Resultados Trimestrales
Grupo Comercial Chedraui, SAB de CV

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com

Precio

18 de febrero de 2025

Valor
mercado

BETA Bursatilidad

“ = piza =

CHDRAUIB

(al 18/02/2025)

Consumo $123.3

100.00%

(3avs. MEXBOL)|  (mdp) promedio (mdp)

0.692 $118,960 143.4

* Debajo de las expectativas. Los resultados trimestrales de la minorista quedaron por debajo de las expectativas del consenso,
encontrando factores adiciones que impactaron tanto a nivel operativo como neto, ademas del centro de distribucion.

*  Encarecimiento. Asimismo, se observa un encarecimiento en su multiplo P/U, ya que se ubica en 17.5x frente a su promedio de 5

anos de 13.4x.

Ventas récord. La empresa reporté un avance de 11.2% a/a en
sus ventas en el 4T24, alcanzando una cifra récord, apoyado por
el crecimiento de 3.6% del segmento de Autoservicio en México,
asi como un alza de 18.7% de Autoservicios EE.UU. favorecido
por la depreciacién del peso mexicano. En México, la moderacién
en su crecimiento es resultado de una elevada base de
comparacion ya que en el 4T23 el gobierno adquirié despensas
para los damnificados del huracan Otis en Guerrero. Por ultimo,
la division inmobiliaria tuvo un incremento de 11.2% a/a en
ingresos.

Presiones en rentabilidad. Chedraui reporta contracciones a
nivel operativo, principalmente derivado de los gastos del nuevo
centro de distribucién, asi como la apertura de tiendas y mayores
costos laboras tanto en México como en EE.UU. De esta forma, la
empresa presenta su menor margen neto en casi 3 afios,
contrayendo su utilidad neta en 42.5% (-24.8% excluyendo los
efectos del centro de distribucién), también impactado por un
mayor costo financiero (+31.1% a/a por mayores intereses por
capitalizacién de rentas).

Efectivo y Capex. Al 4724, la compafiia reporté una posicion de
efectivo de $4,330 mdp, ademas registra un total de $9,327 mdp
en deuda de corto y largo plazo. El capex acumulado en el 4T24
ascendid a $11,454 mdp o 4.1% de las ventas consolidadas.

Afio completo. Las ventas totales crecieron 7.1% a/a en el 2024,
apoyadas por el tipo de cambio, sin embargo, la utilidad neta se
contrajo 14.1% a/a, luego de dos afios de crecimiento
extraordinario y considerando la inversion en el centro de
distribucién en EE.UU.

Reporte débil. Aunque Chedraui reportd ventas récord, los
impactos a nivel operativo son elevados incluso excluyendo el
efecto por el centro de distribucion. La recuperacion de sus
resultados puede verse ralentizada por un escenario de consumo
cauteloso tanto en México como en EE.UU., sin embargo, la
empresa espera una alza de hasta 8.5% en ventas en México y de
hasta 4.0% en EE.UU. para todo el 2025.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

4aT24 4123 Dif. (%)

Ventas 77,582 69,760 11.2%
Utilidad Operativa 3,483 4,482 -22.3%
EBITDA 5,921 6,380 -7.2%
Utilidad Neta 1,386 2,412 -42.5%
. Dif(ph) |
Margen Operativo (%) 4.5% 6.4% -190 pb
Margen EBITDA (%) 7.6% 9.1% - 150 pb
Margen Neto (%) 1.8% 3.5% -170 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.
Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2021 2022 2023 2024
Ventas 188,487 | 259,326 | 263,058 | 281,762
Utilidad Operativa 8,748 13,746 15,712 15,070
EBITDA 13,988 = 21,427 | 23,320 23,693
Utilidad Neta 3,480 6,176 7,894 6,782
o |
Margen Operativo (%) 4.6% 5.3% 6.0% 5.3%
Margen EBITDA (%) 7.4% 8.3% 8.9% 8.4%
Margen Neto (%) 1.8% 2.4% 3.0% 2.4%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

2021 2022 2023 uiam
P/U 11.9x 13.3x 12.9x 17.5x
P/VL 1.3x 2.0x 2.2x 2.3x
VE/EBITDA 6.8x 5.9x 5.8x 5.4x

Fuente: Andlisis Bx+ / Bloomberg
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documento.
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