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REFINANCIARA PASIVOS

TELEVISA VA POR
US750 MILLONES EN DEUDA

AGENCIAS CALIFICADORAS
confian en el desemperio de
la televisoray en su papel
dominante en México

9,11/
MILLONES
de dolaresesla
deuda de Televisa
sin contar la
emisian.
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GRUPO TELEVISA colocard el proxi-
mo viernes 24 de mayo un bono de
deuda registrado ante la comision de
valores de Estados Unidos (SEC, por
su sigla en inglés) por 750 millones
de dolares con una tasa de interés de
5.250% con vencimiento en €1 2049.

BBVA Securities, Citigroup Global
Markets y Goldman Sachs & Co. serdn
los agentes colocadores.

Ayer las agencias Fitch Ratings
y Moody’s Investor Services califi-
caron positivamente una de las dos
emisiones de la televisora por 500 mi-
llones de dolares, cantidad que ser-
vird para refinanciar pasivos y usos
COrporativos.

Analistas bursdtiles consultados
dijeron que Televisa emite deuda pa-
rarefinanciar sus pasivos a 30 afnos, lo
cual le da flexibilidad a los vencimien-
oS por venir.

Benjamin Alvarez, gerente de And-
lisis Bursdtil en CIBanco, dijo en en-
trevista que “en general lo vemos
positivo pues la tasa de interés que
consiguio la emisora es arriba de 5%,
algo que es bastante bueno”.

Moody’s le asign6 una nota de
“Baal” (lo cual significa que no tie-
ne problemas de impago) a la emisién
de la televisora para su bono que ven-
ce en €l 2049 con perspectiva Estable.

La calificadora de riesgo basé su
notaen ladiversificacion en los ingre-
sos de la televisora, su sélida posicion
competitiva, con una alta participa-
cion en el mercado de television por
cable, sus solidos margenes EBITDA y
su fuerte liquidez.

Las notas también reflejan, deta-
1la Moody’s, el alto nivel de apalan-
camiento de Televisa y los grandes re-
tos que tiene la emisora en el rubro de
ventas por publicidad y por a las pre-
siones por la alta competencia y la
regulacion.

Por su parte, la perspectiva Esta-
ble de Moody’s refleja la expectati-
va que tiene la agencia en el hecho de
que Televisa mantendrd su flujo libre
de efectivo solido, asi como una poli-
tica financiera conservadora.

Grupo TeIewsa tendra mayor flexibilidad para pagar su deuda, aseguran analistas. Foto: REUTERS

‘ (Televisa estaenun
proceso de reinve-
cion) lo cual es muy favora-

ble parala emisora”.

Benjamin Alvarez,
gerente de Analisis Bursatil en
CIBanco.
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ANOS
es plazo de los bonos que
colocara la televisora en los
mercados.

APLAUDEN DIVERSIFICACION

Fitch Ratings asigné una calificacion
de “BBB+” a la emision del bono por
500 millones de ddlares de Televisa.
Eso significa que la empresa mantie-
ne una posicion solida frente a sus pa-
res en todos los negocios en los que
participa.

La calificacion, explicd, refleja la
diversidad de la emisora en los nego-
cios de contenido, TV por cable y Sky,
lo cual genera una estabilidad en la
generacion de flujo de efectivo.

Agreg6 que la compafiia mantiene
una fuerte posicion en el mercado de
television, enfocado en su estrategia
de creacion de contenido, 1a cual apo-

yala demanda de publicidad.

Sin embargo, los ingresos por con-
cepto de publicidad han disminui-
doy ahora representan s6lo019.2% de
los ingresos totales, cuando en €1 2014
eran 31.2 por ciento.

A decir delaagencia, 1a calificacion
también se basa en la diversificacion
de suflujo de efectivo del segmento de
cable y Sky, en los que Televisa sigue
siendo lider en México.

FLEXIBILIDAD

Seguin Benjamin Alvarez, la emisién
representa 10% de la deuda total que
tiene Televisa en dolares.

“Si dolarizamos la deuda neta en
dolares de Televisa, es de 5,114 mi-
llones, es decir cerca de 2.5 veces su
deuda neta/EBITDA, sin contar la
emisién. Ya con la emision sus pasivos
enddlares ascenderfan a 5,900 millo-
nes de ddlares, casi tres veces deuda
neta/EBITDA”.

El entrevistado indicé que la colo-
cacion permitird a la televisora contar
con vencimientos mds holgados en
mayor tiempo.

Pero, apunto, “el mercado lo tomo
como un simple aumento de deuda 'y
castigd fuerte sus titulos ayer, que ca-
yeron 6 por ciento”.

Carlos Ponce, socio fundador de
SNX Consultores, dijo que €l sector
de telecomunicaciones y medios de-
be reinventarse con el fin de salir ade-

lante, “como ya ocurre en otras partes
del mundo”.

Al respecto explico que el mayor
porcentaje de los ingresos de la televi-
sora era por cuestiones de publicidad,
“pero ahora la tendencia por parte
de los consumidores es migrar hacia
otras plataformas como el streaming,
que les permite no ver anuncios”.

Ponce dijo que las empresas de te-
lecomunicaciones deben reinventarse
“como lo han hecho las departamen-
tales donde el comercio electronico
empieza a ser su prioridad”.

Para Benjamin Alvarez, otro de
los factores que afecto a las empre-
sas del sector de telecomunicacio-
nes fue la reforma al segmento, “que
no fue muy benéfica pero no sélo pa-
ra Televisa, tampoco para TV Azte-
ca. Ademads hay mas competencia en
television abierta, por lo que el pas-
tel publicitario se hace mas pequefio”.

Ademads, considerd el analista de
CIBanco, “este afio hay cifras difici-
les de comparar, pues en el 2018 en el
segundo y tercer trimestres estuvo el
Mundial de futbol, por lo que seguro
€s0s mismos periodos de este afio sal-
dran débiles”.

Benjamin Alvarez expuso que Te-
levisa se encuentra en un proceso de
reinvencion, el cual incluye desin-
versiones en activos no estratégi-
cos, “lo cual es muy favorable para la
emisora”.



