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CONSIDERA QUE AUMENTARÁN SUS VENTAS 44%

Fitch califica de Estable 
calidad crediticia de Axo 
LA OPERADORA de marcas de moda gestiona su entrada a la Bolsa Mexicana 
de Valores mediante una Oferta Pública Inicial (OPI) de acciones
Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

LA AGENCIA calificadora Fitch Ratings 
ratificó la perspectiva  de la calidad 
crediticia de Grupo Axo como Estable. 

Prevé que sus inversiones de capital 
(capex) ascenderían a 900 millones de 
pesos entre el 2016 y 2019, en prome-
dio anual, y para el próximo año logra-
ría aumentar 44% sus ventas.

Grupo Axo es una de las empresas 
que actualmente gestiona su listado de 
acciones en la Bolsa Mexicana de Valo-
res (BMV), el cual estaba previsto para 
el 6 de diciembre próximo, aunque la 
agencia calificadora expuso en un re-
porte que se realizaría hasta el próxi-
mo año. 

Mientras, información de Cre-
dit Suisse refiere que la Oferta Pública 
Inicial (OPI) está valorada en aproxi-
madamente 2,000 millones de pesos 

Axo tiene derecho en 

México de  comercializar 

marcas como Tommy 

Hilfiger y Calvin Klein. FOTO 

ARCHIVO: REUTERS

(107.94 millones de dólares). 
De los recursos, 50% lo utilizará pa-

ra fondear la compra de 50% de la em-
presa Multibrand Outlet Stores, que no 
posee. 

Fitch explicó que la firma operado-
ra de las marcas de moda Calvin Klein 
y Tommy Hilfiger mantiene una am-

biciosa estrategia de expansión, pues 
abrirá alrededor de 80 tiendas por año 
a partir del 2017 y hasta el 2019. 

No obstante, proyectó que sus ven-
tas se irán moderando entre el 2018 y 
2019, para ubicarse con un incremento 
anual de 10 por ciento. 

“Axo ha presentado un crecimien-
to de ingresos por encima del prome-
dio de la industria. En los últimos cin-
co años, éstos crecieron más de 30% 
en promedio anual, en contraste, el 
aumento anual en ingresos totales de 
la media anual de la Asociación Nacio-
nal de Tiendas de Autoservicio y De-
partamentales (ANTAD) para tiendas 
departamentales fue de aproximada-
mente 12%”, expuso la firma califica-
dora en un reporte. 

Además de ratificar como Estable 
el perfil crediticio de la empresa, Fitch 
también confirmó la calificación de 
las emisiones de certificados bursá-

tiles AXO 14, AXO 16 y AXO 16-2 en 
‘A(mex)’, lo cual significa que tiene un 
bajo riesgo de incumplimiento en sus 
obligaciones. 

EMISOR RECURRENTE DE DEUDA

Hasta septiembre de este año los pasi-
vos de largo plazo con costo reportados 
por la emisora totalizaron 1,800 millo-
nes de pesos, los cuales corresponden 
con dos emisiones de certificados bur-
sátiles, uno por 1,000 millones de pe-
sos, con vencimiento en diciembre de 
2019; el segundo, por 800 millones de 
pesos, con vencimientos programados 
para el 2021 y para el 2026. 

La agencia calificadora explicó que 
en los últimos 12 meses, contados has-
ta septiembre, el indicador de deuda 
ajustada por arrendamientos a EBITDA 
fue de 3.6 veces, menor a las 4.2 veces 
registradas en diciembre del 2015. Lo 
anterior, por la incorporación de flu-
jo generado durante un año completo 
de operaciones de Multibrand así como 
por el crecimiento constante de sus in-
gresos y eficiente manejo del margen 
operativo.  

No obstante, proyectó que el apa-
lancamiento ajustado de Axo alcanza-
ría las 4 veces a razón deuda ajustada 
por arrendamientos a EBITDA, da-
do su plan de crecimiento e inversio-
nes de capital, aunque estima que es-
te indicador mejorará en la medida en 
que sus nuevas inversiones vayan ma-
durando y contribuyan a la generación 
de efectivo. 

PRIMERO REDUCIRÁ SU DEUDA

eDreams todavía  
está lejos de repartir  
dividendos

EL DIRECTOR financiero de eDreams, 
David Elizaga, dijo el lunes que a la com-
pañía le “quedan unos cuantos años por 
delante” para poder repartir dividendo, 
puesto que la prioridad ahora es la reduc-
ción de la deuda.

Elizaga explicó que sus inversionistas 
quieren que los recursos que no se dedi-
quen a invertir se destinen a reducir deu-
da, ya que “es otra manera de incrementar 
el valor de los accionistas”.

El director financiero de eDreams des-
tacó que reducir la deuda, que se sitúa en 
más de 430 millones de euros, repercute 
en una mayor solidez “a largo plazo” ante 
“contratiempos como una posible subida 
de tipos”. Afirmó que la empresa ha con-
seguido salir de los “números rojos” aho-
rrando “en costos pero no en personas”.

De hecho, en España tiene abiertas 150 
candidaturas con las que pretende atraer 
nuevo talento tecnológico para su nue-
va sede en Barcelona. Además, la empre-
sa se ha planteado pasar su sede de Madrid 
al centro de la ciudad, ya que es probable 

que de los 150 “nuevos talentos” alguno se 
quede en la capital.

La compañía, que prevé elevar un 10% 
su flujo operativo (Ebitda), hasta los 105 
millones de euros, planea hacerlo apos-
tando por la tecnología y escuchando 
al cliente. Elizaga no habló sobre posi-
bles alianzas con empresas de economía 
colaborativa.

De hecho, ya se encuentran en un pro-
ceso de evaluación de paquetes que ofrez-
can una combinación de avión con trans-
porte local hasta el destino, que “podría 
ser Blablacar, Uber, taxi o un coche de 
alquiler”. Hasta el momento, este ser-
vicio no está operativo, pero no descar-
ta ofrecerlo “mañana” si el cliente “lo 
demanda”.

CONFIRMA CIERRES

En cuanto al cierre de algunas de sus áreas 
menos productivas, el director financiero 
confirmó que la intención de la compañía 
es hacerlo “en un plazo de un año”.

Preguntado por el Brexit, el director ge-
neral de eDreams, Dana Dunne, explicó 
que para él “no importa” porque la gente 
sigue viajando, y cada vez más.


