuales ha continuado prepagando deuda financiera. 

Al cierre de 2024, Fortaleza mostró una posición financiera sólida, respaldada por ventas netas de MXN 17,294 

millones, un crecimiento de 7.4% con respecto a 2023 y un EBITDA de MXN 5,259 millones, lo que representa 

un crecimiento del 12.8% respecto al año anterior. Este incremento reflejó una mejora en la eficiencia operativa 

y en la rentabilidad del negocio, impulsada por mayores volúmenes de venta y una estrategia disciplinada de 

control de costos. En los últimos doce meses (UDM) al 3T25, la compañía continúa con buenos resultados. Los 

ingresos acumulados fueron de MXN 14,486 millones y el EBITDA ajustado (excluye efecto de la venta de Giant) 

en MXN 4,632 millones. Cabe mencionar que los ingresos cayeron 23% comparados con el mismo periodo del 

año anterior, mientras que el EBITDA disminuyó 16%. 

Durante los últimos años, la compañía ha desapalancado su balance de manera relevante: en 2024, la deuda 

financiera total se redujo en MXN 2,561 millones, una reducción cercana a 34% comparado con 2023. Además, 

en abril de 2025, Fortaleza decidió prepagar la única emisión de certificados bursátiles que mantenía en el 

mercado por MXN 2,000 millones, por lo que el perfil de vencimientos mejoró significativamente. Al cierre del 

3T25, la deuda total de la compañía se ubicó en MXN 1,579 millones, compuesta por MXN 703 millones de 

deuda financiera, MXN 556 millones de pasivos por arrendamiento y MXN 320 millones en obligaciones 

laborales. Esta deuda representa un apalancamiento (Deuda Total / EBITDA Ajustado UDM) de 0.3x y un sólido 

indicador de cobertura de intereses (EBIT UDM / Intereses Devengados UDM) de 6.7x.  

La metodología utilizada para asignar esta calificación es la de Empresas No Financieras. 

El periodo que abarca la información financiera utilizada para determinar estas calificaciones es del 1° de enero 

de 2020 al 30 de septiembre de 2025 y las fuentes de información utilizadas son los estados financieros de la 

compañía, informes trimestrales, reportes anuales, presentaciones corporativas y el prospecto preliminar del 

programa dual de certificados bursátiles de corto y largo plazo. 
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Sergio Prado Chávez  
Tesorero Corporativo 
Fortaleza Materiales, S.A.P.I. de C.V. 
Av. Paseo de las Palmas, N. 781, piso 7, 
Col. Lomas de Chapultepec, Sección III 
C.P. 11000, Alcaldía Miguel Hidalgo, CDMX 

 

7 de noviembre de 2025 

 

Estimado Lic. Prado: 

 

Esta carta calificación sustituye a la emitida el 6 de noviembre de 2025 

  

Re: Calificación de Fitch para la porción de corto plazo del Programa Revolvente de 
Certificados Bursátiles de Corto y Largo Plazo  

  

Fitch (ver definición abajo) asigna la siguiente calificación: 

- Calificación de Corto Plazo en Escala Nacional de ‘F1+(mex)’ a la porción de corto plazo 
del Programa Dual de Certificados Bursátiles de Corto y Largo Plazo por un monto de 
hasta $15,000,000,000.00 (Quince Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.), o su equivalente 
en UDIs, con carácter revolvente, sin que el saldo insoluto de los Certificados Bursátiles 
de Corto Plazo que se encuentran en circulación pueda exceder de $4,000,000,000.00 
(Cuatro Mil Millones de Pesos 00/100 M.N) o su equivalente en UDIs, con carácter 
revolvente, de Fortaleza Materiales, S.A.P.I. de C.V. (Fortaleza), que en su caso sea 
autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de  Valores (CNBV), con una vigencia de 
5 años contados a partir de la fecha de autorización por parte de la CNBV.  
 
Una vez autorizada la inscripción preventiva, podrán realizarse tantas emisiones de 
Certificados Bursátiles (CB) como sean determinadas por Fortaleza, siempre y cuando el 
saldo insoluto del principal de los CB en circulación no exceda del Monto Total Autorizado.  
 
