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va por 8,000 millones de pesos a la bolsa

Bimbo refinanciará 
crédito con deuda
la EMisión de bonos en el mercado bursátil mexicano se 
prevé realizar en septiembre a un plazo de 10 años
Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

con el objetivo de refinanciar sus lí-
neas de crédito revolvente, Grupo Bim-
bo buscará recabar hasta 8,000 millones 
de pesos a través de la emisión de bonos 
en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

La emisión de certificados bursátiles 
con clave BIMBO 16, se prevé llevar a ca-
bo en septiembre próximo, a un plazo de 
10 años. Será la primera que se realizará 
bajo el amparo de un programa previa-
mente autorizado por 20,000 millones 
de pesos y contará 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 razón de deuda to-
tal/Ebitda ajustada de 2.5 veces o 2.6 
veces a finales de este año.

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

Dicho monto fue 4.83% más que lo 
reportado al primer semestre del año. 
Del monto total, 75% está denominado 
en dólares americanos, 24% en dólares 
canadienses y 1% en euros.

Grupo Bimbo tiene un nivel de apalanca-
miento aceptable, según analistas. foto 
archivo ee: hugo salzar

el próximo 30 de septiembre

Radio Centro colocará hasta 1,800  mdp en la BMV
el grupo radiofónico anunció a mediados de agosto estar 
dispuesto a volver a pugnar por una cadena de TV abierta
Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

Grupo Radio Centro (GRC) trami-
ta una solicitud para emitir certifica-
dos bursátiles hasta por 1,800 millo-
nes de pesos en la Bolsa Mexicana de 
Valores (BMV).

La emisión, con clave de iden-
tificación RCENTRO 16, tiene co-
mo objetivo colocar hasta 18 millo-
nes de certificados bursátiles, con 
un valor nominal de 100 pesos ca-
da uno; se realizará el próximo 30 de 
septiembre.

Información del prospecto preli-
minar muestra que la oferta tendrá 
como garantía 99.99% de las accio-

nes representativas del capital so-
cial de Radio Red y tendrá un plazo de 
cinco años.

Los recursos netos captados con 
la colocación de bonos por poco más 
de 1,776 millones de pesos se utiliza-
rán para liquidar los certificados bur-
sátiles por 1,100 millones de pesos —
RCENTRO 14— emitidos en el 2014, 
así como otros financiamientos del 
grupo radiofónico por alrededor de 
730 millones de pesos.

Los recursos de la deuda bursátil 
adquirida en el 2014 se destinaron a 
prepagar el adeudo con Credit Suis-
se, por la adquisición de la estación de 
Los Ángeles.

En el 2015, GRC se retiró del pro-

ceso de licitación de una cadena de 
televisión y pagó la garantía de se-
riedad por 415 millones de pesos. Pa-
ra liquidar esta garantía, contrató un 
crédito con Banco del Bajío por 232.8 
millones de pesos y utilizó sus exce-
dentes de efectivo en caja.

no será para compras

El emisor aclaró que los recursos que 
GRC obtendrá “no se utilizarán di-
recta o indirectamente para adquirir 
activos distintos a los del giro normal 
del negocio de GRC, ni para financiar 
la adquisición de otros negocios”.

El GRC actualmente es concesio-
nario de 43 estaciones de radio. Adi-
cionalmente, administra y opera una 

Grupo Radio 
Centro declinó 
la oferta que 
había lanzado 
por una cade-
na de TV abier-
ta en el 2015. 
foto archivo ee

estación de radio de FM en la Ciudad 
de México y opera una estación de FM 
en Los Ángeles, California.

Los ingresos por los negocios del 
grupo se generan principalmente de la 
venta de tiempo aire comercial a agen-
cias de publicidad y negocios, así co-

mo de la operación de la cadena nacio-
nal Organización Impulsora de Radio, 
enfocada en  la venta de publicidad de 
las estaciones regionales afiliadas, que 
representa 2% de sus ventas totales.

