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' CORPORATIVO.

Rogelio Varela

Senda eleva pérdidas y baja flujos

na empresa que esta perdiendo flujos a gran

velocidad es Grupo Senda.

Usted sabe que en la pre-
sente coyuntura uno de los
factores de riesgo mas impor-
tantes es la situacién de las
empresas para poder hacer
frente a sus deudas, ya que la
volatilidad en el tipo de cam-
bio y las tasas de interés han
sido veneno puro para las
tesorerias.

Pues bien, una empresa
que no las ha tenido todas
consigo es Grupo Senda, la
firma de autobuses de pasa-
jeros que comandan David y
Jaime Rodriguez, y ha desa-
fiado al mercado con una
guerra de precios que podria
terminar en saldo rojo.

Javier ua'

Senda en su reporte al tercer trimestre ma-
nifesté pérdidas por 155 millones de pesos,
ademads de unu caida de casi 60 por ciento en
sus ingresos de transporte de personas.

Por lo pronto, sorprende
gue Fitch Rating haya ratificado
la calificacion.

Y es que con el deterioro
en sus finanzas francamente
se ve complicado que Senda
logre una refinanciacion y de
plano estd muy cuesta arriba
que pueda salir a bolsa.

Como le digo, la rapidez a
la que ha cambiado el balan-
ce de Senda deberia ponde-
rarse por las calificadoras, ya
que el resultado pasé de una
ganancia de 48.3 millones de
pesos al tercer trimestre de
2007 a una pérdida por
154.8 millones de pasos en el
mismo lapso de 2008.

warack wi

Muy a pesar del deseo de los hermanos
Rodriguez en el sentido de que la guerra de
precios le iba a traer una posicién mas ven-
tajosa en el mercado de transporte terrestre,

esa expectativa no se cum-
plio, ya que de acuerdo a la
informaciéon  difundida al
mercado por Senda, elevd
11.4 por ciento la cantidad de
~ kilbmetros recorridos por sus
autobuses e inversamente el

ingreso por kilbmetro viajado
cayé 8.7 por ciento entre julio
y septiembre de este afo res-
ecto a 2007. En otras pala-
ras, Senda encara un esce-
nario complicado, si conside-
ra que en el segmento de
transporte de personas en ru-
ta de itinerario (el segmento
de negocios mas importante)
su ingreso cayo 57.7 por cien-
to, al pasar de 102.2 millones
de pesos en el tercer trimestre de 2007 a
43.2 millones en el mismo periodo de 2008.

Anada un desplome de ca-
si 25 por ciento en flujo de
efectivo al tercer trimestre, lo
que acumuld una baja del
11.6 por ciento durante los
primeros nueve meses del
presente ano.

Pero lo que sin duda debe
ser un hecho preocupante
para las personas que le pres-
taron a Senda 150 millones
de délares a través de un bo-
no emitido por Credit Suisse
que aqui dirige Héctor Grisi,
as que la relacion de EBITDA a
pago de intereses de su deu-
da baj6 de 2.3 a 1.9 veces, lo
que da como resultado una
bajade 17.4 porciento enun

trimestre en su capacidad de cubrir sus

obligaciones de manera sustentable.

La cuestion es poder adivinar como le ha-

ran para cubrir 200 millones de pesos de
deuda a pagar en 2009, si las
expectativas son que la con-
traccion en los mercados de
crédito continuara y los inver-
sionistas ni sofaran en que se
arriesguen. Los pasajeros
tampoco abundan en un
contexto recesivo.
. Extranamente esta caida es
vista como éxito por parte de
David Rodriguez Benitez,
quien afirma que la compania
se fortalece con una posicién
liguida, pese a que las pérdi-
das financieras los han llevado
a la realidad que viven hay.
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Todavia mas extraio es que
la calificadora Fitch Rating,
que aqui lleva Roberto Gue-

rrero, haya ratificado la calificacién de BB so-

bre una empresa que con el aumento de com-

bustible, la posicion monetaria de la empresa

en doélares, ha llegado a la casa del terror, al
pasar de una ganancia por
734 mil pesos en el tercer tri-
mestre de 2007, a una pérdi-
da de 104.5 millones de pe-
s0s. Lo que da un resultado
neto negativo de 155 millones
de pesos que ya absorbieron
las utilidades obtenidas en el
primero y segundo trimestres:
de forma acumulada, en los
primeros nueve meses del
presente ano Senda pierde ya
112.7 millones de pesos, que
representan una caida anuali-
zada de un sorprendente
206.1 por ciento.

Vale entonces también pre-
guntarse si las calificaciones
de Fitch son coma las que ha-

ce con Senda. ¢Qué certidumbre pueden te-
ner los inversionistas con esa informacién?

