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Inminente,
que ICAno
pague deuda:
analistas

@ Expertos coinciden en que
su inevitable incumplimiento
hara que la empresa se declare
en concurso mercantil para
reestructurar su adeudo

SARA CANTERA

— sy oanteraimehmiversa o

Los problemas de liquidez que en-
frenta ICA vuelven inminente que
incumpla el pago de su deuda el
praximo 30 de diciembre, lo que
provoca que la empresa esté proxi-
ma a declararse en concurso mer-
cantil, coincidieron analistas.

Expertos sefialan que si no tuvo
30 millones de ddlares en noviem-
bre para pagar los intereses del bo-
no con vencimiento en 2024 es po-
co probable que tenga dicha can-
tidad a finales de diciembre.

“Desde que tomaron el periodo
de gracia de 30 dias para pagar los
intereses del bono sablamos que no
hace la gran diferencia porque no
van a tener dinero para pagatr”,
mencionaJordy Juvera, analistade
Signum Research.

En dias pasados, el director de fi-
nanzas de ICA, Gabriel de la Con-
cha, asegurd en entrevista con EL
UNIVERSAL que la deuda era pa-
gadera por los provectos de largo
plazo de la frma.,
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COLOSO EN CRISIS

ICA, apuntode
caer enimpago

@ La firma quiere ir a concurso mercantil: analistas
© Calificadoras dan por hecho que incumplira

Tipos de crédito con vencimlento en moneda extranjera por rango de tlempo
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Foente: ICA
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—sara.cantera@eluniversal.contmx

Los focos rojos sobre la situacion fi-
nancierade ICA se encendieron el pa-
sado 29 de noviembre cuandola cons-
tructora anuncic la toma de un perio-
do de gracia de 30 dias para pagar in-
tereses por 31 millones de ddlares co-
rrespondientes a un cupon con ven-
cimiento en 2024,

Sibien la decision no representa un
incumplimiento de pagos, genero in-
certidumbre  entre  inversionistas
fuienes sospechanduelaempresaes-
L4 praxima a declararse en concurso
mercantil por su falta de liquidez.

“TCA tiene un problema de liquidez
a corto plazo que no se pensaba que
fuera tan grave. El no pago de los in-
tereses fue una llamada de atencidn
de que el problema es més grave e in-
minente de los que se pensaba”.

“Sospecho que se va a inclinar por
una recsuuctura de su deuda {con-
curso mercantil). De hecho, las cali-
ficadoras Standard and Poor's v Moo-
dy'sconsideran que es inminente que
va a incumplir con su deuda”™, dijo un
analista que pidio el anonimato.

El 2 de diciembre, Standard &
Poor's bajd su calificacion de riesgo
crediticiode largo plazo en escala glo-
bal a‘CC de'CCC+ ylacalificacionen
escala nacional a ‘mxCC’ de mxB-" pa-
ta ICA, debido al posible incumpli-
miento de pago de sus bonos de 2024,
al terminar el periodo de gracia.

S&P considera gue las expectativas
de recuperacion de ICA estdn entre
10% v 30%.

ICA reportd una deuda total de 57
mil 929 millonesde pesos al 30 desep-
tiembre, un incremento de 8% res-
pecto al 31 de diciembre de 2014,

Del total, 5 mil 184 millones de pe-
s0s son deuda a corto plazo y 52 mil
746 millones deuda a largo plazo.

Pero la empresa sdlo contaba con 6
mil 782 millones de pesos en efectivo
al 30 de septiembre,

“Estadeuda se haobtenido paraad-

quirir negocios e invertir en proyecros
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1947
ICA se funda en asociacion de
18 ingenieros.

1954

Construye el puente Belisario
Dominguez, gue cruza el Ca-
fon del Sumidero en Chiapas.
y luego el Estadio Olimpico
Universitario de Ciudad Uni-
versitaria v Ciudad Satélite.

1960

Caomienza a edificar la que era
la hidroeléctrica mas grande
del pais: “El Infiernilla™

1968

Para los Juegos Olimpicos edi-
fico el Palacio de los Deportes
v la Villa Olimpica.

ICA también ha construido la
Baslilica de Guadalupe, El Pa-

palote Museo del Mino, el Es-
tadio Azteca, el Estadio Om-

nilife, la Tarre Mayor, la Linea
12 del Metro, entre otros.

gue en el o deberian lener ren-
tabilidad, pero en los lildmos trimes-
tres la denda ha venido aumentando
v no asi el Mujo de efectivo™.

“¥ gl motivo principal ha sido los
crecientes intercses derivados de la
deuda en ddlares”, explicd Fernanda
Simdn, analista de Intercam. en un
andlisis. Cerca de 53% de la deuda de
ICA estd en ddlares cuando sdlo 19%
de sus ingresos son en esa moneda.

Analistas coinciden en que si no tu-
v 30 millones de ddlares en noviem-
bre para pagar intereses del bono con
vencimiento en 2024, es dificil que
tenga dinero a fines de diciembre.

“Desde que tomaron el perindo de
gracia de 30 dias para pagar los inie-
reses del bono sabiamos que no hace
la gran diferencia porgue no van a te-
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ner dinero para pagar”, dijo Jordy Ju-
vera, analista de Signum Research.

ICA ha mencionado que parte de su
problema de endeudamiento es la fal-
ta de pagos por parte del gobierno.

“El problema esqueaunque les pa-
gueel gphlcmu ellos no tienen dinero
para cubrir sus deudas. Aungue existe
la posibilidad, porqueestan por entrar
en concurso mercantil, que haya un
tenedoro fondo paraver sies atractivo
adquirirlos (...)". dijo Juan Carlos Mi-
nero, director de inversiones de Black
Wallstreet Capital México,

El director de Finanzas de ICA, Ga-
briel de la Concha, comento recien-
temente que la deuda de la empresa
espagadera, pues 60% estd en proyec-
tos de infraestructura que concluirdn
en el largo plazo v se ird pagando con-
forme cada proyecto va operando.

£Como se endeudd ICA? En 2010,
ICA tenia una deuda a largo plazo de
23 mil 627 millones de pesos, pero en
febrero de 2011, emitid 500 millones
de dolares en certificados de deuda.
los cuales vencen en 2021
En julio de 2012 emitié otros 350
millones de ddlares que vencen en
2017.Y en mayo de 2014 emitieron 700
millones de ddlares en certificados de
deuda sénior, que vencen en 2024,
Esos bonos suman mil 330 millones
de ddlares, esdecir, unadeuda de mas
de 25 mil millones de pesos. Fue asi
gue en 2004 1a deuda de ICA legn a 53
mil 779 millones de pesos (mdp).
Mientras que sus obligaciones par
servicio de la deuda, es decir, capital
e inlerés antes de comisiones, llega-
ron a 56 mil 35 mdp, en comparacion
con los 39 mil 986 millones en 2013,
¥ tenia 7 mil 81 mdpenefectivopara
pagar al cierre de 2014, de los cualcs
2 mil 203 mdp estaban
Paﬂedelosactivosdercfhmté.nda
dos en garantia a favor de bancos.
“Como resultado deestos acuerdos,
para disponer de los activos requiere
el consentimiento de esos bancos y
nuestra capacidad para contracr mas
deudas es limitada”, explicd ICA. @



