Resultados Trimestrales
Fomento Econdmico Mexicano, SAB de CV

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com

Precio

28 de julio de 2025

BETA Bursatilidad

promedio (mdp)

Valor mercado
(mdp)

- = pizarra

FEMSA UBD

(al 28/07/2025)

Consumo $170.74

100.00%

(3a vs. MEXBOL)

0.812 $595,845 638.9

* Debajo de las expectativas. Aunque el consenso anticipaba una contraccién en utilidad neta por una elevada base de comparacion,
los resultados de Femsa estuvieron por debajo de lo esperado, ante presiones por una consumo débil y el clima.

e Valuacién. La emisora cotiza en un multiplo P/U de 17.2x, atn por debajo de su promedio de 5 afios de 19.3x, mientras que su
multiplo VE/Ebitda es de 6.6x, respecto de su promedio de 5 afios de 7.7x.

Resiliencia del negocio. Durante el 2T25, los ingresos de Femsa
aumentaron 6.3% a/a, apoyado por el crecimiento en todas sus
lineas de negocio: Proximidad América (+6.9%), Proximidad
Europa (+31.4%), Salud (+15.6%), Combustibles (+0.6%) y Coca-
Cola Femsa (+5.0%). Destaca el alza de 6.6% en ticket promedio
pero una baja de 6.6% en trafico en Proximidad América, una
apertura de 334 tiendas y una reduccién 0.4% a/a de ventas
mismas tiendas, considerando un entorno de consumo débil y
condiciones climaticas adversas en México; en Europa se
beneficié por tipo de cambio y mayores ventas de retail; Salud
destaca la competitividad de la marca en Colombia y Ecuador, y
tipo de cambio que compenso cierres de 311 tiendas en México;
y en la linea de combustibles el volumen aumento 4.2%, el precio
incrementé 0.6%, lo que en conjunto compensé el cierre de 3
puntos de venta.

Rentabilidad. La compafiia reporté un incremento de 7.9% a/a
en costos de ventas, sumado a los aumentos de 8.3% y de 5.4%
a/a en gastos de administracién y venta respectivamente. Los
cuales fueron parcialmente compensados por el crecimiento en
los ingresos totales, de esta forma, la utilidad operativa y EBITDA
subieron 1.2% y 3.4% cada uno. Mientras que la utilidad neta se
contrajo 64.3% a/a debido a una elevada base de comparacién,
ya que en el 2T24 se reportaron ganancias cambiarias
extraordinarias, mientras que este trimestre fueron pérdidas por
$4,102 mdp.

Efectivo y Deuda. La compafiia termind junio con una posicion
de efectivo de $129,825 mdp (excluyendo KOF), mientras que
reporta una razén de deuda neta sobre EBITDA de 0.93x, ya que
su deuda neta es de $55,809 mdp al cierre del 2T25.

Reporte débil. FEMSA presentoé un reporte trimestral de débil, ya
que pese al sélido desempefio de todas sus lineas de negocios, el
incremento en costos y gastos sigue presionando la rentabilidad
a nivel operativa, y que sumado a pérdidas cambiarias implicd
una contraccién en utilidad neta. Resalta la disminucién de su
efectivo, considerando el pago de dividendos, pero también el
incremento en la razén Deuda neta sobre Ebitda.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

2125 2124 Dif. (%)

Ingresos totales 211,364 198,744 6.3%
Utilidad Operativa 17,832 17,626 1.2%
EBITDA 29,589 28,614 3.4%
Utilidad Neta 5,593 15,669 -64.3%
. Dif.(ph) |
Margen Operativo (%) 8.4% 8.9% -50 pb
Margen EBITDA (%) 14.0% 14.4% -40 pb
Margen Neto (%) 2.6% 7.9% - 530 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2022 2023 2024 ubM
Ventas netas 597,008 702,692 781,585 | 812,266
Utilidad Operativa 63,870 58,985 70,668 71,405
EBITDA 96,386 95,864 115,594 | 118,368
Utilidad Neta 23,909 76,677 41,687 | 34,740
. uv
Margen Operativo (%) 10.7% 8.4% 9.0% 8.8%
Margen EBITDA (%) 16.1% 13.6% 14.8% 14.6%
Margen Neto (%) 4.0% 10.9% 5.3% 4.3%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

Tabla 3. Muiltiplos

2022 2023 2024 UDM
P/U 22.9x 23.2x 13.9x 17.2x
P/VL 2.1x 2.6x 1.5x 1.8x
VE/EBITDA 8.7x 9.1x 6.6x 6.6x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.
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documento.
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