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rupo Alfa es un ejemplo de
como la diversificacion,
mantener un perfil de deuda
saludable, ejecutar un plan
de inversiones so6lido y estar
siempre atento a posibles
adquisiciones son clave para
librar tiempos turbulentos y
mantenerse entre las
Ll empresas mas poderosas de
. Meéxico.

e Pese a la inestabilidad fi-
nanciera internacional en afios recientes, el conglo-
merado, cuyos negocios producen desde autopartes
hasta embutidos, tuvo ingresos en 2012 por 200,167
millones de pesos, 73% sobre los 115,632 millones de
pesos de 2009, y su utilidad neta se dispar6 345% en
ese lapso para llegar a 8,994 millones de pesos.

En 2008, cuando se desato la
crisis global por el desplome del
mercado hipotecario estadouni-
dense, Alfa tuvo un severo desca-
labro cuando sus costos financie-
ros se dispararon por pérdidas
cambiarias y posiciones en ins-
trumentos derivados. Cerro ese
ano con 9,513 millones de pesos
en pérdidas.

Ante la sacudida, la empresa se
cind a su estrategia de invertir
para hacer mas eficientes sus ne-
gocios, bajar costos, modernizar
sus instalaciones y desenfundar
la chequera al detectar la oportu-
nidad para incorporar alguna em-
presa atractiva.

“La recuperacion (de Alfa) es
en base al programa de inversio-
nes que ha venido ejecutando,
incluso poco antes de 2008”, ex-
plica Carlos Hermosillo, analista
del grupo financiero Banorte-Ixe.

Segtn su reporte de 2012, Alfa invirtié 29,104 mi-
llones de pesos en los Gltimos cinco afios.

El conglomerado participa en cinco divisiones de
negocios: en petroquimicos, con Alpek; en autopar-
tes, con Nemak; en alimentos, con Sigma; en teleco-
municaciones, con Alestra, y en hidrocarburos, con
Newpek.

Casi la mitad de los ingresos de Alfa vienen de
Alpek, la mayor empresa de petroquimicos del pais y
una de las principales de Latinoameérica. Las otras
cartas fuertes en la baraja del grupo son Nemak, el
mayor productor mundial de bloques y cabezas de
aluminio para motores, y Sigma, que elabora alimen-
tos refrigerados. Nemak y Sigma aportan 26 y 23%,
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Evolucion de Grupo Alfa en el
ranking de 'Las 500’ de Expansion.

respectivamente, de los ingresos del consorcio. Ales-
tra y Newpek en conjunto aportan sélo 3% de los in-
gresos del conglomerado.

“Esta muy balanceado, muy diversificado”, dice Fer-
nando Bolafios, analista del grupo financiero Monex.
"Por un lado, en la parte de petroquimica con Alpek,
tienes la parte automotriz, tienes la parte de alimentos,
que es mucho mas resistente a la crisis, tienes teleco-
municaciones (...). Tienes a Newpek, que es algo toda-
via pequerio, pero que tiene muy buen crecimiento”.

En un reporte, Monex destaca que bajo el cofre de
uno de cada cuatro automoviles que se producen hoy
en el mundo hay partes con el sello de Nemak.

La empresa fortaleci6 su posicion el afio pasado
al comprar la estadounidense J.L. French, especia-
lizada en la fabricacion de componentes de alumi-
nio para transmisiones.

La agencia Fitch lo considero
una estrategia para ampliar su
gama de productos y ganar terre-
no en Estados Unidos, donde el
dinamismo del mercado automo-
triz da sefiales de recuperacion.

“Tienen una disciplina muy
interesante y la decision de in-
vertir en nuevos negocios, a
pesar de que han pasado por épo-
cas complicadas”, dice Hermosi-
llo, de Banorte-Ixe, sobre la estra-
tegia de.expansion de Alfa. “La
vision de largo plazo ha domina-
do en las decisiones, y ésa creo
que ha sido la clave”.

Ademas de comprar J.L.
French, Nemak invirtio 1,770 mi-
llones de pesos para modernizar
algunas plantas y aumentar su
capacidad, especialmente en Mé-
xico y Asia.

“Nemak expandi6 su capacidad de produccién en
mercados de alto crecimiento, incluyendo el arran-
que de una planta en India y el inicio de la construc-
cion de otra en China, donde Nemak esta creciendo
de forma importante”, dice el informe anual de Alfa
para 2012.

Nemak tiene operaciones en Alemania, Argentina,
Austria, Brasil, Canada, China, Eslovaquia, Espaiia,
Estados Unidos, Hungria, India, México, Polonia y
Republica Checa.

