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ASUNTO

HR Ratings ratificó la calificación de HR AA modificando la Perspectiva de Estable a Positiva para la emisión HYCSA 24 de
Grupo HYCSA

EVENTO RELEVANTE

24 de octubre de 2024

La ratificación de la calificación de la emisión HYCSA 24 (la Emisión) de Grupo HYCSA (la Empresa), así como la modificación
de la Perspectiva, refleja la calificación corporativa de largo plazo de la Empresa, la cual se ratificó en HR A+ con Perspectiva
Positiva el 24 de Octubre de 2024. Asimismo, la calificación de la Emisión incorpora un ajuste positivo de dos notches por la
garantía parcial de hasta el 33.0% otorgada por Bancomext. A su vez, la calificación corporativa se basa en el incremento
observado en el backlog y por lo tanto en los ingresos estimados que resultarían en incrementos de EBITDA y FLE superiores a
nuestras estimaciones de nuestra revisión pasada donde esperábamos un nivel de FLE de P$209m en 2026 el cual este año
actualizamos a P$378m, manteniendo asimismo niveles promedio de FLE de 2024 a 2026 superiores respecto a nuestras
proyecciones de nuestro reporte de 2023. Destacamos el incremento en el backlog total contratado el cual pasó de P$21,100m
al cierre del 2T23 a P$34,616m al cierre del 2T24, principalmente por incrementos en contratos de los proyectos en sociedad,
donde destaca un nuevo contrato para la construcción de la autopista Atizapán-Atlacomulco, así como un contrato con el
Gobierno de Zacatecas para la construcción del Viaducto Elevado Boulevard Adolfo López Mateos y Calzada Héroes de
Chapultepec. En 2023 los resultados de la Empresa estuvieron en general dentro de nuestras estimaciones, donde observamos
una generación de Flujo Libre de Efectivo (FLE) por P$39m vs. -P$339m en 2022 y P$57m estimados en nuestro escenario
base, así como un nivel de DSCR y DSCR con caja de 0.1x y 0.8x respectivamente que esperáramos para 2023 vs. niveles
observados de 0.1x y 0.7x. Proyectamos que la Empresa realice el refinanciamiento de su emisión bursátil de corto plazo
HYCSA 00123 por P$100m la cual vence durante el 4T24, así como refinanciamientos de deuda adicionales por P$128m de
2024 a 2026 correspondientes a líneas bancarias diversas. Finalmente, estimamos niveles fuertes de DSCR, DSCR con caja y
Años de Pago de 2024 a 2026 con base en el incremento esperado en el FLE relacionado a mayores ingresos y EBITDA
estimados. A continuación se presentan las principales características de la Emisión.

Para consultar el reporte y/o comunicado completo favor de dirigirse a nuestro sitio web en https://www.hrratings.com/
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Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad
crediticia y/o a la capacidad de administración de activos, o relativas al desempeño de las labores encaminadas al cumplimiento
del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las
características de la entidad, emisión y/u operación, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la
entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo
o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algún instrumento, ni para llevar a cabo algún
tipo de negocio, inversión u operación.
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