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TERMOMETRO ECONOMICO

Peso se deprecia 0.5%

El peso mexicano volvio a operar dentro de un ambiente volatil
en las negociaciones del lunes, observandose cotizaciones por
arriba de 15.50 pesos por dalar, debido al nerviosismo ante la
incertidumbre de cuando la Fed aumentara su tasa. P5
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Mezcla mexicana, con su
mejor ganancia mensual

en los ultimos seis anos

Durante abril, la mezcla mexicana de expor-
tacidn logro su mejor ganancia mensual des-
de mayo del 2009. El jueves pasado cerrg
con una ganancia de 26.27%, para cotizar en
57.01 dolares por barril.

El crudo mexicano cerré mayo del 2009
con una ganancia mensual de 31.03%, ven-
diéndose en ese entonces en 62.33 dolares
por barril.

A nivel internacional, los precios del cru-
do retrocedieron el lunes después de que el
Brent toco su nivel maximo del afio, como
reaccion al plan de Arabia Saudita de detener
los bombardeos en Yemen, lo que aplaco las
tensiones sobre la seguridad de los suminis-
tros provenientes de Oriente Medio.

Asi, el Brent bajo 1 centavo a 66.45 délares
el barril, mientras que el WTI bajo 22 centa-
vos a 58.93 dalares por barril. P3
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LA PROXIMA SEMANA Ia televisora colocara
certificados bursatiles en la Bolsa Mexicana
de Valores por 7,000 millones de pesos, cuyo
vencimiento sera en siete afios. r10
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EMITIRA DEUDA
POR 7,000 MDP

Calificadoras aprueban colocacion
de certificados de la televisora

Romina Roman
romina.roman@eleconomista.mx

GRUPO TELEVISA emitird deuda
por 7,000 millones de pesos en la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
mediante la colocacion de 70 mi-
llones de certificados bursdatiles de
largo plazo con un valor de 100 pe-
sos cada uno.

Los recursos que obtenga la
empresa serdn destinados a fines
COrporativos.

De acuerdo con el prospecto de
colocacion, la operacion se realiza-
rd el proximo lunes 11 de mayo.

Televisa cuenta con un progra-
ma autorizado de emision de deu-
da hasta por 10,000 millones de
PEesos a cinco anos, pero hace unos
diasla CNBV le autorizé ala emiso-
rauna ampliacion de 6,000 millo-
nes de pesos.

El vencimiento de la emision es
hasta por siete anos. En el docu-
mento enviado al publico inver-
sionista de la BMV, la emisora de-
talld que el criterio de asignacion
serd discrecional a tasa unica.

La fecha de publicacion de la
oferta publica serd el 6 de mayoy el
cierre del libro el 7 de mayo.

CRECEN SUS VENTAS

En el primer trimestre del afio, las
ventas netas consolidadas de Gru-
po Televisa registraron un creci-
miento de 17.3% respecto del mis-
mo periodo del 2014, para sumar
19,859 millones de pesos.

De acuerdo con un andlisis de
la consultoria Signum Research, el
Flujo operativo (EBITDA) consoli-
dado ascendid a 7,227 millones de

LAS CALIFICADORAS Fitch
Ratings y Standard and Poor’s
(S&P) consideraron como po-
sitiva la proxima emision de
bonos de deuda de Grupo Te-
levisa, pues aseguran le dara
mayor fortaleza.

De hecho, Fitch Ratings
asigné una calificacion de
“AAA(mex)”.

De acuerdo con la valua-
dora, las asignaciones reflejan
una posicion de negocios fuer-
te. También incorpora la diver-
sificacion de su portafolio, lo
que contribuye a una genera-
cion consistente y robusta de
flujo libre de efectivo y perfil fi-
nanciero fuerte.

La agencia puntualizé que
las calificaciones sélo se limi-
tan por un incremento en la
competencia, presiones regu-
latorias en el segmento de te-
levision abierta en México y
la estrategia de adquisicio-
nes de la empresa, lo que llevéd
al consorcio a incrementar su
apalancamiento.

Destacé que la produccion
propia de contenido le permi-
ti6 mantener su posicion en te-
levision abierta, lo que provee
niveles estables de audiencia e
ingresos por publicidad.

La televisora distribuye su
contenido a mas de 50 paises,
entre los que se incluye Estados
Unidos, mediante un contrato
de licencia de programacion
con Univisidn, el que genera
un flujo estable por concepto
deregalias y que continuara vi-
gente hasta el 2025, en tanto
permanezca como accionista.

DIVERSIFICA SUS INGRESOS

La valuadora consideré que
la venta de contenido mejord
la diversificacion de ingresos
por moneda y geograficamen-
te, ademas de que le permitio

mitigar el riesgo de una indus-
tria madura con competencia
intensa, asi como movimien-
tos desfavorables en el tipo de
cambio.

