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25 de abril de 2025

Precio BETA
SR Valor mercado Bursatilidad
(al 25/04/2025) (3a vs. MEXBOL) (mdp) promedio (mdp)

Consumo KOF UBL $192.54 95.22% 0.714 $404,326 156.7 Precio Objetivo ND

* Debajo de las expectativas. Coca - Colca Femsa reportd por debajo de lo esperado, aunque aln reporta crecimiento en ventas, la
disminucion del apalancamiento operativo impactd los margenes vy la utilidad neta.

*  Valuacién. La emisora se encuentra en un atractivo nivel de multiplo precio sobre utilidad en 16.9x, por debajo de su promedio de
5 afios de 17.2x.

Récord de ingresos. Durante el 1T25, los ingresos de KOF Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

aumentaron 10.0% a/a, apoyado por aumento de 12.7% en el 1125 1124 Dif. (%)

precio promedio por caja unidad, que compensd la disminucién Ingresos totales 70,157 63,803 10.0%

en volumen durante el trimestre. Excluyendo los efectos de Utilidad Operativa 9,248 8,617 7.3%

conversiéon de moneda, los ingresos totales aumentaron 5.9%

a/a EBITDA 13,254 11,944 11.0%
Utilidad Neta 5,139 5,006 2.7%

Volumen. El volumen disminuyé 2.2% a/a a 986.5 millones de
cajas unidad, debido a que se enfrenta a un efecto negativo por

las vacaciones de Semana Santa y un dia menos en febrero. Por Margen Operativo (%) 13.2% 13.5% -30pb
regiones el volumen México y Centroamérica disminuyd 4.6% y Margen EBITDA (%) 18.9% 18.7% 20 pb
Sudamérica aumentd 1.0%, principalmente apoyado por Brasil y Margen Neto (%) 7.3% 7.8% -50 pb

Argentina. Cabe mencionar que en ambas regiones el precio
promedio subié 9.5% y 18.0% a/a respectivamente.

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compariia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

Rentabilidad. Durante el trimestre observamos presiones en el 2022 2023 2024 UDM

margen operativo y neto, derivado de un incremento de 8.3%

a/a en costo de ventas, asi como de 14.3% en gastos de Ingresos totales 226,740 | 245,088 | 279,793 279,793
operacion, como fletes, gastos laborales, depreciacion y Utilidad Operativa 30,838 34,180 @ 40,141 @ 40,141
mantenimiento. Por ultimo la utilidad neta subi¢ 2.7% debido a ggITpa 43.001 46418 56.205 @ 56.205

los impactos a nivel operativo sumado a mayores gastos Utilidad Neta 19,034 19536 23,729 | 23,729

1550 e ot prencieros yun reremente < T
18.7% en impuestos.

Margen Operativo (%) 13.6% 13.9% 14.3% 14.3%

Movimientos de capital. Este 1T25, el Capex de KOF incrementdé

32.9% a/a a un total de $4,228 mdp. Al cierre del trimestre, la Margen EBITDA (%) 19.0% 18.9% 20.1% | 20.1%
empresa disminuyd 7.0% sus efectivos y equivalentes, mientras Margen Neto (%) 8.4% 8.0% 8.5% 8.5%
que la deuda neta incluyendo el efecto de coberturas aumenté Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

11.0%, impactando la razén sobre EBITDA a 0.74x. Tabla 3. Muiltiplos
2022 2023 2024 UDM

Reporte Regular. La embotelladora presentd un positivo regular,

ante una caida en volimenes por un efecto calendarios, aunque P/U 14.6x 17.3x 15.3x 16.9x
compensado por el incremento de precios, sin embargo, P/VL 2.2x 2.7x 2.4x 2.5x
disminuy6 el apalancamiento operativo y se observan presiones VE/EBITDA 7.8x 8.7x 7.2x 7.8x
en mdrgenes, sumado a mayores gastos financieros y un mayor Fuente: Andlisis Bx+/R¢portes de la compafiia.

pago de impuestos que impactd el resultado neto.
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