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Codusa sale del concurso mercantil
I principal productor de papel mexicano acaba de

dejar el concurso mercantil y reduce a ía mitad su
deuda

Hace diez meses curiosa
mente semanas antes de que
iniciara a escala global una de
las crisis financieras más compli
cadas en la historia Corpora
ción Durango Codusa sorpren
dió a los mercados al anunciar
que solicitaba la protección de
la justicia para buscar una rees
tructuración de su deuda

El anuncio fue visto con re
celo por el mercado bursátil
pues apenas en 2006 había
buscado por medio de la rene
gociación mejores condicio

nes de pago
Pero la historia le iba a dar

la razón a Miguel Rincón
presidente y director general
de Codusa pues la debacle financiera se tor
nó en crisis económica las quiebras se han
multiplicado en todo el mundo muchos ban
cos internacionales han quebrado el finan
ciamiento prácticamente no

existe y aunque es la única sa
lida para que las empresas so
brevivan ahora es más difícil
sentarse a negociar con los
acreedores

La nota es que Codusa lle
gó a un acuerdo definitivo con
sus acreedores y la semana
pasada dejó el concurso mer
cantil lo que hace posible que
su deuda baje 54 por ciento al
pasar de 524 a 250 millones
de dólares

Con esto Codusa se convier
te en una de las empresas me
xicanas menos endeudadas
hace un lustro debía más de
mil 140 millones de dólares

La renegociación de la deu
da de Codusa tuvo el beneficio que se concre
tó exclusivamente con tenedores de bonos y
no implicó a bancos comerciales lo que facili
tó que obtuviera un nuevo plazo de siete años
con un solo pago de capital en
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agosto de 2016
Miguel Rincón y los accionis

tas de control que tienen el 75
por ciento del capital de Codu
sa deben estar tranquilos ya
que los nuevos bonos devenga
rán intereses a una tasa de 6
por ciento en el primer año 7
por ciento en los años dos tres
y cuatro y 10 por ciento para
los años cinco seis y siete

Además la nueva deuda no
tendrá covenants financieros
ni garantías hipotecarias o
prendarias y podrá ser prepa
gada en cualquier momento
a opción de la empresa sin
costo adicional

Así el nivel de endeudamiento de la com
pañía representa ahora 20 por ciento del va

lor de sus activos y todos sus
indicadores financieros mejo
ran significativamente cuando
en el promedio del sector pa
pelero ese indicador está en
66 por ciento y en el caso de la
industria automotriz llega a
57 por ciento

Codusa en los últimos años
tuvo que endeudarse para ha
cer más eficiente su platafor
ma productiva como muestra
vale la pena detenerse a lo
que ha hecho con PIPSA una
antigua paraestatal dedicada
a producir y comercializar pa
pel para periódicos y revistas
y que ha diversificado sus pro
ductos y mercado al grado

que el papel para prensa sólo representa el 25
por ciento de sus ventas y exporta el 22 por
ciento de su producción

PIPSA forma parte de las 25 empresas
que controla Codusa que sin

hacer mucho ruido es la pa
pelera más grande de México
con ventas que rebasan los
mil millones de dólares in
cluso superando al otro gi
gante Kimberly Clark de
Claudio X González que ha
tenido que desinvertir en los
últimos años para mantener
su rentabilidad

Pero como le digo habrá
que seguir la ruta marcada
por Codusa para negociar me
jores condiciones para su deu
da un proceso en el que parti
ciparon firmas como
Rothschild y Arthur Andersen
el bufete Santamarina y Este
ta y el abogado Javier Pérez

Rocha quien se ha especializado en sacar a
empresas de la suspensión de pagos

En el corto plazo la empresa de Rincón
Arredondo planea abrir cuatro plantas para

llegar a 44 lo que elevará su
posición en la industria pape
lera donde contribuye con un
millón 375 mil toneladas al
año contra 875 mil toneladas
del siguiente jugador que es
Kimberly

Este año Codusa invertirá
entre 35 y 40 millones de dó
lares en su expansión y la
buena noticia es que no ha ce
rrado planas tampoco ha te
nido que despedir a ningún
trabajador con la crisis a partir
de un modelo de negocios
donde se ha consolidado co
mo una empresa verde ya
que utiliza exclusivamente
materiales reciclados por lo

que no obstante sus altos volúmenes de pro
ducción no corta ningún árbol

Codusa con
una deuda de

de dólares se

posiciona como uno
de los corporativos
menos endeudados

del país lo que
mejora sus

expectativas
bursátiles

Eli Lilly fortalece
su presencia en el
mercado de

medicamentos

para enfermedades
cardiovasculares

valuado en más de

de dólares

Viñetas Ezquerro
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