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Consumo HERDEZ $56.23

33.24%

$18,803

*  Reporte débil. Las ventas de Herdez crecieron marginalmente, con una caida de 10.2% a/a en utilidad de operacion por mayores
costos y gastos, de tal forma que los margenes se presionaron en el 4T24.

e Valuacion atractiva. La compafiia presenta un atractivo nivel de valuacién por miultiplo precio sobre utilidad que se ubica en 12.5x,

por debajo de su promedio de 5 afios de 16.1x.

Crecimiento marginal. Las ventas netas de Herdez aumentaron
marginalmente un 0.9% a/a en el 4724, debido al incremento de
19.8% a/a en las ventas de exportacion (favorecido por la
depreciacién de 14.6% del tipo de cambio) y un aumento de
2.8% a/a en ventas de Impulso, que compensaron la caida de
1.4% a/a en las ventas de Conserva, debido a una elevada base
de comparacion y el efecto negativo de gripe aviar en las ventas
de mayonesa.

Contraccion en margenes. Los margenes de la compaiiia
presentan reducciones en su comparativo anual, debido a un
incremento de 2.3% en el costo de ventas y un alza de 6.2% en
gastos generales, principalmente presionados por los mayores
costos de exportacién que aumentaron 10.6% a/a en linea con el
crecimiento de las ventas de ese segmento. Por lo anterior, la
utilidad operativa, el EBITDA y la utilidad neta bajaron 10.2%,
9.8% y 7.3% respectivamente. Cabe mencionar que la empresa
mejoré 9.2% su costo financiero, ante mayores ingresos y

menores pérdidas cambiarias, asi como menores impuestos.

Indicadores adicionales. El efectivo finalizé diciembre en $3,287
mdp, 65% mayor que en 2023, debido a mejoras en el capital de
trabajo, que permitieron destinar $487 mdp al pago de
dividendos y $395 mdp a la recompra de acciones. Mientras que
la deuda financiera se mantuvo en 9,500 mdp, con una razén de
deuda neta sobre Ebitda de 1.1x.

Aiio completo. La compafiia reportd crecimientos moderados en
sus indicadores durante 2024, con un alza de 3.3% a/a en ventas
y 3.0% a/a en utilidad neta.

Trimestre Débil. El crecimiento marginal de las ventas estuvo
respaldado por las ventas de Exportaciones y el efecto positivo
del tipo de cambio, sin embargo, el incremento de costos y
gastos deterioré nuevamente los margenes de la empresa, que
no pudo ser compensado por la mejora en costo financiero y
menores impuestos.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

4124 4723 Dif. (%)
Ventas netas 9,897 9,809 0.9%
Utilidad Operativa 1,468 1,634 -10.2%
EBITDA 1,769 1,961 -9.8%
Utilidad Neta -7.3%
Margen Operativo (%) 14.8% 16.7% -170 pb
Margen EBITDA (%) 17.9% 20.0% -210 pb
Margen Neto (%) 3.5% 3.8% -30 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafriia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2021 2022 2023 2024
Ventas netas 26,153 31,646 36,213 37,425
Utilidad Operativa 3,026 3,817 5,022 5,280
EBITDA 3,963 4,929 6,214 6,528
Utilidad Neta 1,331 1,320 1,360

Margen Operativo (%) 11.6% 12.1% 13.9% 14.1%
Margen EBITDA (%) 15.2% 15.6% 17.2% 17.4%
Margen Neto (%) 2.9% 4.2% 3.6% 3.6%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Muiltiplos 2021 2022 2023 2024
P/U 20.0 20.2 11.6 13.8
P/VL 2.1 2.2 2.1 1.0
VE/EBITDA 8.5 6.9 5.4 4.3

Fuente: Andlisis Bx+ / Bloomberg
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