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MEXICO / 4 de agosto de 2025 (12:00 CST)

Mastercard Inc

Ticker: Sector: Industria:

MA UN Financiero Servicios Mastercard Inc., ofrece servicios de procesamiento de transacciones
Financieros financieras, servicios de procesamiento de pago para tarjetas de crédito y

Precio de cierreal  Precio objetivo Potencial de débito, efectivo electrénico, cajeros automaéticos y cheques de viajero. La

01/08/2025: CONsSenso: CONsenso: compafiia atiende a clientes en todo el mundo.

USD559.89 USD639.65 14.2%

2T25: Resultados sdlidos permiten revisar al alza la guia

Mastercard presento resultados sélidos, superando las estimaciones del consenso en ingresos y utilidad por
acciéon (UPA). La expansion interanual y secuencial del top-line se explicé por un nivel de gasto estable,
impactos cambiarios favorables y un crecimiento de doble digito en el segmento de Servicios de Valor
Agregado (VAS). Ademas, la compaiiia revisoé al alza su guia anual de ingresos (10-12%e), ubicando su
expectativa base en el extremo superior del rango anterior. Estos resultados refuerzan nuestra vision
constructiva sobre la emisora (Clusterlng ‘Alza’) y, como hemos sefialado anterlormente nuevas tecnologlas

y percibidos disruptores (véase R

- 210
stablecoins) representan, en realidad, una oportunidad estrateglca y de colaboramén

= Ranking BBVA. Mastercard tiene una puntuacién de 3.66/5, impulsada por los factores de Calidad (4.97) y
Crecimiento (3.92), pero compensado con un bajo criterio de Valuacion (1.52).
= Resultados sélidos por encima del consenso. Mastercard reportd ingresos netos por USD&,100mn, con un
crecimiento de 17% AaA (16% cc*), superando al consenso en 2.4%. El desempefio fue impulsado por la volatilidad
cambiaria y el sélido crecimiento en el segmento de Servicios de Valor Agregado (VAS), que crecié 23% AaA (22%
cc). A nivel de red de pagos, los ingresos netos aumentaron 13% AaA, con contribuciones entre transacciones
domésticas y transfronterizas. Los ingresos por procesamiento crecieron 19% AaA (18% cc), muy por encima de
las transacciones conmutadas (+10%), explicados principalmente por el efecto tipo de cambio.
® Sube guia. Para el 3T, la compafifa guié a un crecimiento en ingresos de 11-12% (cc*) sin considerar adquisiciones.
Afadié que impactos por tipos de cambio seran favorables en 1-2%, ademas de resultados por otras adquisiciones
en 1-1.5%. Respecto al FY2025, Mastercard espera un crecimiento de los ingresos netos en un rango de entre 10-
12% (cc), que anteriormente fue el Iimite superior del rango anterior.
= Sobre stablecoins. La compariia destacd que considera a los stablecoins como una moneda adicional dentro del
ecosistema de pagos, con potencial para habilitar transacciones y comercio global, especialmente en la era de los
asistentes personalizados en los procesos de compra (“Agentic Commerce”). Sefialé que representa una
oportunidad complementaria para su red, y que buscaran asociarse con dispositivos y billeteras digitales para
ofrecer servicios relevantes seguin cada caso de uso, con un enfoque continuo en innovacion en este frente.
Objeto 1
Cifras reportadas vs consenso (USD mn, %, pb)
2725 Consenso Sorpresa Crecimiento AaA Crecimiento TaT
(USDmn) (USDmn) (%, pb) (%, pb) (%, pb)
Ingresos 8,133 7,940 2.4% 16.8% 12.2%
EBIT 4,873 4,698 3.7% 17.9% 13.3%
Margen EBIT (%) 59.9% 59.3% 59pb 50pb 60pb
Utilidad por accion (UPA) 4.15 4.02 3.2% 15.6% 11.3%