Alfa posee 93% de Nemak, mientras el 7% restante
esta en manos de Ford Motor Company.

La estrategia de invertir para crecer no es nueva en
Alfa y, seglin Martin Gonzalez, analista de Invex, un
elemento importante del estilo de management del



grupo tiene que ver justamente con la adquisicion de
empresas en las que percibe una alta rentabilidad.

En los altimos cinco anos, 44% de las inversiones
de Alfa fueron para Nemak, con un acumulado de
12,864 millones de pesos.

En el caso de Alpek, la subsidiaria dedicada al
ramo petroquimico y que el afio pasado debut6 en los
mercados accionarios colocando 15% de su capital, el
grueso de las inversiones fue para buscar consolidar-
se entre las empresas mas fuertes en su ramo, mejo-
rar sus practicas e innovar sus procesos.

“ “Con los recursos que obtuvo la empresa (por la
colocacion) esta mejor preparada, con una posicion
financiera mas soélida, haciendo inversion en expan-
sion dentro de las fabricas con las que cuenta, como
con posibles adquisiciones”, explica Hermosillo, de
Banorte-Ixe.

Pero el paso solido de Alpek se vio afectado desde me-
diados del afio pasado ante una mayor competencia en
el mercado de poliéster, por un declive en la demanda
de acido tereftalatico purificado (PTA) y polietileno de
tereftalato (PET) en Asia, especialmente en China.
Como consecuencia, los productores de esas resinas
dela region buscan refugio en los territorios que opera
la firma mexicana, como Estados Unidos.

Por ese escenario, Monex espera que las ventas de
Alpek disminuyan casi 5% este afio, respecto a 2012.

El PTA es la principal materia prima para el poliés-
ter y también se utiliza para fabricar el PET, usado,
entre otras cosas, para botellas de agua y refrescos.

“EN EL ANO SE INVIRTIERON
874 MILLONES DE DOLARES

ARMANDO GARZA SADA,
PRESIDENTE DEL CONSEJO
DE ADMINISTRACION DE ALFA

Para fortalecer a Alpek en la region, Alfa realizo
en los ultimos afios compras estratégicas que au-
mentaron su produccién y la convirtieron en el
mayor productor de PTA, PET y fibras de poliéster del
continente.

Primero adquirio a la empresa Eastman Chemical
Company una planta de PTA y dos plantas de PET en
Carolina del Norte con capacidad de produccién con-
junta de 1.26 millones de toneladas.

Ademas, Alpek compro6 a Eastman los derechos de
propiedad intelectual sobre la tecnologia IntegRex,
que simplifica la produccién de PTA y PET.

Después, adquirio el negocio de PET de Wellman,
con una planta en el estado de Mississippi capaz de
producir 430,000 toneladas anuales.

“Ahorran en procesos, ahorran en costos de mate-
rias primas. Eso aumenta el margen por un lado vy,
por otro, estan utilizando como estrategia vender li-
cencias para el uso de esa tecnologia”, explica Bola-
fios, de Monex.

La tecnologia IntegRex permite producir PTAy PET
en solo un proceso, lo que Alpek antes realizaba por
separado. Seglin Bolanos, esa tecnologia simplifica la
produccion hasta 20%.

Alpek -que también produce plasticos y especiali-
dades quimicas, como polipropileno, poliestireno ex-
pandible, poliuteranos y caprolactama- cuenta con
20 plantas en México, Estados Unidos y Argentina.

Pese a que la empresa tiene un afio con menor de-
manda en el horizonte, los analistas esperan que los
buenos resultados se recuperen a la larga.

“Alpek es una compafiia de crecimiento en el largo
plazo, sustentada por una demanda estable que, a su
vez, es impulsada por el consumidor en Estados Uni-
dos y México. Su plan de inversion se enfoca en la
integracion vertical organica y en las ventajas tecno-
logicas dificiles de replicar”, destaca en un reporte
Luis Vallarino, analista de Accival, casa de bolsa del
grupo financiero Banamex.



Ventas al

alza

Desde 2008, Grupo Alfa ha mantenido un crecimiento
en sus ventas y utilidades.

CIFRAS EN MDP
B VENTAS
250,000
200001
50.001
10,001

0,000

r

50,000
2008

FUENTE: Grupo Alfa.

8 UTILIDAD

W UTILIDAD NETA
DE OPERACION

2008 2010 2011

Por su parte, Sigma también gano terreno en Esta-
dos Unidos el afio pasado, cuando se sintieron los
efectos de la compra de la empresa Bar-S, uno de los
principales productores de salchichas de ese pais.