El plazo de los CB será determinado para cada emisión realizada al amparo del 
Programa, pudiendo ser de corto o de largo plazo. Se considerarán Emisiones de Corto 
Plazo aquellas con una vigencia superior a 1 (un) día pero igual o menor a 364 
(trescientos sesenta y cuatro) días y serán Emisiones de Largo Plazo aquellas con una 
vigencia superior a un año pero igual o menor a 40 (cuarenta) años. 
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La definición de la Calificación en Escala Nacional es la siguiente:  

F1+(mex): Indican la capacidad más fuerte de pago puntual de los compromisos financieros en 
relación con otros emisores u obligaciones en el mismo país. Bajo la escala de calificaciones 
nacionales de Fitch, esta calificación se asigna al riesgo de incumplimiento más bajo en relación 
con otros en el mismo país o la misma unión monetaria. Cuando el perfil de liquidez es 
particularmente fuerte, se agrega un (+) a la calificación asignada.  

Los fundamentos de esta acción se describen en el anexo que constituye parte integral de esta 
carta calificación. 

Las metodologías aplicadas para la determinación de la Calificación en Escala Nacional son: 

--Metodología de Calificación de Finanzas Corporativas (Diciembre 22, 2023)  

--Metodología de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020). 

Todas las metodologías y criterios de calificación pueden ser encontrados en las siguientes 
páginas: www.fitchratings.com y www.fitchratings.com/site/mexico. 

Fitch nota que las calificaciones se asignan al programa y no a las notas emitidas bajo el 
programa. No hay garantía de que se les vaya asignar una calificación a las notas emitidas bajo 
dicho programa, o de que la calificación asignada a una emisión específica bajo el programa 
tenga la misma calificación que el programa en sí. 

En la emisión y el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en información de hechos 
concretos que recibe de emisores, intermediarios y otras fuentes que considera confiables. Fitch 
lleva a cabo una investigación razonable de la información de hechos concretos en la que se 
basa, siguiendo su metodología de calificación, y obtiene verificación razonable de dicha 
información por parte de fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes estén 
disponibles para un título de deuda determinado, o en una jurisdicción determinada. 

La forma en que Fitch investiga dichos hechos concretos, así como el alcance de la verificación 
obtenida de terceros, variarán dependiendo de la naturaleza del título de deuda calificado y de 
su emisor, los requisitos y prácticas de la jurisdicción en la cual se ofrece y se vende dicho título 
y/o en la que se ubica el emisor, la disponibilidad y la naturaleza de la información pública 
relevante, el acceso a la administración del emisor y a sus asesores, la disponibilidad de 
verificaciones preexistentes de terceros, tales como informes de auditoría, cartas de 
procedimientos acordados, estimaciones, informes actuariales, reportes de ingeniería, opiniones 
legales y otros informes proporcionados por terceras partes, la disponibilidad de fuentes de 
verificación de terceros independientes y competentes con respecto al título de deuda en 
particular o en la jurisdicción particular del emisor, entre muchos otros factores. 

Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigación factual 
exhaustiva ni cualquier verificación de terceros puede asegurar que toda la información en la que 
Fitch se basa con respecto a una calificación será precisa y completa. En última instancia, el 
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información que proporcionan a 
Fitch y al mercado al ofrecer documentos y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe 
basarse en el trabajo de expertos, incluyendo auditores independientes con respecto a estados 
financieros y abogados para asuntos legales y fiscales. Además, las calificaciones son 
inherentemente prospectivas e incorporan suposiciones y predicciones sobre eventos futuros 
que, por su naturaleza, no pueden ser verificadas como hechos. Como resultado, a pesar de 
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cualquier verificación de hechos reales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos 
futuros o condiciones que no estaban previstas en el momento en que una calificación fue emitida 
o ratificada. 

Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologías de calificación y, en su sitio de 
internet, actualiza periódicamente las descripciones de sus criterios y metodologías para títulos 
de deuda de un tipo determinado. Los criterios y metodología utilizados para determinar una 
acción de calificación son los vigentes en el momento en que la acción de calificación es llevada 
a cabo, mismo que, para las calificaciones públicas, corresponde a la fecha del comentario de 
acción de calificación respectivo. Cada comentario de acción de calificación proporciona 
información sobre los criterios y la metodología utilizados para llegar a la calificación indicada, lo 
cual puede diferir de los criterios y metodología generales por aquellos específicos para el tipo 
de título de deuda aplicable, los cuales son publicados en el sitio de internet en un momento 
determinado. Por esta razón, siempre debe de consultarse el comentario de acción de calificación 
aplicable, para obtener la información más precisa sobre cualquier calificación pública en 
particular. 

Las calificaciones se basan en criterios y metodologías establecidos continuamente evaluados y 
actualizados por Fitch. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de 
Fitch y ningún individuo o grupo de individuos es el único responsable por una calificación. Todos 
los informes de Fitch tienen autoría compartida. Los individuos que son identificados en un 
informe de Fitch, estuvieron involucrados en el mismo, pero no son exclusivamente responsables 
por las opiniones ahí emitidas. Los individuos son únicamente mencionados para propósitos de 
contacto. 

Las calificaciones no son una recomendación o sugerencia directa o indirecta, para usted o 
cualquier otra persona, para comprar, vender, hacer o mantener una inversión, crédito o título de 
deuda o llevar a cabo cualquier estrategia de inversión con respecto a cualquier inversión, crédito 
o título de deuda, o cualquier emisor. Las calificaciones no comentan sobre la adecuación del 
precio de mercado, la idoneidad de una inversión, crédito o título de deuda determinado para un 
inversionista en particular (incluyendo, sin limitación alguna, cualquier tratamiento contable y/o 
regulatorio), o la naturaleza tributaria de exención de impuestos u obligatoriedad de los pagos 
efectuados en relación con cualquier inversión, crédito o título de deuda. Fitch no es asesor de 
usted ni le proporciona a usted ni a ninguna otra parte ninguna asesoría financiera, ni cualquier 
otro tipo de servicio legal, de auditoría, contable, de estimación, valuación o actuarial. Una 
calificación no debe ser considerada como un reemplazo de dicha asesoría o servicios. 

La asignación de una calificación por parte de Fitch no constituye su autorización para usar su 
nombre como experto en relación con cualquier declaración de registro u otros trámites bajo las 
leyes de valores de Estados Unidos u Reino Unido, u otras leyes importantes. Fitch no autoriza 
la inclusión de sus calificaciones en ningún documento de oferta en ninguna instancia en donde 
las leyes de valores de Estados Unidos o Reino Unido, u otras leyes importantes requieran dicha 
autorización. Fitch no otorga su consentimiento para la inclusión de cualquier carta escrita 
comunicando su acción de calificación en ningún documento de oferta, salvo que dicha inclusión 
venga requerida por una ley o reglamento aplicable en la jurisdicción donde fue adoptada la 
acción de calificación. Usted entiende que Fitch no ha consentido ni consentirá ser denominado 
como un “experto” en relación con ninguna declaración de inscripción u otros registros bajo la ley 
de valores de Estados Unidos, Reino Unido o cualquier otra ley de valores relevante, incluyendo 



 
d67ca9093f08dc384862a4da488fd7ee 

 

   4 
 

 

pero no limitando a la Sección 7 de la Ley de Valores de 1993 de Estados Unidos. Fitch no es 
un “intermediario” o “vendedor” de acuerdo a la definición de dichos términos bajo la ley de 
valores aplicable u otra normativa, reglamento o recomendación regulatoria, incluyendo sin 
limitación las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley de Valores de Estados Unidos de 1993, ni ha 
realizado las funciones o tareas asociadas a un "intermediario" o "vendedor" en virtud de este 
compromiso. 

Fitch monitorea las calificaciones de valores de forma periódica. Fitch espera que el emisor y 
otras partes le proporcionen puntualmente toda la información que puede ser relevante para la(s) 
calificación(es), de manera que las mismas sigan siendo apropiadas. Las calificaciones pueden 
aumentar, disminuir, retirarse o colocarse en observación de calificación debido a cambios, 
adiciones, exactitud o insuficiencia de información o por cualquier otro motivo que Fitch considere 
suficiente. 

