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Durante agosto, DIS presenté los resultados correspondientes a su 3T26. DIS vs SPY y DIA
Durante el periodo, los ingresos totales de la compafiia aumentaron un ?229 29-ago-2025 =100

7% interanual hasta alcanzar los USD25,2bn, mientras que el ingreso ope-
rativo total de los segmentos crecié un 21% a/a situandose en USD5,5bn,

reflejando un fortalecimiento en los margenes de la compafiia. e

Durante el tercer trimestre, el segmento de Entretenimiento de Disney re- 105

gistro ingresos por USD11,3bn, un aumento del 6% a/a, y experimenté un

notable incremento del 64% en su ingreso operativo, alcanzando los %

USD1,6bn. Esta evolucion positiva a/a se fundamento principalmente en

un alza del 12% en los ingresos por suscripcion y afiliaciéon (gracias a ma- 8

yores tarifas, crecimiento de suscriptores y la transaccién con Fubo), un 75

margen operativo récord del 13% en sus servicios de streaming (SVOD) y ago-25 dic25 abr-26 ago-26
el rotundo éxito en taquilla de Toy Story 5, que ayudd a mitigar los resulta- —DIS SPy ——DIA

dos decepcionantes de Moana y The Mandalorian and Grogu. Fuente: SBS Research, Reuters

En cuanto a sus planes publicitarios, Disney reporté compromisos de Ratios de valuacion

venta anticipada muy sélidos con crecimientos de volumen de dos digi- Multiplos en base a Ultimos 12 meses

tos y el inventario del Super Bowl totalmente vendido, aunque reconoce 3T25 2726 3726
que el exceso de oferta en el mercado de streaming estéa generando pre-

sion sobre los precios. Para maximizar este area, la compaiiia esta consi- P/E 15,63 13,16 13,52
derando lanzar un servicio de streaming gratuito que le permita llegar a P/BV 1,86 1,58 1,43
un segmento de clientes mas sensible al precio, capitalizar su alta tasa de EV/EBITDA 1318 12,05 10,94
venta de anuncios e incentivar la suscripcion hacia el modelo pago de Dis- DN/EBITDA 1,96 225 215
ney+. Frente a las recientes consolidaciones de la competencia, el CEO Leverage (A/PN) 173 178 175
Josh D'Amaro sefiald que Disney no alterard su rumbo estratégico, viendo Endeudamiento (P/PN) 073 078 075
la consolidacion de la industria como un escenario favorable. La empresa [RCEi= Vit 7215 6,31% 7.59%

. . L . . Fuente: SBS Research, Disney
planea competir apoyandose en su ventaja unica de poseer la relacion di-

recta con el consumidor a través de todas sus plataformas y, sobre todo,
utilizando su capacidad inigualable para agrupar servicios en paquetes,
como el que tienen con Hulu, ESPN o su reciente alianza con HBO Max de
Warner Bros. Discovery

Estado de resultados consolidado Ventas y resultado operativo por segmento
En USDmn Ventas en USDmn
3T26 3T25 % Variacion 3T26 3T25 % Variacion
USDmn USDmn % ala Ventas por Segmento USDmn USDmn % a/a
Ingresos 25.248 23.650 6,8% Entretenimiento 11.345 10.704 6,0%
Disney Media 15.845 14732 7,6% Deportes 4.500 4308 45%
Disney Parks 9.968 8.889 12,1% Experiencias 9.968 9.086 9.7%
Otros -565 29 n.a. Ajustes Intercompany -565 -448 20.7%
CMV 15.106 14.532 39% Total 25.248 23.650
Resultado Bruto 10.142 9.118 11,2% Entretenimiento 45% 45%
11,0% Deportes 18% 18%
9,7% Experiencias 39% 38%
Margen EBITDA
Resultado Financiero -2908 -324 n.a. Entretenimiento 1.680 1.022 64,4%
GG 1.209 -2.732 -144,3% Deportes 858 1.037 -17,3%
Ganancia Neta 3.123 5.262 n.a. Experiencias 3.017 2.516 19,9%
EPS 1,80 292 -38,6% EBIT por segmento 5.555 4.575 21,4%
Ganancia Neta (Ajustada) 4.023 5.447 -26,1% Otros Gastos 1.713 1.115 53,6%
EPS (Ajustado) 2,31 3,03 -23,6% EBIT 3.842 3.460 11,0%

Fuente: SBS Research, Disney

Fuente: SBS Research, Disney
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En el segmento de Deportes (ESPN), los ingresos alcanzaron los USD4,5bn
en el 3T26 (un aumento del 4% a/a), mientras que el ingreso operativo dis-
minuy6 un 17% a/a hasta situarse en USD858mn, debido al incremento con-
tractual en los costos de derechos deportivos, el impacto de barridas de cua-
tro partidos en las fases tempranas de los playoffs de la NBA. A pesar de la
presion en la rentabilidad, el trimestre destacé creativamente al registrar su
3T mas visto desde 2016 gracias a los récords de audiencia en las postem-
poradas de la NBA y la NHL, el crecimiento del 8% en ingresos por tarifas de
suscripcion y afiliacién (impulsado en un 4% por la incorporacién de activos
de la NFL), el récord histérico de interaccion digital en junio y laincorporacion
de mas de 800 horas anuales de contenido de CW Sports.

