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COMUNICADO DE PRENSA BRC Investor Services S.A. SCV confirmó calificación de deuda de largo plazo de los Bonos Carvajal S.A., así como su perspectiva positiva



Bogotá, D.C. 5 de diciembre de 2016. El Comité Técnico de BRC Investor Services S.A. SCV en revisión periódica confirmó la calificación de deuda de largo plazo de ‘AA’ y mantuvo la perspectiva positiva de los Bonos Carvajal S.A. por $400.000 millones de pesos colombianos (COP). El Comité Técnico tomó esta decisión el 1 de diciembre de 2016 y consta en el acta No. 1062. Al cierre de 2015, la Organización Carvajal (OCSA) mantuvo un desempeño financiero sobresaliente, en línea con nuestras expectativas. Este comportamiento se reflejó en el crecimiento de 13,01% de sus ingresos consolidados, la mejora de 100 puntos básicos de su margen EBITDA (que llegó a 13,14%) y la reducción de su relación deuda neta/ EBITDA a 3,91 veces (x) desde 4,55x en 2014, indicador que incluye el pasivo por beneficios a empleados. Tales resultados responden a la efectividad de las estrategias comerciales de sus negocios estratégicos, al buen desempeño de los sectores que atiende la compañía, a las mayores eficiencias y ahorros operacionales que logró y al impacto positivo de la devaluación del peso colombiano sobre las ventas en el exterior y en el precio del papel. Durante 2016, las filiales de la OCSA han tenido que afrontar condiciones económicas menos favorables, como la devaluación del peso mexicano, la desaceleración de la economía colombiana, la caída del consumo interno en Ecuador y el incremento del costo de los fletes y de algunas de sus materias primas por situaciones de oferta y demanda. Estos aspectos afectarán negativamente los resultados del grupo al cierre del año, de forma que estimamos que los ingresos consolidados de sus negocios estratégicos crezcan cerca de 4,6%, su margen EBITDA disminuya a 12,80% aproximadamente y su relación deuda neta/EBITDA se ubique en torno a 3,8x. Si bien estos valores son menores que los registrados en 2015 y que los que proyectamos en nuestra última revisión, son similares los observados en compañías con la misma calificación. Pese a nuestra expectativa de menor crecimiento para 2016, confirmamos la perspectiva positiva de la calificación de los bonos, pues esperamos que, a partir de 2017, la organización incremente su generación de recursos propios y retome la tendencia decreciente de sus indicadores de apalancamiento observada en 2015. De tal forma, pronosticamos que en los próximos tres años su margen EBITDA se acercaría gradualmente a 16% y su relación deuda bruta/ EBITDA oscilaría entre 2,5x y 3,5x. El
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cumplimiento de estas proyecciones será determinante en la resolución de esta perspectiva en la próxima revisión de la calificación. Nuestras estimaciones incorporan el fortalecimiento de la posición competitiva del negocio de empaques, el mantenimiento del desempeño positivo del negocio de educación, la estabilización del margen EBITDA del negocio de pulpa y papel, la flexibilización de la estructura de costos y gastos del negocio de tecnología y la renovación de algunos contratos con el gobierno para 2018 y 2019. Adicionalmente, asumimos una leve recuperación de la economía colombiana, una ralentización de la devaluación del peso mexicano y un comportamiento estable de los precios de las materias primas y los fletes. La perspectiva positiva también incluye el favorable impacto que tendrá en los resultados consolidados de la OCSA la finalización del plan de desinversión de sus negocios no estratégicos (directorios, soluciones de comunicación, contenidos educativos e intralogística). Consideramos que, con la venta de estas operaciones, el grupo podrá enfocar sus esfuerzos y recursos en el fortalecimiento de su portafolio de inversiones estratégico. De acuerdo con la información del grupo, el pago por COP240.840 millones correspondiente a la primera serie de los bonos programado para marzo de 2017 se hará con recursos de créditos que contratará con la banca local. Daremos seguimiento a este aspecto puesto que el flujo de caja libre consolidado de la organización no sería suficiente para cubrir esta obligación. No obstante, destacamos que el riesgo de impago de esta deuda lo mitiga la capacidad de negociación del grupo con la banca privada y el mantenimiento de las garantías de la emisión. Estas garantías son la carta de crédito que cubre el servicio de la deuda de los bonos del 1 de abril de 2016 al 31 de marzo de 2017 y la garantía parcial bancaria de Bancolombia por COP120.000 millones, equivalente a 30% del valor de los bonos.



La calificación ‘AA’ indica que la capacidad de la emisión para cumplir con sus obligaciones financieras es muy fuerte. No obstante, las emisiones con esta calificación podrían ser más vulnerables ante acontecimientos adversos en comparación con aquellos calificados en la máxima categoría.



