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en riesgo en la
compra de Vips

Analistas afirman
que el nivelde
apalancamiento
de Alsea crecera
exponencialmente
con la adquisicion

POR ERENDIRA ESPINOSA

erond e cs pincsady immeon. e

ara Walmart, ba-
rata, y para Alsea,
riesgosa,

Asi fue como
analistas financie-
ros calificaron la

venta de lacadena de restauran-
tes Vips, anunciada anteayer por
ocho mil 200 millones de pesos.

Tanto, queincluso la califica-
dora Fitch Ratings puso en ob-
servacidnnegativaalaoperadora
de restaurantes, por considerar
que su nivel de apalaneamiento
se incrementard sustaneialmen-
te, de forma que sus notas cre-
diticias podrian bajar, aunque
esto se definira cuando concluya
la operacién.

Inclusoparala sociedad ban-
caria y financiera suiza UBS,
Alsea podria estar tomando un
boeado demasiado grande enun
periodo en que el cosumo no estd
en su mejor momento,

“Puede estar tomando mas
de lo que deberia, sobre todo si
elentorno de consumono empie-
za a mejorar pronto”, sostuvo.

Para Alejandro Marcos, ana-
lista de Inteream Casa de Bolsa,
“el nivel de apalancamiento (de
Alsea) aumentard mds de tres
veces, que consideramos luce

Ingresos y EBITDA

Las altas ventas y flujo operativo de Vips fueron un factor
relevante para que Alsea decidiera adquirir a la cadena.
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“Viod et by undnd de regaco que snglona los estawrantes

Para Walmart, los

@ recursos obteni
dos por laventa

de su cadena de restauran
tes Vips, El Porton, Ragazzi,
v La Finca, que suman 362,
le permitiran enfocarse en
sunegocio minorista.

Con la finalidad
@ de reducir el nivel

de deuda/EBIT-
DA, la operadora de restau-
rantes Alsea tendria que
disminuir este indicador a
tres veces desde 3.8 lomas
pronto posible.

RUENTE: Vips y Alsen

elevado”, mientras que Julio
Zamora, de Accival, expuso que
“Vips se estd vendiendobarato™.
Lo anterior, porque la ope-
racidn podria aleanzar diez mil
millones de pesos, pero se cerrd
enochomil 200, aunque Gigante
ofrecid nueve mil 130 millones.

Los pros y los contras

Segin UBS, el trato es positi-
vo para Alsea porque Vips tiene
362 unidades, lo que le ayudaria
a diversificarse al atacar un seg-
mento de mercado diferente al
de sus otros restaurantes.

Sin embargo, considera que
hay una caranegativa en la tran-
saccion, pues la misma se finan-
ciard 100% con deuda, lo que
inerementara el nivel denda/
EBITDA (indicador de la capa-
cidad y flexibilidad de manejar
las deudas de una empresa) de
Alsea en 3.8 veces,