Nada en esta carta tiene por objetivo o debe ser interpretado como la constitución de una relación 
fiduciaria entre Fitch y usted, o entre Fitch y cualquier usuario de las calificaciones. 

En esta carta, "Fitch" significa Fitch México, S.A. de C.V., y cualquier sucesor en interés de 
dicha entidad. 

Las calificaciones de carácter público serán válidas y efectivas solo con la publicación de las 
mismas en el sitio web de Fitch. 

La calificación otorgada no constituye una recomendación de inversión, y puede estar sujeta a  
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de Fitch. 

Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra forma, 
por favor comuníquese con Diego Díaz Gándara, Director Asociado, (81) 4161 7017. 

 

Atentamente, 

Fitch México, S.A. de C.V. 

 

 

 

 
Rogelio González González 
Director Senior
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ANEXO 1- FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACIÓN  

La calificación asignada a la porción de corto plazo del programa de certificados bursátiles de 
Fortaleza se fundamenta en lo siguiente: 
 
Las calificaciones de Fortaleza reflejan su posición buena de negocios en la industria cementera 
en México, con niveles de rentabilidad altos, un perfil crediticio conservador y una generación 
consistente de flujo de fondos libre (FFL). Las calificaciones están limitadas por la ciclicidad de 
la industria, su posición relativa de negocio con respecto a competidores y la concentración de 
sus operaciones en México. 
 
Los recursos netos producto de cada emisión de CB realizadas al amparo del programa podrán 
ser utilizados por la compañía conforme a sus necesidades. Dichos fondos podrán destinarse 
para satisfacer las necesidades operativas de la Emisora, incluyendo el financiamiento de sus 
operaciones activas, el refinanciamiento de su deuda, sustitución de pasivos, capital de trabajo, 
usos corporativos generales, así como adquisiciones o cualquier otro fin permitido por el objeto 
social de la Emisora. 
 
 
FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN 
 
Apalancamiento Bajo: Fitch proyecta que Fortaleza mantendrá un perfil crediticio conservador 
en los próximos años, con un apalancamiento bruto por debajo de 1x hacia 2027. La proyección 
contempla la expectativa de que la compañía mantendrá una generación sólida de flujo operativo 
que le permita amortizar deuda según sus calendarios y no considera adquisiciones. 

Desempeño Operativo Sólido: Fitch proyecta que el margen de EBITDA (pre-IFRS 16) de 
Fortaleza será cercano a 30% hacia 2027. En los últimos años, la compañía se ha beneficiado 
de estrategias de precios y volúmenes favorables, mismos que esperamos se moderen ante un 
entorno económico más desafiante en México. La agencia proyecta que el EBITDA (pre-IFRS 
16) estará en torno a MXN4,000 millones, lo que le permitiría generar FFL positivo sin considerar 
proyectos estratégicos relevantes y distribuciones a sus accionistas. 

Desinversión Reduce Diversificación: Fitch considera que la venta de Giant Cement Holding, 
Inc (Giant) en Estados Unidos aumentará la exposición de Fortaleza en la generación de flujo de 
efectivo hacia economías en desarrollo. Fitch proyecta que México representará cerca de 75% 
de los ingresos y 85% del EBITDA de Fortaleza para 2026. La agencia considera que la compañía 
mejorará su rentabilidad debido a que el negocio en EE. UU. ha mantenido márgenes más bajos 
a través de los años. 

Perfil de Negocios Bueno: Fortaleza mantiene posiciones importantes en los mercados de 
México y Centroamérica. En México tiene una capacidad de producción aproximada de 4 
millones de toneladas, distribuidas entre tres plantas de cemento y una molienda, ubicadas en el 
centro y sur del país. En Centroamérica, la compañía ha logrado incrementar su presencia desde 
2023 mediante una molienda en El Salvador con capacidad cercana a las 300,000 toneladas, 
además de una molienda en Costa Rica con capacidad de cerca de 250,000 toneladas. 
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Análisis del Perfil Crediticio Individual: Fitch evalúa a Fortaleza de manera individual y 
separada de Grupo Carso, S.A.B. de C.V. (GCarso) [AAA(mex) Perspectiva Estable] debido a 
los aún bajos incentivos legales, estratégicos y operativos entre la matriz y la subsidiaria. La 
agencia considera que Fortaleza podría beneficiarse de mayor acceso al crédito, lo cual 
compensa su exposición relativamente mayor a los riesgos de refinanciamiento en comparación 
con otras empresas de la misma calificación y/o sector. 

