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IMPRESIONANTE

MUERE

Roberto Gonzélez Barrera,
fundador de Gruma.

* ACCIONISTAS MAYORITARIOS
de la empresa buscaban deslistarla
del mercado bursatil ante el temor
de perder control sobre la misma.

SE ARGUMENTO

que ante fundadas expectativas de
creacion de valor en la empresa es
que se ejercio la opcion de compra
y cierre de operacion por $450
millones, que incluye 23.16% de

las acciones de Gruma propiedad
de ADM y su participacion en las
subsidiarias Azteca Milling, Malinera
de México y Gruma Venezuela.

RENUNCIA

Roberto Gonzalez Alcala, hijo del
fundador de la compafifa Roberto
Gonzalez Barrera renuncia como
Director General de Gruma Mexico y
Latinoamerica.

EXPROPIACION

de los activos de Gruma
en Venezuela de sus filiales Valores
Mundiales y Cansarcio Andino.

GRUMA

otorga a GIMSA la licencia
de uso de la marca Maseca.

CNBV

impane a Gruma una multa
por 4 millones 154,610 pesos.

ACUERDO

can Grupo Trimex respecto
de las operaciones con harina
de trigo en Mexico.

SE PAGARA

un dividendo de 1.50 pesos
par accion el 18 de naviembre.

SIGUE
SORPRENDIENDO A
LOS MERCADOS

de agosto del
2012 alafecha, la
accion de la fabricante
de productos de harina
de trigoy maiz ha
crecido mas de 300%
en el mercado bursatil
mexicano

Eduardo Huerta

eduardo.huerta@eleconomista.mx Estamos enun

proceso de
integracion de los
productos que elabo-
ramos en Tijuanay
Nuevo Ledn, al merca-
do de Estados Unidosy
creciendo en Espaiia
también.”

“CREZCAMOS AHORA, que los re-
sultados ya vendrdn”, decia Ro-
berto Gonzdlez Barrera, duefo de
Gruma,recuerda Raul Cavazos, di-
rector de Finanzas de la compania.

Parece que los resultados apo-
yan la frase. Del 25 de agosto del
2012 a la fecha, el precio de la ac-
cién de la empresa en la Bolsa
Mexicana de Valores ha subido
mds de 300% y su valor de capita-
lizacion paso de 1,554 millones de
dolares a 4,873 millones de dolares.
Los analistas recomiendan todavia
comprade la empresa.

Raul Cavazos, que desde di-
ciembre del 2012 lleva las finanzas
de la empresa, explica el avance.

“Utilizamos al mdximo nuestras
instalaciones, expandimos opera-
ciones, crecimos y ahora estamos
consoliddndonos en algunos mer-
cados; en otros, como Shanghai,
Rusia, Asia y Oceania, crecen las
lineas de produccion.

“Estamos en un proceso de inte-
gracion de los productos que pro-
ducimos en Tijuana y Nuevo Leodn,
al mercado de Estados Unidos, y
creciendo en Espafa también”, di-
ce durante la entrevista.

En junio pasado, la empresa
anuncio la adquisicién de Mexi-
foods en Espana, que tiene 25%
de la produccion de chips, totopos,
tortillas de maiz y salsas mexicanas.

“Nos queremos expandir en Eu-
ropa continental, tenemos la capa-
cidad y el plan de crecer en Espa-

director de Finanzas de

la compaiiia.

'EMPRESA DE ALTO RENDIMIENTO

En los Ultimos dos afios, las acciones de Gruma han dado una

ganancia de 304.30% en la BMV.
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fia, contamos con buena logistica,
vamos a rentabilizar la empresa”,
comenta.

Ademds anuncia que anali-
zan la compra de otra empresa en
Europa que se daria a conocer en
breve, después de terminar las
negociaciones.

Cavazos habla del repunte en el
precio de laaccion.

Destaca que tienen espacio pa-
ra crecer, que desde el punto de
vista del inversionista se mejoro
la valuacion de la empresa por los
resultados.

“Buena parte del flujo de la em-
presa se dirigi6 a fortalecer la es-
tructura financiera via reduccion
de deuda, mejoramos el flujo de
efectivo en las subsidiarias”, ex-
plicd el directivo.

Berenice Muifioz, analista de
Barclays Capital, escribio después
de la presentacion de los resulta-
dos al segundo trimestre del afio
de Gruma: “Otra vez, Gruma Sor-
prendi6 alos mercados”.

Rogelio Gonzdlez, analista de la
calificadora Fitch Ratings, destaca
que la empresa se enfoco en mejo-
rar la rentabilidad de sus operacio-
nes a través de eficiencias y reduc-
cién de deuda.

Gruma informdé que reciente-
mente llegd a un acuerdo para ven-
der Molinera México, operacion
que concluird en octubre proximo,
y por la cual recibird 200 millones
dedolares.

“Eso es positivo para la calidad
crediticia de la compafiia, los recur-
sos de la venta se destinardn al pago
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La clave del exito de la fabricante de productos de harina de trigo y maiz es que ha sabido diversificarse en los mercados donde participa. FOT0 ARCHIVO EE: ARACELI LOPEZ

de deuda, por lo que los margenes
de rentabilidad de Gruma mejora-
rdn al descontar una operacion con
un menor nivel de rentabilidad”,
anade el analista de Fitch Ratings.

BAJARA DEUDA

La deuda a EBITDA de la empresa
se encuentra en niveles de 2.3 ve-
ces y con el pago quedard en ni-
veles de dos veces, con lo
que el margen EBIT-
DA se incrementa-
rd en 90 puntos
base y se ubica-
riaen13.6%, de

acuerdo con los

calculos de la

calificadora.

