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breaking news

FITCH REBAJA CALIFICACION DE RIESGO DE BONOS DE LARGO PLAZO DE
AVIANCA DE “BB” A “B-“. MANTIENE PERSPECTIVA NEGATIVA.

La rebaja de la calificacién de Fitch de “BB” a “B-“ refleja el deterioro continuo del
perfil financiero de Avianca Holding en medio de un entorno operativo dificil; Fitch opina
qgue cualquier recuperacion material en su perfil de crédito seguird siendo dificil en el
corto y mediano plazo. La tendencia de apalancamiento bruta de la compania durante los
ultimos 24 meses ha sido peor que la expectativa anterior de Fitch, con su total ajustado
de deuda / EBITDAR llegando a 7.4x al cierre de 2015. Fitch pronosticé previamente el
apalancamiento de la compafiia para estar en el rango de 5.0-5.5x transcurso de 2015,
seguido por el desapalancamiento adicional en el mediano plazo.

Los margenes de rendimiento siguen bajo presién. El margen EBIT de la compaiiia
cayo a 5.1% desde niveles del 6% en 2014. El deterioro de los margenes operacionales de
la compafiia en 2015 reflejan las desafiantes perspectivas macro y empresariales a las que
se enfrenta la compafiia en sus principales mercados debido a la fuerte depreciacién de la
moneda en Latinoamérica y el declive econdmico que presiona a la baja el gasto de
consumo. Los margenes operacionales de Avianca Holdings se encontraron debajo de las
expectativas de Fitch, que incluia un margen EBIT alrededor de 9% para 2015.

La perspectiva negativa refleja la opinidon de Fitch de que el apalancamiento y los
margenes operativos de Avianca Holdings se mantendran débiles para la categoria de
riesgo durante los préoximos 12 y 18 meses debido a las actuales condiciones macro y
empresariales que prevalecen en sus principales mercados. Ademas, la perspectiva
negativa también incorpora un debilitamiento de los indicadores de crédito en
comparacion con sus similares dentro de la categoria de calificacion.

Las calificaciones incorporan la posicién en el mercado regional de Avianca Holdings
como empresa lider en Colombia y América Central, y su diversificacién geografica. Las
calificaciones también consideran la vulnerabilidad de generacién de flujo de caja de la
empresa segln las variaciones del precio del combustible y los riesgos inherentes de la
industria aérea, asi como la capacidad de la compaiiia para mantener los margenes
operativos en base a la posicidn lider en los mercados en los que opera.
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