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Si bien es cierto que México es el principal consumidor de re-
frescos embotellados, no todas las empresas del sector salen bien
libradas en sus operaciones comerciales y financieras. Por ejem-
plo, Grupo Gepp, que maneja Pepsicola, enfrenta baja rentabili-
dad, comparadacon otrosjugadoresdelaindustriaembotelladora,
principalmente “por su intensivo programa de gastos de capital
que en cierta medida limita la generacién de flujo libre de efecti-
vo, y por su alta exposicién a la volatilidad de precios de sus prin-
cipales materias primas".

A pesar de que PepsiCo Inc. participa con 20 por ciento del ca-
pital de la empresa mexicana, las calificadoras no toman en cuenta
ningun apoyo implicito por parte de ésta para el pago de la deuda
de Gepp. No obstante, sefiala Fitch, consideramos el perfil de riesgo
de negocio de Gepp como satisfactorio y su perfil de riesgo finan-
ciero como intermedio, y afiade: nuestra evaluacién de la adminis-
tracién y gobierno corporativo de la compaiiia es 'razonable’.

En efecto, durante los tltimos 12 meses terminados el 30 de
septiembre de 2012, Gepp reporté incremento en ventas y EBIT-
DA de 212 por ciento y 112 por ciento, respectivamente, derivado

_delaintegracién con PBC y Gatorade, incorporando el total de las
operaciones de PepsiCo en México desde el cuarto trimestre de
2011 y fortaleciendo su posicién competitiva a través de una ma-
yor participacién de mercado y amplia diversificacién geogréafica
a nivel nacional. A la fecha, GEPP ha logrado capturar una parte
importante de las sinergias esperadas derivadas de esta transac-
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cién, y esperamos que el resto de estas se realicen en los siguientes
tres anos, Sin embargo, prevemos que la rentabilidad de la empre-
sa continuara por debajo de los niveles de otros participantes en
la industria, derivado de su mezcla de productos y menor escala.




