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EXPECTATIVA. Se espera que los ingresos totales de la minorista mejoren durante los siguientes trimestres del afio.

EMPRESAS

HR Ratingsreduce
calificacion a Soriana

Se debiod al deterioro
observado en los
resultados operativos
en el uiltimo ario.

La agencia HR Ratings revisé ala
bajalacalificacion HRAA+ aHR+1
a HR AA y HR1, modificando la
perspectiva de estable a negativa
de Organizacion Soriana.

De acuerdo con la agenciaeva-

luadora, el cambio se debié al
deterioro observado enlos resul-
tados operativos en los tiltimos
doce meses y el primer trimestre
de este afio en EBITDA y flujo libre
de efectivo (FLE) de Organizacién
Soriana.

Los analistas sefialaron que el
deterioro observado, se debid a
la desaceleracién en ingresos, in-
crementos en costos de energia
eléctrica, gastos extraordinarios,
mayoresniveles de inventarios por

lahomologacién de sistemas de La
Comercial Mexicana y un efecto
transitorio en la recuperacién de
impuestos.

Refirieron que la perspectiva ne-
gativa se fundamenta en que, sila
minoristano alcanzalosresultados
estimadosen el escenariobase, esto
podria implicar una posible revi-
sién a la baja de la calificacién de
la compafiia.

Losanalistas mencionaron que la
generaciénde EBITDA enlos UDM

al primer trimestre del afio se ubicé
en 11 mil 014 millones de pesos, lo
querepresenté una disminucién de
7.5 por ciento.

Seguin las expectativas para pe-
riodos futuros sefialados por los
analistas de la agencia calificado-
ra, laperspectivade un repunteen
las ventas mismas tiendas permite
proyectar unatasa media de creci-
miento anual 2018-2021 de 2.2 por
ciento en ingresos contra -0.1 por
ciento al cierre de 2018.

En tanto que la recuperacion
en margen EBITDA, las proyec-
ciones de los analistas indica un
margen EBITDA en promedio
de 7.6 por ciento para el periodo
2019-2020 contra 7.0 por ciento
al cierre de 2018, en donde dicha
recuperacion deriva del creci-
mientoeningresos, mejor margen
brutoy eficiencia en los gastos de
operacién.

“Esperamos unarecuperacion en
la generacién de FLE, consideran-
domayoresresultados operativos,
menoresrequerimientos de capital
de trabajo (inventariose impuestos
porrecuperar) yelefectode larevol-
venciaenlaslineas comprometidas,
lo que nos permite estimar niveles
de DSCR en promediode 2.5veces”,
afladieron.

Asimismo, HR Ratings, reviso a
la baja la calificacién de HR AA+
yHR AA, modificando la perspec-
tiva de estable a negativa paralas
emisionesSoriana 15y Soriana 16.

Las emisiones se realizaron al
amparo del programa dual de cer-
tificadosbursatiles porun monto de
25 milmillonesde pesosaunplazo
de cinco afios. — Redaccion