Para fortalecer su posición finan-
ciera y eficientar el uso de sus recur-

El vencimiento más significativo 
después del refinanciamiento es hasta el 
2020, por 18,718 millones de pesos. En  
el 2018 realizará 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 continúan 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 compañía, aunque la relación 
de deuda neta/Ebitda es de 2.7 veces”, 
expuso en un documento Jose Cebeira, 
analista de Actinver Casa de Bolsa.

Consideró que la deuda neta/Ebitda 
podría aumentar a 2.9 veces después de 
la adquisición de Panrico, por la que pa-
gará aproximadamente 208.6 millones 
de dólares.

Mientras la calificadora Standard & 
Poor’s consideró que los recursos que 
capte con la oferta pública le ayudarán 
a mejorar el perfil de vencimientos de la 
deuda actual de Bimbo, esto tras asig-
narle la calificación “mxAA+”, que sig-
nifica que la capacidad de pago de la 
emisora difiere sólo en un pequeño gra-
do de las calificadas con la máxima ca-
tegoría, muestra el documento.

Por su parte, Fitch México calificó 
con “AA+(mex)” la próxima emisión, 
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 más altos emisores u 
obligaciones calificados del país.

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

deuda manejable

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

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

18,718
millones

de pesos tiene de 
vencimiento en el 

2020 Bimbo.

3,811
millones
de dólares es 
la deuda de la 
panificadora.

Analista 
de Actinver   
reconoció que los 
costos financieros 
se incrementaron 
principalmente 
por la depreciación 
del peso respecto 
del dólar de EU.
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En ocho años, Bimbo se ha consolidado como una de las empresas más importantes del 
Índice de Precios y Cotizaciones; tan sólo su valor de mercado ha subido 292 por ciento.

MÁS GRANDE

Crecimiento de 2008 a 2T16
(cifras en %)

Fuente: Grupo Bimbo
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Radio Centro colocará hasta 1,800  mdp en la BMV

sos, la empresa inició con la venta de 
activos no estratégicos el año pasado. 

Bajo este plan, en lo que va del 2016 
obtuvo 93.6 millones de pesos por la 
venta de un inmueble y en el 2015 re-

cibió 506.7 millones de pesos por la 
desinversión de algunas de sus pro-
piedades. En el segundo trimestre del 
año, la cadena de radio reportó ingre-
sos por 359.5 millones de pesos.

ción de la deuda, aumento en la genera-
ción de Ebitda y a su capacidad de ge-
neración de flujo de fondos libre (FFL).

Fitch estima que la panificadora más 
grande del mundo generaría FFL por al-

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 será de alrededor 
de 15,000 millones de pesos en el 2016 
y el 2017.

“De acuerdo con la información de 
Boston Consulting Group, la partici-
pación de Grupo Bimbo en el mercado 
global fue de 5% en la de categoría 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 información del prospecto prelimi-
nar de la emisión de bonos de Bimbo.

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

Aumenta deuda de firmas 
en moneda extranjera
Ricardo Jiménez
ricardo.zamudio@eleconomista.mx

los pasivos totales en mone-
da extranjera de las empresas lis-
tadas en la Bolsa Mexicana de Va-
lores (BMV) ascendieron a 2.019 
billones de pesos al cierre del se-
gundo trimestre del 2016, que con 
respecto al mismo periodo del año 
anterior resultó un avance anual 
de 16.5% a 333,484 millones de 
pesos (18,265 millones de dólares).

El fuerte aumento de los pasivos 
en moneda extranjera de las em-
presas públicas se derivó de la de-
preciación del peso mexicano.

El tipo de cambio peso-dólar 
durante ese periodo tuvo una de-
preciación de 16.33%, al pasar de 
15.6950 pesos por dólar (30 de ju-
nio del 2015) a 18.2575 pesos por 
dólar al cierre del segundo trimes-
tre del 2016.

