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Fitch rebaja calificacion de Stellantis a ‘BBB’

Investing.com — El jueves, Fitch Ratings anuncio la rebaja de la calificaciéon de emisor a largo plazo (IDR) y de
deuda senior de Stellantis NV (NYSE:STLA) a ‘BBB’ desde '‘BBB+'. La perspectiva para el fabricante de
automoviles se mantiene estable a pesar de la degradacién, provocada por el deterioro de las condiciones del
mercado en Norteamérica y el aumento de costos por nuevos aranceles.

La rebaja refleja desafios como aranceles que podrian afectar los volimenes de produccion y la capacidad de
Stellantis para absorber impactos a corto plazo. Fitch ahora prevé que los margenes de beneficio antes de
intereses e impuestos (EBIT) y flujo de caja libre (FCF) de la empresa sean de aproximadamente 5% y 1%,
respectivamente, para los proximos 12 meses, por debajo de las expectativas anteriores.

Stellantis enfrentd una reduccion de rentabilidad en 2024 debido a la normalizacién de inventarios en Europa y
EE.UU., con el margen EBIT ajustado por Fitch cayendo a 4.2%. La empresa esta lanzando nuevos productos que
podrian respaldar una recuperacién de precios en 2025, pero esto depende de las condiciones del mercado.

Fitch anticipa que la incertidumbre creada por los anuncios de aranceles estadounidenses podria impactar
negativamente la produccién y ventas en el mercado de EE.UU,, llevando a los fabricantes a reestructurar y
optimizar costos. Se espera que los aumentos en precios de materias primas y presiones de costos de
proveedores desafien aln mas la rentabilidad, con margenes EBIT proyectados entre 5%-7% hasta 2027.

Stellantis, que fabrica alrededor del 40% de sus ventas estadounidenses fuera del pais, esta particularmente
expuesta al impacto de los aranceles de EE.UU. La empresa podria trasladar la produccién a EE.UU. para mitigar
esto, pero tales ajustes tomarian tiempo e inversion inicial, afectando el FCF. A pesar de estas presiones, Fitch
espera una ligera mejora en los margenes de FCF en 2025 debido a una mejor gestion del capital de trabajo y
proyecta un margen de aproximadamente 1.5% para 2026.

La estructura financiera de Stellantis se considera solida, con una posicion de efectivo neto y un
apalancamiento neto esperado neutral a negativo a medida que mejore el FCF. No se prevén cambios
importantes en la distribucion de dividendos hasta que la generacion de efectivo se estabilice. Sin embargo, el
margen de apalancamiento de la empresa ha disminuido, lo que podria reducirse alin mas si se adopta una
politica mas favorable para los accionistas.

La competencia en Europa se intensifica, con la cuota de mercado de Stellantis cayendo al 16% a finales de
2024 desde el 19% a finales de 2023. Los lanzamientos de nuevos modelos pueden ayudar, pero el mercado
sigue siendo desafiante para los fabricantes de mercado masivo. La empresa también esta en proceso de
seleccionar un nuevo CEO, lo que deja incierta su estrategia a largo plazo en un entorno turbulento.
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Los perfiles comerciales y financieros de Stellantis siguen alineados con la categoria de calificacion '‘BBB’, con
escala, diversificacion y presencia en multiples mercados. Su estrategia de marcas de lujo y perfil financiero se
comparan favorablemente con sus pares, y se espera que sus margenes de EBIT y FCF mejoren a medio plazo.

Los supuestos clave de Fitch incluyen una disminucion en los ingresos industriales debido a presiones de
precios, un margen EBIT del 5% en 2025 y un capex promedio del 6% de las ventas hasta 2028. Se asume una
politica de dividendos comun del 25% del ingreso neto, sin recompras de acciones desde 2025.

Las sensibilidades de calificacién indican que un margen EBIT consistentemente por debajo del 4%, un margen
FCF inferior al 1%, o una posicién de deuda neta prolongada podrian llevar a una nueva accion negativa de
calificacion. Por el contrario, un margen EBIT superior al 6%, un margen FCF superior al 2% y una posicién de
efectivo neto sostenida podrian conducir a una accion de calificacion positiva.



