
Tras largos años dedicados a fortalecer

principalmente su negocio de consumo

masivo, Alicorp tiene, hoy, nuevos objetivos

por delante. Los siguientes pasos del ‘buque

insignia’ del Grupo Romero apuntan a nuevas

compras a nivel regional y a un acelerado

aumento de la concentración de la propiedad

de las acciones, en el cual un eventual

deslistado de la bolsa peruana ya habría sido

puesto sobre la mesa, de acuerdo con distintas

fuentes con conocimiento directo de la

estrategia de la compañía a las que pudo

acceder SEMANAeconómica. 

ADVERTISEMENT

Cada vez más dueño

En los últimos años, Alicorp desplegó una

agresiva estrategia de recompra de acciones

que estaría lejos de llegar a su fin. Desde 2024,

la empresa adquirió más de 190 millones de

acciones (ver gráfico) y más operaciones de

este tipo vendrían en camino. S&P Global, por

ejemplo, estima recompras por S/2.9 millones

en 2026 y S/326 millones en 2027, de acuerdo

con su calificación de junio. “Los programas

de recompra de acciones son una palanca

financiera que está constantemente en

evaluación”, explicó la empresa, en un

comunicado institucional enviado a

SEMANAeconómica.

Dicha ‘palanca’ no solo ha contribuido a

duplicar el precio de la acción. También ha

reforzado el control del Grupo Romero sobre la

compañía. Hoy, el holding concentra más del

87% de las acciones en circulación, debido a

que jugadores como las AFP redujeron

drásticamente su participación, que pasó de

30.75% en 2019 a apenas 1.56% al cierre de

2T26. “Es una buena compañía y un sector

interesante. Pero los retiros extraordinarios [de

fondos de pensiones] demandaron liquidez a

los portafolios y las AFP aprovechamos que la

empresa comenzó a hacer recompras de

acciones”, reconoce a esta revista una fuente

de alto nivel de una de las AFP más

importantes del mercado, sin autorización

para declarar.

El efecto colateral ha sido una menor liquidez

del papel. “Hace 10 años, se negociaban

US$290,000 por día; hoy, son menos de

US$60,000”, cuenta otra fuente con

conocimiento de la gestión de la empresa a la

que accedió esta revista. Así, a medida que

menos acciones quedan disponibles en el

mercado, resulta más difícil para los

inversionistas locales y extranjeros

conseguirlas. “Ya no tenemos la acción en la

parrilla de cobertura, justamente por la poca

liquidez, flotante y apetito que tienen los

inversionistas por esta”, enfatiza el directivo

de una AFP antes citado.

En medio de esa búsqueda de un mayor control

de la propiedad y de las decisiones, el eventual

deslistado de la acción de Alicorp ya habría

sido puesto sobre la mesa. Según pudo conocer

SEMANAeconómica en exclusiva, en el 1S26

Alicorp —la única empresa pública del Grupo

Romero— habría empezado a evaluar la

posibilidad de deslistar de la Bolsa de Valores

de Lima (BVL) y del Registro Público del

Mercado de Valores. “Hacerlo permitiría

manejar la empresa de manera distinta, tener

una simplificación administrativa y no tener

que dar información al mercado [estados

financieros, hechos de importancia, entre

otros]”, explica una de las fuentes antes citada.

A ello se suman los costos vinculados a

mantener sus valores inscritos y negociándose

en la bolsa.

Para concretar el eventual deslistado, Alicorp

primero tendría que someter la propuesta a la

aprobación de la Junta General de Accionistas

y, posteriormente, realizar una Oferta Pública

de Compra (OPC) dirigida a los accionistas

minoritarios, quienes podrán ejercer su

derecho de separación. “Se busca darles

oportunidad de salir, porque ya cambió el tipo

de inversión. No es lo mismo invertir en una

empresa listada en bolsa que en una que ya no

lo es. Por eso se les brinda esa opción, pero no

se les obliga a tomarla”, explica el especialista

en Derecho Corporativo, Bancario y Financiero

de Santivañez Abogados, Oscar Eyzaguirre.

Además de la OPC, Alicorp tendría que cumplir

una condición societaria clave, si decide

avanzar con el deslistado. Actualmente, la

compañía es una Sociedad Anónima Abierta

(SAA) porque cuenta con más de 750

accionistas, lo que la obliga a estar inscrita en

el Registro Público del Mercado de Valores y,

por tanto, reportar su información. Para

completar el proceso, deberá reducir el

número de accionistas por debajo de ese

umbral para dejar de ser una SAA, como

detalla el socio especializado en Mercado de

Capitales y Regulación Bancaria del Estudio

Muñiz, Carlos Arata. En la práctica, ello

implicaría pasar de 6,861 accionistas a menos

de 750.

La magnitud de ese ajuste demanda que un

eventual retiro de bolsa pase por un exhaustivo

proceso de planificación. Antes de iniciar el

proceso, la empresa debe identificar a todos

sus accionistas minoritarios. Tras ello, el precio

ofrecido en la OPC sería un factor clave para el

éxito de la operación. “Si la cifra es atractiva,

no debería ser tan complicado. No tiene mucho

sentido quedarse si ya sabes que los accionistas

mayoritarios quieren deslistar la empresa”,

señala Arata. 

Consultada sobre un posible deslistado, la

compañía evitó confirmar o descartar

directamente dicha posibilidad. Su respuesta

se limitó a señalar que “Alicorp mantiene una

visión de largo plazo y continúa enfocada en

ejecutar su estrategia de crecimiento y

generación de valor”.

Las compras continúan

A la par de estas movidas bursátiles, Alicorp

decidió concentrar su estrategia de negocio en

fortalecer la unidad de consumo masivo. Así,

se enfocó en un agresivo plan de adquisiciones

regionales y también en la venta de su unidad

de Molienda, la más expuesta a la volatilidad

de los precios internacionales. Esta última

condición de volatilidad es compartida por su

aún vigente unidad acuícola, expuesta a una

alta volatilidad asociada a factores globales

fuera de su control directo y que podría seguir

ese mismo camino de salida. Sobre este

posibilidad, Alicorp señaló: “como parte de

una gestión activa y disciplinada de nuestro

portafolio, revisamos constantemente nuestros

negocios y activos para asegurar que

contribuyan a nuestra estrategia y objetivos de

largo plazo”.

Después de comprar empresas y marcas

vinculadas a alimentos, cuidado personal y

del hogar, la subsidiaria del Grupo Romero

mantiene espacio financiero para seguir

creciendo mediante M&A tanto en el Perú

como en la región. Solo en el 1S26, las ventas

de la compañía crecieron 6% y el mercado

espera que ese avance continúe, incluso con la

llegada del fenómeno de El Niño. “Tienen

buena generación de caja y un apalancamiento

de 2x/ebitda, que no es mucho. Hay capacidad

para seguir creciendo”, asegura el director de

Inversiones de InValor, Daniel Mérida.

Al respecto, la compañía afirmó que “el

crecimiento, tanto orgánico como inorgánico,

continúa siendo parte de la estrategia”.

Aunque es de esperarse que las nuevas

operaciones por venir sean de menor tamaño,

como advierte el Credit Research Analyst de

Seminario SAB, Julio Vargas.
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Alicorp: más deals, recompras de
acciones y un posible deslistado de
la BVL ya habrían sido puestos sobre
la mesa
Luego de consolidar el refuerzo del core business de
consumo masivo, la empresa del Grupo Romero
alista un nuevo movimiento: sellar más deals y
profundizar su agresiva recompra de acciones, como
parte de una estrategia en la que un eventual
deslistado de la BVL ya habría sido puesto sobre la
mesa.
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