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DATOS DE LA 
EMPRESA

• 1926 Minnesota
• Market Cap 🡺 14,6 B$
• 86$/acción
• Monopolio en nichos de en 

maquinaria de trata de fluidos
• 70000 SKUs
• En la columna vertebral de muchos 

procesos en distintas industrias
• Obsesionados con la optimización 

propia y de los clientes
• Un ETF industrial





DESCRIPCIÓN

• Se especializa en crear productos e instrumentos para gestionar, 
mover, manipular y transportar fluidos de todo tipo.

•  Diseña, fabrica y comercializa sistemas y equipos utilizados para 
mover, medir, mezclar, controlar, dispensar y pulverizar 
materiales líquidos y en polvo. 

• Sus equipos se utilizan en las industrias de maquinaria industrial, 
automovilística, construcción, semiconductores, energías verdes...

• Sus productos permiten a los clientes reducir el uso de mano de obra, 
materiales y energía, mejorar la calidad y el rendimiento ambiental 🡺 
Obsesión por el ROI







CARACTERÍSTICAS

• Puntos importantes del proceso, pero no cruciales.
• Costes bajos para el fabricante, pero muchísimo impacto en el cliente 
final 🡺 Disminuye incentivos para querer cambiar

• 2.2B$ para 60K piezas 🡺 Piezas de nicho con TAMs pequeños 🡺 
Imposible alcanzar escala para sus competidores.







CONTRACTOR

•Pulverizadores: pintura para paredes y otras 
estructuras.

• DIY (dejar que lo hagan a mano) y profesionales.
• Revestimientos y recubrimiento de poliuretano, 
marcas de carreteras, polideportivos…



INDUSTRIAL

•Mover, aplicar, mezclar, dosificar: pinturas, 
recubrimientos, selladores, adhesivos y otros fluidos.

• Automóvil, espacial, semiconductores, ferrocarriles, 
metales, madera...

• “Sellamos muchas costuras, unimos, amortiguamos el sonido, hacemos 
anti-aleteo, realizamos actividades de aligeramiento.”



PROCESS
• Proceso y lubricación: químicos, aceite y gas natural, 

agua, aguas residuales, petróleo, alimentos, lubricantes y 
otros fluidos.

• Alimentos y bebidas, lácteos, petróleo y gas natural, 
farmacéutico, cosméticos, semiconductores, electrónica, 
aguas residuales, minería...

• Comercializa bombas, válvulas, medidores y accesorios 
para mover y dispensar productos 🡺 Corrosión





OTROS DATOS 

• Hacen adquiciones tuck-in para expandir el portfolio de productos. 
• Más del 80% de productos se fabrican en USA.
• Fabricación y centros de I+D están juntos para acelerar procesos y 
reducir costes. Como hace Deere.

• Confían en distribuidores de terceros, aunque también pueden vender 
directamente a clientes.

• Red de 4000 distribuidores
• Sherwin Williams (10% de las ventas) 
• Obsesionados con la optimización propia y de los clientes 





TESIS 

• ETF industrial semicíclico con tendencias seculares
• Picos y palas de procesos claves en muchas industrias
• Muy poca competencia en muchos nichos de mercado 
• Posible expansión de FCF gracias a la finalización del ciclo de 
CAPEX

• Inversiones hechas, retornos pueden volver al 30% o adentrarse en una 
nueva estrategia de M&A para aumentar el crecimiento en nuevas 
industrias y países

• Nearshoring y automatización de las fábricas serán vientos de cola 
durante varios años. 





ONE GRACO: Nueva Estructura Estratégica

• Inicio: Enero 1, 2025
•Divisiones Globales:

• Industrial: Fusión de divisiones actuales Industrial, Lubricación y Equipos de 
Proceso.

• Powder: División especializada en recubrimientos en polvo, integrada con 
Industrial.

• Expansion Markets: Foco en crecimiento inorgánico en mercados adyacentes 
e innovadores. Buscan M&A en segmentos con mayor crecimiento. 

• Contractor: Centrada en los contratistas; se mantiene sin cambios 
significativos.



