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EMPRESAS. GANADORAS Y PERDEDORAS CON EL DOLAR

7 empresas que

ganany / que

pierden por dolar

Famsa, Televisa, ICA, AMovil, Liverpool, ASURy

Cemex se veran afectadas por la debilidad del peso

© Expertos creen que
el dolar se puede ir
arriba de los 21 pesos
parael cierre del 2016

ERICK GALLARDO
agallardo@elfinanciero.com.mx

El entorno de incertidumbre que
enfrentan los mercados financie-
ros, relacionado con el triunfo de
Donald Trump, hadebilitado otra
vez ala moneda mexicana frente
al ddlar yloseconomistas estiman
quelaparidad puederebasarlos21
pesos hacia el cierre de este afio.

“El tipo de cambio concluiriaeste
afio en alrededorde 21.5 pesos por
délar. En 2017, si Donald Trump
entracumpliendolas amenazasde
renegociar el TLCAN o de imponer
un arancel, entonces provocaria
tipos de cambio de 23 0 24 pesos
por ddlar”, advirtié Gabriela Siller,
analista de CIBanco.

Este escenario afectard alasem-
presas mexicanas que tienen una
alta proporcién de su deuda en
ddlares sin la correspondiente de
ingresos en la misma divisa.

Un anélisis de EL FINANCIERO re-
velaque 7 compafifas que se verdn

impactadas en sus resultados por
esta condicion son: Famsa, Tele-
visa, ICA, Cemex, América Mévil,
ASUR y Liverpool.

“Con el tipo de cambio alto se-
guiremos viendo afectaciones en
la deuda de las empresas, princi-
palmente en délares. Ademaés, no
descartariamos que llegue unalza
detasasyque pudieraprovocarun
mayor costo financiero, lo que re-
duciria el flujo de las compaiiias”,
dijo Carlos Gonzalez, director de
Andlisis de Monex Casa de Bolsa.

Al tercer trimestre de 2016, el
79.8por ciento dela deudade corto
ylargo plazode 30 delas 35 emiso-
ras que integran el IPC de la BMV
estaba denominada en moneda
extranjera, principalmente en do-
lares, y el 20.2 por ciento restante

en moneda nacional.

Famsa, comercializador de
electrodoméstico, tiene el 54 por
ciento de sus pasivos en la divisa
estadounidense, al tiempo que sélo
13 porciento de sus ventas sonen
esta moneda, por lo que no tiene
una cobertura natural para hacer
frente ala volatilidad cambiaria.

Enel casode Televisa, el 65 por

ciento de sus compromisos finan-
cieros son en délares, y apenas el
13 por ciento de su facturacién
es enladivisa verde, segtin suba-
lance.

“Lasrecientes compras, hanlle-
vadoaladeudanetaaunnivel ré-
cord de 2.1 veces aEBITDA delos
altimos 12 meses, el cual afectaal
potencial de utilidadesyala gene-
racién de su flujo de efectivo” ex-
plica Citibanamex en un anélisis.

El abultado nivel de deuda (casi
50 por ciento en ddlares), hasido
desde el afio pasado el principal
problemadeICA, al grado que cayd
enincumplimiento de pagosyala
fecha trabaja en su reestructura.

Pese a la mejora en la genera-
cién de sus flujos, 8 de cada 10
pesos que debe Cemex estdn de-
nominados en la divisa verde. En
contraste, el 65 por ciento de sus
ventaslasrealiza fuera de México.

El gigante de las telecomunica-
ciones América Movil es otradelas
firmasenriesgo porladebilidad del
peso, yaque el 85 por cientode sus

pasivos son en moneda extranjera,
altiempo que 74 por cientode sus
ventas sonendivisas fueradel pais.
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Un casoparaddjicoesel de Liver-
pool, que no tiene ingresos algu-
noenlamonedanorteamericana,
mientrasqueel 68 porcientode sus
pasivos estdn en ddlares.

LAS BENEFICIADAS
En contraste con las compafiias
que pierden con el fortalecimien-
to del délar, 7 que ganan al tener
un alto porcentaje de susingresos
en esa divisa (por ser exportado-
ras otener operaciones en Estados
Unidos) combinado con un bajo
o nulo apalancamiento en la mo-
neda norteamericana son: Grupo
Bimbo, [Grumd, Pefioles, Nemak,
Alfa, ICHy Mexichem.

“Los ingresos en ddlares de las
empresas exportadoras se incre-
mentan al convertirse a pesos (lo

que ayuda a sus margenes de ga-
nancia). Por ellado deladeuda, tie-
nenuna afectacion menor al estar
poco apalancadas”, comenté Jor-
ge Gordillo, analista de CIBanco.
La panificadoraBimboesdelas
grandes beneficiadas con el peso
débil, ya que el 54 por ciento de
susingresos provienen de Estados
Unidos. Aunque el 60 por ciento de
sudeudaesenddlares, lamayoria
esalargo plazo. Paralos expertos
de Vector, tiene una sana cober-
tura natural.
rumdesotradelasganadoras,
yaque 59 por ciento de lo que fac-
tura esta dolarizado, combinado
con un bajo nivel de pasivo en la
misma divisa y una fuerte estra-
tegia de coberturas cambiarias.
La minera Pefioles tiene doble

beneficio: por un lado, el alza del
preciodel oroimpulsa sus marge-
nes, y por otro, el 100 por ciento de
susingresos sonen ‘billete verde’.

‘ ‘ Conel tipo de
cambio alto
seguiremos viendo
afectaciones en la
deuda de las
empresas,

principalmente en
dolares”

Carlos Gonzalez Tabares
Director de Analisis de Monex

BENEFICIADAS Y AFECTADAS

Los ingresos y la deuda en ddlares jugaran a favor y en contra de algunas

firmas de la BMV, debido a un entorno de volatilidad que fortalecera mas ala
divisa estadounidense tras la llegada de Donald Trump a la presidencia de EU.

» Porcentajes del total de pasivos e ingresos del 3T16
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DOLAR DOMINANTE

Al tercer trimestre del ario,
79.8% de la deuda conjunta de
30 empresas del IPC fue
principalmente en dolares. La
apreciacion del billete verde en
septiembre aumentd 4%
interanual estos pasivos.

» Porcentaje de un total de
2.1 billones de pesos en el 3T16.

® NACIONAL ® EXTRANJERA

79.8%

FLUENTE: BMY
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