Resultados Trimestrales
Megacable

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

24 de abril del 2025

. Bursatilidad
Clave pizarra Precio BETA Valor mercado romedio
g (al 24/04/2025) (3a vs. MEXBOL) (mdp) 4 -

TELCO MEGA CPO $42.1 99.7% 0.676 72,555 38.0

*  Crecimiento en ingresos. En 1T25 los ingresos incrementaron 7.8% a/a, la expansidn continua dando nuevos territorios y un buen
ritmo de adiciones.
e Conclusion. Consideramos que la implicacion para el precio de la accion seria de neutral a positiva ya que en ventas reportaron
ligeramente por debajo de lo esperado y presentd un retroceso en Utilidad neta, sin embargo el EBITDA superd nuestro estimado.
Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

Reporte Mixto. La compafiia reportd incremento en ventas de 1T25 1724 Var.a/a

7.8% a/a gracias a un avance en el segmento masivo de 9.3% por Ingresos 8,607 7,985 7.80%

mayor numero de suscriptores y la contribucion de nuevos

territorios. En el segmento empresarial los ingresos permanecen Utilidad Operativa 1,718 1,703 0.9%

en linea. A pesar de lo anterior presentd retroceso en Utilidad

netay en margenes. EBITDA 4,013 3,701 8.4%
Utilidad Neta 723 801 -9.7%

Suscriptores. Al cierre del 1T25 la compaiiia registrdé mas de 5.6

millones de suscriptores, respecto al 1T24, un incremento de

10.3% a/a. Se presentd una mejora por el crecimiento en Mgn. Operativo (%) 19.96 21.33 -137

territorios de expansién y una mejora organica, pero con un Mgn. EBITDA (%) 46.62 46.35 27

menor ritmo derivado del incremento en precios. Los Mgn. Neto (%) 8.40 10.04 -163

suscriptores de internet crecieron 11.1% a/a.
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

ARPU. El ARPU por suscriptor fue de P$417.5 casi en linea con el Tabla 2.Cifras anuales {en millones de pesos)

4T24 y 1724, lo anterior por la caida de suscriptores de video.
2022 2023 2024 UDM

Ebitda y Margenes. La utilidad de operacién permanecié estable Ventas 27,156 = 29,871 = 32,841 = 33,463
como consecuencia del incremento en gastos de operacion, por EBITDA 12,786 13,472 14,715 = 15,027
incremento en mano de obra, en Ebitda crecieron 8.4% a/a Margen EBITDA 47.1% 45.1% 44.8% 44.9%
gracias a un incremento en la depreciacidn y amortizacion del o
14.9% a/a. El margen operativo se contrajo 137 pb y el Ebitda Utilidad Neta 3,567 2,844 2,397 2,319
avanzo 27 pb. En utilidad neta presentaron una disminucién a/a Margen Neto 13.1% 9.5% 7.3% 6.9%
como consecuencia de un resultado cambiario desfavorable y un UPA 2.07 165 1.39 1.35
mayor gasto financiero. VLPA 20.16 20.35 20.18 20.54
Deuda Neta 12,838 20,218 21,961 21,076
Valuacién. La compafiia presenté P$4,589 millones en efectivo,
Deuda Neta/EBITDA 1.00 1.50 1.49 1.40

un incremento del 8.5% contra el periodo anterior, derivado de
una disminucién en Capex vs 4724 lo que estaria en linea con la

desaceleracion del ciclo de inversion. En términos de Tabla 3.Mdltiplos

apalancamiento bajaron de 1.49x al cierre del 2024 a 1.40x al Multiplos 2022 2023 2024

cierre del afio, como consecuencia de un menor ritmo de P/U 25.0x 23.0x 30.3x 33.7x
inversion. En multiplos, la compaiiia cotiza en PU a 33.7x LTM, lo P/VL 2.6x 1.9x 2.1x 2.2x
que seria 27.0% mayor a su promedio de 5 afios. Por otro lado, VE/EBITDA 8.1x

en EV/EBITDA cotiza con un descuento de 15.1%.
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