Fuente: Datos de la compafiia, Bloomberg y BBVA GMS&R Estrategia y Contenido de Equity
* Constant Currency (cc): En divisa constante
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POR FAVOR, VER INFORMACION IMPORTANTE EN LAS ULTIMAS TRES PAGINAS DE ESTE DOCUMENTO
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Detalle

Objeto 2
Métricas principales

% del 2725 Consenso Sorpresa Crecimiento Crecimiento

Rubro total (USDmn) (USDmn) (%, pb) AaA (%, pb) TaT (%, pb)
Ingresos brutos 100% 9,868 9,810 0.6% 14.8% 9.5%
Doméstico 28% 2,789 2,885 -3.3% 7.4% 4.9%
Cross-border 29% 2,848 2,861 -0.5% 17.1% 9.7%
Procesamiento 40% 3,971 3,781 5.0% 19.5% 12.6%
Otros 3% 260 260 -0.2% 6.6% 12.6%
Ingresos netos 100% 8,133 7,940 2.4% 16.8% 12.2%
Red de pagos 61% 4,945 4,915 0.6% 13.0% 11.6%
Servicios de valor agregado (VAS) y 39% 3,188 3,039 4.9% 23.3% 13.1%

oluciones

Fuente: Bloomberg y BBVA GMS&R Estrategia y Contenido de Equity

Objeto 3
Volumen
2725 Consenso Sorpresa Crecimiento Crecimiento
Segmento (USDmn) (USDmn) (%, pb) AaA (%, pb) TaT (%, pb)
Consolidado
Volumen de pagos 2,182,000 2,171,323 0.5% 10.5% 9.5%
?j/c’)lumen bruto de transacciones en 2 631,000 2 613,950 0.7% 9.4% 8.9%
Slares (GDV)
Volumen de crédito 2,182,000 1,217,697 79.2% 93.1% 95.3%
Volumen de débito 1,416,000 1,390,843 1.8% 11.2% 8.9%
Cross-border
Ingresos 2,848 2,861 -0.5% 17.1% 9.7%
Crecimiento de volumen (%) 15.0% 15.5% -47pb -200pb Opb

®  Volumen Bruto de Transacciones (GDV): corresponde al valor en délares del total de actividad realizada con tarjetas que operan bajo las marcas
de Mastercard durante un periodo determinado. Esta métrica incluye tanto el volumen doméstico como el transfronterizo, y se reporta tanto en
moneda local como convertida a USD

®  Crecimiento del volumen transfronterizo (%): mide el incremento del volumen en ddlares de transacciones transfronterizas durante el periodo,
tanto en moneda local como convertido a USD

*® Transacciones conmutadas (“Switched Transactions”): miden la cantidad de transacciones procesadas por Mastercard, definidas como
aquellas iniciadas y cursadas a través de su red durante el periodo.

° No incluye aquellas transacciones (usando tarjetas MA) en las que una red local o conmutacién de terceros procesa el pago

POR FAVOR, VER INFORMACION IMPORTANTE EN LAS ULTIMAS TRES PAGINAS DE ESTE DOCUMENTO
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Analisis Técnico
Objeto 1
MA (USD, 6 meses)
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Fuente: Bloomberg y BBVA GMS&R Estrategia y Contenido de Equity
Objeto 2
MA : Niveles técnicos (USD)
Ultimo cierre 01-08-2025: 559.89
Tendencia técnica: lateral
Resistencia: 587.88
Soporte: 531.90
Promedios méviles (USD): MA experimenta una tendencia técnica lateral.
10d 562.43
Con respecto a los indicadores técnicos, el RSl opera de manera lateral
30d 557.79 en 48.92. En contraste, el estocastico se encuentra en 28.18, zona de
50d 565.33 sobreventa.
90d 554.68 Al cierre del 01-08-2025 la emisora cotizé a USD559.89, con el soporte
200d 542.52 ubicado en USD531.90; vy la resistencia en USD587.88.
Indicadores técnicos: Ultimo Max Min
RSI 489 71.3 24.8
Estocastico répido 28.2 99.5 1.9
MACD 0.4 14.1 -12.3

