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ARGENTINA REPRESENTA TERCER MERCADO

ESPAÑA ES EL 
SEGUNDO MERCADO 
DE GRUPO ALSEA

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

EN OCTUBRE del 2014, el opera-
dor de restaurantes Grupo Alsea ce-
lebraba su entrada a Europa con la 
compra de Grupo Zena, en España; 
el objetivo fue crear más valor pa-
ra la empresa. Hoy, su apuesta por 
un nuevo lugar parece rendir frutos, 
pues ya es su segundo mercado más 
relevante.

El negocio de España contribu-
ye con cerca de 18% (5,674 millones 
de pesos, aproximadamente) de las 
ventas totales en promedio anual, un 
porcentaje relevante si se contrasta 
con otros mercados, como el de Co-
lombia (2%), Chile (5%), Argenti-
na (14%); aunque es tres veces me-
nor que las operaciones de México, 
en donde se genera 61 por ciento.

Antes de haber sido absorbido 
por la mexicana, el operador de res-
taurantes español registraba ventas 
anuales por 264 millones de euros, 

con crecimiento anual compuesto de 
3.9% en ventas; flujo operativo de 32 
millones de euros y margen EBITDA 
de 12 por ciento.

Desde la adquisición de Zena, 
el grupo español contribuyó con 
1,468 millones de pesos a los in-
gresos de Grupo Alsea y registra-
ba 442 unidades (302 propias y 140  
subfranquiciadas).

El año pasado cerró con 467 esta-
blecimientos, incorporando 25 uni-
dades más desde la adquisición. De 
éstas, 313 son propias y 115 son de 
subfranquiciatarios, con una planti-

lla de 7,000 empleados.

RECONFORMARÁ MARCAS

Los planes de crecimiento de Alsea 
España siguen firmes. En este año 
planea abrir entre 25 y 30 restauran-
tes; todo apunta a que Domino’s Piz-
za será la marca de mayor alcance.

Dentro del negocio en España hay 
marcas de menor tamaño. En el caso 
de La Vaca Argentina y Cañas y Tapas, 
Alsea relanzará ambas marcas y re-
modelará algunos establecimientos.

“Hay marcas que al parecer po-
drían comenzar a cerrarse, una po-

dría ser Il Tempietto. No hay certeza 
de que así sea, ni en qué periodo en 
particular, pero se habla de que algu-
nas marcas no tienen mucho sentido 
mantenerlas en el portafolio”, acotó 
Montserrat Antón, analista de Invex 
Casa de Bolsa.

Sobre la oportunidad de llevar a 
España otras marcas que operan en el 
país, como Starbucks, Federico Teja-
do, director general de Alsea Méxi-
co, comentó que por el momento no 
lo han considerado, aunque en el fu-
turo podrían exportarlas al mercado 
europeo.

En octubre del 2014, Grupo Alsea 
compró 71.76% de Grupo Zena por 
1,934 millones de pesos y 427 restau-
rantes. La empresa de origen español, 
con 45 años de trayectoria, opera las 
marcas Burger King, Domino’s Piz-
za, Foster’s Hollywood, Cañas y Ta-
pas, Il Tempietto y La Vaca Argenti-
na en España.

De la participación de Grupo Ze-
na, 28.24% restante lo mantiene Alia 
Capital Partners, un fondo de capi-
tal privado español, lo cual repre-
senta una oportunidad de compra 
para que Alsea complete 100% de 
participación.

“Grupo Zena ha tenido resulta-

2015
Ventas mismas tiendas 7.20%

Número de unidades 467 / 313 unidades y 154 subfranquiciatarios

Ventas 5,674 millones de pesos

EBITDA ajustado 1,082 millones de pesos

Margen EBITDA ajustado 19.10%

467 restaurantes

MARCAS NÚMERO ESTABLECIMIENTOS

78 (209) Foster’s Hollywood

138 (161) Domino’s Pizza

61 Burger King

13 (11) La Vaca Argentina

7 (17) Cañas y Tapas

5 (8) Il Tempietto

FUENTE: 4 REPORTE TRIMESTRAL 2015 ALSEA

FUENTE: 4 REPORTE TRIMESTRAL 2015 ALSEA

ALSEA ESPAÑA

GRUPO ZENA

FORTALECERÁ SU IMAGEN

EN ESTE año, Alsea confía en abrir 
entre cinco y siete restaurantes; en 
contraste, durante los casi tres años 
de haber comprado los estableci-
mientos han cerrado 10, al pasar de 
262 unidades en el 2013; a 259, en el 
2014, y finalmente mantener 252, al 
cierre del año pasado. Su objetivo fue 

cerrar o transformar los restaurantes 
menos rentables. “El 2016 va a ser un 
año de prueba para las operaciones de 
Vips, porque en el 2015 se estaba tra-
bajando mucho en mejorar la estra-
tegia comercial, en cerrar unidades 
que no eran rentables y no se veía que 
los márgenes estuvieran respondien-

do positivamente”, explicó Montse-
rrat Antón, analista de Invex Casa de 
Bolsa.