“Esta adquisicion le permitié acceder a nuevos
mercados, ganar escala y capacidad de distribucion,
y obtener sinergias en costos, entre otras ventajas”,
explicaron fuentes de Grupo Alfa.

Sigma produce carnes frias, quesos, yogur y comi-
das preparadas en 34 plantas y 133 centros de distri-
bucion en nueve paises.

Las unidades de autopartes y de alimentos de Alfa
sacaron la cara ante las turbulencias que enfrenta
Alpek, cuyos ingresos disminuyeron 4% anual en el
primer trimestre del afo, como lo esperaban los ana-
listas. Los de Nemak y Sigma superaron las expectati-
vas con aumentos de 14 y 5%, respectivamente.

Para todo 2013, Monex espera un aumento en ven-
tas de 10% para Nemak y de casi 13% para Sigma, pero
una baja de casi 5% para Alpek, por lo que seguira na-
dando contracorriente.

Pese a que las divisiones de telecomunicaciones y
de hidrocarburos tienen muy poco peso en los resul-
tados del grupo, también hicieron inversiones que
arrojan resultados interesantes.

Alestra invirti6 887 millones de pesos el afio pasa-
do para aumentar la cobertura de su red, a la que se
sumaron 12,000 kilémetros de fibra optica, para ce-
rrar el ano en mas de 17,000 kilémetros.

“Esta red le permitira ofrecer sus servicios en mas
ciudades del pais, asi como contar con una mayor fle-
xibilidad para sustituir lineas rentadas a terceros”,
dice el reporte de Alfa.

Alestra, que opera en 200 ciudades del pais, opté
por enfocarse en atender al sector empresarial con

servicios de telefonia, internet y tecnologias de la
informacion.

En Newpek, dedicada a la explotacioén de hidro-
carburos, las inversiones de 2012 se usaron para for-
talecer sus operaciones en el sur de Texas.

“La produccion neta a ventas ascendio a 4,905
barriles de petroleo equivalentes promedio por
dia, 93% mas que en 2011”7, segin el informe anual
de 2012.

La productividad sigue en aumento. Al cierre del
primer trimestre, Newpek report6 una produccion
promedio de 6,500 barriles de petréleo equivalentes.

Newpek es la divisiébn de menor peso en Grupo
Alfa, pero los analistas anticipan que puede ganar
relevancia ante una eventual reforma al sector ener-
gético mexicano que diera mas juego a la participa-
cién privada.

BUSCANDO AHORROS

Otro de los motivos fundamentales del conglomera-
do para invertir en nuevos activos es generar aho-
rros en el consumo de energia y reducir su depen-
dencia de terceros. .

En 2012, Alpek inici6 la construcciéon de una plan-
ta de cogeneracion de energia en Cosoleacaque, Ve-
racruz, con una inversion cercana a los 130 millones
de dolares.

Alfa tiene razones de peso para buscar ahorros.
Las industrias quimica y automotriz son las que mas
electricidad demandan, sélo después de la metaltr-
gica, segin datos de la Secretaria de Energia.

“Estos proyectos son muy rentables y con un re-
torno de inversién de uno a cinco afios”, estimé
Adrian Navarrete, especialista de Consultores en
Energia.

La planta de Cosoleacaque generara aproximada-
mente 95 megawatts de electricidad y todo el vapor
necesario para que Alfa cubra las necesidades de sus
dos fabricas de PTA y PET en esa ciudad, y el exceden-
te se vendera a la Comision Federal de Electricidad.

Los analistas prevén que Alfa seguira por el cami-
no de las inversiones y las compras. Destacan su
buena posicion financiera y algunos anticipan que
habra noticias en la segunda mitad del afio.

Al cierre de marzo, la deuda de Alfa era de 3,073
MDD. Una tercera parte de esa deuda tiene venci-
mientos a partir de 2014 y sera refinanciada como
anuncio la empresa el afio pasado, para aprovechar
las atractivas tasas de interés actuales.

Bolaiios, de Monex, destaca el nivel de apalanca-
miento del conglomerado, que se ubica en una razén
de 1.6 veces respecto de su flujo, en la parte baja del
rango establecido por Alfa de entre 1.5y 2.5 veces.

“Alfa cuenta con la flexibilidad de seguir finan-
ciando las oportunidades de crecimiento rentable
que se le presenten”, dice el reporte de la empresa. @



