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Mineria $105.88 ~80.83%

11 de febrero del 2025

Bursatilidad
promedio
(mdp)

663.8

BETA Valor mercado

(mdp)

(3a vs. MEXBOL)

1.67 824,275

*  Reporte mixto. La compaiiia presentd un 4T24, con avances en ventas y Ebitda, pero con un retroceso en Utilidad neta, asimismo

quedaria por debajo de lo esperado por el consenso.

e Dividendo. El 24 de enero se decreté el pago de un dividendo en efectivo de P$1.10 por accién, con un yield de 4.2%.
* Implicacién. Esperamos una implicacién de neutral a positiva ya que en el resultado anual la compaiiia presentd récord en ventas
con un incremento de 12.3% a/a, en Ebitda de 16.9% a/a y en Utilidad Neta de 4.7% a/a.

Resultados Mixtos. La empresa reportd un incremento en
ventas del 13.0% a/a principalmente por un incremento en la
division minera de 17.4% a/a gracias al aumento en volumenes
de venta de cobre y subproductos, asi como al avance en los
precios del cobre. En transportes los ingresos bajaron 3.5% a/a 'y
en Infraestructura subieron 13.8% a/a. Cabe recalcar que en
Utilidad neta cayo 6.4% derivado de un incremento en
impuestos.

Rentabilidad. En términos de Ebitda avanzé 21.4% a/a gracias a
una mejora en el Ebitda de la divisién minera de 38.2% a/a. ROE
y ROA se mantienen en linea con el 2023, aunque por debajo del
promedio en ROE. En margenes se presentaron incrementos
tanto a nivel anual como a nivel secuencial, el margen Ebitda
crecio 338 pb.

Division Minera. Las ventas del ultimo trimestre del 2024
crecieron 17.4% a/a gracias a una recuperacion de ventas de
cobre +2.2% a/a. En términos de precios, destacamos el avance
en el precio del Molibdeno +16.5 y Cobre +13.4. En produccion
los metales que presentaron un mayor incremento fueron, Zinc
+154.9% a/a, y Plata +25.2% a/a. Cabe mencionar que durante el
4724 el cash cost decrecié 14.9% a/a registrando USD$1.22,
gracias a mayores créditos por subproductos.

Division Transporte. A pesar de que los volumenes
transportados subieron 1.1% a/a en toneladas kildmetro, las
ventas netas decrecieron 3.5% a/a, con un EBITDA de USDS$310.1
millones -5.0% a/a. El segmento con mayor movilidad fue
intermodal.

Division Infraestructura.

Las ventas netas alcanzaron un total de USD$206.9 millones y un
EBITDA de USDS$93.5 millones, lo que representa un avance de
13.8% a/ay 4.0% a/a, respectivamente.

Valuacién. La compaiiia utilizé el flujo para el pago de dividendo
y capex. En términos de multiplos GMEXICO cotiza por arriba de
EV/EBITDA y de PU promedio a 5 afios.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

4724 4723 ]| M 79]
Ventas 3,847 3,404 13.0%
Utilidad Operativa 1,537 1,192 28.9%
EBITDA 1,877 1,545 21.4%
Utilidad Neta 686 734 -6.4%

Mgn. Operativo (%) 39.9 35.03 491
Mgn. EBITDA (%) 48.8 45.4 338
Mgn. Neto (%) 17.8 21.6 -371

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compariia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

2021 2022 2023 2024
Ventas 14,777 13,870 @ 14,385 16,170
EBITDA 8,649 7,156 7,114 8,315
Margen EBITDA 58.5 51.6% 49.5% 51.4%
Utilidad Neta 3,868 3,850 3,398 3,557
Margen Neto 26.2 27.8 23.6% 22.0%
UPA 0.50 0.49 0.44 0.46
VLPA 2.1 2.2 2.4 2.6
Deuda Neta 3,103 2,875 3,165 1,581
Deuda Neta/EBITDA 0.36 x 0.40 x 0.44 x 0.19 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2020 2021 2022 2023 2024
P/U 154x  8.7x 7.1x 12.2x  11.3x
P/VL 2.5x 2.1x 1.6 x 2.2 x 2.0x
VE/EBITDA 7.6 X 4.5 x 4.6 x 6.6 x 5.3x
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia. >
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