NEGOCIO EN MADURACIÓN

Marisol Huerta, analista de Casa de 
Bolsa Banorte-Ixe, consideró que pa-
ra Vips se esperarían crecimientos 

moderados, porque es un negocio que 
aún está madurando sus operaciones, 
con cambios de menú, remodelacio-
nes y otras mejoras.La estrategia de 
Alsea para darle mayor atractivo a la 
icónica marca de restaurantes, es me-
jorar la experiencia del cliente, ofrecer 
un menú con opciones más orgánicas; 
así como incluir alimentos para los ni-
ños e implementar programas de re-
compensas. (Judith Santiago).

dos muy positivos, que han supera-
do las expectativas. Las ventas han 
tenido un dinamismo sobresalien-
te. Hay ciertas marcas que impulsa-
rán el crecimiento”, explicó Montse-
rrat Antón.

Reiteró que, aunque ha sido una 
operación que ha sorprendido en 
términos de crecimiento, el 2016 se 
vuelve un año más complicado por 
la base de comparación, aunque hay 
expectativas positivas para que con-
tinúen buenos resultados.

Al cierre del 2015, las ventas del 
operador de las marcas Burger King 
y Domino’s Pizza, entre otros, cre-
cieron 42% más que en el 2014, tra-
duciéndose en ingresos por 32,288 
millones de pesos, las cuales estu-
vieron impulsadas principalmen-
te por la integración de Grupo Zena, 
en España y Vips, en México, dijo la 
agencia calificadora HR Rating en un 
documento.

Añade: “La generación de flujo 
operativo (EBITDA) durante los últi-
mos 12 meses creció 55.5% y alcan-
zó niveles de 4,357.4 millones de pe-
sos (contra 2,801.8 millones de pesos 
al cuarto trimestre del 2014), resulta-
do de la incorporación de Grupo Ze-
na y Vips.

LAS VENTAS 
de Grupo Zena 
representan 18% 
del total para la 
administradora 
mexicana de 
restaurantes

La marca Domino’s Pizza será una de las mayores apuestas en España de Alsea.FOTO ARCHIVO EE: NATALIA GAIA

La empresa remodela unas unida-
des y otras, no rentables, las está 
cerrando.FOTO ARCHIVO EE

252
VIPS 

tiene la cadena de restaurantes 
en México.Vips remodela su cocina para 

sazonar su rentabilidad
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HR Rating refiere que en último 
trimestre del 2015 hubo una mejora 
en el margen EBITDA, al cerrar con 
un alza de 13.5% respecto del mis-
mo periodo del 2014, esto debido a la 
maduración de la operación de Gru-
po Zena y Vips. Para este año, estima 
niveles de 12.8, y 13.1%, para el 2017.

DEUDA, SOBREMESA DE ZENA

Para financiar la adquisición, Alsea 
contrató dos créditos con BBVA por 
alrededor de 5,000 millones de pesos 
(uno por 152 millones de euros y otro 
por 110 millones de euros), a un pla-
zo de cinco años. Al cierre del 2015, 
la deuda total ascendió a 12,233 mi-
llones de pesos, de los cuales 17% es-
tán en euros.

Montserrat Antón explicó que, en 
el balance la emisora tiene un nivel 
de deuda importante para su tama-
ño y ahora que hay demasiadas co-
sas en marcha, la flexibilidad finan-
ciera es un tema que debería tomarse 
con cautela.

El reporte de HR Ratings indicó: 
“Analizando la capacidad de pago de 
Alsea y tomando en consideración 
la caja inicial disponible, obtenemos 
niveles de 2.1 veces en la relación en-
tre deuda y servicio de cobertura, lo 

cual muestra una ligera presión por 
parte de la empresa para hacer frente 
a sus obligaciones financieras”.

Agregó que debido a que gran par-
te de la deuda total de la empresa es-
tá estructurada de largo plazo, la es-
tructura de la deuda es sana y está 
calzada con la capacidad de genera-
ción de flujo libre de efectivo de los 
proyectos adquiridos por la empresa.