Fuente: Bloomberg y BBVA GMS&R Estrategia y Contenido de Equity

POR FAVOR, VER INFORMACION IMPORTANTE EN LAS ULTIMAS TRES PAGINAS DE ESTE DOCUMENTO



BBVA Mastercard Inc / 4 de agosto de 2025  p.4

Corporate &
Investment Banking

Principales factores de riesgo

Entre otros, los principales riesgos de inversion para Mastercard son:

- Competencia emergente, como la expansion internacional de China Union Pay
- Adopcién de nuevas tecnologias, como “wallets” digitales o redes P2P, por parte de usuarios
- Condiciones macroecondémicas, si el crecimiento econémico a nivel mundial se debilita, las

expectativas de crecimiento de la compafiia pueden deteriorarse

- Regulaciéon que impone limites en comisiones por transacciones con tarjetas de crédito o débito
- Ataques cibernéticos que puedan afectar tanto la capacidad de operacién de la compafiia como su
reputacion.

POR FAVOR, VER INFORMACION IMPORTANTE EN LAS ULTIMAS TRES PAGINAS DE ESTE DOCUMENTO
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Disclaimer

Informaciéon Importante

Este documento tiene la consideracion de comunicacién publicitaria a los efectos de la Directiva 2014/65/UE
(“MiFID2") y de su normativa de desarrollo.

Este documento contiene recomendaciones de inversion, tal y como éstas se definen en el Reglamento UE 596/2014
del Parlamento y del Consejo sobre abuso de mercado (“MAR") asi como en el Reglamento Delegado 958/2016 sobre
normas técnicas de regulacion relativas a las medidas técnicas aplicables a la presentacion objetiva de las
recomendaciones de inversion o informacion de otro tipo en las que se recomiende o sugiera una estrategia de
inversion y a la comunicacion de intereses particulares o indicaciones de conflictos de intereses.

Este documento contiene informaciéon recomendando o sugiriendo una estrategia de inversién y no ha sido elaborado
por un analista independiente, sino que ha sido preparado por “analistas de estrategia” quienes sugieren decisiones
de inversion en instrumentos financieros basados en su propia experiencia y conocimientos en el campo financiero.
No ha sido por tanto elaborado de acuerdo con los requisitos legales que promueven la independencia de informes de
inversion.

Las empresas del Grupo BBVA que han participado en la preparacién de esta comunicacion publicitaria o que han aportado
informacién, opiniones, estimaciones o previsiones para su elaboracién se identifican por la ubicacién de los autores,
ubicacién que se indica en la primera pagina del documento (analistas de estrategia) o via chat / correo electrénico en
cualquier otro caso del modo siguiente: 1) Madrid, Londres o Europa: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., incluidas sus
sucursales en la Unién Europea —"UE"- (en lo sucesivo "BBVA"); 2) Ciudad de México: BBVA México, S.A. Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero BBVA México (en lo sucesivo "BBVA México"); 3) Nueva York: BBVA Securities, Inc. (en lo sucesivo
"BBVA Securities"); 4) Sucursal de Nueva York: BBVA, Sucursal de Nueva York; 5) Lima: BBVA PerU; 6) Bogota: Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria  Colombia S.A. y BBVA Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa; 7) Hong Kong: BBVA,
Sucursal de Hong Kong; 8.) Estambul: Garanti BBVA Securities.

