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NEMAKA MM $2.8 ~85%
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(3a vs. MEXBOL)
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(mdd)

promedio
(mdp)

1.07 8,595 16.48

* Inicio de afio complicado. La compafiia continta viendo sus volimenes afectados principalmente en Norteamérica y Europa, lo que
afectaria los ingresos 1T25, a pesar de los esfuerzos realizados en eficiencias de costos, el EBITDA se vio presionado, asimismo los

margenes.

*  Perspectiva. Consideramos que la implicacion seria de neutral a negativa para el precio de la accidn, ya que presentd un reporte en
linea con lo esperado por el consenso en ventas y ebitda, cabe mencionar que la pérdida neta fue mayor a lo esperado.

Ventas e Industria. Las ventas presentaron un ligero avance de
0.1% a/a, gracias a mayores precios de aluminio y ajustes
comerciales, contrarrestando parcialmente la caida en
volimenes, mientras que el EBITDA presenté un retroceso de
2.2% a/a. En EE. UU., la produccién decrecié 7.0% a/a derivado
de los intentos de las armadoras por optimizar sus niveles de
inventario, las ventas de autos crecieron 6.9% a/a como
consecuencia de compras anticipadas ante el posible incremento
en precios derivado de los aranceles. En Europa, el decremento
fue de 11.7% a/a en produccién y en ventas de -4.6% a/a, lo
anterior por menor asequibilidad e incertidumbre geopolitica.

Volumen. El volumen del 1725 decrecié 7.3% a/a, derivado de
una menor produccion en Europa y Norteamérica, por
inventarios mas conservadores, asi como la persistente debilidad
en las exportaciones.

Flujo Estable. La utilidad operativa se contrajo 10.3% a/a ya que
se presentd un incremento considerable en otros gastos, en
EBITDA presentaron una caida de 2.2% a/a, cabe mencionar que
la compafia continua realizando esfuerzos de eficiencias
operativas y mejoras en condiciones comerciales.

Resultado Neto. Presentaron una pérdida de USDS$S16 millones,
por un efecto no monetario de las posiciones cambiarias en el
balance, si excluimos estos efectos la utilidad neta hubiera sido
de USDS$18 millones.

Valuacién. La compaiiia presenta un PU por debajo de su
promedio a 5 afios, asimismo el EV/EBITDA presenta un
descuento de 1.6% vs el promedio. Cabe mencionar que
redujeron el Capex 38.5% a/a obedeciendo a una asignacién de
capital mas disciplinada. Por ultimo, la compaiiia cerré 2024 con
un ROE de 1.5%, mismo que se debilité UDM como consecuencia
de la pérdida neta.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

1725 1T24 Dif. (%)
Ventas 1,213 1,211 0.12%
Utilidad Operativa 50 55 -10.3%
EBITDA 142 145 -2.21%
Utilidad Neta -16 25 -165.9%

Mgn. Operativo (%) 4.1 4.57 -48
Mgn. EBITDA (%) 11.7 12.0 -28
Mgn. Neto (%) -1.4 2.1 -342

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

2022 2023 2024 UbDM
Ventas 4,667 4,993 4,907 4,908
EBITDA 507 547 529 526
Margen EBITDA 10.9% 10.9% 10.8% 10.7%
Utilidad Neta 51 4 25 -16
Margen Neto 1.1% 0.1% 0.5% -0.3%
UPA 0.02 0.00 0.01 -0.01
VLPA 0.56 0.58 0.55 0.56
Deuda Neta 1,234 1,551 1,527 1,599
Deuda Neta/EBITDA 2.43 x 2.84 x 2.89 x 3.04 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2022 2023 2024 UubDM
P/U 16.7 x 165.9 x 14.7 x -26.6 x
P/VL 0.5x 0.4 x 0.2 x 0.3x
VE/EBITDA 4.0 x 4.2 x 3.6 x 3.9x
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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