MEDIO:

EL FINANCIERO

SECCION : MERCADOS
PAGINA:  S5A
FECHA: 20/AGOST0/2012

Comunicacion

Trabaja en una estrategia para capitalizarse

2

axtel

Comunicate mejor,

B Pretende obtener entre
200 y 300 millones de

dolares

B Axtel CPO saldri de la
muestra del IPC de la bolsa

Leticia Hernandez Morén

nte el debilitamiento de sus fun-

damentales, principalmente
afectados por la aguda competen-
cia en el mercado nacional de tele-
comunicaciones y la presién de su
situacion financiera, Axtel trabaja
en un programa de capitalizacion
en el que espera obtener entre 200
y 300 millones de délares.

La dificultad de la compania
regia para generar recursos que le
permitan enfrentar sus necesida-
des de capital de trabajo, se su-
man a problemas de solvencia
para desembolsar cerca de 450
millones de pesos en intereses se-
mestrales pagaderos de aqui a
marzo de 2013, relacionados con
los bonos por 275 y 490 millones
de délares con vencimientos en
2017 y 2019, respectivamente.

Los pobres resultados operati-
vos entregados al cierre de la pri-
mera mitad del afio, combinados
con la preocupacién por su situa-
cién financiera, provocaron la cai-
da de su accién en el mercado de
valores, con una contraccién en lo
que va de este afio de 55 por ciento,
a 2,20 pesos. Adicionalmente, la se-
rie Axtel CPO saldri de la muestra
del Indice de Precios y Cotizaciones
de la Bolsa Mexicana de Valores

ue entrard en vigor a partir del 3
e septiembre proximo.

En la conferencia con analistas
sabre su reporte del segundo trimes-
e, la direccion de Axtel comento
sobre su estrategia para capitalizarse
en donde contempla la venta de acti-
VOS NO estratégicos, una inyeccion de
capital y alianzas en distintas lineas de
negocio. Tratard de obtener entre
200 y 300 millones de délares y de
ser posible serd en este mismo ano.

En su reporte, Actinver expli-
ca que Axtel tratard de convencer
a-algunas empresas de capital pri-
vado para que proporcionen los
fondos requeridos, opcién que le
parece dificil debido a la expe-
riencia de Blackstone y Soros
como accionistas de la empresa.

En el segundo trimestre del
aito Axtel reporté resultados que
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Entre los eventos relevantes del
sequndo trimestre del ano des-
taca el incremento de 28 por
ciento en los suscriptores de
banda, totalizando 482 mil. Los
suscriptores de FTTH llegaron a
76 mil, representando 16 por
ciento de los suscriptores de
banda ancha.

Impulsado por este creci-
miento de banda ancha, los in-
gresos de servicios de internet
para el mercado masivo o “en
demanda” se incrementaron 51
por ciento, representando 20
por ciento de los ingresos totales
del mercado masivo, comparado
con el 14 por ciento del mismo
periodo de 2011.

Los ingresos de servicios in-
tegrados subieron 25 por cien-
to afio contra ano y represen-

tan 20 por ciento de |os
ingresos del segmento empre-
sarial y gobierno.

ESTADO DE RESULTADOS

Mdp 2012 2011
: LY _ Acumulado 2T Acumulado 2T Var.%® Var. %
Ventas netas 5.190.6 2,688.0 53479 26933 -29 02
Utilidad de operacidn -54.0 52.6 196.4 1338 nd e
Nildad neta mayoritana -481.9 775 69.1 -21.2 nd 45108

* Var. % scumulada 2012 contra 2011,
** Var. % del 2T-12 contra 2T-11
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA

Enef11

Junf12 Dic/11 Var. %*  Var. %**
Activo total 21,1944 2099 224250 41 55
Pasivo total 158721 16,289.8 14,6875 26 a0
Capital contable 53223 58022 TIN5 -83 a4
# acciones en
circulacién B.768,353223 B,768,353,223 8,760,353.223 0.0 o0

* Var. % de junio contra diciembre.
** Viar. % de junio contra enero.
Fuente: BMV,

decepcionaron al mercado, con
una caida de 25 por ciento en su
flujo de operacion (EBITDA) a
703 millones de pesos, y la reduc-
cion de 8.7 puntos porcentuales
en el margen EBITDK a 26.1 por
ciento, ademis de pérdidas tanto
de operacién como neta.