A año y medio de haber compra-
do Zena, la revalorización de los pa-
sivos de Alsea sigue impactando re-
sultados, aunque de manera virtual.

domino’s 
pizza

starbucks 
coffee

burger king

chilli’s

california  
pizza chicken

p.f. chang’s

italianni’s

vips

el portón

cañas y tapas

foster’s 
hollywood

la vaca 
argentina

il tempietto

the cheesecake 
factory

MARCAS DE GRUPO ALSEA PRESENTARÁN SU REPORTE EL 28 DE ABRIL

Crecerán ingresos de 
la controladora
EL MEJOR desempeño vendrá de Domino’s, Vip’s, Chili’s, 
Italianni’s y California Pizza Kitchen

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

GRUPO ALSEA es una de las emi-
soras que ha tenido deleitables re-
sultados financieros trimestrales, 
con crecimientos de hasta 40% en 
sus ventas.

Sin embargo, para este primer 
trimestre del año, analistas antici-
pan incrementos más moderados.

“Estimamos un buen reporte, 
impulsado por un mejor entorno en 
el consumo y por adquisiciones”, 
explica un reporte de Casa de Bolsa 
Banorte-Ixe.

El próximo 28 de abril será cuan-
do se conozcan qué tan nutridos es-
tuvieron los estados financieros de 
los primeros tres meses del año.

Por lo pronto, las proyecciones 
de Banorte-Ixe muestran un ticket 
en ingresos con alzas de 14.1%y un 
flujo operativo (EBITDA) de 19.3%, 
comparándole con el mismo perio-
do del 2015.

El platillo fuerte de dichos creci-
mientos de doble dígito sería el cre-
cimiento orgánico en México, Lati-
noamérica y la integración de Grupo 
Zena.

No obstante, la utilidad neta 
mostraría una caída de 58.2%, da-
do el aumento del gasto financiero, 
menores intereses ganados y pérdi-
das cambiarias por revaluación de 
opciones restantes de compra-ven-
ta de Grupo Zena, consideran ana-
listas de Vector Casa de Bolsa.

Banorte-Ixe estima una caída de 
5.8% a nivel neto, derivado del au-
mento en el costo financiero por la 

revalorización de los pasivos con la 
opción de venta de 28% de Grupo 
Zena, como consecuencia de la de-
preciación del peso frente al euro. 

En México, el mejor desempe-
ño se reflejaría en las operaciones 
de Starbucks, Domino’s y comi-
da casual (Vip’s, Chili’s, Italianni’s 
y California Pizza Kitchen), con un 
avance en ventas mismas tiendas 
de 10.5%, por arriba del sector e 
impulsadas por la recuperación del 
gasto familiar, empleo y remesas.

“En Latinoamérica, esperamos 
crecimientos pese a la situación 
económica adversa. A nivel conso-
lidado, las cifras reflejarán el impac-
to de la devaluación del peso argen-
tino frente al dólar y la depreciación 
que registran las otras monedas en 
los países en los que opera”, mues-
tra Banorte-Ixe.

El menor crecimiento estaría en 

Argentina, mientras que Colombia 
y Chile presentarían resultados po-
sitivos. Para todo el 2016, se esperan 
crecimientos light, pues será un año 
en el que Alsea seguirá consolidan-
do sus adquisiciones de Vip’s y Gru-
po Zena. 

“Estamos anticipando un cre-
cimiento un tanto más acotado en 
el 2016, tanto en ingresos como en 
EBITDA, porque en el 2015 tuvo el 
apoyo de adquisiciones. (La com-
pra de Archie’s en Colombia) es una 
operación de menor tamaño que 
ayuda al crecimiento orgánico y no 
se puede comparar con las tran-
sacciones del 2014”, dijo Montse-
rrat Antón, analista de Invex Casa 
de Bolsa.

Los segmentos de casual dining e 
Italianni’s seguirán creciendo, aun-
que no espectacularmente, pero sí 
manteniendo la consolidación.

La marca Domino’s Pizza será una de las mayores apuestas en España de Alsea.FOTO ARCHIVO EE: NATALIA GAIA

El grupo restaurantero tiene pla-
neado llegar a 850 cafeterías para el 
2018. FOTO ARCHIVO EE

México, con aroma de café
EN ESTE año, Grupo Alsea ya saborea 
su crecimiento a través de Starbucks, 
pues va a ser la marca con el mayor 
número de aperturas y la más prome-
tedora en términos de oportunidades 
de expansión hacia nuevos segmentos 
de la población.

