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Accion de Avianca ha caido 11% desde

(ue anuncio reper

BOLSAS. DIAS DESPUES DE
QUE LA AEROLINEA DIERA A
CONOCER SU PLAN PARA
EXTENDER EL PLAZO DE SUS
BONOS, FITCH RATINGS Y S&P
GLOBAL RATINGS
REBAJARON SU
CALIFICACION CREDITICIA

BOGOTA
A inicio de semana, Avianca
Holdings anunciésunuevoplan
de reperfilamiento de deuda,
conelcualbusca, entre otros ob-
jetivos, extender los plazos de
sus bonos internacionales con
vencimiento a 2020.
Trasrevelarselaintencionde
la compafiia, con la que preten-
de sanear sus finanzas bajo la
‘EstrategiaAvianca2021’,lasfir-
mas calificadoras Fitch Ratings
y S&P Global Ratings decidieron
rebajar su calificacion y desde
entonces, también, sus accio-
nes han ido cayendo hasta per-
der11%enlabolsalocaly12,7%
en la de Estados Unidos.
Losbonosinternacionales de
Avianca tienen un monto de
US$550 millones y vencen en
mayo 10 de 2020. Quienes ad-
quirieron estas notas tienen un
cupode pagode 8,375% que de-
beria ser efectivo en menos de
un afio. Sin embargo, lo que
plantea la compafiia con su re-
perfilamientoes ofrecer nuevas
notas a los inversionistas a los
queannlesadeuda. Estas serian
notas pares, es decir que tienen
el mismo cupén, vencimientoy
reembolso que las notas ante-
riores pero extendidas a 2023
y, con algunas garantias extra.
La primera de ellas es un
cupodepagomasalto, hastag%.
Ademas, estas notas estarian
garantizadas sobre propiedad
intelectual, entre las que se in-
cluye la valoracion de la marca
Avianca, asi como acciones que
representan el valor restante
después del endeudamiento y
otrasobligaciones de la flota de
aeronaves de la compafiia.
Elnuevo Chief Financial Offi-
cer (CFO) de la aerolinea,

Adrian Neuhauser, destaco que
antes de estructurar el plan se
reunieron con cerca de 50 so-
cios estratégicos y que “la con-
fianza de ellos en el sector aé-
reo, enlaindustriay en Avianca
son factores clave para conti-
nuar con nuestro proceso de
disminucién de apalancamien-
to y mejora de rentabilidad”.

En este sentido, Felipe Agu-
delo, analista de renta variable
de Alianza Valores, resalté que
el apetito de los inversionistas
por la propuesta podria ver
ciertas complicaciones, pues
“laofertade 9% porunlapsode
tres afios parece baja, al subir
apenas 63 puntos basicos fren-
te ala anterior, un spread que
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deberia ser mas alto por los
riesgos que existen”.
Estos.seginAgudelo,noes-
tan cubiertos tampoco por la
garantia sobre propiedad in-
telectual delnombre delamar-
ca Avianca, “porque si entrara
en default, lo que aan no ha
sucedido pero ya comienza a
ser mencionado por las califi-

CALIFICACIONES DE
LA COMPANIA

S&P Global Ratings
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¢En qué consisten las nuevas calificaciones?

En el caso de S&P Global Ratings, este redujo su calificacion de
'CCC+'a’SD; con perspectiva negativa en caso de que la firma no
logre hacer su reperfilamiento. Esta categoria representa un
incumplimiento de pago selectivo y considera que se daen
relacién con una emisién especifica pero que el emisor continua-
ra honrando otras emisiones. De forma similar, la nota‘RD’
entregada por Fitch Ratings indica que una entidad ha incumpli-
do en uno o mas de sus compromisos financieros, aunque sigue
cumpliendo con otras obligaciones financieras.

9/07/2019 | Z07/A019 | /2019 | 072019 | /0772019

US$550

MILLONES, VALOR POR EL QUE SE
EMITIERON LOS BONOS
INTERNACIONALES CON
VENCIMIENTO A MAYO DE 2020.
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(on la nota sobre 1L Mercating, el restau-
rante que dard clases de cocina italiana.

ilamiento de deuda

cadoras, el retorno porvalorde
marca desaparece”.

Carlos Rodriguez. gerente de
renta variable de Ultraserfinco,
explico, por su parte, quelacai-
da de la accién refleja ademas
losmalos namerosde lacompa-
fiiapues “pese aque anunciasu
reperfilamiento todo depende
de qué tan exitosa sea la Ofer-
ta de Intercambio en el merca-
do internacional”.

Sin embargo, el experto co-
ment6que el apetito delos tene-
dores “puede que sea positivo,
toda vez que un aumento has-
ta9%, mas las garantias, es mas
atractivo que la condicion ac-
tual de la nota™.

Ademas del reperfilamiento
de los bonos, Avianca anuncio
que busca el aplazamiento de
los pagos de capital, asi como
extensiones de sus lineas de
crédito, y que quiere reanudar
los pagos programados, una vez
se hayan alcanzado los acuer-
dos propuestos.
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Adrian
Neuhauser

Chief Financial Officer
de Avianca

“Es importante resaltar
que las obligaciones
relacionadas con el pago
de intereses, y aquellas
que tenemos con los
aliados de la operacion
diaria siguen vigentes”,

Carlos

Rodriguez

Gerente de renta varia-
ble de Ultraserfinca

“De ser exitosa la
propuesta de canje para
estas notas, puede que las
calificadoras otorguen
una mejor evaluacion a la
emision, que al perfil
crediticio de la firma”.
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BOLSAS. LA MONEDA GANO $18,53 FRENTE A LA TASAS DEL MERCADO

Dolar volvio a superar $3.200

BOGOTA

Eldélarlogré una nueva jor-
nada al alza en las operaciones
del jueves. En esta ocasion la
divisa alcanz6 un precio pro-
medio de $3.213,20 y gano
$18,53 frente a la Tasa Repre-
sentativa del Mercado del dia,
que se ubico en $3.194,67.

La divisa abrio la jornada
con un precio de $3.192 y su
cierre fue de $3.217, asi, mien-
tras el precio minimo que se re-
gistro en la plataforma Set-Fx

fue de $3.192, el maximo lle-
g6 aa$3.223,50.

De acuerdo con Diego Velas-
quez, analista financiero de
CasadeBolsa, el pesocolombia-
noreaccionéunpocoalejadode
la tendencia de las emergentes
y a nivel global, pues sus pares
vieron pocas variaciones, e in-
clusoganaron terreno, mientras
el délar cayo6 en el mundo ante
una nueva fortaleza del euro.

“Hay un poco de ruido en el
mercado por lo que se ha veni-

dohablandodelas maromasfis-
calesque hagenerado el Gobier-
no, lo que ha impactado en la
confianzadelos inversionistas.
Podriaqueesto seextiendahas-
ta que haya alguna aclaracion
oficial”, dijo Velasquez.

Entre tantolos precios del pe-
troleo subieronimpulsados por
labajadeinventariosen EE.UU.
y su tension con Iran. El barril
de Brent cerr6 a US$63.82.
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