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Clave pizarra Precio BETA Valor mercado romedio
g (al 24/07/2025) (3a vs. MEXBOL) (mdp) 4 -

TELCO MEGA CPO $55.1 99.7% 0.744 94,950 68.2

*  Crecimiento en ingresos. En 2T25 los ingresos incrementaron 6.9% a/a, la expansidn continua dando nuevos territorios y un buen
ritmo de adiciones. La compaiiia quedd por arriba de nuestro estimado en ingresos, pero en EBITDA ligeramente por debajo.
*  Conclusion. Consideramos que la implicacion para el precio de la accidn seria de neutral a positiva ya que el reporte es positivo y sus
fundamentales son sélidos.
Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

Reporte Positivo. La compafiia reportd incremento en ventas de 2725 2724 Var.a/a
6.9% a/a gracias a un avance en el segmento masivo de 10.6% Ingresos 8,700 8,136 6.9%
por mayor numero de suscriptores y la contribucion de nuevos
territorios. En el segmento empresarial los ingresos cayeron Utilidad Operativa 1,657 1,583 4.7%
10.0% a/a.

EBITDA 3,990 3,615 10.4%
Suscriptores. Al cierre del 2T25 la compafiia registré mdas de 5.7 Utilidad Neta 768 571 34.4%
millones de suscriptores, respecto al 2T24, un incremento de
10.9% a/a. Se presentd una mejora por el crecimiento en
territorios de expansion y una mejora organica. Los RGUs Mgn. Operativo (%) 19.05 19.45 -41
presentaron un incremento de 9.1% a/a impulsados por el Mgn. EBITDA (%) 45.86 44.44 143
constante crecimiento de suscriptores en el segmento masivo, Mgn. Neto (%) 8.82 7.02 180

en el segmento internet incrementaron 11.7% a/a en

. Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
suscriptores.

Tabla 2.Cifras anuales (en millones de pesos)

ARPU. El ARPU por suscriptor fue de P$421.0 casi en linea con el

2724, de forma secuencial incrementaron por el aumento en 2022 2023 2024 ubm

precios realizado el 1T25. Ventas 27,156 29,871 32,841 = 34,027
EBITDA 12,786 13,472 14,715 15,402

Ebitda y Margenes. La utilidad de operacion sublo.4.7A> a/a, a Margen EBITDA 47.1% 45.1% 44.8% 45.3%
pesar del incremento en costos y gastos, ya que el mismo fue por o

. . . . . Utilidad Neta 3,567 2,844 2,397 2,515
debajo del crecimiento en ingresos. En Ebitda crecieron 10.4% X . R

0,

a/a gracias a un incremento en la depreciacién y amortizacion Margen Neto 13.1% 9.5% 7.3% 7.4%
del 14.8% a/a, aunado al resultado operativo. El margen Ebitda UPA 2.07 1.65 1.39 1.46
avanzo 143pb siguiendo una tendencia al alza. En utilidad neta VLPA 20.16 20.35 20.18 19.32
presenta un incremento gracias a un menor resultado integral de Deuda Neta 12,838 @ 20,218 = 21,961 23,446
financiamiento, principalmente por menores intereses netos a
cargo Deuda Neta/EBITDA 1.00 1.50 1.49 1.52

Valuacién. La compafiia presenté P$3,084 millones en efectivo, Tabla 3.Mdltiplos

un decremento del 32% contra el periodo anterior. En términos Multiplos 2022 2023 2024 UDM
de apalancamiento subieron a 1.5x al cierre del 2725, como P/U 25.0x 23.0x 30.3x 37.8x
consecuencia de menor efectivo por pago de dividendos. En P/VL 2.6x 1.9x 2.1x 2.9x
multiplos, la compafia cotiza en PU a 37.8x LTM, lo que seria VE/EBITDA 8.1x

42.2% mayor a su promedio de 5 afos. Por otro lado, en
EV/EBITDA cotiza con un descuento de 1.3%.
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