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ICA: PLAN DE REESTRUCTURA

LA NOTICIA:
ICA presentd un plan de reestructura financiera tras alcanzar un acuerdo con una mayoria de acreedores. El plan incluye la

capitalizacion de ciertos créditos y la empresa espera finalizar el proceso durante el 1T°18. Los titulos de la compafiia se
mantienen suspendidos al no presentar lainformacion correspondiente al 2T17. A continuacién presentamos algunos
elementos a considerar:

¢QUE DEBE ICA?

ICA y sus subsidiarias reconocieron pasivos con distintos acreedores por cerca de P$64,000 millones. Dicho monto incluye
créditos garantizados, comunes, subordinados, asi como, los bonos que se emitieron en délares. La compafia obtuvo un
acuerdo con acreedores para ICA y sus subsidiarias con una mayoria simple. Como parte del proceso, la empresa podria
solicitar deuda adicional para financiar las operaciones diarias. ICA aun no ha ejercido el segundo tramo del préstamo obtenido
con Fintech por US$ 107 millones.

GRAFICA 1: COMPOSICION DE PASIVOS RECONOCIDOS DE ICA Y SUBSIDIARIAS
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IMPACTO DE LA NOTA
RECOMENDACION

PRECIO OBJETIVO 2017 ($PO) NA
POTENCIAL $PO NA
POTENCIAL IPyC 3.7%
PESO EN IPyC NA
VAR PRECIO EN 2017 -47.3%
VAR IPyC EN 2017 12.4%
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Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los
Gltimos minutos.




Ve Por Mas

AUMENTO DE CAPITAL

La reestructura contempla un aumento de capital para hacer frente al pago de ciertas obligaciones (créditos comunes y bonos).
En adicién se incluye una reserva para el pago de ciertas contingencias. El aumento de capital deberd aprobarse en Asamblea

de Accionistas. La estructura de capital podria cambiar considerando la opcion de ejercicio de Fintech por titulos de ICA vy el
ejercicio del segundo tramos por parte de ICA.

GRAFICA 2: CAPITAL SOCIAL TRAS AUMENTO
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PLAN DE NEGOCIOS

La compafiia prevé terminar con los proyectos y mantener la operacion de concesiones existentes. Como se habia estipulado
anteriormente, las operaciones internacionales se eliminaran y activos se pondran a la venta. Las proyecciones para el periodo
2017-2021 reflejan un cambio en la mezcla de ingresos. El segmento de construccion disminuira dentro de la mezcla a medida
gue la compafiia concluye obras pendientes en el presente afio. El negocio de concesiones mantendria un comportamiento
estable con la operacion de 5 proyectos, el crecimiento esperado en ingresos seria de 6.6% TCAC.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

iATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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