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LA FIRMA ES MAS RENTABLE QUE EL IPC

Gruma mantiene un ano
mas su tendencia alcista

LA EMISORA regiomontana
registro sumejor ano en el 2013
conunincrementode 152.1% en

su valor
Erick Gallardo

erick.gallardo@eleconomista.mx

CON UN rendimiento de 54.5% en lo
que va del afio, la procesadora de ha-
rina de mafz, Grumd, ha mantenido
un afio mds la tendencia alcista de sus
acciones, logrando superar al Indi-
ce de Precios y Cotizaciones (IPC) de
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
conformado por 35 emisoras, que al
30 de diciembre cay6 0.31 por ciento.
Segun datos de Economadtica, con
el rendimiento mencionado, la emi-
soraeste afio se posicioné como la se-
gunda mejor empresa dentro del IPC,
sélo por debajo de la operadora de ae-
ropuertos GAP, quien lider$ con un
rendimiento de 79.1%, y comola pri-

Enlo que va del afio el peso ha ce-
dido frente a la divisa estadouniden -
se 17.7% de su valor, al cotizarse en
17.36 pesos por délar spot
desde los 14.74 pesos del
cierre del 2014, mostra-
ron datos de Banxico,
en otras palabras, el
doélar esmds caro.

La importancia
de este hecho es que
67% de los ingresos
de al tercer tri-
mestre del 2015 provie-
nen de sus operaciones en

Estados Unidos y Europa (Grd -

mera dentro del sector de alimentos y [md Coporation), es decir, las ventasen

bebidasdela BMV.

Desde el 2011 las acciones delGril -
han tenido un contante creci-
miento registrando en el 2013 sume-
jor afio, al incrementar el precio de
sus acciones 152.1 por ciento. Desde
entonces los rendimientos obtenidos
han disminuido. En el 2014 los titu-
los de la firma aumentaron en precio
60.8% yeste afio 54.5%, 1o que mues-
trauna clara sefial de ralentizacion.

INVERSION INTERESANTE

Las cifras financieras arriba de las ex-
pectativas de analistas este afio, cu-
yo apoyo ha sido la depreciacion del
peso frente al délar, han colocado a

rumd como una opcion de inversion
interesante.

dolares de este segmento tienden ain-
crementar la partida de ingresos ne-
tos de la firma al convertirse a pesos
meXxicanos, tal como se observoé en el
tercer reporte financiero del afio, al
mostrar apenas un incremento de 5%
en los volumenes de ventacon 968 to-
neladas, mientras que las ventas ne-
tas se dispararon 21% a 15,313 millo-
nes de pesos.

Sin embargo, el creci-

miento apoyado por es-
te efecto cambiario
podria estar topado,

tal como lo plantea

Carlos Hermosi-

llo, analista de Ac-
tinver Casa de Bol-

sa, al considerar que
el impulso en las ci-

fras de la firma en di-
cho lapso no presen-

16 crecimiento significativo,

ademds de que se muestran sintomas
de una desaceleracién en la rentabili-
dad operativa, como ocurri6 en Méxi-
co al cierre de septiembre, cuyo mar-
gen de Ganancias Antes de Intereses,
Impuestos, Depreciacion y Amortiza-

cién (EBITDA) tuvo una disminucion
de 30 puntosbase.

“Este efecto (disminucién de mar -
gen EBITDA) creemos que empie-
Za a permear en las demds regiones,
va que el tipo de cambio actualmen-
te estd apoyando esta tendencia y para
el 2016 creemos que, aunque las ope-
raciones en Corporation ca-
da vez son mds eficientes, no llegaran
aigualar larentabilidad de las opera-
ciones de México”, detalld el analista.

Atribuible a la operativa del nego-
cioono, hasabido aprovechar
los dias de bonanza. La firma ha lo-
grado reducir sus niveles de apalan-
camiento desde finales del 2012, que
se encontraba en 4.2 veces y pasé a
1.2 veces al culminar septiembre del
2015, segun datos de la compafiia, lo
que le ha valido un aumento por parte
de Fitch Ratings en la calificacion cre -
diticia, al pasar a “BBB” desde “BBB-
” ennoviembre de este afio.

“Fitch proyecta para el 2015 que su
deudanetaa EBITDA serddel.3 veces.

Contintia en siguiente hoja
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quist . empezar a permearse en las expectativas de
vantes”, dijola calificadora. 2 ; : 2
Hasta diciembre de este afio. 11 G€Mas regiones ya que el analistas este ano,
analistas que cubren las acciones de tiP0 de cambio actuaimente  cuyo apoyo ha sido
rumd recomiendan comprar sus ti- ©sta apoyando esta tenden- la depreciacién del
tulos, mientras que dos de ellos invi- €iay para 2016 creemos peso frente al do-
tan a vender sus papeles, segin datos gue aungue las operaciones lar, han colocado a
de Reuters Eikon. en Gruma Corporation cada :
it Gruma como una
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o igualar la rentabilidad de las SRInlE e nke:
[" I operaciones de Méxica”.
POR CIENTO Carlos Hermosillo,
delosingresos dela analista de Actinver Casa
procesadora de maiz de Bolsa.
son enddlares.
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l.a buenas cifras financieras de la emisora continuarfan en la medida gue el
ddlar se mantega en los niveles actuales.
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