Analisis Fundamental Exhaustivo de The Coca-Cola
Company (KO): Un Estudio de su Desempeno
Financiero, Estrategia y Posicidn en el Mercado al 11 de
septiembre de 2025

1. Resumen Ejecutivo: Una Evaluacion Integral al
11/09/2025

La presente evaluacién fundamental de The Coca-Cola Company (KO) revela el perfil de una
fortaleza defensiva en el volatil sector de bienes de consumo masivo. A pesar de enfrentarse a un
entorno macroeconomico complejo y a una ligera desaceleracién en el volumen de ventas en
mercados clave, la empresa ha demostrado una notable resiliencia. Su capacidad para proteger y
expandir los margenes, su compromiso historico con los dividendos y una estrategia de
transformacion digital que va mas alla del simple marketing, son los pilares de su tesis de inversion.
Los recientes resultados del segundo trimestre de 2025 (T2 2025) superaron las expectativas de
Wall Street en cuanto a ingresos y beneficios, un logro impulsado no por el volumen, sino por un
excepcional poder de fijacion de precios y una mezcla de productos favorable.: La empresa esta
evolucionando de un lider tradicional de bebidas a una compafia tecnolégicamente avanzada,
utilizando inteligencia artificial (IA) para optimizar sus operaciones y personalizar la experiencia del
cliente.: Este enfoque estratégico, combinado con un balance general que, si bien esta apalancado,
es manejable dada la estabilidad de su negocio, posiciona a Coca-Cola como una inversién atractiva
para aquellos que buscan un perfil defensivo con un crecimiento constante. Los desafios persisten,
en particular la exposicién a fluctuaciones de divisas, presiones regulatorias y cambios en las
preferencias de los consumidores, pero el analisis demuestra que la empresa cuenta con estrategias
de mitigacion proactivas y bien definidas para hacer frente a estos riesgos.

2. Anadlisis de Ingresos y Rentabilidad: Desglose del
Desempeno del T2 2025

Desempeiio de Ingresos (Netos vs. Organicos)

En el T2 2025, Coca-Cola reportd ingresos netos de $12.5 mil millones, lo que representa un
crecimiento del 1%.' Sin embargo, una mirada mas profunda a las cifras no GAAP (ajustadas) revela
una historia mas completa: el crecimiento de los ingresos organicos fue del 5%.' La diferencia entre
el crecimiento de los ingresos netos y el de los ingresos organicos subraya el impacto significativo
de los vientos en contra de las divisas, un factor recurrente que afecta la linea superior de la
compaidia.

El crecimiento de los ingresos organicos fue impulsado casi en su totalidad por una notable alza del
6% en "price/mix" (fijacion de precios y mix de productos favorable), a pesar de una disminucion del
1% en el volumen de unidades de cajas a nivel mundial.: Este poder de fijacion de precios
excepcional es una senal de la fuerza de la marca Coca-Cola y su capacidad para trasladar el
aumento de los costos a los consumidores en un entorno inflacionario sin perder una cuota de
mercado significativa.z La ligera contraccion del volumen de ventas se atribuye a factores como las
condiciones climaticas adversas y las presiones socioecondémicas en regiones especificas, asi



como a las tensiones geopoliticas, lo que sugiere que no es un reflejo de una debilidad en la
demanda subyacente.’

Analisis e Implicaciones Profundas del Desempeiio de Ingresos

La dependencia del crecimiento de los ingresos en el "price/mix" en lugar del volumen indica una
estrategia deliberada para maximizar la rentabilidad y el valor por unidad. La empresa esta logrando
esto a través de un portafolio de marcas diversificado. El crecimiento de marcas de alto valor y sin
azucar, como Coca-Cola Zero Sugar (que crecié un 14% globalmente) y la fortaleza de marcas
como Fairlife, Topo Chico y Core Power, compensan la debilidad en el volumen de productos
tradicionales." Esto demuestra que la estrategia de diversificacion de la empresa esta validandose,
creando una correlacién directa entre sus adquisiciones estratégicas y su capacidad para generar
ingresos de mayor calidad y precio.

