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Bursatilidad
promedio
(mdp)

384.7

Valor mercado
(mdp)

Precio
(al 24/02/2025)

“ — pizarra

GAPB

BETA
(3a vs. MEXBOL)

86.6%

Aeropuertos $398.2 1.237 201,196

*  Recuperacion en trafico . Al 4T24, el trafico de pasajeros de GAP crecid 1.4% a/a, el trafico nacional cayd -0.2% a/a y el internacional
se recuperd +3.5% a/a.

*  Reporte Mixto. En términos de ventas y Ebitda superaron la expectativa, sin embargo en Utilidad neta quedaron por debajo del
estimado. El reporte se considera mixto, ya que aunque presentd avances, continua con presién en margenes.

* Implicacién para la accidn. Las acciones de GAP podrian presentar un comportamiento de neutral a negativo derivado la utilidad de
operacién quedd por debajo de lo esperado.

Incremento en ingresos. En el 4T24, los ingresos de GAP

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

crecieron 5.4% a/a, gracias a la recuperacién del trafico de 4124 4723 Dif.
pasajeros por la apertura de nuevas rutas. Los ingresos no Ingresos 9,628 9,132 5.4%
aerondutico subieron 32.7% a/a gracias a la consolidacién de un  |ngresos exc. construccion 7,110 6,108 16.4%
negocio de carga y almacén fiscal, asi como por la depreciacion Utilidad Operativa 3,834 3,455 11.0%
del peso frente al ddlar del 14.1%.
EBITDA 4,757 4,142 14.9%
Utilidad Neta 2,076 2,225 -6.7%

Buen crecimiento en no aeronauticos. Los ingresos por servicios
aeronauticos crecieron 10.5% a/a, mientras que los ingresos por

Margenes de rentabilidad*

servicios no aeronauticos crecieron 32.7% a/a. Mgn. Operativo (%) 53.9% 56.6% -265 pb
Mgn. EBITDA (%) 66.9% 67.8% -90 pb
Incremento en gastos de operacion. Los gastos de operacion  p\jon Neto (%) 29.2% 36.4% 723 pb

totales aumentaron 2.1%a/a, principalmente la consolidacion de
un nuevo negocio de carga y almacén.

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Muiltiplos y cifras anuales

Disminuyen margenes de rentabilidad operativa. Debido al (MXN mill.) 2021 2022 2023 2024
incremento en gastos, el margen operativo y el margen EBITDA Ventas 19,015 27,380 33,224 33,614
vieron retrocesos de 265 pb y 723 pb, respectivamente. EBITDA 10908 16.128 17 684 18112
. L, . . L Margen EBITDA 57.4 58.9 53.2% 53.9%
Disminucion en utilidad neta. La utilidad neta mayoritaria
L . . . Utilidad Neta 6,044 9,013 9,543 8,612
disminuy6 6.7% a/a como consecuencia de un incremento en
0, ()
gastos por intereses debido a la emisién de certificados Margen Neto 31.8 32.9 28.7% 25.6%
bursatiles y contratacion de créditos bancarios, compensado por UPA 11.8 17.6 18.63 17.04
S . . . VLPA 37.7 36.4 38.61 44.22
disminuciéon en rasas de interés. Aunado a lo anterior los
impuestos incrementaron 91.0% a/a. Deuda Neta 14,587 22,035 30,565 34,564
Deuda Neta/EBITDA 1.34 x 1.37 x 1.73x 1.91x
Valuacién. La compaiiia presenta un ROE UDM de 38.5%, por
debajo del 48.2% reportado al cierre del 2023, lo anterior Muiltiplos 2021 2022 2023 2024
derivado de un mayor capital contable mayoritario y una caida P/U 23.9x 15.9x 14.0x 23.4x
del 9.8% en Utilidad neta. En términos de PU Gap se encuentra P/VL 7.5x 7.7x 6.7x 9.0x
cotizando por arriba de su promedio de los ultimos 5 afios (sin VE/EBITDA 14.7x 10.3x 9.3x 13.1x

considerar periodo de recuperacion post pandemia), EV/Ebitda
cotiza a 13.1x, es decir 11.7% por arriba del promedio.
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