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RIESGOS Y RENDIMIENTOS

Las calilicaciones
de la esperanza

cadoras de valores. En sec-
tores como el de la vivien-
da sélo prevén incumplimientos y
quiebras, probablemente estén en
lo correcto. Sin embargo, tenemos
otras calificaciones que reflejan es-
peranza y milagros.
Este es ¢l caso de Grupo Senda.
Standard & Poors, Fitch Ratings y
HR Ratings basan sus califica-
ciones en la Esperanza de que Sen-
da obtenga un refinanciamiento
para no caer en un incumplimiento,
y en el milagro que su futuro sea
distinto a su historia.
Desde 2005 Senda ha presentado
pérdidas que deterioraron su capital,
v hoy su flota es mds vieja que en
ese entonces. Para colmo, Felipe
Ramos Jaime, gerente de la plaza
Saltillo de Senda, declara en el Zoca-
lerde Saltillo que: Pese al incremen-
to del costo de combustible Senda
mantendra el precio de sus boletos
y gque ademds a lo largo de estos cin-
co meses del afo, sus ventas han dis-
minuide en un 5 por ciento.
La combinacidn de estas variables
es conlraria al milagro esperado por
las calificadoras, pues claramente
se veran reflejadas en una menor
generacion de flujo para el grupo,
lo cual necesariamente hard mds

E s dificil entender a las califi-

dificil sus posibilidades de refinan-
ciamiento que es la esperanza de
dichas agencias.

Es dificil pensar que una empresa
con un balance débil, una histonia de
perdidas y enfrentando el futuro con
necesidades de inversion en renovar
su flota y con sus ingresos deteri-
orandose logre un refinanciamiento,
Si desde 2007 no ha podido pagar
los 150 millones de délares que
vencen en octubre del 2015, ;bajo
qué escenario podrd pagar una deu-
da de 200 millones de délares que
pretende estructurar en un plazo de
5 anos como lo esta planteando?
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