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Precio

28 de octubre de 2026

Bursatilidad
promedio

Valor
mercado

BETA

Clave pizarra

33.24%

Consumo HERDEZ * 55.8

(3a vs. MEXBOL)

0.25 $18,269 5.11

*  Progresiva normalizacidn. El reporte de Grupo Herdez muestra la gradual normalizacién ante los ajustes contables del ERP, asi como
las cifras proforma, no obstante, el desempefio en ventas en un entorno adverso puede representar una mejora de perspectiva.

e Ajusta guia anual. La compafiia actualizd su guia financiera para 2026, ahora estima ahora un crecimiento de ventas de un digito
bajo y un EBITDA consolidada en un rango de $1,800 a $2,000 millones.

Recuperacidn. Las ventas netas de Herdez crecieron 5.4% a/a en
el 3T26, ante la recuperacion significativa del negocio de
exportacién y una gradual normalizacion de la operacion tras la
implementacion del nuevo ERP. Por segmento, la parte nacional
avanzé 2.4% a/a , mientras que exportacidon disminuyd 26.3%
a/a. No obstante, la empresa continda observando un entorno
de consumo débil tanto en México como en EE.UU., lo que sigue
limitando el crecimiento en ingresos.

Asociadas. La contribucion de Megamex fue de $46 millones de
pesos, una contraccién de 63.2% a/a, ante la debilidad del
consumo en EE.UU. y efecto cambiario adverso. Por su parte, la
participacion de McCormick de México fue de $163 millones de
pesos, un 1.2% a/a mayor. Por ultimo, la recuperaciéon de
Helados Nestlé, aporté $37 millones de pesos, frente a una
pérdida del afio previo, reflejando los primeros beneficios de la
alianza estratégica con Froneri.

Rentabilidad. A pesar de que la utilidad bruta crecié 9.6% a/a
beneficiado por una mejor mezcla de ventas y menores costos de
insumos, los gastos generales aumentaron 14.7% a/a, por
mayores gastos de personal y licencias vinculadas al proceso de
estabilizacién del ERP. Como resultado, la utilidad operativa cayd
38.4%, mientras que la utilidad neta mayoritaria ascendid a $467
millones, mas del doble de los $222 millones registrados en el
3T25, beneficiada por una utilidad cambiaria derivada de la
revaluacién de la posicién de efectivo denominada en délares,
ademads de la contribucion de las asociadas.

Reporte mixto. Los resultados de Herdez fueron mixtos, por un
lado, sobresale la recuperacion de ventas, la expansion del
margen bruto y la mejora en el negocio de helados, sin embargo,
estos avances fueron opacados por una fuerte expansién de
gastos operativos que provocéd caidas relevantes en utilidad
operativa. La utilidad neta tuvo una fuerte recuperacién, por
ganancias cambiarias y utilidades de asociadas. Hacia adelante,
serd relevante la capacidad del grupo para transformar el
crecimiento de ingresos y las eficiencias derivadas del ERP en una
recuperacion sostenible de margenes durante 2027.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

3126 3125 Dif. (%)

Ventas netas 4,144 3,933 5.4%
Utilidad Operativa 255 414 -38.4%
EBITDA 396 539 -26.5%
Utilidad Neta May. 467 222 110.4%
Margen Operativo (%) 6.2% 10.5% -430 pb
Margen EBITDA (%) 9.6% 13.7% -410 pb
Margen Neto (%) 11.3% 5.6% 570 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2023 2024 2025 UDM
Ventas netas 36,213 35,095 36,950 22,976
Utilidad Operativa 5,022 5,518 5,835 2,408
EBITDA 6,214 6,297 6,628 3,136
Utilidad Neta 1,320 1,571 1,903 1,278

Margen Operativo (%) 13.9% 14.1% 15.8% 10.5%
Margen EBITDA (%) 17.2% 17.4% 17.9% 13.6%
Margen Neto (%) 3.6% 3.6% 5.2% 5.6%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

2023 2024 2025 UDM
P/U 11.6x 13.8x 12.7x 14.3x
P/VL 2.1x 1.0x 1.6x X
VE/EBITDA 5.4x 4.3x 5.1x 8.2x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

*Las cifras presentadas al 3T26 son
Proforma luego de la Escision de Grupo
Nutrisa y se presentan los resultados de
McCormick de México y Helados Nestlé
dentro del rubro de "Participacion en
los Resultados de Asociadas”.




Resultados Trimestrales
| A

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS

DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V.,, GRUPO ESTUDIOS ECONOMICOS Y ANALISIS BURSATIL
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
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Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los Analista Econémico

servicios prestados en beneficio de la clientela de Bx+. La
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ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
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arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
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Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
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recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
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
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.
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