Analisis de Rentabilidad y Margenes

La rentabilidad de Coca-Cola en el T2 2025 mostré una expansion significativa. El margen operativo
reportado crecié un impresionante 63%.' Sin embargo, este crecimiento masivo se debe en gran
parte a elementos de comparabilidad, ya que el margen operativo comparable (non-GAAP)
experimenté un crecimiento del 15%, alcanzando el 34.7%.' Este dato es crucial, ya que un analista
experto se centra en el crecimiento subyacente del 15% para evaluar la salud del negocio, en lugar
del crecimiento de la cifra reportada.

El beneficio por accion (EPS) crecié un 58% a $0.88, mientras que el EPS comparable (non-GAAP)
subié un 4% a $0.87.' Este crecimiento mas moderado se explica por un "viento en contra de las
divisas" de 5 puntos porcentuales.' La generacion de flujo de caja libre (FCF) también requiere un
andlisis cuidadoso. El FCF reportado fue negativo en $2.1 mil millones, una cifra que podria ser
alarmante para un inversor. No obstante, al ajustarlo por un pago unico de $6.1 mil millones
relacionado con la adquisicion de

Fairlife, el FCF ajustado (non-GAAP) se situdé en $3.9 mil millones.' Esto revela que el flujo de caja
del negocio subyacente sigue siendo robusto y saludable, y que la empresa no esta experimentando
una debilidad operativa, sino que esta ejecutando una gestion de capital planificada.

Tabla de Desempefiio Financiero (T2 2025)

Métrica \Valor Valor Ajustado (Non- Implicacién del Ajuste
Reportado [GAAP)

Ingresos $12.5B $12.5 B (+5%) Organico ' |Impacto negativo de las divisas
(+1%) -

Margen Operativo [34.1% 34.7% (+15%) Se excluyen elementos de
(+63%) Comparable * comparabilidad

EPS $0.88 (+58%)|$0.87 (+4%) Comparable ' [Se excluye un viento en contra de
1 divisas de 5 p.p.

Flujo de Caja -$2.1B ¢ $3.9 B (Excluyendo pago |ElI FCF negativo es un evento no

Libre (FCF) de Fairlife) - recurrente

3. Evaluacion de la Solidez Financiera y la Eficiencia del
Capital

Analisis del Balance General y Estructura de Capital



La estructura de capital de Coca-Cola es un factor critico en su analisis fundamental. Al 30 de junio
de 2025, la empresa tenia activos totales de $104.33 mil millones y pasivos de $74.15 mil millones.®
El modelo del usuario presenta una relaciéon de deuda a patrimonio del 187.7%, pero los datos mas
recientes indican una cifra mas alta de 2.46 (246%) al 30 de junio de 2025." Si bien este nivel de
apalancamiento puede parecer elevado para una empresa promedio, la naturaleza del negocio de
Coca-Cola, caracterizada por flujos de caja estables y predecibles, le permite asumir un mayor nivel
de deuda que las empresas de sectores mas ciclicos.» Esto le permite financiar sus operaciones y
adquisiciones mientras mantiene una politica de dividendos agresiva. La liquidez corriente, de 1.21x,
es superior al 1.0x presentado por el usuario, lo que indica que la empresa tiene la capacidad de
cubrir sus obligaciones a corto plazo.=

Analisis de las Métricas de Eficiencia del Capital (ROE y ROIC)

La rentabilidad del capital de los accionistas (ROE) de Coca-Cola es notablemente alta. Mientras
que el modelo del usuario indica un ROE del 41.9%, la investigacion mas reciente al 30 de junio de
2025 lo situa en 45.90%.= Esta cifra es significativamente superior a su promedio histérico de 10
anos del 35.55% *, lo que demuestra una gestion mas eficiente del capital de los accionistas. Este
alto ROE es, en parte, un reflejo del apalancamiento financiero de la empresa.

Para evaluar la eficiencia con la que la empresa utiliza todo el capital (deuda y patrimonio), se
analiza el retorno sobre el capital invertido (ROIC). ElI ROIC al 30 de junio de 2025 fue de 17.02 «,
superior al 16.0% presentado por el usuario. Este alto ROIC, combinado con la capacidad de
generar un retorno aun mayor sobre el patrimonio, indica que la empresa esta utilizando su
apalancamiento de manera efectiva para magnificar el valor para los accionistas. Un ROIC de 17.02
es una sefial de que Coca-Cola esta generando un retorno eficiente sobre su capital, lo que valida
su disciplina de inversion y su modelo de negocio.