Para los destinatarios de este documento en la UE, este documento es difundido por BBVA, un banco supervisado por el Banco
de Espafia y por la Comision Nacional del Mercado de Valores de Espafia e inscrito en el registro del Banco de Espafia con el
nimero 0182. Todos los traders y personal de ventas de BBVA estan sujetos al “Procedimiento sobre Publicaciones de
Mercado". Las comunicaciones publicitarias objeto de publicacién constituyen opiniones de cada autor del documento acerca
de la evolucion prevista de uno o mas instrumentos financieros mencionados en el propio documento, sujetas a condiciones de
mercado, ya sea en términos absolutos o en términos relativos, en funcién de tratarse de una recomendacion direccional de
compra o venta o una recomendacién de ponerse corto o largo en el instrumento financiero.

Aunque esta comunicacion no constituye un informe de inversién , conforme a MiFID, puede haber sido preparado por
personal del equipo de Estrategia y Contenido de Equity de BBVA o por el personal de Sales & Trading de BBVA.

Las opiniones reflejadas en el presente documento pueden diferir de aquellas vertidas en los informes de inversiones
elaborados por el Grupo BBVA.

BBVA ha establecido barreras fisicas y de informacion, junto a revisiones y politicas de cumplimiento, para asi minimizar
potenciales conflictos de interés. Ademas el Grupo BBVA cuenta con una Politica de Conflictos de Intereses, destinada a
impedir que los Conflictos de Intereses perjudiquen a los intereses de sus clientes. Ademas, con objeto de resolver los
potenciales Conflictos de Intereses de cualquier tipo que se planteen, los procedimientos de cada una de las areas del Grupo
BBVA cuyas actividades puedan dar lugar a potenciales conflictos de intereses, deberan, en linea con lo establecido en la
Norma para la Prevencién y Gestién de los Conflictos de Intereses en BBVA, y el Cédigo de Conducta del Grupo BBVA,
garantizar una adecuada prevencion y gestion de los mismos.
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Conflictos de interés

BBVA negocia, o puede negociar por cuenta propia en instrumentos de deuda, renta variable o en instrumentos financieros
derivados sobre cualquiera de los instrumentos mencionados en este documento.

BBVA esta sometido a un Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores (RIC), que desarrolla la politica
global mencionada mas arriba para el ambito U.E., el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para
prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las recomendaciones, incluidas barreras a la informacion. Este
Reglamento esta disponible para su consulta en la direccién Web siguiente: www.bbva.com Gobierno Corporativo.
Ademas, el RIC cuenta con manuales de desarrollo como el manual de Control de la Informacioén Privilegiada y el
Manual de Operativa por Cuenta Propia que operativizan al RIC. En la practica ademas se realiza control de la
operativa por cuenta propia de las personas sujetas al RIC asi como el control de areas separadas para impedir el flujo
de informacion entre areas entre las que pueden surgir un conflicto de interés. El RIC esta disponible en el apartado

de gobierno corporativo de la siquiente pagina web: https://accionistaseinversores.bbva.com/gobierno-corporativo-y-

politica-deremuneraciones/ric-en-los-mercados-de-valores/

Histoérico de recomendaciones

Certificacion de los Elaboradores de Ideas

Los Elaboradores de Ideas certifican que (i) las opiniones que se expresan en esta ldea reflejan fielmente sus opiniones
personales respecto de las companiias objeto de analisis y sus titulos, y (ii) que la remuneracion de los mismos puede estar
ligada al trading o sales en relacion a los instrumentos que recoge esta recomendacién o en relacién a la actividad de sales &
trading global de la unidad de BBVA o de su grupo.