Las ventas netas del trimestre
se mantuvieron estables, 0.2 por
ciento debajo del mismo tercio del
afo anterior, en dos mil 688 mi-
llones de pesos. La caida en ingre-
s0s por servicio local, de larga dis-
tancia y por terminacion de
trifico internacional, se compensé
CON mayores INgresos por trans-
misién de datos y, principalmente,
por la venta extraordinaria de
equipo a clientes corporativos.

Pese la estrategia de Axtel de
fortalecer su portafolio de servicios
con paaucms de banda ancha y ser-
vicios de tecnologias de informa-
cidn (TT), con las fuertes inversiones
que esto implica, los ingresos proce-
c]cnrcs de los servicios local, larga

distancia y trifico internacional, to-
davia representaron la mitad de los
ingresos de la compaiia en el tri-
mestre. El servicio de transmision
de daros significé el 25.5 por ciento
y otros ingresos aportd el 22 por
ciento de las ventas trimestrales.

VISLUMBRANDO
EL FUTURO

n la conferencia telefénica la

-compaiiia destacd la renegocia-
cién de las restricciones financie-
ras de su crédito sindicado, con lo
que ha evitado un incumplimien-
to técnico en el corto plazo.

Segin Actinver, sus problemas
de liquidez no estan resueltos com-
pletamente, ya que los bancos re-
dujeron a 20 millones de délares el
monto disponible del crédito origi-
nal por 40 millones. La caja de la
empresa cerrd junio en 52 millo-
nes de doélares y Axrel estima que
ésta bajard a 30 millones tras el
pago de dos cupones en agosto y

El flujo de operacién en el se-
gundo trimestre del afo fue de
703 millones de pesos. La reduc-
cidn significativa en los ingresos de
trafico internacional y las etapas fi-
nales de la terminacion del contra-
to con Nextel afectaron de manera
importante este resultado.

Los factores antes mencionados,
ademas del nivel extraordinario de
venta no recurrente de equipos a
clientes empresariales, que conllevan
un bajo margen, causaron la mayor
disminucion en el flujo de operacién.
Ajustando el efecto de la venta no re-
currente de equipos, el EBITDA en el
sequndo trimestre seria de 29 por
ciento aproximadamente.

Fuente: BMV.

septiembre, por lo que planea uni-
lizar su crédito sindicado disponi-
ble de 20 millones con lo que su
caja aumentaria a 50 millones.
Frente a la situacién financiera
de la compaiia, las calificadoras
reaccionaron. Moody's Investor
degrad6 la nota de la familia corpo-
rativa de Axtel a Caa2 desde Caal,
dada la mayor probabilidad de in-
cumplimiento de la compaiia debi-
do a su estrecha posicion de liqui-
dez y débil desempeio operativo.
Explica que el bajo nivel de
caja al cierre de junio, con 694 mi-
llones de pesos, pone en duda la
capacidad de Axtel para enfrentar
sus proximos desembolsos de
efectivo, que consisten principal-
mente en necesidades de capital
de trabajo y alrededor de 450 mi-
llones de pesos de intereses semes-
trales, pagaderos entre agosto y
septiembre y en febrero y marzo.
Standard & Poor’s baj6 la cali-
ficacion a CCC+ desde B-, ante
el deterioro de la posicién com-
petitiva y débil liquidez, especial-
mente su habilidad para alcanzar
sus pagos de cupones en 2013 y
las necesidades mayores a las es-
peradas de capital de trabajo.
Por su parte Fitch Ratings,
desde antes de conocer los resul-
tados del segundo trimestre del
ano, recorté la calificacion a
BB+ (mex) desde BBB(mex), por
su mvel de apalancamiento a
causa del débil desempefio ope-
rativo y continua generacion ne-
gativa de flujo libre de efectivo.
En cuanto a resultados opera-
tivos, en su escenario para 2012
Banorte Ixe Casa de Bolsa asume
una caida de 4.5 por ciento en
ventas y de 15.9 por ciento en el
flujo de operacién (EBITDA), lo
que equivaldria a un margen de
EBITDA de 29.1 por ciento.