Aunque en las clases socioeconómi-
cas de más altos ingresos,la operadora 
alcanzó cierta saturación, todavía tiene 
potencial para crecer, en el segmento 
medio-bajo, donde un café de Star-
bucks puede verse no como un consu-
mo diario, sino como un “regalo espe-
cial”, de al menos una vez por semana.

“Starbucks tiene aún mucho ca-
mino por recorrer en la expansión de 
su presencia en las clases socioeconó-
micas de menores ingresos. Esto es un 
enorme potencial para una mayor ex-
pansión geográfica en México, donde 
está lejos de un nivel de saturación”, 
opinan analistas de Barclays.

Para el 2018, tendrá un total de 
850 cafeterías, lo que representa-
rá 330 aperturas en tres años. En un 
lustro,del 2011 al 2015, Starbucks su-
mó a su portafolio 183 nuevas unida-
des, al pasar de 337 cafeterías a 520.  
Durante los primeros nueve meses 

del 2015, Alsea abrió 51 tiendas en 
México.

Del portafolio que Alsea opera en 
México, Starbucks genera 23% de 
los ingresos, sólo antes de Domino’s 
y Burger King. A nivel global, repre-
senta 27 por ciento. El año pasado, a 
pesar de que aumentó los precios, las 
ventas mismas tiendas registraron un 

crecimiento de un dígito medio por la 
introducción de nuevos productos.

Alsea anunció que incorporará al 
menos 55 nuevos establecimientos 
de las 85 a 95 unidades que abrirá de 
todas sus marcas, seguidas de las 15 
a 20 pizzerías Domino’s que se pro-
pone abrir. “Vemos muy positivo el 
segmento de cafeterías, con Star-
bucks que se mantienen con fuer-
te dinamismo”, consideró Marisol 
Huerta, analista de Casa de Bolsa de 
Banorte-Ixe.

Otro mercado son los Millennials,
que pueden ser atraídos por progra-
mas de recompensa, servicios gratui-
tos como wifi y aplicaciones con pro-
mociones.(Judith Santiago)

Vemos muy positivo el 
segmento de cafeterías 

con Starbucks, que se mantienen 
con fuerte dinamismo”.

Marisol Huerta,
analista de Casa de Bolsa de 

Banorte-Ixe.

Las acciones del grupo restaurantero mexicano llevan un buen desempeño en 
lo que va del año en la Bolsa Mexicana de Valores. 

BUEN RITMO

(PRECIOS DE ACCIONES)
Grupo Alsea

Fuente: Reuters 

12.05%
Variación

59.85

56.93

62.8

67.06
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ción de flujo libre de efectivo de los 
proyectos adquiridos por la empresa.

A año y medio de haber compra-
do Zena, la revalorización de los pa-
sivos de Alsea sigue impactando re-
sultados, aunque de manera virtual.
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MARCAS DE GRUPO ALSEA PRESENTARÁN SU REPORTE EL 28 DE ABRIL

Crecerán ingresos de 
la controladora
EL MEJOR desempeño vendrá de Domino’s, Vip’s, Chili’s, 
Italianni’s y California Pizza Kitchen

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

GRUPO ALSEA es una de las emi-
soras que ha tenido deleitables re-
sultados financieros trimestrales, 
con crecimientos de hasta 40% en 
sus ventas.

Sin embargo, para este primer 
trimestre del año, analistas antici-
pan incrementos más moderados.

“Estimamos un buen reporte, 
impulsado por un mejor entorno en 
el consumo y por adquisiciones”, 
explica un reporte de Casa de Bolsa 
Banorte-Ixe.

El próximo 28 de abril será cuan-
do se conozcan qué tan nutridos es-
tuvieron los estados financieros de 
los primeros tres meses del año.

Por lo pronto, las proyecciones 
de Banorte-Ixe muestran un ticket
en ingresos con alzas de 14.1%y un 
flujo operativo (EBITDA) de 19.3%, 
comparándole con el mismo perio-
do del 2015.

El platillo fuerte de dichos creci-
mientos de doble dígito sería el cre-
cimiento orgánico en México, Lati-
noamérica y la integración de Grupo 
Zena.

No obstante, la utilidad neta 
mostraría una caída de 58.2%, da-
do el aumento del gasto financiero, 
menores intereses ganados y pérdi-
das cambiarias por revaluación de 
opciones restantes de compra-ven-
ta de Grupo Zena, consideran ana-
listas de Vector Casa de Bolsa.

Banorte-Ixe estima una caída de 
5.8% a nivel neto, derivado del au-
mento en el costo financiero por la 

revalorización de los pasivos con la 
opción de venta de 28% de Grupo 
Zena, como consecuencia de la de-
preciación del peso frente al euro. 

