
 
La semana pasada en el desayuno con la compañía, se 
anticipó una modificación a su guía; el pasado viernes 
Alsea dio a conocer ya la revisión de su crecimiento 
para 2019.  
 
En México, tras la menor perspectiva de crecimiento en 
el PIB en 2019, con niveles esperados de 1.5% a/a  (Bx+ 
1.4% a/a), la compañía espera un avance en VMT de 
4.5% - 5.0% a/a. En Europa se espera un avance VMT de 
entre 1.5% - 2.0% a/a y en Latinoamérica de 14% a/a.  
 
La expectativa de ventas totales disminuye a 30% a/a, 
desde un previo de 34% a/a. El EBITDA, se reduce a un 
crecimiento esperado del 15% a/a, con un margen de 
13%. Anteriormente se esperaba que el EBITDA 
avanzara  29% a/a, como resultado de las adquisiciones 
de Europa (Vips y Starbucks) y de un mejor desempeño 
en los mercados de México y Latam.  
 
Reducir apalancamiento - La empresa señaló que tiene 
como objetivo reducir el nivel de apalancamiento 
Deuda Neta/EBITDA a 3.8x; sin embargo, el estimado 
original tenía un nivel de 3.6x. Ésto puede mejorar al 
concluir los proyectos de desinversión por P$400mn y 
posponer el ejercicio de compra venta restante de 21% 
de Grupo Zena a 3 años al precio actual.  

Inversiones - Para 2019, el CAPEX será de P$4,000mn 
desde un nivel estimado de P$4,500mn, la baja se dará 
principalmente en apertura de tiendas, corporativas de 
un nivel de 220 – 230 a 120 – 130, finalizando así la 
apertura total en 180 – 200 de un nivel de 280 – 300. La 
apertura de franquicias se mantiene sin cambios en 60-
70 unidades. 
 
 
  
 
 
 
 
Amortización Anticipada  - Se anunció la amortización 
anticipada de ALSEA 15, donde se dará a conocer el 
monteo el próximo 15 de mayo. Esto está sujeto a la 
colocación de dos emisiones por un total de P$3,000 
millones. 
 
Impacto- Neutral -  Nos parece positivo el enfoque y las 
estrategias que ha dado a conocer para reducir el 
apalancamiento. No obstante es importante que logre 
las desinversiones mencionadas. 

Alsea revisa su guía para 2019. Anuncia 
menores aperturas y  desinversión en activos 
para  mejorar nivel de apalancamiento.  
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Alsea Guía 2019 Nueva Anterior Cambio

Ventas 30%   arriba de 30%

Ebitda 15% arriba de 20%

Margen Ebitda 13% 13%

Apertura tiendas Corporativas 120-130 220-230

Apertura Tiendas Franquicias 60-70 60-70

Apertura de Tiendas Total 180-200 280-300

Deuda Neta/Ebitda 3.8x 3.6x

Fuente: Compañía
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