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1,235

BETA Valor mercado

(mdp)

(3a vs. MEXBOL)

1.54 1,556

*  Reporte positivo. La compaiiia presentd un 4T25, con avances, gracias a un incremento en el volumen de ventas de subproductos e

incremento en precio de los metales.

e Dividendo. El 23 de enero se decreté el pago de un dividendo en efectivo de P$1.50 por accién, con un yield de 3.1%.
*  Implicacién. Esperamos una implicacidon positiva ya que en el resultado fue mejor a lo estimado por el consenso, asi mismo
mejoraron margenes, el precio de los metales continua subiendo impulsados por temas de incertidumbre, por lo que podriamos

seguir viendo un panorama similar en 2026.

Récord en 2025. La empresa reportd un incremento en ventas
de 34.0% a/a y de forma anual incrementé 17.5% a/a,
principalmente por un aumento en voliumenes de ventas de
molibdeno, plata y zinc, aunado al avance en el precio del cobre
y otros metales. Lo anterior fue parcialmente contrarrestado por
la caida en ingresos de la division infraestructura.

Rentabilidad. En términos de EBITDA subié 55.7% a/a gracias a
un mejor resultado operativo y a menores costos sobre ventas.
Cabe mencionar que los margenes también se vieron
beneficiados, el margen Ebitda crecié 775 pb. ROE y ROA crecen
contra el cierre del 2024, superando el promedio a 5 afios.

Division Minera. Las ventas del cuarto trimestre del 2025
crecieron 42.5% a/a derivado de un incremento en las ventas de
subproductos. En términos de precios, destacamos el avance en
el precio del Oro +55.6% y Cobre +22.0%. En produccion los
metales que presentaron un mayor incremento fueron, Oro
+14.2% a/a, y Molibdeno +9.8% a/a. Cabe mencionar que
durante el 4T25 el cash cost decrecié 34.2% a/a registrando
USDS$0.80, gracias a mayores créditos por subproductos y al
incremento en precios.

Division Transporte e Infraestructura. Los volumenes
transportados fueron 9.5% mayores a/a en toneladas kilémetro,
las ventas netas crecieron 13.9% a/a, con un EBITDA de
USDS$336.4 millones +8.5% a/a. El avance fue liderado por el
segmento agricola. En infraestructura, las ventas netas
disminuyeron 27.3% a/a y presenta un retroceso anual de 21.6%
a/a, a pesar de lo anterior el margen EBITDA subié de 44.6% en
4T24 a 48.1% en el 4T25 gracias a una menor proporcion de
costo de ventas sobre ventas, asi como por un incremento en
depreciacién y amortizacion.

Valuacion y Utilidad neta. En Utilidad neta presenta un avance
gracias al mejor resultado generalizado y mayores ingresos
financieros. La compaiiia utilizé el flujo para el pago de dividendo
y capex. En términos de multiplos GMEXICO cotiza por arriba de
su promedio a 5 afios tanto EV/EBITDA, como en PU.

Tabla 1. Resultados (millones de USD)

4725 4724 ]| M 79]
Ventas 5,154 3,847 34.0%
Utilidad Operativa 2,502 1,363 83.5%
EBITDA 2,862 1,838 55.7%
Utilidad Neta 1,431 744 92.3%

Mgn. Operativo (%) 48.5 35.44 1310
Mgn. EBITDA (%) 55.5 47.8 775
Mgn. Neto (%) 27.8 19.3 842

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de USD)

2022 2023 2024 2025
Ventas 13,870 @ 14,385 . 16,170 = 18,178
EBITDA 7,156 7,114 8,315 9,875
Margen EBITDA 51.6% 49.5% 51.4% 54.3%
Utilidad Neta 3,850 3,398 3,557 5,040
Margen Neto 27.8 23.6% 22.0% 27.7%
UPA 0.49 0.44 0.46 0.65
VLPA 2.2 2.4 2.6 3.0
Deuda Neta 2,875 3,165 1,581 1,347
Deuda Neta/EBITDA 0.40 x 0.44 x 0.19 x 0.14 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2021 2022 2023 2024 2025
P/U 8.7 x 7.1x 122x 113x 18.0x
P/VL 2.1x 1.6 x 2.2x 2.0x 3.9x
VE/EBITDA 4.5 x 4.6 x 6.6 x 5.3 x 9.6 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
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Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
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Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.
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