Tabla de Solidez Financiera y Eficiencia

Métrica Dato del Dato de la Conclusién
Usuario Investigacion
Activos Totales ($100.55B $104.33 B (Jun Actualizacion de datos
2025) o

Pasivos Totales [$74.18 B %74.15 B (Jun 2025) |Actualizacion de datos

Deuda/Patrimonio|187.7% 246% (Jun 2025) # |Nivel de apalancamiento mas alto, pero
manejable

Liquidez 1.0x 1.21x = Ligeramente mas alta, lo que indica mas

Corriente liquidez

ROE (TTM) 41.9% 45.90% Rentabilidad superior del capital del
accionista

ROIC (T2 2025) 16.0% 17.02% Retorno eficiente sobre el capital
invertido

4. Estrategia de Crecimiento y Posicionamiento
Competitivo

Estrategia de Innovacion y Digitalizacion

La estrategia de Coca-Cola va mucho mas alla de las bebidas, centrandose en una profunda
transformacion digital. La empresa esta utilizando la IA no solo como una herramienta de marketing,



sino como un pilar para la gestidén de todo su ecosistema. Un ejemplo es su uso de |IA para analizar
2.2 mil millones de transacciones diarias, permitiéndole crear campafias personalizadas y contenido
en tiempo real en funcion del historial de compras y los patrones de consumo.: Ademas, la IA se
emplea para optimizar la cadena de suministro, desde la prevision de la demanda basada en
factores como el clima y los eventos, hasta la optimizacioén de las rutas de entrega para reducir
costos y emisiones.

En el frente B2B, la empresa ha desarrollado un asistente de ventas impulsado por IA generativa
(GenAl) para sus minoristas, que sugiere productos, cantidades y promociones en funcion de datos
en tiempo real. Esto permite a los representantes de ventas centrarse en la construccion de
relaciones en lugar de en la entrada manual de pedidos.= La gobernanza de datos también es una
prioridad estratégica. Reconociendo el riesgo de datos fragmentados y la falta de confianza interna,
la empresa ha implementado un modelo de datos unificado para servir como una "unica fuente de
verdad", eliminando los silos departamentales y mejorando la toma de decisiones estratégicas.
Esta integracion de la IA en mdltiples facetas de la empresa, desde la experiencia del cliente hasta
la eficiencia de la cadena de suministro, no es un mero experimento, sino un plan para mitigar los
riesgos y crear una ventaja competitiva sostenible.

Estrategia de Expansién Global y Diversificacién

La estrategia de Coca-Cola se basa en un enfoque dual de expansion global y diversificacion del
portafolio. La empresa se centra en mercados emergentes, que representan el 80% de la poblacién
mundial 7, adaptando sus productos y precios a las preferencias locales.z Al mismo tiempo, ha
creado un portafolio de 30 marcas con un valor superior a mil millones de dodlares, la mitad de las
cuales han sido adquiridas.” Esta disciplina de crecimiento mediante fusiones y adquisiciones,
ejemplificada por las marcas Fairlife y Topo Chico, le permite capturar el crecimiento en segmentos
de alto valor y compensar la debilidad en sus productos principales.:

Sostenibilidad y Responsabilidad Social

El compromiso con la sostenibilidad es una parte integral de la estrategia a largo plazo de Coca-
Cola, que busca mitigar riesgos regulatorios y mejorar la percepcion del consumidor. La empresa
ha establecido metas claras para 2035: utilizar entre un 35-40% de material reciclado en sus
envases primarios y recolectar entre el 70-75% del equivalente en botellas y latas que introducen
en el mercado.® Ademas, se ha comprometido a devolver a la naturaleza y a las comunidades el
100% del agua utilizada en sus productos y a reducir sus emisiones en linea con una trayectoria de
1.5°C.'s Estas iniciativas fortalecen su reputacion, un activo intangible crucial en un mundo donde
las preocupaciones ambientales y de salud estan en constante aumento.

