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VA POR 8,000 MILLONES DE PESOS A LABOLSA

BIMBO REFINANCIARA
CREDITO CON DEUDA

LA EMISION de bonos en el mercado bursatil mexicano se
preve realizar en septiembre a un plazo de 10 afios

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

CON EL objetivo de refinanciar sus li-
neas de crédito revolvente, Grupo Bim-
bo buscard recabar hasta 8,000 millones
de pesos a través de la emision de bonos
en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

La emision de certificados bursdtiles
con clave BIMBO 16, se prevé llevar a ca-
bo en septiembre préximo, aun plazo de
10 anos. Serd la primera que se realizard
bajo el amparo de un programa previa-
mente autorizado por 20,000 millones
de pesos y contard con el aval de Bimbo,
Barcel y Bimbo Bakeries USA, muestra
el prospecto preliminar.

La empresa tiene como meta mejo-
rar el perfil de vencimiento de su deuda,
para ubicarse a una razén de deuda to-
tal/EBITDA ajustada de 2.5 veces 0 2.6
veces a finales de este afio.

A agosto del 2016, su deuda sumaba
72,077 millones de pesos (3,811 millones
de dolares), con una vida de 8.1 afios y
un costo promedio de 3.9%, mayorita-
riamente en ddlares.

Dicho monto fue 4.83% mads que lo
reportado al primer semestre del afio.
Del monto total, 75% estd denominado
en dolares americanos, 24 % en dolares
canadiensesy 1% en euros.
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de Actinver
reconocio6 que los
costos financieros
se incrementaron
principalmente
por la depreciacion
del peso respecto
del délar de EU.

El vencimiento mds significativo
después del refinanciamiento es hasta el
2020, por 18,718 millones de pesos. En
el 2018 realizard pagos por 5,000 millo-
nes de pesos y en el 2019 por 8,226 mi-
llones de pesos.

TIPO DE CAMBIO AFECTA

“Los costos financieros contindan in-
crementando, pero en gran parte es de-
bido al tipo de cambio, pero no estamos
viendo este incremento como una ame-
naza a la cobertura de pago de intere-
ses de la compania, aunque la relacion
de deudaneta/EBITDA esde 2.7 veces”,
expuso en un documento Jose Cebeira,
analista de Actinver Casa de Bolsa.

Consideré que ladeuda neta/EBITDA
podria aumentar a 2.9 veces después de
la adquisicion de Panrico, por la que pa-
gard aproximadamente 208.6 millones
de dolares.

Mientras la calificadora Standard &
Poor’s consider6 que los recursos que
capte con la oferta publica le ayudardn
amejorar el perfil de vencimientos de la
deuda actual de Bimbo, esto tras asig-
narle la calificacién “mxAA+”, que sig-
nifica que la capacidad de pago de la
emisora difiere solo en un pequeno gra-
do de las calificadas con la mdxima ca-
tegoria, muestra el documento.

'MAS GRANDE

En ocho afios, Bimbo se ha consolidado como una de las empresas mas importantes del
Indice de Precios y Cotizaciones; tan sdla su valor de mercado ha subido 292 por ciento.
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Por su parte, Fitch México calificd
con “AA+(mex)” la proxima emision,
que al igual que su par, indica que el
riesgo de incumplimiento de sus obli-
gaciones de deuda es de muy bajo ries-
go, aunque difiere ligeramente com-
parada con los mds altos emisores u
obligaciones calificados del pais.

Estimo que Bimbo mantendrd rela-
tivamente estable su nivel de apalanca-
miento, con una deuda total/EBITDA
de alrededor de 3.1 veces y deuda neta
aEBITDA de 2.8 veces en el 2016, redu-
ciéndose a 2.9 vecesy 2.6 veces para el
2017, respectivamente.

DEUDA MANEJABLE

“El perfil de vencimientos de deuda de
Bimbo es manejable al contar con bue-
na generacion de flujo de efectivo, 1i-
neas de crédito comprometidas, acceso
a los mercados de capitales y créditos
bancarios”, considero la calificado-
ra con sede en Monterrey, Nuevo Ledn.

Agregd6 que el fortalecimiento espe-
rado en el apalancamiento de Bimbo
hacia el 2017 estard asociado a la reduc-

Grupo Bimbo tiene un nivel de apalanca-
miento aceptable, segun analistas. Foto
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AUMENTA TAMANO

La panificadora mas importante de México incremento considerablemente su tamafio
en los Ultimas afios; también diversificd sus productos y llego a mas paises.

CIFRAS EN MILLONES DE PESOS

CONCEPTO 2008 * 2T16 **
Capitalizacion de mercado™ $68,573 $269,117
Ventas netas™ $82,317 $233,073
UAFIDA ajustada*™ $9,829 $26,042
Activo total* $58,504 $219,829
Plantas 100 163
Puntos de Venta 2 3
Productos 5,000 10,000
Palses 18 22

* DATOS AL CIERRE DE DICIEMBRE DEL 2008
** DATOS DE LOS ULTIMOS 12 MESES AL 2T16

cion dela deuda, aumento en la genera-
cién de EBITDA y a su capacidad de ge-
neracion de flujo de fondos libre (FFL).
Fitch estima que la panificadora mas
grande del mundo generaria FFL por al-

Fuente: Grupo Bimbo

rededor de 3,000 millones de pesos en
el 2016 y el 2017. Por el lado de los in-
gresos, calcula un crecimiento de 10%
en el 2016 y de 5% para el 2017 y flujo
de caja operativo que serd de alrededor
de 15,000 millones de pesos en el 2016
yel2017.

“De acuerdo con la informacion de
Boston Consulting Group, la partici-
pacion de Grupo Bimbo en el mercado
global fue de 5% en la de categoria de
pan, 3% en la de pasteles, 5% en la de
pastelitos, 1% en la de galletas y menos
de 1% en la de galletas saladas”, mues-
tra informacion del prospecto prelimi-
nar de la emision de bonos de Bimbo.

La produccion diaria de la empresa
es de mas de 40 millones de piezas; en
€l 2015, sus ventas netas ascendieron a
168,801 millones de pesos. Al cierre de
mayo de este aflo, las marcas Bimbo,
Arnold, Brownberry, Oroweat, Thomas
y Marinela reportaron ventas superio-
res a 1,000 millones de dolares. Mien-
tras que las de Entenmann’s, Sara Lee
y Barcel sumaron mds de 500 millones
de dolares.



