
S tP baja calificación a Senda
orno se anticipaba han revisado a la baja la califica

ción de Grupo Senda lo que podría precipitar su
debacle financiera

Rogelio Várela

Finalmente Standard
Poor s consideró que la firma
de autotransporte de perso
nas Grupo Senda está severa
mente afectada al punto que
la perspectiva de la calificado
ra es que la compañía genere
un flujo de efectivo operativo
libre negativo en 2009

Senda desde el año pasado
presenta menores márgenes
y mayores requerimientos de
capital de trabajo un escena
rio nada favorable ante la re
cesión económica

La calificadora que coman
da aquí Víctor Manuel He
rrera atribuye la caída de los
márgenes de ganancia de

Senda y por lo tanto su incapacidad para ha
cer frente a sus obligaciones elementales a
una estrategia errática de campaña de apli
car descuentos del 50 por ciento en sus tari
fas desde hace un año

El caso es que la calificado
ra ha decidido poner B a la
deuda de Senda a partir de un
nivel previo de B mantenien
do la perspectiva negativa que
mantiene la firma transportis
ta desde finales del año pasa
do al advertir la crisis de liqui
dez de la empresa

La calificadora no obstan
te es inexacta cuando señala
que la guerra de precios fue
una respuesta de la empresa
de Jaime Rodríguez Silva y
su hijo David Rodríguez Be
nítez a los descuentos apli
cados por sus competidores
de manera informal

Y es que la guerra de precios que desató
Senda en el negocio del autotransporte
consta en la publicidad del propio grupo
desde el 19 de junio de 2008 Pero no nos
entretengamos en eso
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El hecho es que con los re
sultados del primer trimes
tre S P baja la calificación a
Senda y con ello alerta sobre
su vulnerabilidad y la alta
probabilidad de caer en al
gún incumplimiento para
cubrir una deuda por la frio
lera de tres mil 119 4 millo
nes de pesos

De hecho conforme a los
datos de Senda en estos mo
mentos la caja de la empresa
no alcanza a cubrir los intere
ses que deben pagarse ni si
quiera en el corto plazo es
más la empresa pierde prác
ticamente 50 centavos de pe
so por cada kilómetro que se mueve cual
quiera de sus mil 200 camiones

En otras palabras Senda
no saca ni lo suficiente para
pagar nómina impuestos
mantenimiento y la deuda
con la que decidió financiar
su guerra de tarifas

En esas circunstancias de
gravedad financiera la reali
dad es que Senda se ve impo
sibilitada objetivamente de
obtener créditos

Como aquí le adelanté la
empresa negocia con Banco
mext de Héctor Rangel Do
meñe un nuevo préstamo
para mantener su operación y
de paso la ruinosa guerra de
tarifas que ha debilitado a
una compañía que ve con

preocupación la escasez de financiamiento
internacional

Y es que todo indica que el deterioro de su
flujo de efectivo se acentuará en el segundo

trimestre donde se incluirá el
efecto de la epidemia de in
fluenza humana

Añada que en los subse
cuentes meses se agudizará
el costo de su deuda y la pér
dida de ingresos con un capi
tal contable negativo que tan
sólo entre enero marzo era
de 478 19 millones de pesos
en números rojos

Vaya la propia evalua
ción de S P es que en lo que
resta del año la liquidez de
la empresa difícilmente per
mitirá cubrir una deuda to
tal que superará en 6 6 ve
ces al capital

La empresa acumula tres
trimestres con números rojos lo que arroja
un acumulado de 750 millones de pesos que
se ve como un difícil lastre

Sobra decir que una estrategia errática

acentuó el hecho de que Sen
da es otro de los damnifica
dos de la devaluación del pe
so que desde octubre pasa
do a la fecha alcanza 40 por
ciento lo que piramidó su pa
sivo en especial los arrenda
mientos de unidades que se
documentan en dólares

La realidad es que ese mo
delo de negocios fracasó y
sus efectos se agravaron con
la crisis

Y bueno S P no es la pri
mera calificadora en mostrar
sus dudas sobre la salud fi
nanciera de Senda ya que
desde 2008 Fitch abundó so
bre los riesgos inminentes de

Senda para poder cumplir con sus compro
misos financieros de corto y largo plazo

CASTIGO

S P bajó la
calificación de Grupo
Senda de B a B lo
que confirma la crisis
de liquidez de la
firma transportista

Grupo Industrial
Minera México

eleva a

MIL 100
millones de dólares

su oferta por Asarco
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