AVISO LEGAL

Este documento tiene caracter meramente informativo y reflexivo, sin tener en cuenta las circunstancias concretas de cada
destinatario. La informacién contenida en este Sitio Web no constituye una recomendacién personalizada. Los inversores
deberan solicitar asesoria financiera profesional para tomar sus propias conclusiones sobre la idoneidad de cualquier
transaccion incluidas las implicaciones sobre los beneficios econdmicos, y las implicaciones desde la perspectiva de riesgos,
legal, regulacion crédito, contabilidad y fiscal.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcién de valores o
de otros instrumentos financieros o de realizacién o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ninguin contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Elinversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que
el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de
riesgo ya que no han sido tomadas en consideracién para la elaboracién del presente documento, por lo que debe adoptar sus
propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y
especializado que pueda ser necesario. Excepto en lo relativo a la informacion propia del Grupo BBVA, el contenido del presente
documento se basa en informaciones que se estiman disponibles para el publico, obtenidas de fuentes que se consideran
fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacién independiente por BBVA, por lo que no se ofrece ninguna
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccién. BBVA no asume responsabilidad (ni tampoco
las sociedades de su Grupo) por cualquier dafio, perjuicio o pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos o los
resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e
incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos de alta


https://accionistaseinversores.bbva.com/gobierno-corporativo-y-politica-deremuneraciones/ric-en-los-mercados-de-valores/
https://accionistaseinversores.bbva.com/gobierno-corporativo-y-politica-deremuneraciones/ric-en-los-mercados-de-valores/
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rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en
ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion inicial, siendo necesario en estos casos hacer
aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en
estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que
incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos
instrumentos. Antes de operar con futuros, derivados u opciones, el inversor debe consultar toda la informacion disponible
acerca de los riesgos existentes al invertir en dichos instrumentos en los siguientes websites:

Options - http://www.finra.org/Industry/Regulation/Notices/2013/P197741
Futures - http://www finra.org/Investors/InvestmentChoices/P005912

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden
proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversién a los clientes que reflejen
opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA
puede adoptar decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes conla informacion contenida enel
presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ninglin modo, forma
o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este documento podra
reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién
pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. En particular, este documento no se dirige en ninglin caso a, o pretende ser
distribuido a, o usado por ninguna entidad o persona residente o localizada en una jurisdiccién en donde dicha distribucion,
publicacién, uso o accesibilidad, sea contrario a la Ley o normativa o que requiera que BBVA o cualquiera de las sociedades de
su Grupo obtenga una licencia o deba registrarse. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccién de la
legislacion de la jurisdiccion relevante.

Disclaimer general en el caso de que los lectores accedan al informe a través de internet o via otros medios electrénicos

En caso de que usted haya accedido al presente documento via Internet o via otros medios electrénicos que le permitan
consultar esta informacion, debera leer detenidamente la siguiente notificacion:

La informacion contenida en el presente sitio es Unicamente informacién general sobre asuntos que pueden ser de interés. La
aplicacién y el impacto de las leyes pueden variar en forma importante con base en los hechos especificos. Ni BBVA ni las
entidades del Grupo BBVA garantizan que el contenido del presente documento publicado en Internet sea apropiado para su
uso en todas las areas geograficas, o que los instrumentos financieros, valores, productos o servicios a los que se pueda hacer
referencia estén disponibles o sean apropiados para la venta o uso en todas las jurisdicciones o para todos los inversores o
clientes. Los lectores que accedan al presente documento a través de Internet, lo hacen por su propia iniciativa y son, en todo
caso, responsables del cumplimiento de las normas locales que les sean de aplicacion.

Tomando en cuenta la naturaleza cambiante de las leyes, reglas y regulaciones, asi como los riesgos inherentes a la
comunicacion electrénica, pueden generarse retrasos, omisiones o imprecisiones en la informacién contenida en este sitio. De
acuerdo con esto, la informacion de este sitio se proporciona en el entendido de que los autores y editores no proporcionan por
ello asesoramiento y/o servicios legales, contables, fiscales o de otro tipo.

Todas las imagenes y textos son propiedad de BBVA y no podran ser bajados de Internet, copiados, distribuidos, guardados,
reutilizados, retransmitidos, modificados o utilizados de cualquier otra forma, con excepcion a lo establecido en el presente
documento, sin el consentimiento expreso por escrito de BBVA. BBVA se reserva todos sus derechos de propiedad intelectual
de conformidad con la legislacién aplicable.
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