Resultados Trimestrales

Coca-Cola Femsa, SAB de CV
Y

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com
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Precio

BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

Bursatilidad
promedio (mdp)

29 de abril de 2026

(al 28/04/2026)

Consumo KOF UBL

$175.47

95.04%

0.461

$374,059

199.56

Precio Objetivo ND

* Debajo de las expectativas. Coca - Colca Femsa reportd por debajo de las expectativas, en un entorno de consumo en México

debilitado, mayores gastos operativos y presiones por gastos financieros, sumado a los efectos adversos del tipo de cambio.

*  Valuacion. La emisora se encuentra encarecida en su multiplo precio sobre utilidad de 15.7x, por arriba de su promedio de 5 afios

de 16.3x, debido a la moderacién en la utilidad neta.

Volumen resiliente. Coca- Cola FEMSA reportd que el volumen
aumentd 1.2% a/a en el 1T26 hasta 998.4 millones de cajas
unidad, ante un desempefio mixto entre las regiones en que
opera, ya que el volumen en México y Centroamérica disminuyd
1.6% a/a frente al aumento de 4.8% a/a en Sudamérica.

Entorno complicado. Durante el trimestre, los ingresos de KOF
aumentaron 1.1% a/a, respaldado por el desempefio en volumen
que se mostro resiliente ante un entorno de consumo débil y una
elevada base de comparacidn, lo anterior compensé el descenso
de 0.5% a/a en el precio promedio por caja unidad. Excluyendo
los efectos de conversion de moneda, los ingresos aumentaron
6.0% a/a.

Rentabilidad. Durante el trimestre observamos una reduccién de
1.7% a/a en costo de ventas, por menores precios de
edulcorantes y PET, sin embargo, los gastos de operacion
aumentaron 7.4% a/a, por gastos de mercadotecnia vy
depreciacidn, de tal forma que el margen operativo disminuyd 50
pb, y la utilidad operativa bajé 2.3% a/a. Por otro lado, la utilidad
neta se contrajo 15.5% a/a, afectada por mayores gastos
financieros netos (+22.1%) y pérdidas cambiarias (+97.1%).

Movimientos de capital. Al 1726, el Capex de KOF disminuyd
25.8% a/a a un total de $3,138 mdp. Al cierre del trimestre, la
empresa aumenté 47.0% t/t sus efectivos y equivalentes,
mientras que la deuda neta incluyendo el efecto de coberturas
disminuyd 10.0% t/t, incrementando la razén sobre EBITDA a
0.80x.

Reporte mixto. La embotelladora presentd un reporte mixto,
donde aunque el volumen y los ingresos aumentaron, la
debilidad de México sigue mermando el crecimiento, siendo
Centroamérica y Sudamérica los que respaldan en el
consolidado. Por otro lado, se observan efectos mixtos en costos
y gastos, donde salarios al alza son contrarrestados por menores
precios de otros insumos. Por ultimo, la utilidad neta se ve
afectada por mayores gastos financieros.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

1T26 1725 Dif. (%)

Ingresos totales 70,925 70,157 1.1%
Utilidad Operativa 9,032 9,248 -2.3%
EBITDA 13,374 13,254 0.9%
Utilidad Neta 4,342 5,139 -15.5%
. Dif.(pb) |
Margen Operativo (%) 12.7% 13.2% -50 pb
Margen EBITDA (%) 18.9% 18.9% 0 pb
Margen Neto (%) 6.1% 7.3% -120 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2023 2024 2025 UbDM
Ingresos totales 245,088 | 279,793 291,746 @ 291,746
Utilidad Operativa 34,180 | 40,141 42,937 42,937
EBITDA 46,418 56,205 59,110 59,110
Utilidad Neta 19,536 23,729 23,845 23,845

Margen Operativo (%) 13.9% 14.3% 14.7% 14.7%
Margen EBITDA (%) 18.9% 20.1% 20.3% 20.3%
Margen Neto (%) 8.0% 8.5% 8.2% 8.2%

Tabla 3. Multiplos

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compariia.

2023 2024 2025 ubm
P/U 17.3x 15.3x 17.1x 15.7x
P/VL 2.7x 2.4x 2.7x 2.5x
VE/EBITDA 8.7x 7.2x 7.8x 7.1x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.
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