Resultados Trimestrales

Por: E. Alejandra Vargas Aforve| evargas@vepormas.com

“ — pizarra

Precio
(al 22/04/2025)

22 de Abril del 2025

Bursatilidad
BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

promedio

Aeropuertos ASURB $565.9

46.6%

(mdp)

249.78

1.15 169,797

*  Trafico se recupera . Al 1725, el tréfico de pasajeros de ASUR creci6 0.2% a/a, lo anterior principalmente por una mejora en Puerto

Rico y Colombia.

*  Reporte positivo, en linea con lo esperado. La compaiiia reportd ligeramente por debajo de lo estimado en ventas, pero en linea en

términos de EBITDA y Utilidad Neta.

* Implicacién. Consideramos que el precio de la accion podria tener un efecto de neutral a positivo.

Crecimiento en ingresos. En el 1T25, los ingresos de ASUR
crecieron 18.2% a/a, gracias a un incremento en el trifico de
pasajeros, el trafico doméstico subié 3.5% a/a y el internacional
cay6 4.2% a/a.

Desglose de Ingresos. Los ingresos por servicios aeronduticos
incrementaron 12.1% a/a, mientras que los ingresos por servicios
no aeronduticos crecieron 17.2% a/a. Los ingresos comerciales
aumentaron 18.1% a/a impulsados por los crecimientos en los
tres paises en los que opera. El ingreso comercial por pasajero
incremento a P$146.8 desde P$124.9 en el 1T24.

Crecimiento en costos de servicios. Los costos de servicios
aumentaron 18.5% a/a, principalmente por el incremento de
costo de personal, licencias, energia e impuestos.

Utilidad Operativa y EBITDA. Ambas presentaron un incremento
gracias a una menor proporcion de los costos de ventas sobre
ventas y a un incremento en depreciaciéon y amortizacién de
14.9% a/a, asi como por el incremento en ventas. En términos de
margenes se presenta una disminucion como consecuencia del
incremento en costos por servicios.

Crecimiento en utilidad neta. La utilidad neta mayoritaria avanzo
14.1% a/a, gracias a los efectos a nivel operativo vya
mencionados, a un ingreso por intereses mayor en un 13.2% a/a
y una disminucion de 4.1% a/a en gastos por intereses, por pagos
del principal en Puerto Rico y Colombia.

Valuacién. En términos de P/U se encuentra cotizando en 12.1x
UDM, debajo de su promedio a 5 afios 22.4%, asimismo en
términos de EV/EBITDA estaria 17.2% por debajo del promedio.
Cabe mencionar que estaria cerrando el afio con una caja de
P$22,681 millones, lo que ayuda a que su ratio de
apalancamiento baje considerablemente vs el cierre de 2024.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

1T25 1124 Dif.
Ingresos 8,787 7,435 18.2%
Ingresos exc. construccion 8,173 7,178 13.9%
Utilidad Operativa 5,100 4,579 11.4%
EBITDA 5,725 5,123 11.7%
Utilidad Neta 3,516 3,082 14.1%

Margenes de rentabilidad Dif pb

Mgn. Operativo (%) 62.4 63.8 -139.2
Mgn. EBITDA (%) 70.0 71.4 -132.2
Mgn. Neto (%) 43.0 42.9 8.2

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Muiltiplos y cifras anuales

(MXN mill.) 2022 2023 2024 ubm
Ventas 25,314 25,822 31,333 32,685
EBITDA 16,757 17,313 19,843 20,444
Margen EBITDA 66.2 67.0% 63.3% 62.5%
Utilidad Neta 9,987 10,204 13,551 13,985
Margen Neto 39.5 39.5% 43.2% 42.8%
UPA 33.29 34.01 45.17 46.62
VLPA 138.74 149.82 18.08 192.57
Deuda Neta 3,364 -2,089 -5,184 -8,079
Deuda Neta/EBITDA 0.20 x -0.12x -0.26x -0.40x
Multiplos 2022 2023 2024 UDM
P/U 14.2 15.0x  122x  12.1x
P/VL 3.4x 3.4x 3.1x 2.9x
VE/EBITDA 9.1x 9.1x 8.5x 8.3x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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