5. Valoracién y Generacion de Retornos para el
Accionista

Analisis de Valoracion Bursatil

La valoracién de Coca-Cola exige un analisis cuidadoso de las métricas clave. El modelo del usuario
reporta una relacion de precio a beneficio (PER) de 25.8x para los ultimos 12 meses (TTM), sin
embargo, la investigacion mas reciente indica un PER TTM de 23.98x al 9 de septiembre de 2025.x
Este valor es significativamente inferior a la media histérica de 10 afios de 35.94x =, lo que podria
sugerir que la accion esta infravalorada en relacion a su historial. La comparacion con sus pares
directos, como PepsiCo (25.99x) y Monster (39.02x), indica una valoracion competitiva.z



Un punto critico a corregir en el modelo del usuario es la relacion PEG, que se presenta como -
10.52. Un PEG negativo implica un crecimiento de beneficios negativo, lo cual no es el caso para
Coca-Cola (se espera un crecimiento de EPS del 21.2% en el FY2025 segun el usuario). Al
recalcular la PEG con el PER (forward) de 22.7x y un crecimiento de EPS del 21.2%, se obtiene
una cifra de aproximadamente 1.07. Este valor, cercano a 1, sugiere que la accién esta valorada
justamente en relaciéon con su crecimiento de beneficios. La baja beta de 0.43 también indica que
la accion tiene una volatilidad reducida en comparacion con el mercado general, lo que refuerza su
perfil defensivo.

Analisis de la Generacién de Retornos para el Accionista

El perfil de Coca-Cola como generador de valor para el accionista se basa en su historico y
consistente dividendo. La empresa es un "Rey de los Dividendos" con una racha ininterrumpida de
64 afos de aumentos de dividendos.> Su rendimiento actual es del 3.2% =, un atractivo flujo de
ingresos pasivos.

La sostenibilidad de este dividendo se evalua a través de su relacién de pago (payout ratio). El
modelo del usuario reporta una relacion de pago del 78.6%, mientras que la investigaciéon arroja
valores cercanos (75.6% LTM, 69.42% en otros datos).z2 Una relacion de pago en este rango, si bien
indica una prioridad en el retorno al accionista, también conlleva un riesgo moderado. Sin embargo,
la confianza de la gerencia en la generacion de ganancias se refleja en la prevision de los analistas
de una relacién de pago mas sostenible del 68.4% para el proximo afo =, lo que indica que no se
espera que la empresa comprometa su capacidad de reinversion o su dividendo. Las proyecciones
de crecimiento del dividendo a largo plazo, con una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR)
del 5.3% en 5 afios, respaldan la tesis de que el dividendo seguira siendo un pilar clave del retorno
para los accionistas.

Tabla de Valoracion y Retornos

Métrica Dato del Dato de la Conclusion
Usuario Investigacion

Precio Actual $67.82 $67.82 = Consistente

PER (TTM) 25.8x 23.98x (Sep 2025) [La accidn cotiza por debajo de su media
* histdrica

PEG -10.52 ~1.07 La accion esta valorada justamente en
(Recalculado) relacion con su crecimiento

Beta 0.43 043 Baja volatilidad, perfil defensivo

Rendimiento de 3.2% 2.94%-3.03% Atractivo flujo de ingresos

Dividendo

Relaciéon de Pago |78.6% 69.42%-75.6% = |Ligeramente alta, pero la tendencia es a la

baja

6. Principales Riesgos y Perspectivas a Futuro

Riesgos Macroecondémicos y Geopoliticos

A pesar de su resiliencia, Coca-Cola enfrenta multiples vientos en contra. Su operacion global en
mas de 200 paises la expone a una significativa volatilidad de las divisas, que ya ha impactado
negativamente los ingresos y las ganancias en el T2 2025.' Las tensiones geopoliticas, como los
conflictos en Rusia/Ucrania e Israel/Palestina, pueden alterar la cadena de suministro, elevar los
costos de las materias primas y los fletes, y afectar las operaciones en mercados especificos.c La
empresa esta expuesta a las respuestas gubernamentales, incluyendo nuevos aranceles (como los



del 25% de EE.UU. sobre el aluminio) y los impuestos sobre el azucar, que pueden elevar los costos
y reducir los margenes.z