Contacto para prensa: Alba Luz Buitrago Junco Analista Senior Tel: (57 1) 390 4261 [email protected]
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13 may. 2016 - COP12,6 billones y COP2,6 billones, respectivamente. Tales resultados los explican el desempeño sobresali
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BRC CP_488662 BRC CP_EN AWS 

Dr.-Albert-Reimann-StraÃŸe 2. 68526 Ladenburg. Deutschland. COID: 50519 fÃ¼r den Geltungsbereich: Mischen / Batch-Agglomerieren und AbfÃ¼llung von Lebensmittelzusatzstoffen (verschiedene. Typen von Pulvern und flÃ¼ssig) im Lebensmittel-SpezialitÃ¤ten
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Investor Presentation 

Any prospective investor interested in buying Company's securities or .... A high quality and practically inexhaustible
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brc spanish flyer1 

Obtener "Hope Bags" para pacientes y familiares y mochilas de "conexiones familiares" para hijos pequeños, adolescentes
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Reporte de calificación - BRC 

31 oct. 2016 - IV. RIESGO ADMINISTRATIVO Y OPERACIONAL. • La sociedad administradora .... Tabla 3: Composición de los Re
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Key Investor Information 

ajuste de la asignación a la Estrategia de Referencia si el riesgo de la misma cambia a lo ... la protección del capital










 


[image: alt]





BRC Envases V.4 BRC Envases V.5 - Aenor 

5 campos de auditoría: vidrio, papel/cartón, plástico, metal y madera. • 8 Requisitos ... Las categorías se relacionan d
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1.93177 Freestyle OA Brc-1.3 

distendere in piano e fare asciugare all'aria. Dopo il lavaggio, applicare alla cerniera un lubrificante secco come Tefl
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Investor Information - Austrian Treasury 

Public administra- tion: 4.6%. Education; human health and social work activities:11.2%. Other service activities: 2.5%. Composition of the Austrian GDP - ..... Population Projections (main scenario): Assumptions related to fertility, mortality, net 
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Investor gefunden, DeinBus.de gerettet 

23.12.2014 - 2013 wurde das Personenbeförderungsgesetz liberalisiert und. Fernbusfahrten in Deutschland erlaubt. Vor dem Hintergrund des scharfen ...
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consolidated - Investor Relations Center 

30.03.2016 - ... KiGGS study published by the Robert Koch Institute in 2013; the number of obese ...... Werner Waschbichler belong to the Audit Committee.
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consolidated - Investor Relations Center 

Mar 30, 2016 - BayWa also acquired the Romanian agricultural trader Patberg International S.R.L. based in Bucharest, which was renamed BayWa Agri ...
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Investor & Analyst Presentation 

23.03.2017 - Technology environment specifically designed for zooplus business model. Investor & Analyst Presentation CMD 2017 | page 82. Â» One central platform. Â» Inhouse developed systems and standard systems. Â» Central Data warehouse on SAP Han
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Investor Presentation - Sirona Biochem 

License TFC-1067 to a major industry partner with a commercial and R&D. Infrastructure in Japan, Asia-Pacific,. Europe and North America ...
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Investor Presentation - Sirona Biochem 

2017. 2018. Japan. 12.8. 13.2. 13.7. 14.1. Asia-Pacific. 4.1. 4.5. 4.8. 5.2. US, EU, ROW. 0.4. 0.4. 0.4. 0.5. 0.0. 5.0. 10.0. 15.0. 20.0. 25.0. $ billions. 19.8. 17.3. 18.1.
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Point&Figure-Investor 

24.07.2013 - Aktienanlagen sowie Hebel- und. Terminmarktinstrumente (Optionsscheine, Optionen,. Hebelzertifikate, Futures, Mini-Futures) bieten hÃ¶here.
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Reporte Anual - investor cloud 

31 dic. 2018 - C.P. 01376. +52(55) ...... Suisse y Morgan Stanley por montos nocionales de USD$45 millones de dólares y
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Índice - investor cloud 

trabajamos en equipo con una sola meta, nos movemos con velocidad para .... adoptemos el compromiso de utilizar un lengu
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Corporate News XX - Investor Relations 

28.09.2016 - September 2016. _wige MEDIA AG, ISIN: DE000A1EMG56 / WKN: A1EMG5. _wige MEDIA AG erhÃ¤lt ersten GroÃŸauftrag aus Kuwait. - 8,5 Mio.
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reporte anual 2018 - investor cloud 

5 abr. 2019 - significa, conjuntamente, Citigroup Global Markets ..... Year del Financial Times e IFC en 2012. ..... cri
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Invierta inteligentemente - Investor Protection Trust 

Un amigo le recomendó a un corredor, quien la per- suadió de realizar una inversión a corto plazo en una compañía pequeñ
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EC Opinion Investor FAQ 3.0 

30.08.2016 - fourth fiscal quarter that we provided on July 26, 2016 does not change as a result of this decision. What impact will this have on your tax rate going forward? We do not currently expect this decision to have an impact on our tax rate g
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comunicado de prensa - investor cloud 

Ciudad de México a 25 de enero de 2018 - Vinte Viviendas Integrales S.A.B. de C.V. (“Vinte”). (BMV: VINTE), empresa inmo
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hechoesencial - Copec Investor - Empresas Copec 

29 ago. 2016 - Representante de los Tenedores de Bonos Banco Santander, Sr. Andrés Sepúlveda. Representante de los Tened
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