Los ingresos de Grupo
Senda cayeron

. #f ﬁ.ﬂ.;
U *l:" |

o e

ol tercer frimestre,
pese a su guerra de
precios

El Banco Mundial
otorgd un arédito o lo
SHF por

mdd .
para apoyar el acceso
a vivienda por
familios pobres

'Eduardo Solarzano.

Banco Mundial apoya a SHF

Una noticia favorable para las empresas que es-
tan en el negocio de la vivienda, es el anuncio
hecho por el Banco Mundial en el sentido de
otorgar un préstamo por mil 10 millones de dé-
lares a la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF),
que comanda Javier Gavito. Ese préstamo tiene
el objetivo de fortalecer la capacidad financiera 'y
técnica de esa institucion, y expandir el acceso a
la vivienda para las familias de menores ingre-
sos. Con esos recursos se buscara apuntalar el
Plan Estratégico 2008-2012 de |a SHF, y de paso
fortalecer la gestion de nuevos intermediarios fi-
nancieros que estan ofreciendo hipotecas. Ef fi-
nanciamiento tendra un plazo de 300 anos con
un periodo de gracia de cinco afios mas, y si bien
es dominado en ddlares tendré |la opcion de ser
convertido a pesos mexicanos. ‘

Homenaje a Mourino en vivo

Uamé la atencion que mientras varios medios
electronicos transmitieron en vivo la ceremonia
luctuosa en el Campo Marte en la que se recordd a

Juan Camilo Mourifio Terrazo y a otros funcio-

La ruta del dinero...
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narios pliblicos que perecieron en el accidente de
aviadon en Lomas de Chapultepec, el Canal 2 de
Grupo Televisa decidid mantener su programacion
habitual matutina, con programas de variedad.
Mourifio merecid reconocimiento de los concesio-
narios por su labor para aterrizar |la reforma politi-
ca, ademds de que ensu gestion no hubo queja de
las empresas de radio y television por el gjercicio
de la libertad de expresion: Y bueno, con las trans-
misiones que le comento los medios quisieron ser
solidarios con el presidente Felipe Calderdn Hino-
josa, quien perdid a uno de sus colaboradores
mas leales, y que como mencionara el primer
mandatario, varias veces calumniado.

Didlogo Calderé6n-Obama

No obstante que se espera que exista un encuen-
tro en el marco de la proxima reunion del G20,
ayer se dio fa primera conversacion telefonica en-
tre el presidente Felipe Calderén Hinojosa y el pre-
sidente electo de Estados Unidos, Barack Obama.
Entre los temas abordados estuvo el reconaoci-
miento a la lucha que encara México contra el nar-
cotrafico, y el politico demécrata dio su pésame a
Calderén por la muerte del que fuera secretario de
Gobemacion, Juan Camilo Mourifio Terrazo. Y
bueno, cumpliendo con el protocolo, hubo una
felicitacion a Obama por su triunfo rotundo en las
elecciones ademés de una invitacion para que visi-
te nuestro pals. Como sabe, existe inquietud por la
posibilidad de que sea revisado el Tratado de Libre
. Comercio de América del Norte.

Walmex congela precios

Luego del anuncie de Soriana, de Ricardo Martin
Bringas, en el sentido de reducir en 50 por ciento
algo asf como diez mil productos en 260 ciuda-
des, la respuesta de Wal-Mart de México no se hi-
zo esperar. La cadena al mando de Eduardo So-
lérzano acaba de informar que en apoyo a la
econemia de las familias mexicanas congela el
precio del kilo de tortilla, ademas de 500 produc-
tos basicos de sus marcas propias Aurrera, Great
Value y Equate, los cuales se mantendran sin alza
hasta el 31 de diciembre. La idea es generar aho-
rros entre un 10 y 40 por dento respecto a los
precios de las marcas comerciales, y que revela
que el comercio detallista sigue bajando sus mar-
genes para evitar que se caigan sus ventas.

Coca-Cola, mejor marca

Ya es tradicion gue los sondeos mercadolégicos
den a Coca-Cola buenas puntuaciones. Ahora
.un estudio realizado por HSM y Millward Brown
ubico a Coca-Cola como una de las mejores mar-
cas en Meéxico, reconociéndola como lider en
cuatro de las cinco categorfas evaluadas. La in-
vestigacion se realizé en los meses de junio y
agosto de 2008 y cont6 con la participacion de
cerca de diez mil sjecutivos y consumidores me-
xicanos, los cuales externaron su opinion socbre
310 marcas con las gue mantienen una relacion
profunda. Coca-Cola fue reconotida en el marco
del Foro Mundial de Marketing e Innovacion co-
mo La Mejor Marca de Refrescos, ocupando
ademds |a primera posicion en la categoria Mar-
ca con Mejor Publicidad. ~