Principales Beneficios de One Graco

• Integración Global: Transición a una estructura P&L global para cada 
división. Antes era para cada región. Perdían foco en el cliente. 
•Orientación al Cliente: Enfoque en clientes con necesidades similares 
para optimizar experiencia, ya no por regiones.
•Optimización de Recursos: Sinergias operativas y mayor eficiencia 
en procesos.
•Crecimiento en Nuevos Mercados: A través de la división Expansion 
Markets.



Enfoque de M&A en Expansion Markets
• Segmentos de Crecimiento: Semiconductores, válvulas de alta 
presión, motores eléctricos, renovables...

• Sinergias con Clientes Existentes: Expandir oferta en sectores de 
manufactura, construcción y energía.

• Expansión Geográfica: Incrementar presencia en Asia y mercados 
emergentes como India.

• Nuevas Áreas de Mercado: Buscar oportunidades en sectores donde 
Graco aún no opera. 





CRISIS





GASTOS

• I+D 🡺 4% de las ventas
• 4%-6% de crecimiento en ventas orgánicas 🡺 3% Volumen +2% 
precios + 1% nuevos productos.

• COGS 🡺 Mejorando y optimizándose con el tiempo



OPTIMIZACIÓN





CAPEX
• Mucha integración vertical
• Fin de un ciclo expansivo 🡺 Fábricas en Rumanía, Suiza y Minnesota.
• Centros de investigación y diseño en China y Alemania



M&A

• Adquisiciones bolt on de entre 10M$-30M$.
• Antes contribuían a más porcentaje de las ventas.
• Ahora son para entrar en nichos de mercado específicos. 
• El apalancamiento y el know-how que les dan, hacen que tengan 
buenos retornos incrementales. 

• Parece una Constellation Software de nichos industriales relacionadas 
con su portfolio de productos. 

• Una vez integradas, las cifras cotizan a los múltiplos de Graco 
(superiores, haciéndolas más valiosas)

• 765M$ en caja + 775M$ de credit facility



¿Qué buscan en el M&A?

• “Sin entrar en detalles sobre las aplicaciones, diría que las cosas que 
nos gustan, los mercados que tienen características que nos gustan, 
nos gustan los nichos de mercado. Nos gustan los mercados que son 
de empresa a empresa. Nos gustan los mercados que tienen una gran 
base instalada, porque eso coloca a participantes a largo plazo y 
posiciones extremadamente fuertes. Por supuesto, nos gustan los 
ingresos recurrentes. Y no hay duda al respecto, los mercados que 
pagarán a un proveedor por la calidad y la innovación son 
importantes para nosotros porque son fundamentales para nuestra 
propuesta de valor.”



CAPITAL ALLOCATION





WORKING CAPITAL



RETORNOS



EQUIPO DIRECTIVO Y CULTURA 
EMPRESARIAL
• CEO: Mark W. Sheahan , desde 2021, pero en 

la empresa desde 1995. 3º CEO en +20 años
• Ha ocupado muchos cargos, incluidos el de 

CFO
• Comenzó su carrera como Senior Tax Manager 

en KPMG y estudió en la universidad de local 
de Minnesota. 

• El salario base no llega a 1M$ y representa el 
10.7% des su compensación anual. Tan solo 
posee 7.5M$ de la empresa, pero el CFO tiene 
más de 55M$. 

• Los objetivos de las stock options no me 
parecen del todo correctos, (40% en ventas y 
60% en EPS). 



“Si piensas en lo que venden, es una solución de productividad. 
Así que en países con salarios altos o en países donde los salarios 
están en aumento, que son muchas partes del mundo, creo que la 
demanda de sus soluciones de productividad estará presente, y 
siempre habrá un deseo de explorar formas en las que se pueda 
intercambiar mano de obra por capital.” 

Muy en línea con la tesis de Atlas Copco o de Deere





VALORACIÓN



RIESGOS
• Peor desempeño del I+D interno, que 

pueda reducir el crecimiento orgánico
• Una adquisición grande 
• Deterioro de la cultura empresarial
• Un dólar fuerte


