Resultados Trimestrales
La Comer, SAB de CV

- 30 de octubre de 2026

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com

e e Precio Bz Valor mercado Bursatilidad
(al 30/10/2026) (3a vs. MEXBOL) (mdp) promedio (mdp)

Consumo LACOMER $30.80 100% 0.773 $27,903 43.50

* Debajo de expectativas. La Comer nuevamente reportd por debajo de las expectativas del consenso, aunque mantiene crecimiento
en ingresos en un entorno de consumo retador, mantiene fuertes presiones en margenes y en rentabilidad.

*  Valuacion. La minorista cotiza en un miultiplo P/U de 11.5x un nivel atractivo respecto de su promedio de 5 afios de 14.0x,
mientras su multiplo VE/EBITDA se ubica en 6.1x, comparado con su promedio de 5 afios de 7.7x.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

Crecimiento en ingresos. Los ingresos netos de La Comer 3726 3725 Dif. (%)

aumentaron 4.6% a/a en el 3726, apoyado la campania

promocional de “Temporada Naranja” que sigue generando [N8resosnetos 12,361 11,813 4.6%
6ptimos resultados, asi como el “Miércoles de plaza”. Destaca Utilidad Operativa 723 839 -13.8%
qut'a las ventas rjnismas tiendas crecieron 1.0i% a/a, quedalr)do por EBITDA 1132 1,251 -9.5%
arriba de lo registrado por la ANTAD. Ademds, la compaiiia cerré

el trimestre con 96 tiendas en sus diferentes formatos y un area Utilidad Neta 508 641 -20.8%
instalada de 440,732 metros cuadrados, por formato City Market

registré el mayor crecimiento en ventas mismas tiendas. Margen Operativo (%) 5.9% 7.1% -120 pb
Margenes presionados. Por tercer trimestre al hilo, el margen Margen EBITDA (%) 9.2% 10.6% - 140 pb

operativo disminuyd 120 pb y el margen EBITDA bajo 140 pb,
como consecuencia de un aumento de 4.5% a/a en costos, 11.0%
a/a en gastos de ventas y de 9.6% a/a en gastos de
administracion, lo anterior como resultado de mayores gastos de

Margen Neto (%) 4.1% 5.4% - 130 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compariia.
Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

. - 2023 2024 2025 ubmMm
apertura de tiendas, costos laborales y publicidad.
. . . o Ingresos netos 38,465 43,277 | 47,625 @ 49,804
Rentabilidad. La utilidad operativa y el EBITDA disminuyeron N )
13.8% y 9.5% a/a ya que el incremento en costos y gastos eclipsé Utilidad Operativa 2,573 3,002 3,564 3,369
el crecimiento en ingresos. Ante las presiones a nivel operativoy EBITDA 3,926 4,498 5182 | 4,961
por menores ingresos financieros (-34.6%), mayores gastos Utilidad Neta 2,108 2,358 2,685 2,427

financieros (+10.2), pero menores impuestos (-5.2%), de esta
forma, la utilidad neta se contrajo 20.8% a/a, y el margen neto

S Margen Operativo (%) 6.7% 6.9% 7.5% 6.8%
disminuyo 130 pb.

Margen EBITDA (%) 10.2% 10.4% 10.9% | 10.0%
Indicadores financieros. La compafiia presentd un saldo de Margen Neto (%) 5 59 5.49% 5.6% 4.9%

efectivo de $976 millones de pesos, disminuyendo 62.7% a/a
debido a la inversidn para la apertura de nuevas tiendas. Por otro
lado, los activos aumentaron 3.0% y los pasivos totales TYabla 3. Miltiplos

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

disminuyeron 0.7% a/a. 2023 2024 2025 UDM
Reporte débil. La Comer presentd cifras trimestrales débiles, P/U 22.3x 15.0x 11.3x 11.5x
aunque los ingresos netos de siguen creciendo por arriba de la p/vL 1.6x 1.1x 0.9x 0.8x
inflacién, las presiones por mayores costos y gastos estdn VE/EBITDA 12.5x 8.3x 6.3x 6.1x

mermando los margenes y la rentabilidad neta de la empresa. La
empresa mantiene una estrategia de expansién con la apertura
de tiendas, y la mejora de sus fundamentales dependerd del
dinamismo de la economia y la recuperacion en la confianza del
consumidor.

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.
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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
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter Economista en Jefe

general aplicables a las entidades financieras y demas personas

ue proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).
que prop ( P ) Alejandro Javier Saldafia Brito 55 56251500 x 31767 asaldana@vepormas.com

Alejandro Javier Saldafa Brito, Ariel Méndez Veldzquez, Baltasar
Montes Guerrero, Elisa Alejandra Vargas Anorve y Jesus Jorge
Lima, analistas responsables de la elaboracion de este documento

Analista Econémico

estan disponibles en www.vepormas.com, el cual refleja Baltasar Montes Guerrero 55 56251500 x 31709 bmontes@vepormas.com
exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los Analista Econémico

servicios prestados en beneficio de la clientela de Bx+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero Bx+
y el desempenfio individual de cada analista.

Jesus Jorge Lima 55 56251500 x 31709 jlima@vepormas.com

Analista Bursatil

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso

personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis Ariel Méndez Velazquez 55 56251500 x 31453 amendezv@vepormas.com
con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningun motivo

podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni Analista Bursatil

tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su

reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su Elisa Alejandra Vargas Afiorve 55 56251500 x 31508 evargas@vepormas.com

recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones ASUNTOS PUBLICOS Y ATENCION A MEDIOS

arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los

ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones. Director de Asuntos Publicos
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora Adolfo Ruiz Guzman 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com

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.

. ) Grupo Financiero Bx+
Este documento se formula como una recomep_daaon gene[allzada Paseo de la Reforma 243 piso 21,
o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podrd ser reproducido, citado, divulgado, Alcaldia y Col. Cuauhtémoc, 06500, CDMX
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines Teléfonos 55 1102 1800 y 800 837 676 27
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Financiero Bx+.
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