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ESPANA ES EL

SEGUNDO MERCADO
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de Grupo Zena
representan 18%
del total parala
administradora
mexicana de
restaurantes
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EN OCTUBRE del 2014, el opera-
dor de restaurantes Grupo Alsea ce-
lebraba su entrada a Europa con la
compra de Grupo Zena, en Espana;
el objetivo fue crear mds valor pa-
ra la empresa. Hoy, su apuesta por
un nuevo lugar parece rendir frutos,
pues ya es su segundo mercado mas
relevante.

El negocio de Espafia 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 espafol registraba ventas
anuales por 264 millones de euros,

ALSEA ESPANA

2015

Ventas mismas tiendas

7.20%

Nidmero de unidades

467 / 313 unidades y 154 subfranquiciatarios

Ventas

5,674 millones de pesos

EBITDA ajustado

1,082 millones de pesos

Margen EBITDA ajustado
FUENTE: 4 REPORTE TRIMESTRAL 2015 ALSEA

GRUPO ZENA

19.10%

467 restaurantes

MARCAS NUMERO ESTABLECIMIENTOS
78 (209) Foster's Hollywood
138 (161) Domino’s Pizza
61 Burger King
13 (11) La Vaca Argentina
7 (17) Canas y Tapas
5(8) Il Tempietto

FUENTE: 4 REPORTE TRIMESTRAL 2015 ALSEA

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 adquisicion de Zena,
el grupo espafol contribuy6 con
1,468 millones de pesos a los in-
gresos de Grupo Alsea y registra-
ba 442 unidades (302 propias y 140
subfranquiciadas).

El afio pasado cerrd con 467 esta-
blecimientos, incorporando 25 uni-
dades mds desde la adquisicién. De
éstas, 313 son propias y 115 son de
subfranquiciatarios, con una planti-

llade 7,000 empleados.
RECONFORMARA MARCAS

Los planes de crecimiento de Alsea
Espafia siguen firmes. En este afio
planea abrir entre 25y 30 restauran-
tes; todo apunta a que Domino’s Piz-
za serd la marca de mayor alcance.
Dentro del negocio en Espafia hay
marcas de menor tamano. En el caso
deLaVaca Argentina y Cafas y Tapas,
Alsea relanzard ambas marcas y re-
modelard algunos establecimientos.
“Hay marcas que al parecer po-
drian comenzar a cerrarse, una po-

La marca Domino’s Pizza sera una de las mayores apuestas en Espafia de Alsea.rFoTc

dria ser Il Tempietto. No hay certeza
de que asi sea, ni en qué periodo en
particular, pero se habla de que algu-
nas marcas no tienen mucho sentido
mantenerlas en el portafolio”, acotd
Montserrat Anton, analista de Invex
Casade Bolsa.

Sobre la oportunidad de llevar a
Espafia otras marcas que operan en el
pais, como Starbucks, Federico Teja-
do, director general de Alsea Méxi-
€0, comentd que por el momento no
lo han considerado, aunque en el fu-
turo podrian exportarlas al mercado
€Uropeo.

En octubre del 2014, Grupo Alsea
compr6 71.76% de Grupo Zena por
1,934 millones de pesos y 427 restau-
rantes. La empresa de origen espafiol,
con 45 anos de trayectoria, opera las
marcas Burger King, Domino’s Piz-
za, Foster’s Hollywood, Cafias y Ta-
pas, Il Tempietto y La Vaca Argenti-
naen Espafa.

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

“Grupo Zena ha tenido resulta-
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dos muy positivos, que han supera-
do las expectativas. Las ventas han
tenido un dinamismo sobresalien-
te. Hay ciertas marcas que impulsa-
rdn el crecimiento”, explico Montse-
rrat Anton.

Reiterd que, aunque ha sido una
operacion que ha sorprendido en
términos de crecimiento, el 2016 se
vuelve un afilo mas complicado por
la base de comparacién, aunque hay
expectativas positivas para que con-
tinuen buenos resultados.

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

Anade: “La generacion de flujo
operativo (EBITDA) durante los ulti-
mos 12 meses crecio 55.5% y alcan-
70 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 incorporacion de Grupo Ze-
nay Vips.
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HR Rating refiere que en ultimo
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
maduracion de la operacion de Gru-
po Zenay Vips. Para este ano, estima
nivelesde12.8,y13.1%, parael 2017.

DEUDA, SOBREMESA DE ZENA

Para financiar la adquisicion, Alsea
contratd 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-
70 de cinco afios. Al cierre del 2015,
la deuda total ascendio a 12,233 mi-
llones de pesos, de los cuales 17% es-
tdn en euros.

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

El reporte de HR Ratings indico:
“Analizando la capacidad de pago de
Alsea y tomando en consideracién
la caja inicial disponible, obtenemos
niveles de 2.1 veces en la relacion en-
tre deuda y servicio de cobertura, lo
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cual muestra una ligera presion por
parte de la empresa para hacer frente
asus obligaciones financieras”.
Agregd que debido a que gran par-
te de la deuda total de la empresa es-
td estructurada de largo plazo, la es-
tructura de la deuda es sana y estd
calzada con la capacidad de genera-
cion de flujo libre de efectivo de los
proyectos adquiridos por la empresa.
A afno y medio de haber compra-
do Zena, la revalorizacion de los pa-
sivos de Alsea sigue impactando re-
sultados, aunque de manera virtual.