Riesgos Regulatorios y de Consumo

El cambio en las preferencias de los consumidores hacia alternativas mas saludables y las
preocupaciones sobre la obesidad son un riesgo existencial para la industria de las bebidas
azucaradas.” La respuesta de Coca-Cola a este desafio se centra en la innovacién y la
diversificacion de su portafolio. El crecimiento del 14% de Coca-Cola Zero Sugar y las ganancias
en el segmento de lacteos y bebidas de origen vegetal demuestran que la empresa esta
respondiendo proactivamente a este riesgo.” Sin embargo, la competencia es feroz, no solo de
rivales globales como PepsiCo y Monster, sino también de marcas locales que utilizan la
digitalizacion para entrar en el mercado a bajo costo.z

Perspectivas a Futuro y Guia de Gestion

A pesar de los desafios, la direccion de la empresa se mantiene optimista. La guia de gestion para
el afo fiscal 2025 proyecta ingresos de $49.42 mil millones, con un crecimiento de ingresos
organicos del 5-6% y un crecimiento del EPS neutral en divisas de aproximadamente el 8%.: Sin
embargo, se espera que el crecimiento del EPS se vea afectado por un "viento en contra de divisas"
del 5%.s Esto indica que la empresa confia en su capacidad para generar un sélido crecimiento
subyacente, aunque reconoce que los factores externos seguiran siendo un obstaculo.

Tabla de Riesgos y Mitigacién

Riesgo Consecuencia Estrategia de Mitigacion
Fluctuaciones de \Vientos en contra en ingresos y |Hedging de divisas y gestion de
Divisas EPS ¢ precios s
Presion Inflacionaria Aumento de costos de productos|Poder de fijacion de precios y
Y energia 2 gestion de gastos operativos :
Cambios en el Consumo [Disminucién de la demanda de |Diversificacion del portafolio (marcas
productos azucarados # zero sugar, fairlife, etc.) -
Competencia Erosion de la cuota de mercado |Uso de IA para marketing y gestion
Local/Nuevos Entrantes |” de la cadena de suministro 3
Riesgos Geopoliticos Disrupciones en la cadena de  |Diversificacion de proveedores y
suministro s gestion de riesgos ¢

7. Conclusion Estratégica: ¢ Es Coca-Cola una Inversion
Defensiva de Valor y Crecimiento?

The Coca-Cola Company se presenta como una inversién que equilibra valor, crecimiento y
defensividad. La empresa ha demostrado su capacidad para generar un crecimiento de ingresos de
alta calidad, impulsado por precios y mix de productos, o que compensa la desaceleracion del
volumen en mercados clave. Su fuerte poder de marca, margenes saludables y una estrategia de
digitalizacion y diversificacion la posicionan para el éxito a largo plazo.

Si bien la accidn cotiza a un PER que, aunque por debajo de su media histérica, es superior al de
su sector, esta prima se justifica por su sélido modelo de negocio, sus altos margenes, su bajo
riesgo (beta de 0.43) y su condicién de "Rey del Dividendo". La alta relacién de pago y el



apalancamiento en el balance son puntos de riesgo, pero se gestionan cuidadosamente a través de
una generacion de flujo de caja constante y una disciplina de capital demostrada.

En conclusion, Coca-Cola no es una empresa de crecimiento explosivo, sino una inversiéon
defensiva de valor para inversores de largo plazo que buscan un flujo de ingresos constante y una
proteccién contra la volatiidad del mercado. La valoracion actual de la accion, que cotiza
ligeramente por debajo del valor razonable de $64.86 y significativamente por debajo del precio
objetivo promedio de los analistas de $78.70, sugiere que existe un potencial de apreciacién.» Sin
embargo, un inversor prudente debe monitorear de cerca la evolucion del volumen y el impacto de
los vientos en contra de las divisas en los proximos trimestres. A pesar de estos desafios, el
consenso de los analistas de "Strong Buy" sigue siendo una opinién bien fundamentada, ya que la
empresa ha demostrado que puede prosperar incluso en un entorno macroeconémico dificil.
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