. RAZONES FINANCIERAS :

Margen neto

Por los doce meses terminados
al cierre de junio, Axrel arrojé
una pérdida neta de dos mil 621
millones de pesos, superior a la de
un afio atrs de 977.5 millones de
pesos. De esta forma, como por-
centaje de los ingresos el margen
neto fue negativo en 25.9 por
ciento contra un margen también
negativo de 0.6 por ciento.

Apalancamiento

El pasivo total de la compaiiia
al cierre de junio fue de 15 mil
872.1 millones de pesos, cifra
16.2 por ciento mis alta que la
registrada un aio atris, lo que
derivé en el ascenso de la pro-
porcién del pasivo total respecto
al importe del activo total, a 74.9
por ciento comp:lrado con 63.9
por ciento a jumo de 2011.

Liquidez

A junio el importe del activo
circulante era suficiente para cu-
brir en 1.0 veces el monto de sus
compromisos inmediatos, cuan-
do un afio atrds esta capacidad
era de 0.88 veces. La mejora se
explica por el descenso en 4.3
por ciento que mostré el pasivo
de corto plazo de Axtel al primer
semestre del aio.

Prueba Acida

Si se descuentan los inventa-
rios del activo circulante registra-
do por la empresa a junio de este
afo, los recursos obtenidos al-
canzaban a cubrir en 0.97 veces
¢l monto de las obligaciones in-
mediatas, comparado con 0.84
veces de un afio atrds.

Financiera

COMENTARIOS DE

CASAS DE BOLSA

Actinver.- Bajamos la reco-
mendacion a venta desde man-
tener y establecimos un nuevo
precio objetivo a 2.40 pesos
desde 3.20 pesos, debido a la
reduccion del EBITDA proyecta-
do en un 8.0 por ciento en
2012, 9.0 por ciento en 2013 y
11 por ciento en 2014, después
de los resultados del sequndo
trimestre. El EBITDA estimado
para 2012 esta por debajo de la
quia de la empresa.

A

Banamex Accival.- Tanto los
indicadores clave como el
EBITDA fueron inferiores a
nuestros estimados y los del
consenso. Sin embargo, la re-
ciente debilidad de la accidny
la expectativa de una aprecia-
cién del peso, que ejerceria
menor presion a la deuda sin
cobertura de 790 millones de
délares, deberian limitar la
tendencia a |a baja en el corto
plazo. Por lo tanto, reitera-
mos nuestra recomendacién

- de neutral para las acciones

de Axtel.

Banorte Ixe.- Los resultados
de Axtel al sequndo trimestre
fueron sustancialmente inferio-
res a los estimados. Considera-
mos que la debilidad de las ci-
fras podria impactar al precio
de la accién hasta que se obser-
VE Una recuperacion en sus es-
tados financieros. Los elemen-
tos que han influido en los
resultados son: una mayor
competencia entre operadores,
el proceso de terminacién del
contrato con Nextel y una dis-
minucion en las tarifas como
efecto del empaquetamiento
de servicios. Axtel ha perdido
rentabilidad en el negocio de
terminacién de llamadas in-
ternacionales y ha experimen-
tado una fuerte venta de equi-
po a clientes corporativos con
margenes reducidos, lo que
ha impactado de manera im-
portante el margen de EBITDA
en este trimestre.
Incorporados los resultados del
trimestre, bajamos la recomen-
dacitn a venta y el precio obje-
tivo 2012 a 3.25 pesos.

Grupo Bursatil Mexicano.-
Creemos que la empresa conti-
nuard reportando resultados
operativos débiles y una fragil
situacion de apalancamiento.
Por ello, bajamos recientemente
el precio objetivo a 2.55 pesos,
con una perspectiva de la ac-
cién como inferior al mercado.
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