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El tipo de cambio, con un peso débil frente a la
moneda estadounidense, perjudica a las compaiias
mexicanas con operaciones en el extranjero.

POR ROBERTO MORALES

exichem, empresa de quimica y petroqui-

mica, adquirié en 2012 la compania de tu-

beria holandesa Wabin. “Si no hubiera

habido crisis, no hubiéramos podido
comprarla nunca”, dijo Antonio del Valle Perochena,
presidente del consejo de administracion de Grupo
Empresarial Kaluz, matriz de Mexichem, en una reu-
nién con empresarios.

Casi cuatro afios después de la adquisicion, la
compafiia comienza a sentir los efectos de una nueva
crisis, pero en esta ocasion, la perjudican.

Mexichem adquirié deuda por 1,000 millones de
délares (MDD) para refinanciar una parte del crédito
que utilizo para la compra de Wabin. Esta y otras
transacciones elevaron su deuda total a 1,835 MDD en
el tercer trimestre de 2015. '

Ahora, la fortaleza del délar frente al peso perjudi-
caalaempresa.

La volatilidad cambiaria ejerce mayor presion
sobre Mexichem, aunque la deuda esta en rangos ma-
nejables, dice Juan Rich, analista de Interacciones.
Para Mexichem, agrega, es mas preocupante la deva-
luacion del euro, el real y el bolivar frente al dolar,
pues 58% de sus ingresos proviene de Europa y Ame-
rica Latina.

Otras mexicanas globales también registran pérdi-
das por el tipo de cambio actual, aunque unas pocas
obtienen beneficios.

LOS QUE SUFREN

A principios de diciembre de 2015, el tipo de cambio
en operaciones interbancarias llegé a 17.19 pesos por
délar, lo que representa una devaluacion de 18%

anual, segiin datos del Banco de México. “Con la for-
taleza del délar, el impacto negativo predominara en
México en 2016”, advierte Alfredo Coutiflo, director
de Moody’s Analytics. “El efecto de la deuda va a ser
mayor que el de un mayor ingreso por las exportacio-
nes”, explica.

La constructora ICA estd entre las mas afectadas

“por la volatilidad.
Al cierre de septiembre de 2015, su deuda sumo
. 57,929 millones de pesos (MDP), 8% mas con respecto
al mismo periodo de 2014, debido al tipo de cambio,
segun informacion de la empresa.

La situacién para ICA puede seguir empeorando,
ya que la mayoria de sus ingresos se registra en mo-
neda nacional, segiin sus reportes.

Las pérdidas cambiarias también afectaron las fi-
nanzas de América Movil, que registraron una baja de
45,000 MDP, el maximo monto histérico en este indi-
cador de la empresa.

Esto seguira siendo un problema en 2016 para las
compaiiias mexicanas, dice Juan Carlos Alderete, ge-
rente de estrategia de tipo de cambio de la Casa de
Bolsa Banorte-Ixe. . :

Algunas empresas implementan varias medidas
para contrarrestar esta fortaleza del dolar, como tra-
tar de incrementar sus ingresos en la moneda esta-
dounidense, con sus operaciones en délares, o con-
tratar derivados de cobertura —instrumentos
financieros que apuestan sobre las divisas y permiten
compensar sus caidas—, dice Tania Abdul, directora
de Deuda Corporativa de Banorte-Ixe.

Por ejemplo, Mexichem, una de las mexicanas con
mayor presencia operativa internacional, tomo dos

v



América mdp, 243%
Mavil mas que

esla mexicana
con mayores
ventas frera
del pais, con

Cemex, que
ocupa el
segundo lugar.

presencia en
paises.

Distribucion de las 100 mexicanas mas globales por continente [%)

América
Fuente: Inteligencia Expansian 70.2%

acciones para contrarrestar los efectos del tipo de
cambio. Una defensiva: reducir su deuda. Otra ofen-
siva: exportar mas desde México.

“De aqui en adelante, una ventaja competitiva de
las empresas sera que aprendamos a enfrentar las vo-
latilidades que nos genera el mundo”, dijo Rogelio
Zambrano, presidente del consejo de administracion
de Cemex, otra empresa global, en una reunién con
empresarios.

LOS QUE GANAN

Algunas companias, como la de electrodomésticos
Mabe, lograron un mejor balance en sus insumos
pese a la fortaleza del dolar, gracias a 1os menores
precios del petroleo. Los precios de los metales estan
dolarizados, y por eso aumentaron. Sin embargo,
para beneficio de Mabe, los precios del plastico baja-
ron gracias a la caida del crudo.

“Si no hubieran bajado los precios del petréleo, la
fortaleza del délar hubiera sido un desastre para no-
sotros”, dice Rafael Nava, director de Relaciones Gu-
bernamentales de Mabe. Otra ventaja de su empresa
es que sus productos tienen mas de 50% de conteni-
do nacional.

Grupo Bimbo también salié ganando en esta situa-
cion. Al tercer trimestre de 2015, obtuvo 53% de sus
ingresos de sus operaciones en Estados Unidos y Ca-
nada, frente al 45% de tres afos atras.

La compania de alimentos sigui6 con sus compras
en el extranjerc y anuncio, en julio de 2015, la adquisi-
cion del 100% de las acciones de la empresa espafiola
Panrico, una de las lideres en la industria de panifica-
cion en Espana y Portugal, por 190 millones de euros.

Mexichem tiene
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Otro ganador fue el fabricante de autopartes Rassi-
ni, que obtiene 90% de sus ingresos del mercado es-
tadounidense.

Para las exportadoras establecidas en México, la
depreciacion del peso frente al dolar también signifi-
c6 mayores ganancias. La Costena, fabricante de ali-
mentos enlatados que exporta a casi 40 paises, prevé
que las ventas de su empresa aumentaran 9% en
2015, dice Rafael Celorio Otero, director general de la
compaiia.

MAS VALE PREVENIR

El tipo de cambio también afect6 las compras y fusio-
nes entre empresas, pues muchas de esas operacio-
nes se hacen en dolares, y por tanto salen actualmen-
te mas caras.

El monto revelado de las transacciones en el pais,
hasta octubre, fue de 19,000 MDD, 43% menos que el
ano anterior, seglin datos de la consultora Pablo Rion
y Asociados.

El ano 2015, segun las previsiones de diciembre,
termino con cerca de 240 transacciones de fusiones
y adquisiciones por empresas de capital mexicano,
por debajo del maximo de la altima década, de 283
en 2008.

Este comparativo es un indicador mas relevante
de la tendencia a la baja que muestra actualmente
esta actividad, dice Pablo Rion, presidente de la
consultora.

“Los inversionistas estan cautelosos, en espera de
qué va a ocurrir con el alza de las tasas de interés y del
grado de crecimiento en Estados Unidos”, comenta el
especialista. @