Para Fitch, la reforma del
sector de telecomunicaciones
incrementara el nivel de com-
petencia en el largo plazo y ge-
nerara presiones en la rentabi-
lidad del negocio de television
abierta.

Destacd que su generacion
de flujo de efectivo y perfil fi-
nanciero se mantendra estable,
mientras que nuevos operado-
res requeriran tiempo y recur-
sos para competir en calidad
de contenidos con la televisora.

Por su parte, Standard &
Poor’s asign6 su calificacion en
escala nacional —CaVal— de
“mxAAA (BBB+/Estable/)” y
escala nacional, “mxA(AA/Es-
table/)” de dicha emision.

Segtin S&P sus calificacio-
nes reflejan los altos marge-
nes operativos de la emisora en
comparacion con la de sus pa-
res internacionales.

Segln la valuadora, Tele-
visa mantendria su lideraz-
go en México pese a la nueva
competencia.

De ese modo, en linea con su
objetivo de expandirse y diver-
sificarse, Televisa ha realizado
inversiones recientemente pa-
ra aumentar su presencia en
los sectores de telecomunica-
ciones. S&P supone que la em-
presa continuara invirtiendo y
expandiendo dichos negocios.

Las calificaciones muestran
la generacion de flujo de efec-
tivo libre positivo de la empre-
sa a pesar de sus altos requeri-
mientos de gasto de inversion,
su fuerte nivel de liquidez y su
perfil de vencimientos de deu-
da manejable. (Romina Romdn
y Diego Ayala)

MAYORES PASIVOS

|_a televisora mas grande de habla hispana realizara la semana praxima una
colocacion de certificados bursatiles en el mercado accionario.
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pesos, lo que significé un avance
de 25.2% frente al mismo lapso del
2014, en tanto que la razon de deu-
da neta a EBITDA se ubicd en 1.22
Vveces.

En sus resultados de estados fi-
nancieros, la compania detalld que
la utilidad neta atribuible a los ac-
cionistas fue de 1,453 millones, 1o
cual es un aumento de 70.2% res-
pectodel 2014.

En el periodo, las inversiones
en propiedades, planta y equi-
po ascendieron a 307 millones de
dolares.

Hace unos dias, en una
conferencia con ana-
listas, los ejecutivos
de Televisa desta-
caron que la pu-
blicidad en las
cadenas de te-
levision de pa-
gaaument6 10%
anual, por lo que
la administra-
cion confio en que
la mayor penetracion
de este negocio permiti-
rd a Televisa desarrollar esta fuente
de ingresos.

Los directivos revelaron que
reanudaron los convenios de pu-
blicidad con Grupo Carso a una
menor escala y pronosticaron que
la mayor competencia en el sector
de telecomunicaciones resultard en
mads publicidad.

En el caso de 1zzi, detallaron que
preparan el lanzamiento de opera-
ciones en Ensenada, Mérida y Ti-
juana, mientras que el aumento en
Sky se mantuvo a un menor ritmo
que el afio pasado.

Reconocieron que este afio serd
dificil en cuanto alas bases compa-
rativas contra el 2014, debido a que
en ese afio se llevo a cabo el Mun-

serfa el precio de la
accion, segun Accival
a finales de afio.

dial de Futbol.
SOBREVENDIDA

Accival asigné un precio objeti-
vo para la accion de Televisa de 101
pesos por accion para los proximos
12 meses. El lunes cerro en 112 pe-
so0s, lo que significa una caida de
10.44%, aproximadamente. Esto
quiere decir que la accion de la te-
levisora estd sobrevendida.

El intermediario destaco que
la reforma de telecomunicaciones
contempla la subasta de dos ca-
nales de television abiertay el lan-

zamiento de un tercer canal
por parte del gobierno,
por lo que es factible
que Ameérica Movil
se adjudique una
de esas licen-
cias y se con-
vierta en un ri-
val con grandes
recursos finan-
cieros para Tele-
visa en contenido y
radiodifusion.

En consecuencia, elin-
greso de nuevos inversionistas re-
ducird la participacion de Televi-
sa en el mercado publicitario, por
lo que “las relaciones del consor-
cio con sus productores, escritores
y actores, asi como su capacidad
instalada de 30 estudios serd rele-
vante”, puntualizo el documento.

Otrodelos riesgos, detalld Acci-
val, es la industria de cable, donde
Televisa mostro interés en un pro-
ceso de consolidacion.

Sin embargo, un mayor dina-
mismo de la economia en Méxi-
co podria traducirse en un cre-
cimiento mds rapido del gasto en
publicidad, lo que significaria un
incremento en los ingresos de la
empresa.