Durante el 3T26, el segmento de Experiencias registré un desempefio ré-
cord al alcanzar ingresos por USD9,9bn (un aumento del 10% a/a) y un in-
greso operativo de USD3,0bn (un incremento del 20% a/a), impulsado por
un crecimiento del 4% en los visitantes globales y del 3% en la asistencia a
los parques domeésticos, aunado a un alza del 4% en el gasto per capita en
EE.UU. Entre los hechos mas destacados del trimestre figuran el sélido
desempeio derivado de la incorporacién plena a la flota de dos nuevos
cruceros (Disney Destiny y Disney Adventure), los cuales incrementaron la
capacidad de camarotes en aproximadamente un 50% a/a, el aumento de
asistencia en Disneyland Paris tras la apertura de World of Frozen y un re-
embolso de aranceles por USD100mn que aportd aproximadamente cuatro
puntos porcentuales al crecimiento del ingreso operativo, ayudando a miti-
gar la debilidad del consumo en los parques de Asia.

Para el cierre del afio fiscal 2026, Disney reitera una perspectiva positiva con
un crecimiento proyectado del EPS ajustado de aproximadamente 12% vy
prevé para el 4T26 un ingreso operativo total de los segmentos de aproxi-
madamente USD4,9bn, mientras que para el afo fiscal 2027 reafirma su
expectativa de mantener un crecimiento del EPS ajustado de doble digito.
Los principales impulsores para sostener este crecimiento a futuro incluyen
la solidez de las reservas anticipadas en parques y en la expansion de la flota
de Disney Cruise Line, la escalabilidad y rentabilidad continuada en strea-
ming (esperando un margen operativo de SVOD de doble digito para el afio
entero), la aceleracion en el ecosistema digital mediante alianzas como la de
TikTok, el posicionamiento de ESPN como destino central de deportes en
vivo respaldado por eventos de alto volumen publicitario como el Super
Bowl, y la ejecucion de un plan de eficiencia operativa mediante reducciones
en gastos de personal.

En lo que llevamos del 2026 la accidon de DIS cae aproximadamente un 5%,
contraccion que se explica principalmente por los cambios que viene atra-
vesando la industria de medios. En conclusion, los resultados del 3T26 de
DIS demuestran la resiliencia de su modelo diversificado, respaldado funda-
mentalmente por la solidez del segmento de Experiencias, el cual continda
registrando ingresos y resultados operativos récord impulsados por el cons-
tante crecimiento de visitantes, el aumento en el gasto per capita y la expan-
sién de su flota de cruceros. Asimismo, el inigualable poder de sus franqui-
cias e IP revalida la capacidad unica de la compafiia para generar valor recu-
rrente y conectar con los usuarios a escala global. No obstante, Disney debe
navegar en un mercado de medios altamente competitivo, caracterizado
por la presion en los precios publicitarios ante la sobreoferta en streaming,
el incremento en los costos de derechos deportivos y la consolidacién de
sus rivales, lo que obliga a la empresa a profundizar la diferenciacién de sus
contenidos y aprovechar su capacidad de empaqguetamiento para sostener
un crecimiento rentable en el tiempo.
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Ventas por segmento vs margen EBIT
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EBITDA vs. Margen EBITDA
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DISCLAIMER

Lainformacion incorporada en este documento proviene de fuentes publicas. Nada en este documento podra ser interpretado como una oferta, invitacion
o solicitud de ningun tipo para realizar actividades con valores negociables u otros activos financieros. Tampoco constituye en si una recomendacion de
contratacion de servicios o inversiones especificas, ni suplanta la toma de decisiones de inversion, con el debido y previo asesoramiento legal, fiscal y
contableacargo delinversor. No se garantiza la genuidad o veracidad de lainformacion, nise asume obligacion alguna de actualizar cualquiera de los datos
incorporados en el documento. Se encuentra prohibida la distribucion o reproduccion —total o parcial— de la informacion contenida en el documento.
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