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Consolidacion
empresarial

Standard and Poors elevo el rango crediticio
de Gruma a BBB menos desde BB mds al
reconocer que cambio su enfoque a negocios
Jundamentales con productos rentables

% ocabe ninguna duda que el Grupo Financie-
ro Banortey Gruma eran dos empresas muy
ampliamente controladas por don Roberto
Gonzalez Barrera. y con su muerte hubo
muchos quienes dudaron cémo se daria el
proceso de institucionalizacion y cudl serfa
el futuro de ambas empresas.

En el caso del grupo financiero, como hemos defalla-
do ampliamente en este espacio, estaba el problema en-
tre un empleado de alto nivel (pero empleado al fin) quien
crefa que institucionalizar al banco era quedarse con él;
sin embargo. el cincer ha sido erradicado y Carlos Hank
Gonzdlez ha tomado el rumbo que mds conviene a los ac-
cionistas de hacer mas rentable que grande a Banorte.

En el caso de Gruma el proceso ha sido tan discreto como
exitoso. Quizd una de las maneras mads sencillas de medir el
éxito de la gestion de Juan Gonzdlez es el rendimiento en
el mercado de valores que han tenido las acciones de esta
empresa.

En el periodo entre 2013-14 la accidn pasé de los 38.50
pesos a 200.42 pesos al cierre abril. Este lunes inicid cotiza-
ciones en 194.29 pesos, lo que significa un avance superior
a20% en lo que va del afio.

CAMBIOS

La administracion de Gonzdlez Moreno. quien preside y
dirige la empresa desde 2012, ha llevado a concentrarse
s6lo en aquellos negocios en los que tiene claras ventajas
competitivas, asi como liderazgo en el mercado.

Ha salido de algunos negocios que en su momento pa-
recfan muy atractivos, pero que no tienen que ver con el
corazon de la empresa. lo que ha permitido hacer inversio-
nes mucho mas racionales tanto de capital como de fuerza
de trabajo, asf como la 2 2
reduccion de gastos en Al cierre del primer
la empresa. Salié, por
Sfaranlo, ds pirecas trimestre la utilidad
ala Seleccion Mexicana neta de Gruma lleg(’l
de Futbol, que tenia un
costo de 25 millones de & mil 51 millones de
pesos, pero que les en-  PeESOS, lo que supera
regaba poco en lermi- 10 403 millones del

Elenfoque delaad- mismo periodo de
ministracion hizo que -
se dejara de operar en UN aNno antes.
productos y mercados
en los que simplemente no se tenian las mejores fuerzas
competitivas o se iba alejando del mercado de la masay las
tortillas, que es lo que genera la rentabilidad de la empresa.

Debe recordarse, por ejemplo, que a finales del afo pa-
sado vendio su operacion de harina de trigo en México y
los recursos se utilizaron integralmente para disminuir los
niveles de apalancamiento.

El proceso de expansion que habia vivido en los afios
previos la llevé a crecer demasiado en deuda. De hecho,
entre diciembre del 2012 y ese mismo mes del afio pasado
la razon deuda/EBIDA pasd de 4.31 a 1.43.

Esta situacion no solo ha sido reconocida por el mercado
sino que, recientemente Standard and Poors elevo el rango
crediticio de Gruma a BBB menos desde BB mds al recono-
cer que cambio su enfoque a negocios fundamentales con
productos rentables y de alto valor agregado.



TENDENCIA

Al cierre del primer trimestre la utilidad neta de Gruma llego
a mil 51 millones de pesos, lo que supera ampliamente los
403 millones de pesos que tuvo en el mismo periodo. pero
de un afio antes. Mds auin, la utilidad neta mayoritaria tuvo
un fuerte crecimiento de 58 por ciento para llegar a los 622
millones de pesos.

La utilidad de operacion durante los primeros tres me-
ses del afio avanzo 19 por ciento en gran medida por el
crecimiento de las operaciones en Estados Unidos, Asiay
Oceania. lo que demuestra que a pesar de concentrarse en
productos rentables no se ha perdido el interés por la ope-
racion internacional, pero concentrado en la fortaleza de
sus negocios.

Habra que estar muy pendiente de Gruma en los proxi-
mos meses, puesto que se trata de una de esas empresas
que con mucho menos ruido y parafernalia que otras esta
tomando una gran velocidad de crecimiento desde un para-
melro sustancialmente mds institucional y con manos ver-
daderamente firmes entre los accionistas.



