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Consumo KIMBER A $35.89

100.00%

0.812 $107,299 202.67

* Trimestre negativo. Aunque el consenso esperaba debilidad en sus indicadores, las cifras de la compafiia son mas débiles de lo
proyectado, ante un entorno de consumo débil y menores ganancias por efecto de tipo de cambio.

e  Valuacién. Kimberly cotiza a un multiplo P/U de 14.7x, aun por debajo de su promedio de 5 afios de 18.2x, sin embargo, la
debilidad de sus trimestrales supone presiones en el corto plazo.

Consumo débil. Las ventas netas de Kimberly Clark de México no
tuvieron crecimiento en el 2T25, debido a que las caidas de 2% y
8% a/a de los negocios Productos al Consumidor y Away from
Home no pudieron ser compensadas por el incremento de 24%
en ventas de exportacion, el cual principalmente fue impulsado
por el efecto de tipo de cambio. No obstante, pese al entorno
econdémico y consumo lento, las marcas de Kimberly conservan
una participacion de mercado estable.

Contraccion en margenes. Nuevamente observamos una
contraccién de mas de 300 pb en el margen operativo y EBITDA,
como resultado del aumento en costos de materias primas como
las fibras. Aunque la empresa sigue generando ahorros por $500
millones de pesos debido a su programa de ahorro de costos.

Rentabilidad. Como resultado de las presiones a nivel operativo
y ventas marginales, la utilidad operativa y neta se contrajeron
13.9% y 11.5% a/a este 2T25, sin embargo, este trimestre se
reportaron $21 millones de ganancias cambiarias que contrastan
con la pérdida de $37 millones de igual periodo del afio previo,
liberando parte de las presiones en el margen neto.

Movimientos de capital. Durante los ultimos 12 meses, la
compafiia invirtié $2,176 mdp en Capex, se pagd un total de
$5,839 mdp de dividendos, se liquidé $3,730 mdp de deuda y se
recompraron acciones por $1,540 mdp. De esta forma, Kimberly
Clark de México termind junio con una posicién de efectivo de
$11,000 mdp.

Reporte negativo. Kimberly Clark de Meéxico nuevamente
presentd un reporte trimestral débil, aunque mantiene su nivel
en ventas, apoyado por el efecto positivo de tipo de cambio, las
presiones operativas siguen presionando con fuerza los
margenes de la empresa, y pese a algunas ganancias cambiarias,
la utilidad neta sigue con tendencia negativa.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

2124 Dif. (%)
Ventas netas 14,070 14,068 0.0%
Utilidad Operativa 3,046 3,538 -13.9%
EBITDA 3,569 4,033 -11.5%
Utilidad Neta 1,866 2,133 -12.5%
Margen Operativo (%) 21.6% 25.1% - 350 pb
Margen EBITDA (%) 25.4% 28.7% -330 pb
Margen Neto (%) 13.3% 15.2% -190 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2022 2023 2024 ubMm
Ventas netas 51,055 53,307 54,782 54,782
Utilidad Operativa 8,941 11,932 | 12,847 11,931
EBITDA 10,903 13,917 | 14,894 14,006
Utilidad Neta 4,936 7,013 7,831 7,321

Margen Operativo (%) 17.5% 22.4% 23.5% 21.8%
Margen EBITDA (%) 21.4% 26.1% 27.2% 25.6%
Margen Neto (%) 9.7% 13.2% 14.3% 13.4%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

2022 2023 2024 UDM
P/U 20.6x 16.8x 11.3x 14.7x
P/VL 20.2x 17.0x 13.5x 25.7x
VE/EBITDA 10.9x 9.4x 6.7x 8.6x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compaiiia.
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