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ALFAA MM

Precio

(al 18/02/20245

Controladora $18.31 ~68.28%

18 de febrero de 2025

B ili
BETA ursatilidad

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

promedio
(mdp)

209.2

0.861 88.232

*  Alpek sera escindida. El proceso de escision de Alpek continua, por el momento se encuentran a la espera de permisos para la

distribucion de acciones de controladora Alpek.

*  Sigma. Presentd resultados anuales mejores a los esperados, con un pago de dividendo récord en 2024.
*  Perspectiva Estable. La compafiia presentd un reporte mixto, consideramos que la accién podria tener una implicacién de neutral a
positiva, pero dependera de la expectativa de crecimientos que compartan mafiana en su guia 2025.

Escision de Alpek

Como resultado de la escision, Alfa presentard como operacion
discontinua los numeros de Alpek. El proceso de escision
continua, el enfoque del siguiente paso seria la distribucion de
acciones de Controladora Alpek.

Sigma.

En el 4T24, presentd ventas estables a/a en USD, lo anterior
como consecuencia de un ligero crecimiento en volumen de
2.0% a/a impulsado por México y Latam principalmente, lo que
fue parcialmente contrarrestado por la depreciacién del peso.
Cabe mencionar que los precios disminuyeron 2.0% a/a pero en
monedas locales incrementaron 4.0% a/a. A nivel anual fue un
afio récord en volumen y el Ebitda superé la guia revisada.

Alfa -Utilidad de Operacién y EBITDA

En términos operativos, se presenta un decremento en Ebitda de
33.4% a/a, principalmente por un impacto negativo por partidas
relacionadas a cancelaciones, costos de cierre, asi como a un
efecto Inter compaiiias con Alpek y dafios por inundaciones en
Espafia.

Margenes
Lo anterior mermo los margenes, el mas afectado fue el margen
ebitda con una disminucién de 456 pb.

Perdida Neta.

La compafiia se vio impactada por menor utilidad operativa y
mayores impuestos, aunque, es importante mencionar que
presentd una menor pérdida que en el 4T23.

Deuda neta y Capex

La deuda neta presentd una disminucion a 2.9x gracias a un
incremento del capital de Alfa, recuperacion de capital neto de
trabajo y un efecto positivo de conversién cambiaria. Las
inversiones del trimestre sumaron USDS$121 millones
principalmente por mantenimiento de activos.

Tabla 1. Resultados (millones de MXN)

4724 4723 Dif. (%)
Ventas 44,067 38,583 14.21%
Utilidad Operativa 1,559 2,863 -45.5%
EBITDA 2,811 4,219 -33.4%
Utilidad Neta -6,303 -11,282 44.1%

Mgn. Operativo (%) 3.54 7.42 -388
Mgn. EBITDA (%) 6.38 10.94 -456
Mgn. Neto (%) -14.30 -29.24 1494

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compania.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de MXN)

2021 2022 2023 2024
Ventas 308,060 : 363,864 : 291,207 : 163,243
EBITDA 37,782 41,380 12,055 16,808
Margen EBITDA 12.3 114 4.1% 10.3%
Utilidad Neta 4,106 11,723 -12,250 -211
Margen Neto 13 3.2 -4.2% -0.1%
UPA 0.84 2.39 -2.54 -0.04
VLPA 8.0 8.5 4.6 7.1
Deuda Neta 96,269 94,464 84,988 49,797
Deuda Neta/EBITDA 2.55x 2.28x 7.05x 2.96 x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2021 2022 2023 p{op 2
P/U 18.3 x 52x  NA NA
P/VL 1.9x 1.5x 2.9 x 2.6 x
VE/EBITDA 5.2 x 4.7 x 13.1x 8.8 x
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia. >
> > > >
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