
Estimados 2T23

Continúan cifras Negativas – A pesar de que esperamos una

mejora en las cifras de Sigma, estimamos un decrementó en

ventas del 18.8% a/a, con una caída en EBITDA de 44.2% a/a,

derivado de la presión de Alpek por una base de comparación

compleja como consecuencia de un 2022 récord. Igualmente,

la normalización de márgenes, menores precios promedio y

arrastre de materias primas estaría impactando los

resultados tanto de Alpek como de Alfa.

Sigma – En la región de Europa continuaremos viendo

impactos por incrementos en precios de materias primas y

problemas en las cadenas de distribución, lo anterior podría

ser contrarrestado con una acelerada recuperación de Food

Service, así como por una tendencia a la baja de materias

primas en Norte América. Latam estaría presentando cifras

similares a las vistas en el 1T23. Los márgenes por su parte

podrían mejorar por el tema de materias primas y una

mejora secuencial en los precios de la energía.

Alpek – El 2023 sería un año complicado para Alpek derivado

de una alta base de comparación, asimismo, la normalización
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tanto de márgenes como de condiciones de distribución

estarían presionando los resultados. Aunado a lo anterior,

estimamos una menor demanda a nivel general. En P&Q los

volúmenes podrían presentar un decremento contra el año

anterior, cabe mencionar que en Norte América estaríamos

viendo capacidad adicional.

Escisión Axtel – Durante el trimestre la compañía llevó a cabo

la escisión de su subsidiaria Axtel, después de este paso Alfa

continuará trabajando en su estrategia de “Unlocking Value”.

Tentativamente ALFA presentará su reporte de resultados el

26 de julio y la conferencia telefónica será el 27.

Fuente: Refinitiv

Alfa, SAB de CV

Múltiplos 2020 2021 2022 UDM 2023e

P/U 18.5x 18.0 x 5.2 x 2.0 x 7.3 x

P/VL 1.9x 1.9 x 1.5 x 1.3 x 2.6 x

VE/EBITDA 5.9x 5.2 x 4.7 x 4.6 x 4.4 x

2T23e 2T22 Dif (%)

Ventas 76,636 94,329 -18.8

Utilidad Operativa 5,396 11,229 -51.9

EBITDA 7,445 13,334 -44.2

Utilidad Neta 1,918 5,034 -61.9

Dif pb

Mgn. Operativo (%) 7.04 11.90 - 486

Mgn. EBITDA (%) 9.72 14.14 - 442 

Mgn. Neto (%) 2.50 5.34 - 283 

Datos en millones de MXN a menos que se exprese lo contario.
Fuente: Análisis BX+ con información de la BMV.
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reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aún con fines

académicos o de medios de comunicación, sin previa autorización escrita por parte de alguna
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ALFA"A": Precios objetivo y recomendaciones históricas

Fecha del 
cambio

14-abr-21 26-dic-22

Precio objetivo 16.42 20.6

Recomendación 1 1

*Recomendación 1=Compra, 2=Mantener y 3=Venta
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