 

ANALISIS DE PARES 
 
Fortaleza compara con otras empresas de materiales y productos de construcción con 
operaciones relevantes en México como CEMEX, S.A.B. de C.V. (Cemex) [AA+(mex) 
Perspectiva Estable]. Cemex cuenta con una escala y diversificación geográfica superior a 
Fortaleza, con operaciones en distintos continentes y destaca por su liderazgo internacional en 
términos de capacidad instalada y para influir en los precios de sus mercados principales. 
Adicionalmente, cuenta con una diversificación mayor en términos de productos y soluciones 
para la industria de la construcción, lo cual podría mitigar parcialmente la debilidad en algún 
segmento de negocio. 

En cuanto a perfil financiero, Fortaleza compara favorablemente con Cemex. Los márgenes de 
Fortaleza cercanos a 30% están por encima de Cemex, cuya rentabilidad está en torno a 15%, 
en parte por la concentración Fortaleza al mercado mexicano donde la venta al menudeo 
representa un canal de venta importante. La agencia espera que el apalancamiento bruto de 
Fortaleza se mantenga alrededor de 1x, mientras que el de Cemex sería cercano a 2.5x. 

SUPUESTOS CLAVE  
 
Los supuestos clave empleados por Fitch en su caso base para Fortaleza incluyen: 

--volúmenes de cemento estable entre 2025 y 2027; 
--crecimiento en ingresos en México cercano a 4% promedio entre 2025 y 2027; 
--margen de EBITDA alrededor de 30%; 
--CAPEX cercano a MXN900 millones promedio en 2025 y 2027; 
--no se consideran adquisiciones ni desinversiones. 
 
 
SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN 

Factores que Podrían, Individual o Colectivamente, Conducir a una Acción de Calificación 
Negativa/Baja 

--debilitamiento en la generación de FFL que indiquen la expectativa de deuda bruta sobre 
EBITDA superior a 2x de manera sostenida; 
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--expectativa de un deterioro marcado en el entorno económico de México que conlleve una 
contracción en la estimación de EBITDA; 

--adquisiciones importante financiadas con deuda. 

 
Factores que Podrían, Individual o Colectivamente, Conducir a una Acción de Calificación 
Positiva/Alza 

--mayor claridad de la estrategia de negocio e inversiones en el mediano y largo plazo; 

--mantener un perfil crediticio conservador; 

--mayor escala y diversificación que permitan una mejor posición de mercado; 

--fortalecer los vínculos legales, estratégicos y operativos con GCarso. 

 

LIQUIDEZ 

La liquidez de Fortaleza es sólida. Al 30 de septiembre de 2025, la compañía contaba con efectivo 
y equivalentes por MXN3,922 millones y deuda de corto plazo por MXN449 millones.  

PERFIL DEL EMISOR 

Fortaleza se dedica a la producción y comercialización de cemento a granel y en bolsas a través 
de una amplia red de distribuidores en México, Estados Unidos y Centroamérica. La empresa 
está controlada por Grupo Carso a través de Condumex y Grupo Kaluz. 

La información financiera de la compañía considerada en esta Carta Calificación de fecha 7 de 
noviembre de 2025 incluye hasta el 30 de septiembre de 2025.  

La información utilizada en el análisis de esta calificación fue proporcionada por Fortaleza 
Materiales, S.A.P.I. de C.V. y/u obtenida de fuentes de información pública, incluyendo los 
estados financieros, presentaciones del emisor, entre otros. El proceso de calificación también 
puede incorporar información de otras fuentes de información externas, tales como análisis 
sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria. 
 
 