“Se ha paga-
do gran parte de
la deuda que tenia-
mos por 380 millones
de dolares y para lo que resta
del 2014 terminaremos pagando
los 200 millones de dolares con el
apalancamiento y nos posiciona-
remos COmo una empresa con es-
tatus de grado de inversion”, espe-

ra Cavazos.

MAS QUE HARINA DE MAiz

“En el mundo no vendemos harina
de maiz, como en México”, expli-

ca Cavazos.

Crece el gusto por €l consumo
del wrap (una especie de burrito),
tortilla o pan blanco. “En Asia cre-
ce el uso de la tortilla de trigo, en
diversas presentaciones y sabores,

componentes que se enfocan en
una alimentacion mas sana”, de-
talla el directivo.

Sin dar detalles, indica que
Gruma se volvio proveedor de res-
taurantes de comida rdpida en el
mundo de chapatas, de tortillas de
trigo, de diversos panes planos a
diversas latitudes.

“El crecimiento en el mundo no
viene de la venta de torti-
lla de trigo, vendemos
frituras de chips,
nachos, panes pa-

200

ra el Shish kebab,
tipico platillo

MILLONES iree”, agrega.
de délares recibirala Ya no se ven-
firma por den dnicamen-
Molinera México. te hamburguesas,

ni sindwiches, el
wrap se estd convir-
tiendo en un carrier que
puede tener vegetales, carnes,
entre otras cosas.

Ante eso Maseca lanza sus mar-
cas propias en mercados como Ru-
sia, Shanghai, Malasia, Australia,
Corea, Nueva Zelanda, entre otros.

“Estamos promoviendo la cultu-
ra del consumo del wrap”, mani-
fiesta el directivo que tiene 25 afios
trabajando en Gruma.

Afiade que los habitos de con-
sumo de las personas cambian y se
vuelven mas saludables. “Estamos
enun mundo acelerado, lagente va
caminando y comiendo, son prac-
ticos y estdn compitiendo con los
sandwiches”, dice Cavazos.

FITCHRATINGS Y S&P

Harina de maiz,
31% de los ingresos
de la compaiia

LA HARINA de maiz que se comer-
cializa en México aporta alrededor de
31% de los ingresos de Gruma.

Raul Cavazos explica que con la
consolidacion de todas sus divisio-
nes en Europay Asia, los ingresos del
extranjero podran incrementarse
cuatro o cinco puntos porcentuales,
para llegar a 73% del ingreso del ex-
terioren el 2015 y el resto de México.

Detalla que en el pais el mercado
de la tortilla registra un crecimiento
similar al repunte de la poblacion y
tiene mucho espacio para crecer.

“En México, 25% de las tortillas se
hace con Maseca, de las 40,000 tor-
tilleras del pais una cuarta parte uti-
liza la harina de maiz”, explica.

Se podria crecer al doble o triple,
pero el repunte no es sencillo.

hay una cultura arraigada entre
los tortilleros de usar nixtamal, en
diversas zonas se ha crecido bien y
en otras Gruma lanza iniciativas pa-
ra mejorar sus ventas.

Se requiere, anade el directivo, un
cambio de generacion para que se
popularice el uso de harina de maiz
para crecer arriba del repunte pobla-
cional; mientras tanto.

En Meéxico el avance sera de en-
tre 2 y 3.5% anual, concluye. (Eduar-
do Huerta)

Aprueban desempeno de Gruma

A LOS analistas les agrada el
menor apalancamiento de la
comparnia, por lo que pronto
podrian incluso subirle la
calificacion

Eduardo Huerta
eduardo.huerta@eleconomista.mx

LAS VALUADORAS de riesgo Fitch
Ratings y Standard & Poor’s (S&P) no
le bajaron la calificacion a Gruma por
el nivel de endeudamiento, asegura
Raul Cavazos, director de Finanzas de
la compania.

“Superamos las expectativas de to-
dos, de bancos, mejoramos el flujo de
efectivo y esperamos que a finales de
este ano nos otorguen el grado de in-
version”, espera.

A Rogelio Gonzdlez, analista de la
calificadora Fitch Ratings, le gusta el
desapalancamiento de Gruma que
podria “resultar en acciones positivas
de calificacion”.

La compafiia, afiade, ase encuen-
tra ajustando su deuda bruta y va en
linea con su fortalecimiento financie-

I
Los recursos
que recibi-
ralaempresa
por lacompra
de la moline-
ra seran uti-
lizados para
hacer frente
al pagodela
deuda.

ro. Ademds asegura que los recursos
que van a recibir por la molinera los
aplicardn al pago de deuda.

“Subir o no la calificacion serd en el
momento adecuado pero depende-
rd de varios factores en el ciclo de re-
visiones a finales del ano. Por eso no
quisiera adelantarme, pero van por €l
buen camino”, agrega Gonzdlez.

El desempeno de la empresa, el
enfoque que le ha dado a las operacio-
nes, a través de una mejora en la ven-
tade productos y en destinos, sumado
auna mejora en el precio de materias
primas como el maiz y el trigo, ayu-
dardn a la rentabilidad del negocio en
los proximosd meses.

SOLIDO REPORTE TRIMESTRAL

Mientras tanto, Barclays destaco el
solido reporte de la empresa.

De ese modo, decidi6 aumentar el
precio objetivo de la accién de la em-
presa en 16 por ciento.

Sin embargo no descarta la volati-
lidad que puedan sufrir en el mercado,
las materias primas agricolas como el
maiz y el trigo.

Lo anterior, sumado a la incerti-
dumbre sobre el resultado final del
proceso de nacionalizacién de las
operaciones en Venezuela.



