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Comunicacion

Standard & Poor’s
baja calificaciones
de ICA por liquidez

@ La firma redujo de
B a CCC+ la nota por
menor generacion de
efectivo y ve riesgos

SARA CANTERA

—gamr.cantern@eluniversal. oo s

Standard & Poor'’s (S&P) bajo las ca-
lificaciones de riesgo crediticio en es-
cala global a CCC+ de By en nacional
amxB-de mxBBB- de Empresas ICA,
debido al deterioro de la liquidez de
la companiia. Ademids, redujo la ca-
lificacion de emision a CCC de B-.

“Bajamos las calificaciones de 1CA;
consideramos que su posicion de li-
quider se ha deteriorado debido a la
baja generacion de flujo de efectivo
resultado de la disminucion en sus
resultados operativos en ¢l segmento
de construccion civil”,

La compaiiia enfrenta considera-
bies vencimientos de deuda de coro
plazo y su exposicion a la deuda de-
nominada en dolares ha incremen-
Lado sus gastos financleros ante lade-
preciacion del peso mexicano, deta-
116 Ia calificadora.

Considerd “gque ICA depende de
condiciones tavorables para cumplir
consus compromisos financlerosy, a
falta de una mejora en su desempenio
operativo 0 de una significativa re-
duccidn en su nivel de deuda, su es-
tructura de capital parece inviable en
&l mediano plazo”,

La calificacion de recuperacion ‘5L
de las notassénior no garantizadas de
lacompafifa con fechade vencimien-
to en 2017, 2021 y 2024 s¢ mantiene
sin cambio, lo que Indica una expec-
tativa de una recuperacion modesta
de entre 10% y 30%, en caso de un
incumplimiento de pago.

S&P estimd el pertil de riesgo del
negocio de ICA como razonable, de-
bido a su posicion como empresa de
Infragstruciura y construccion mads
grande del pais con una cartera de in-
versiones ¢n proyectos con disenos
complejos y grandes construcciones,
asi como la participacién en conce-
slones viales y de agua,

“ICA depende de
condiciones favorables
l'.u'il"li l'l'[”l['.'“]' cOn sus
compromisos financieros
v su estructura de capital
parece inviable en

el mediano plazo”

A

No obstante, el comportamiento
ciclico inherente a la industria de la
construccion, la conceniracion geo-
grafica de sus mercados v la depen-
dencia sustancial del gasto del go-
blerno mexicano mitigan estas forta-
lezas, indicd.

“Nuestra evaluacion del perfil de
riesgo financiero de ICA es altamente
apalancado”, agrego.

El indice de deuda a flujo ope-
rativo de 1CA esta por arriba de 10
veces, yde fondosoperativos (FFO,
por sus siglas en inglés) a deuda
menor a 5% para los préximos dos
afos, que es consistente con la
evaluacion actual de su perfil de
riesgo financiero.

ICA presentd una deuda total de
57 mil 929 millones de pesos al cie-
rre del 30 de septiembre, de los cua-
les 53% estan denominados en do-
lares en comparacion con solo 200
de los ingresos generados en esta
misma moneda.

Ademgs, ki cobertura de intereses
con flujo operativo de la compania
fue menor a L2 veces al 30 de sep-
tlembre de 2015, lo que levd a S&Pa
revisar su evaluacion de la estructura
de capital a “negativa”.

Aver, las acciones de ICA cerraron
en6.01 pesos, una caida de 2.12% res-
pecto a la jornada anterior. Hace un
ano, el precio de las acclones de ICA
s¢ ubicaba en 207 pesos.

Laempresa hadescartado la po-
sibilidad de declararse en concur-
50 mercantil, pero recientemente
contratd ala firma Rothschild, ex-
perta en reestructuras financie-
ras, para hacer una evaluacidn de
la compafiia. @
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