En México, el mejor desempe-
ño se reflejaría en las operaciones 
de Starbucks, Domino’s y comi-
da casual (Vip’s, Chili’s, Italianni’s 
y California Pizza Kitchen), con un 
avance en ventas mismas tiendas 
de 10.5%, por arriba del sector e 
impulsadas por la recuperación del 
gasto familiar, empleo y remesas.

“En Latinoamérica, esperamos 
crecimientos pese a la situación 
económica adversa. A nivel conso-
lidado, las cifras reflejarán el impac-
to de la devaluación del peso argen-
tino frente al dólar y la depreciación 
que registran las otras monedas en 
los países en los que opera”, mues-
tra Banorte-Ixe.

El menor crecimiento estaría en 

Argentina, mientras que Colombia 
y Chile presentarían resultados po-
sitivos. Para todo el 2016, se esperan 
crecimientos light, pues será un año 
en el que Alsea seguirá consolidan-
do sus adquisiciones de Vip’s y Gru-
po Zena. 

“Estamos anticipando un cre-
cimiento un tanto más acotado en 
el 2016, tanto en ingresos como en 
EBITDA, porque en el 2015 tuvo el 
apoyo de adquisiciones. (La com-
pra de Archie’s en Colombia) es una 
operación de menor tamaño que 
ayuda al crecimiento orgánico y no 
se puede comparar con las tran-
sacciones del 2014”, dijo Montse-
rrat Antón, analista de Invex Casa 
de Bolsa.

Los segmentos de casual dining e dining e dining
Italianni’s seguirán creciendo, aun-
que no espectacularmente, pero sí 
manteniendo la consolidación.
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El grupo restaurantero tiene pla-
neado llegar a 850 cafeterías para el 
2018. FOTO ARCHIVO EE

México, con aroma de café
EN ESTE año, Grupo Alsea ya saborea 
su crecimiento a través de Starbucks, 
pues va a ser la marca con el mayor 
número de aperturas y la más prome-
tedora en términos de oportunidades 
de expansión hacia nuevos segmentos 
de la población.

Aunque en las clases socioeconómi-
cas de más altos ingresos,la operadora 
alcanzó cierta saturación, todavía tiene 
potencial para crecer, en el segmento 
medio-bajo, donde un café de Star-
bucks puede verse no como un consu-
mo diario, sino como un “regalo espe-
cial”, de al menos una vez por semana.

“Starbucks tiene aún mucho ca-
mino por recorrer en la expansión de 
su presencia en las clases socioeconó-
micas de menores ingresos. Esto es un 
enorme potencial para una mayor ex-
pansión geográfica en México, donde 
está lejos de un nivel de saturación”, 
opinan analistas de Barclays.

Para el 2018, tendrá un total de 
850 cafeterías, lo que representa-
rá 330 aperturas en tres años. En un 
lustro,del 2011 al 2015, Starbucks su-
mó a su portafolio 183 nuevas unida-
des, al pasar de 337 cafeterías a 520.  
Durante los primeros nueve meses 

del 2015, Alsea abrió 51 tiendas en 
México.

Del portafolio que Alsea opera en 
México, Starbucks genera 23% de 
los ingresos, sólo antes de Domino’s 
y Burger King. A nivel global, repre-
senta 27 por ciento. El año pasado, a 
pesar de que aumentó los precios, las 
ventas mismas tiendas registraron un 

crecimiento de un dígito medio por la 
introducción de nuevos productos.

Alsea anunció que incorporará al 
menos 55 nuevos establecimientos 
de las 85 a 95 unidades que abrirá de 
todas sus marcas, seguidas de las 15 
a 20 pizzerías Domino’s que se pro-
pone abrir. “Vemos muy positivo el 
segmento de cafeterías, con Star-
bucks que se mantienen con fuer-
te dinamismo”, consideró Marisol 
Huerta, analista de Casa de Bolsa de 
Banorte-Ixe.

Otro mercado son los Millennials,
que pueden ser atraídos por progra-
mas de recompensa, servicios gratui-
tos como wifi y aplicaciones con pro-
mociones.(Judith Santiago)

Vemos muy positivo el 
segmento de cafeterías 

con Starbucks, que se mantienen 
con fuerte dinamismo”.

Marisol Huerta,
analista de Casa de Bolsa de 

Banorte-Ixe.

Las acciones del grupo restaurantero mexicano llevan un buen desempeño en 
lo que va del año en la Bolsa Mexicana de Valores. 

BUEN RITMO

(PRECIOS DE ACCIONES)
Grupo Alsea

Fuente: Reuters 
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