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Analisis de Resultados - 3er Trimestre de 2025

Vista Energy, S.A.B.de C.V. 28 de octubre de 2025
Ticker NYSE  VIST ISIN NYSE US92837L1098 Recomendacién Com prar
Ticker BMV VISTA ISIN BMV MX01VI0C0006 Recomendacién anterior Comprar
~ A A Precio objeti USD 70,50
Enfuncion de los resultados correspondientes al tercer trimestre recioobiete
delafio presentados por Vista Energy S.A.B.de C.V. (VIST, Vistaola Precio al 27-0ct-2025 Usb 47,50
Compafifa, de ahora en mas), decidimos mantener nuestra Potencial de suba 48%
recomendacidén de compra, reiterando el precio cbjetivo USD
Cap. de mercado UsD 4.882MM

70,50 por ADS, lo que representa una suba potencial del 75% con

relacion a suactual precio.
Produccion que sigue rompiendo récords

Eneltrimestre, la producciéon promedio alcanzé 126,8 mboe/d, un
aumento de 74%i.a.y 7% respecto al trimestre anterior, levemente
superior alos 124,8 mboe/d que proyectamos en nuestro modelo.
La produccidén de petréleo promedid 109,7 mbbl/d, mientras que el
gas natural crecid 9% trimestral, impulsado principalmente por La
Amarga Chica, donde Vista conecto nueve pozos netos. En total, se
conectaron 24 pozos en el trimestre y proyectan acelerar la
actividad en el Ultimo trimestre, alcanzando entre 70 y 74 pozos en
el 2025, aprovechando de un Lifting Cost que disminuyé casi 7%
conrespecto al Ultimo trimestre, alcanzando los USD 4,4 /barril (ver

Graficonro. 1).
Resiliencia ante la debilidad del Brent

El contexto de precios también acompafié: el Brent promedid USD
68,2/bbl, y el precio realizado de Vista crecié 4 % trimestralmente,
pese a la caida interanual del 20 % del crudo internacional EI100 %
de los volumenes se vendid a paridad de exportacion, lo cual se vio
beneficiado por dos factores: la flexibilidad de exportar desde su
puerto Atléntico, que permitid aprovecharlos picos de precios del
Brent porencima de USD 70/bbl, y la mayor demanda de crudo

Medanito por parte de refinerias de la costa oeste de EE. UU,, lo
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Grafico nro. 1. Evolucion del EBITDAy del margen de EBITDA

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion brindada por la Comparifa
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que redujo el descuento histdrico frente al Brent a solo USD 1/bbl

(ver Gréficonro. 2)
Ingresos por ventas y resultado neto mejor que lo esperado

Losingresos alcanzaron USD 706MM, con un incremento del 16%
trimestraly 53% interanual. Los costos de lifting descendieron a
USD 4,4/boe, por debajo de lo proyectado, lo que llevd el EBITDA
ajustado a USD 472MM, muy por encima de lo esperado,
representando un aumento del 17% t/t y de 52% a/a, con un margen
del 67%. La ganancia neta reportada fue de USD 318MM, y la
ajustada fue de USD 155MM,, incluyendo un efecto no monetario
de USD 288MM por la adquisicion de Petronas Argentina. (ver

Gréficonro. 3)
CAPEX estable, FCF todavia en terreno negativo

El gasto de capital (CapEx) se mantuvo estable en
aproximadamente USD 351MM, de los cuales el 21% se asignd a
actividades de exploracion y produccion. Esta inversion fue
impulsada principalmente por la conexion de 24 nuevos pozos,
distribuidos de la siguiente manera: 11 pozos en Bajada del Palo
Oeste, 4 en Aguada Federal y 9 (netos) en La Amarga Chica. El flujo
de caja libre fue levemente negativo por USD 29MM, tal como se
preveia, aungue la compafiia reafirmé su meta de equilibrarel FCF
para fin de afio. Para todo 2025, la Compatia prevé una inversion
total superiora USD 1.300MM (porencima de los USD 1.200MM
anunciados en 2T25), con un CapEx superiora USD 300MM en
4725,

Perspectivas a futuro y comentarios del CEO

En cuanto a perspectivas a futuro, la direcciéon de Vista anticipa una
produccion promedio de més de 130 mboe/d en 4T25, apoyada en
NnuUevos pPozos que se conectaran antes de fin de afio. Ademas,
esperan mayores eficiencias en costos de perforacién (por debajo
de USD 12,8MM por pozo) gracias a la adopcion de nuevas

tecnologiasy contratos optimizados.

Por ultimo, Miguel Galuccio, CEO de la Compafifa, reafirmd la

resiliencia operativa de Vista frente a los ciclos politicos argentinos,

Grafico nro. 2. Evolucidn de las exportaciones como % de los

ingresos por ventas

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion brindada por la Comparifa
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Gréfico nro. 3. Evolucidn de los ingresos por ventas, mercado

doméstico y exportaciones

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién brindada por la Compariia
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destacando que la empresa “opera en ddlares, con un modelo
sdlidoy estable”, y que las elecciones no alteran su estrategia de
expansion ni su papel dentro del desarrollo energético del pais. No
obstante, la evolucion de los precios internacionales del crudo
sigue siendo el principal factor de riesgo y es recomendado seguirlo

de cerca.

Principales Métricas. Todos los nimeros expresados en USD, segun reportado por la compafiia o estimacién de CRITERIA

3T25 2T 25 T/T 3T24 A/A 9M 25 9M24 9M25/24
Produccion Total mboe/d 126,8 18,0 7% 72,8 74% 108,6 64,4 69%
Produccién de Crudo mbbl/d 109,7 102,2 7% 63,5 73% 93,8 56,0 68%
Produccion de Gas mboe/d 16,7 15,3 9% 8,9 88% 14,2 8,1 75%
Precio Realizado de Crudo USD/bbl 64,6 62,2 4% 684 -6% 65,2 70,2 7%
Costo de Extraccion USD/boe 4.4 47 -6% 47 -6% 4,6 4,5 2%
Ventas MM de USD 7061 6105 16% 4624 53% 585,0 3922 49%
CapEx MM de USD 350,8 3561 -1% 368,5 -5% 3251 318,9 2%
EBITDA aj. MM de USD 4724 4045 17% 310,2 52% 1.040,0 8191 27%
Ingreso Neto MM de USD 315,3 2353 34% 165,5 1% 6334 383,8 65%
Ingreso Neto aj. MM de USD 155,5 56,9 173% 52,7 195% 2883 1718 68%
EPSaj. USD /accidén 1,48 0,55 169% 0,55 169% 2,82 1,78 58%
Ratio de Apalancamiento Neto 1,5 1,4 7% 0,7 14% 0,6 1,2 -52%
Tabla de abreviaturas
MMm?®/d Millones de metros cubicos de gas natural por dia Bbl Barril de petréleo crudo
Mbbl/d Miles de barriles de petroleo crudo por dia Boe Barril equivalente de petréleo
Mboe/d Miles de barriles equivalentes de petroleo por dia USD/boe Délares por barril de petroleo equivalente
MM Millén USD/bbl Délares por barril de petroleo
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Evolucién del precio (en USD por ADS) y volumen operado (en miles de acciones, eje derecho) de VIST del 26-07-2019 al 27-10-2025
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