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Minería AUTLANB MM $10.42 ~9.3% 0.334 3,421 0.894

• Industria Siderúrgica. Derivado de su dependencia a la economía China, estaríamos viendo una menor demanda, lo que aunado a la 

estabilización de precios del manganeso impacta resultados.

• Cierre 2023. Esperaríamos que para cierre de año la volatilidad e incertidumbre persistan, la desaceleración en China también

podría continuar impactando la demanda.

• Perspectiva Negativa. Esperaríamos que la acción se vea impactada no solo por el resultado negativo, si no por la incertidumbre que

rodea a la industria.

Reporte Negativo

La empresa reportó en línea con nuestro estimado en ventas. Se 

registró un decremento en ventas de -44.2% a/a, donde el precio 

de ferroaleaciones de manganeso presentó un descenso, 

asimismo la demanda ha decrecido considerablemente, lo 

anterior fue parcialmente contrarrestado con la venta de 

nódulos de manganeso. La industria a nivel mundial se vio 

impactada por la inflación, así como por una sobreoferta. EMD, 

Energía, y Metallorum, presentaron un trimestre complejo.

Autlán Manganeso
Durante el 3T23 la industria en México presentó una disminución 
en producción de acero del 13.0% a/a, en EE.UU. y Europa las 
caídas fueron de 1.0% a/a y 9.0% a/a respectivamente. La 
producción mundial de acero crudo no presentó variaciones 
contra el año anterior. En términos de manganeso continuamos 
viendo ajustes en el precio de China donde decreció -8.0% t/t, lo 
anterior por exceso de oferta, incertidumbre en la demanda y 
elevados inventarios. Adicionalmente se presentó estabilidad en 
precios de ferroaleaciones en EEUU derivado de una importante 
disminución en importaciones.

Autlán Energía
Durante el trimestre se presentó una mayor cantidad de 
precipitación de lo que se había visto en el 2023, sin embargo;  la 
sequía regional continua, este segmento representó ahorros por 
USD$8.0 en lo que va del año.

Autlán Metallorum
La compañía continúa trabajando en un reenfoque, centrándose 
por el momento en exploración y nuevo plan de mina. 

EMD

Durante el 3T23, las cotizaciones domesticas chinas mantuvieron 

sin cambios, asimismo se observaron descensos en las 

importaciones de EMD dentro de la Unión Europea.  Se esperaría 

un mejor panorama conforme se reduzcan inventarios y los 

productores europeos incrementen producción.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía. 

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía.

Tabla 3. Múltiplos

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía. 

3T23 3T22 Dif. (%)

Ventas 86.4 155.5 -44.5%

Utilidad Operativa -5.5 25.4 -121.7%

EBITDA 7.8 50.7 -84.6%

Utilidad Neta -9.8 16.3 -160.1%

Dif pb

Mgn. Operativo (%) -6.4 16.3 -2268.1

Mgn. EBITDA (%) 9.0 32.6 -2357.5

Mgn. Neto (%) -11.4 10.5 -2183.5

2019 2020 2021 2022 UDM

Ventas 420.1 346.2 450.4 624 424 

EBITDA 79.3 68.0 121.2 214 53 

Margen EBITDA 18.9 19.6 26.9 34.3 12.5%

Utilidad Neta -12.2 -15.3 3.6 28 -83 

Margen Neto -2.9 -4.4 0.8 4.4 -19.7%

UPA -0.04 -0.05 0.01 0.08 -0.25

VLPA 1.10 1.05 1.03 1.1 0.8

Deuda Neta 142.2 150.7 137.4 87.2 131 

Deuda 

Neta/EBITDA
1.8 x 2.2 x 1.1 x 0.4 x 2.5 x

Múltiplos 2019 2020 2021 2022 UDM

P/U NA NA 59.7 x 9.8 x NA

P/VL 0.5 x 0.5 x 0.6 x 0.8 x 0.7 x

VE/EBITDA 3.9 x 4.8 x 2.9 x 1.7 x 6.1 x
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