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WALMEX

Precio

(al 13/02/2025)

Consumo $58.67

29.43%

BETA
(3a vs. MEXBOL)

0.925

Valor mercado
(mdp)

$1,011,712

Bursatilidad
promedio (md

1565.9

13 de febrero de 2025

p)

Precio Objetivo ND

*  Supera expectativas. WALMEX reportd crecimiento en sus principales indicadores, aunque aun con ligeras presiones en sus

margenes operativos y netos.

*  Valuacién atractiva. La emisora presenta un multiplo P/U de 18.8x muy por debajo de su promedio de cinco afios, ademds de que
cuenta con una perspectiva favorable por la solidez de su negocio.

Tendencia positiva en ingresos. Durante el 4724, los ingresos
totales de WALMEX aumentaron 8.3% a/a hilando 15 trimestres
consecutivos de avances, apoyados por el incremento en los
ingresos de México (+5.7%) y Centroamérica (+22.1%, o 4.6% sin
efecto cambiario). Durante el trimestre, en México se abrieron
91 unidades y 13 en Centroamérica, cerrando el 2024 con 4,079
tiendas.

Contraccion en margenes. La utilidad operativa y el EBITDA
mejoraron marginalmente 0.6% y 2.5% a/a respectivamente,
derivado de un incremento de 8.4% en costo de ventas y 14.7%
de gastos generales, en donde se registré la multa de Cofece
durante el trimestre. No obstante, la utilidad neta aumenté 1.4%
a/a, debido a otros ingresos registrados en el trimestre que se
contrastan con otros gastos reportados en el 4T23. Sin embargo,
los margenes operativos y netos nuevamente mostraron
contracciones anuales.

Indicadores financieros. La minorista reportd una disminucién de
10.2% a/a en su posicion de efectivo hasta un total de $36,513
mdp, mientras que sus pasivos por arrendamiento aumentaron
10.2% al cierre de diciembre. Ademas, se registré una inversion
de $34,800 mdp en capex.

Aiio completo. Durante el 2024, los ingresos totales de Walmex
aumentaron 8.1% respecto al 2023, y un incremento de 4.3% a/a
de utilidad neta. Dichos resultados fueron apoyados por el
aumento en la penetracién de las marcas privadas, positivos
resultados de eCommerce y servicios complementarios de la
empresa.

Reporte positivo. WALMEX presento sélido reporte
trimestral, con crecimiento en ambas regiones en las que opera,
ademads de un efecto favorable por tipo de cambio, eso debido a
una mejora en el consumidor en Centroamérica y en México la
resiliencia ante salario y nivel de empleo. La empresa informa
que se propondra un dividendo por $1.69 por accién y $8,800
mdp para recompra de acciones para 2025.

un

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

4724 4723 Dif. (%)

Ingresos totales 274,705 253,658 8.3%
Utilidad Operativa 21,482 21,356 0.6%
EBITDA 27,383 26,706 2.5%
Utilidad Neta 15,200 14,996 1.4%
Margen Operativo (%) 7.8% 8.4% - 60 pb
Margen EBITDA (%) 10.0% 10.5% -50 pb
Margen Neto (%) 5.5% 5.9% - 40 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2021 2022 2023 2024

Ingresos totales 214,571 819,169 | 886,523 | 958,508
Utilidad Operativa 18,856 68,011 73,276 77,359
EBITDA 23,564 87,370 93,853 99,999
Utilidad Neta 13,254 48,974 51,590 53,827

Margen Operativo (%) 8.8% 8.3% 8.3% 8.1%
Margen EBITDA (%) 11.0% 10.7% 10.6% 10.4%
Margen Neto (%) 6.2% 6.0% 5.8% 5.6%

Tabla 3. Multiplos

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

2021 2022 2023 Ui2m
P/U 30.1x 24.5x 24.2x 18.8x
P/VL 7.2x 5.9x 6.3x 2.7x
VE/EBITDA 16.6x 13.9x 13.6x 10.1x

Fuente: Andlisis Bx+ / Bloomberg
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