Resultados Trimestrales

Alsea, SAB de CV

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com

Precio
Clave pizarra

22 de julio de 2025

Bursatilidad
promedio

BETA Valor mercado

(mdp)

(al 22/07/2025)

Consumo ALSEA * $47.78 100%

(3a vs. MEXBOL) (mdp)

0.877 $38,048 88.59

Supera expectativas. Alsea mantiene su crecimiento en ventas, ante el efecto calendario y de tipo de cambio, compensando los

costos y gastos, superando las expectativas del consenso en EBITDA y utilidad neta.

afios de 28.2x, mientras que su multiplo EV/Ebitda se coloca en

Crecimiento en ventas. Las ventas de Alsea aumentaron 13.6%
a/a en el 2T25, apoyado por el efecto de tipo de cambio y por el
desempefio de todas las regiones: México (+9.1%), recuperando
traccion ante el efecto calendario y productos de atraccion de
cliente; Europa (+25.4%) apoyado por el tipo de cambio; y
Sudamérica (+9.4%) por el efecto cambiario e inflacién en la
regién. No obstante, las ventas misma tiendas del consolidado
desaceleraron de 9.3% en el 2T24 a 4.9% en el 2T25.

Libera presién en margenes. El margen operativo mejord 80 pb
en su comparativo anual, derivado del crecimiento en ventas
que mitigé el incremento en costos (+16.3% a/a) y gastos
(+13.8% a/a). De esta forma, y ante una baja base de
comparacion, la utilidad operativa aumenté 4.4% a/a y el EBITDA
aumento 14.0% a/a.

Rentabilidad. La utilidad neta al 2T25 incrementd 294.0% a/a,
ante una muy baja base de comparacién, apoyado también por
un menor costo integral de financiamiento, apoyado por
ganancias cambiarias no monetarias por la apreciacion del peso
mexicano. Asi, el margen neto incrementd 370 pb hasta 5.2% en
el 2T25.

Indicadores financieros. Alsea registré una mejor en su razén
deuda neta sobre EBITDA de 2.8x a 2.7x. En el 1525, la compaiiia
invirtié $2,474 mdp en Capex, con la apertura de 24 unidades en
el 2T25, remodelacién y mantenimiento. En el 2T25 el flujo de
efectivo fue negativo con $2,677 mdp, por un incremento en
intereses principalmente relacionado al pago de intereses del
bono internacional en ddlares

Reporte positivo. La empresa reporté cifras positivas en su 2725,
acelerando su crecimiento en ventas, apoyado por el desempefio
en todas sus regiones, aunque ligeramente ralentizado en ventas
mismas tiendas. La compaifiia hizo frente al incremento en costos
y gastos, , mejorando ligeramente sus margenes. Por Ultimo, se
observa un incremento en utilidad neta ante bajas bases de
comparacion.

Valuacién. Derivado de la mejora en utilidad neta, la emisora cotiza en un multiplo P/U de 24.3x, mejor respecto del promedio de 5

4.5x frente a su promedio de 5.4x.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

2725 27124 Dif. (%)
Ventas netas 21,474 18,905 13.6%
Utilidad Operativa 2,139 2,048 4.4%
EBITDA 4,615 4,047 14.0%
Utilidad Neta 1,111 282 294.0%
. Dif.(ph) |
Margen Operativo (%) 10.0% 10.8% - 80 pb
Margen EBITDA (%) 21.5% 21.4% 10 pb
Margen Neto (%) 5.2% 1.5% 370 pb

POST-IFRS16 Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2022 2023 2024 UbDM

Ventas netas 68,831 74,766 78,986 84,265
Utilidad Operativa 6,341 7,972 8,280 8,300
EBITDA 14,169 15,956 17,001 17,788
Utilidad Neta 1,624 3,042 763 1,563
Margen Operativo (%)  9.2% 10.7% 10.5% 9.8%

Margen EBITDA (%) 20.6% 21.3% 21.5% 21.1%
Margen Neto (%) 2.4% 4.1% 1.0% 1.9%

POST-IFRS16
Tabla 3. Multiplos

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

2022 2023 2024 ubmMm
P/U 18.1x 18.3x 52.1x 24.3x
P/VL 3.9x 6.2x 4.2x 4.5x
VE/EBITDA 5.4x 5.7x 5.3x 5.1x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.
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la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
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documento.
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