La volatilidad de los mercados 
financieros internacionales, deri-
vada básicamente de la caída del 
precio internacional del petróleo, 
de la normalización de la política 
de Estados Unidos y de la incerti-
dumbre por el Brexit, llevó al pe-
so mexicano a cotizar sobre nive-
les de 19.50 pesos.

un lastre

En ese sentido, la deuda en dólares 
ha sido un verdadero lastre para las 
firmas que componen el Índice de 
Precios y Cotizaciones (IPC) de la 
BMV, pero sobre todo aquellas fir-
mas con altos niveles de pasivos, 
como América Móvil (AMX), cu-
ya  deuda en moneda extranje-
ra asciende a 689,156 millones de 
pesos, cifra que equivale a 34% del 
monto total de las empresas en-
deudadas en dólares.

Por su parte, Cementos Mexi-
canos (Cemex) es otra firma con 
un elevado nivel de endeuda-
miento en dólares, ya que al cierre 
del segundo trimestre de este año 
reportó un pasivo de 14,193 millo-
nes de dólares (259,739 millones 
de pesos).

Su deuda en moneda extranje-
ra pasó de 333,283 millones (30 de 
junio del 2015) a 352,097 millones 
de pesos al cierre del 30 de junio de 
este 2016, lo cual implicó un creci-
miento de 5.7 por ciento.

Empresas como la minera Gru-
po México, la productora de pan 
Bimbo, la vendedora de bebidas 
gaseosas FEMSA y la embotella-
dora KOF poseen altos niveles de 
endeudamiento en dólares. 

Grupo México alcanza pasi-
vos por 8,465 millones de dólares, 
mientras Grupo Bimbo reporta 
3,811 millones de dólares, FEM-
SA registra 4,280 millones y KOF 
presenta 3,207 millones de dólares 

al cierre del segundo trimestre de 
este año.

dos lideran

El director de Análisis Bursátil de 
MetAnálisis, Gerardo Copca, di-
jo que del universo de compañías 
de la BMV, AMX y Cemex mantie-
nen más de 50% de la deuda total 
en dólares, por ello existe un alto 
nivel de riesgo por la depreciación 
del peso frente al dólar.

El especialista indicó que efec-
tivamente las empresas con al-
tos niveles de pasivos en mone-

da extranjera limitan el proceso 
de crecimiento y realizar mayo-
res niveles de deuda, sobre to-
do extranjera,ya que el efecto de 
la depreciación de tipo de cambio 
afecta directamente las utilidades 
de las compañías.

“La merma en las utilidades 
encarece los múltiplos de las em-
presas, sobre todo el múltiplo pre-
cio/utilidad, reduciendo el atrac-
tivo de las acciones del mercado 
bursátil”, dijo Gerardo Copca.

El analista económico senior 
de CIBanco, James Salazar, des-
tacó que las pérdidas generadas a 
las empresas por la debilidad del 
peso mexicano, principalmente a 
las firmas con altos niveles de pa-
sivos en dólares, les resta margen 
de maniobra y operación para se-
guir creciendo.

Las compañías públicas deben lidiar con su apalancamiento en dólares y 
otras divisas. foto archivo ee: gabriela esquivel

concepto	 2008 *	  2T16 **

Capitalización 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

Países	 18	 22
 

* Datos al cierre de diciembre del 2008			 
** Datos de los últimos 12 meses al 2T16

AUMENTA TAMAÑO

Fuente: Grupo Bimbo

La panificadora más importante de México incrementó considerablemente su tamaño 
en los últimos años; también diversificó sus productos y llegó a más países.

Cifras en millones de pesos 

2.010
billones

de pesos adeudan las 
empresas de la BMV.

América Móvil, Cemex y Grupo México son las emisoras que tienen las 
deudas más grandes en dólares; suman 41,990 millones de dólares.
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El pasivo total de Grupo Radio Centro aumentó 821% en apenas ocho años. Pasó de 
264 millones de pesos a 2,438 millones de pesos, al 30 de junio del 2016.
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