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Baja S&P notas de ICA por retraso de obray
aumento de deuda

Al mismo tiempo, disminuyo la calificacién de la emision de sus notas senior no garantizadas con vencimiento en 2017 y 2021 de B+ a
B

México.- Standard & Poor's (S&P) bajo las calificaciones de Empresas ICA pues se ha reducido su flexibilidad y liquidez financiera,
debido al retraso en la ejecucion de obra contratada por realizar y al aumento de deuda para financiar la terminacion de proyectos
existentes.

La evaluadora dio conocer que bajo las notas de riesgo crediticio de largo plazo en escala global de BB- a B+ y en escala nacional
?CaVal? de mxBBB+ a mxBBB de esta empresa mexicana de construccién, con perspectiva negativa.

Al mismo tiempo, disminuy0 la calificacion de la emision de sus notas senior no garantizadas con vencimiento en 2017 y 2021 de B+ a
B, y confirmo la de recuperacion de 5, la cual indica una expectativa de recuperacion moderada (de 10 a 30 por ciento) en caso de
incumplimiento de pago, igual con perspectiva negativa.

Para S&P, la accion de calificacion se da como resultado de su reevaluacion del desempefio financiero de ICA para 2013y 2014, al
tomar en consideracion los retrasos en la ejecucion de la obra contratada por realizar.

Asimismo, por el incremento de deuda de la controladora para financiar la terminacién de proyectos existentes, lo que ha reducido su
flexibilidad financiera y liquidez.

Con base en la menor implementacion de proyectos en los primeros meses de 2013 y dado que las actividades de construccion
podrian mantenerse lentas en la segunda mitad del afio, S&P revisé las estimaciones de crecimiento de los ingresos de ICA para 2013
a alrededor de 5.0 por ciento.

"En nuestra opinion, esta revision afectaria la generacion de flujo de efectivo durante 2013 y ocasionaria que los indicadores
financieros clave de la empresa se mantuvieran por debajo de nuestros lineamientos para una calificacion de BB-".

Por lo tanto, precisa, ahora se evalla el perfil de riesgo financiero de ICA como "altamente apalancado".

La accion de calificacién incorpora el anuncio reciente hecho por ICA sobre la potencial venta de su division aeroportuaria, Grupo
Aeroportuario del Centro Norte (OMA), que permitiria a la empresa levantar unos 400 millones de ddlares en efectivo.

En su opinién, dicha transaccion no afectaria sus expectativas sobre el flujo de dividendos por parte de OMA hacia ICA en los
siguientes 12 meses, dado el reciente anuncio por parte del grupo aeroportuario que aumentaria el pago de dividendos a mil 200
millones de pesos.

Sin embargo, S&P considera que esta transaccion no cubriria completamente los vencimientos de deuda de la empresa en los
proximos 12 meses.



