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LO COLOCO EN MERCADOS INTERNACIONALES

BIMBO AYUDARA
A BAJAR PASIVOS

LAS CALIFICADORAS estan preocupadas, pues el nivel de
apalancamiento no disminuira tan rapido como se esperaria

Estephanie Suarez
estephanie.suarez@eleconomista.mx

LA EMISION de un bono hibrido, por
500 millones de ddlares, que colocd
Grupo Bimbo en los mercados inter-
nacionales la semana pasada, ayuda-
rd a disminuir los niveles de apalanca-
miento de la empresa, sin embargo no
reducela deuda con larapidez que alas
calificadoras les gustaria.

Fitch Ratings, Standard & Poor’s
(S&P) y Moody’s esperan que la emi-
sora de la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) logre disminuir sunivel de apa-
lancamiento que actualmente se en-
cuentra en niveles de 3.7 veces deuda
ajustada a EBITDA.

No obstante, los mismos repor-
tes consideran que el nivel que logrard
a finales de afo rondard las 3.5 veces,
comparado con los niveles presentados
el afio pasado, 3.8x y 3.6x para deuda
ajustada total a EBITDA y deuda neta
ajustada a EBITDA.

Citibanamex esperaba a principios
del afio que el apalancamiento de la
panificadora mds grande del mundo
rondara las 3 veces. Destaco en un re-
porte que los menores pasivos de 1a fir-
ma reflejan presiones de las materias
primas, coberturas cambiarias desfa-
vorables y otros gastos. “Lo anterior
continuard en el primer trimestre del
afio, pero a un menor ritmo. Reciente-
mente redujimos nuestro estimado de
utilidades para 2018”, expuso.

Pagara parte de sus compras con bono

CON LA emision del bono hibrido
perpetuo subordinado por 500 mi-
llones de délares que coloco la se-
mana pasada en mercados inter-
nacionales, se espera que Bimbo
pague parte de sus adquisiciones.

Un ejemplo es la estadouniden-
se East Balt Bakeries, por 650 mi-
llones de doélares en octubre del
2017. Esta compra represento su
entrada a ocho paises, ademas se
dio paso a la nueva division Bim-
bo QSR.

En febrero de este ano, la pa-
nificadora firmé un acuerdo para
comprar a Mankattan Group, una
pieza de panificacién importan-
te en China, misma que haria que
Bimbo se convirtiera en el segundo
jugador mas grande del mercado.

Mankattan es productoray dis-
tribuidora de pan empacado, pas-

TIPO DE CAMBIO AFECTO

En entrevista, Diego Gaxiola, director
de finanzas de Bimbo, reconocio que
la debilidad del peso respecto del do-
lar afect? el ratio de apalancamiento
del ultimo trimestre del 2017, sin em-
bargo el fortalecimiento del peso en los
tres primeros meses del afio les ayuda-
rd amejorar el nivel de deuda.

S&P tiene una perspectiva Negati-

telitos, bolleriay yudane, pan estilo
japonés. Cuenta con una plantilla
de 1,900 colaboradores, distribuye
sus productos a Beijing, Shanghai,
Sichuan, Guangdong y zonas co-
nurbadas. Esto generaria sinergias
en ventas pues “tiene presencia en
cuatro mercados. Antes de esa ad-
quisicion teniamos presencia sélo
en Beijing, con lo cual vamos a ex-
pandirnos a tres mercados nuevos
en China”, expres6 Diego Gaxiola,
director de Finanzas de Bimbo.
Grupo Bimbo cuenta con pre-
sencia en 32 paises de los cuales
60% son economias desarrolla-
das, mientras que 40% restante
son economias emergentes.
Bimbo representa 3.2% delain-
dustria panificadora en el mundo,
equivalente a 415,000 millones de
dolares. (Estephanie Sudrez)

va de la panificadora mds grande del
mundo, respecto de su calificacion,
debido principalmente a que su des-
endeudamiento es muy lento.
“Entendemos el punto, los numeros
del cierre del afio ah{ estan. Sin duda
tuvimos un incremento en los pasivos
por la combinacién de las adquisicio-
nes que realizamos como la de East
Balt Bakeries,que tiene presencia en
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Las acciones de Bimbao cayeron este afio en la BMV. Foto: REUTERS

Los ingresos de Bimbo estan diversificados en varias regiones del mundo.
Las principales regiones para la emisora son América del Norte y México.
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3.26%
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el valor de la accion de

la panificadora en lo que
va de este afio.

DE LOS ANALISTAS

que siguen alaemisora

recomiendan comprar
la accion.

11 paises, y la de English Base Moffins,
también en Estados Unidos”, destaco
Gaxiola.

La compra, agrego en la entrevista
que se realizé después de la colocacion
del bono, y la depreciacion de la mo-
neda mexicana incrementaron el ra-
tio de deuda, pero Bimbo tiene el com-
promiso de comenzar la reduccién del
endeudamiento.

DIVERSIFICACION

Al hablar sobre el peso de las mone-
dasen los resultados de Bimbo, Gaxio-
la destac¢ la diversificacion geografi-
caen 32 paises, lo que implica también
ingresos. Destaco que casi 60% de los

ingresos de la compafiia vienen de
economias desarrolladas y el resto, de
paises emergentes.



Y agregé: “Tenemos una exposicion
a nivel de tipo de cambio, por eso te-
nemos una politica de cobertura muy
estricta, muy disciplinada, en dondelo
que hacemos, a través de instrumen-
tos financieros, es tener certidumbre
y mayor visibilidad en cudles van a ser
nuestros costos en la parte de los insu-
mos que van a ser dolarizados”.

Sobre la inflaciéon en México, el di-
rectivo reconocié que impacté en cier-
tamedida y que buscan otros caminos
para compensar los efectos en el costo
de sus productos y no necesariamente
a través de los precios.

DE COMPRAS

Bimbo emiti¢ un bono perpetuo por
500 millones de ddlares que pagard a
una tasa de 5.95 por ciento. Ese tipo de
instrumento no tiene fecha de venci-
mientoy esla primera vez que una em-
presa de consumo lo coloca en el mer-
cado, refirio Gaxiola.

Lo anterior, afladio el directivo,
ayudo a mejorar la estructura de ca-
pital de la compania, con el bono se
prepagard deuda y se tendrd disponi-
bilidad del100% de las lineas compro-
metidas de crédito con los bancos por
2,000 millones de dolares.

“Y también contribuye de manera
positiva a nuestro compromiso de te-
ner un solido grado de inversion”, ex-
plico el directivo.

Diego Gaxiola abundo sobre el bono
emitido y explicé que en la operacion
hubo mds de 200 inversionistas insti-
tucionales interesados. “Creo que es
un reflejo claro de lo que ha trabajado
durante muchos afios Grupo Bimbo, la
disciplina financiera muy fuerte”.

Recorddé que el afio pasado coloca-
ron en el mercado local un bono por
10,000 millones de pesos, con una es-
tructura diferente y dirigida principal-
mente a inversionistas locales.

El encargado de las finanzas de
Bimbo reconocié que parte de los re-
cursos captados serd para pagar deuda
de corto plazo que cae en €l 2018 y fon-
dearse para pagar algunas de las ad-
quisiciones que ya concretaron.

En lo que va del afo, el precio de la
cotizacién de Bimbo ha caido 3.26%,
desde 43.51 a 42.09, precio de cierre
del viernes.

De los 16 analistas que siguen la ac-
cién, ocho recomiendan Compra,
cuatro Mantener y tres Venta. Mien-
tras que el consenso considera un pre-
cio objetivo para este afio de 49.80 pe-
sos por titulo.



