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Casa de Tono nacidé en 1978 como un puesto de quesadillas en la
colonia Claveria. Hoy es el centro de una posible venta de hasta
US$400 millones a Grupo Gigante. Antes de juzgar esa cifra, fijemos
los hechos confirmados.
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Ingresos estimados: 3,000-5,000 millones de pesos anuales.
EBITDA estimado: US$50 millones. Ambas son estimaciones de
especialistas, no cifras publicas. Sobre esta base se discute una
valuacion de US$400 millones — ocho veces el EBITDA estimado.

Nota metodologica: la discrepancia entre 60-66 y 81 sucursales no se resuelve
eligiendo la cifra que mds convenga — se senala explicitamente porque cambia el
cdlculo de valor por unidad en la Ldmina 4/5.
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No compite en “restaurantes mexicanos”. Esa categoria no dice
mucho: incluye desde un puesto de tacos hasta un restaurante de
autor. Las clasificaciones internacionales segmentan la industria
primero por mecanismo de pedido y servicio —limited-service (se
ordena y paga antes de comer) o full-service (servicio de mesa)— vy
después por ticket y formato. Casa de Tono se puede considerar
como full-service con un precio accesible; es decir, family dining.

Casa de Tono, hoy ¥

Limited-service Full-service
QUICK FAST CASUAL
SERVICE CASUAL DINING

mm

Molletes $104 $169

Cerveza (XX Lager, 355ml) $37 $80

Un dato que vale la pena tener presente: Grupo Gigante, el comprador que evalua
la operacién, ya opera Toks (Family Dining). No estaria entrando a una categoria
nueva — estaria consoliddndose dentro de una que ya conoce.
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POSICIONAMIENTO: ¢ QUE HACE DESTACAR A
CASA DE TONO?

La ventaja competitiva no estaria en el precio ni en el ambiente.
Esos atributos se copian en un fin de semana. Lo realmente
distintivo (y lo que la cobertura especializada describe como el
disefio operativo del negocio) es la combinacion de family dining
con rotacion de mesas inusualmente alta: muchos comensales por
mesa y por turno, sin renunciar al formato de mesero y capitdn.
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I N ROTACION
5%9?,: %) ”‘ yUg®, Las filas que se reportan en redes sociales
B e AU | pueden ser sintoma de eficiencia o de
‘ capacidad rebasada. La diferencia es
sustantiva. Tratar la rotacion como fuente de
ventaja es, hoy, una hipotesis defendible —
no un hecho confirmado.

Respaldo externo: Ia cobertura especializada describe el modelo como
disenado para “atender grandes volumenes de clientes mediante un menu

relativamente concentrado y alta rotacion de mesas” — no es una lectura
exclusivamente nuestra.

LO QUE Si SABEMOS

« Cifras de rotacion frente a

- Servicio de mesa con capitanes )
competidores

- Ticket por debajo de Toks y
Vips

« Si la rotacion es causa o efecto
de la demanda
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¢VALE LO QUE SE ESTA PIDIENDO?

El precedente mds cercano: Alsea compro Vips en 2014 por MXN
8,200 millones (361 unidades). Ajustado por inflacion acumulada
(entre 65-70%): mds o menos MXN 38 millones por sucursal hoy.
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(ajustado a 2026) (81 sucursales) (60-66 sucursales)

Casa de Tono, con valuacion de referencia aprox. MXN 7,000
millones, implica 86-117 millones por sucursal: el doble o triple del
precedente ajustado. El multiplo implicito (8x) estd en linea con
Vips-Alsea 2014, pero muy por encima de Alsea hoy. La pregunta
no es si 8x es “mucho” en abstracto, sino si la alta rotacion que se
atribuye a Casa de Tono justifica esa prima frente al mercado.

Comparable EV/EBITDA
Vips-Alsea (2014) 8.5x

Alsea (1T26) Aprox. 5.2x
Casa de Tono (implicito) Aprox. 8x

Recordatorio de la Ladmina 1: la discrepancia entre 60-66 y 81 sucursales no es
solo una curiosidad — cambia este cdlculo de forma material.
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PARA CONCLUIR, ¢CUAL ES LA SIGUIENTE
PREGUNTA?

Nuestra hipotesis es que la alta rotacion de mesas es la
ventaja de Casa de Tono, la cual fue construida por
mucho tiempo en una sola zona metropolitana, y sin

haber probado nunca un modelo de franquicia.

La pregunta que deberia hacerse al discutir las
posibilidades de crecimiento de Casa de Tono, no es si
puede abrir una sucursal en Monterrey o en Estados

Unidos —eso es, relativamente, la parte facil.

Es si la combinacion completa —servicio de
mesa, ticket bajo, alta rotacion, gestion
centralizada— puede sostenerse, con la

misma economida, en un lugar donde nunca

se ha probado.

Esa es la pregunta que desarrollo en la siguiente publicacion.
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FUENTE METODOLOGICA

Harris, Jared D. & Lenox, Michael J.

The Strategist's Toolkit. Darden Business Publishing, University of Virginia.

Technomic / National Restaurant Association

Marcos de segmentacion de la industria restaurantera por mecanismo de servicio y
ticket promedio.

EL CEO, Proceso, Bloomberg

Cobertura e investigacion periodistica sobre la estructura corporativa y el proceso
de venta de La Casa de Tono.

Alto Nivel, El Financiero, EL CEO, BX+ / Banorte Casa de Bolsa

Cobertura financiera sobre el refinanciaomiento de Grupo Gigante, comparables de
transaccion (Alsea-Vips, 2014) y multiplos EV/EBITDA (Alsea 1T26).
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