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Avianca cumplio ocho anos en la Bolsa
con la accion en minimos historicos

BOLSAS. LA REBAJA EN LA
NOTA CREDITICIA , EL
GOBIERNO CORPORATIVO Y
LA HUELGA DE PILOTOS SON
ALGUNOS DE LOS FACTORES
QUE HAN PRESICNADO A LA
BAJA EL PRECIO DEL TITULO
DE LA AEROLINEA

BOGOTA

Tres dias después de que
Avianca celebrara ocho afios de
haberingresadoalaBolsadeVa-
lores de Colombia (BVC), el va-
lor de la accién preferencial ce-
To en su precio mas bajo en
todasuhistoria, $1.315, einclu-
so toco los $1.245 en la sesion.

Uno delos motivos detras de
la caida del precio es la reduc-
cion en la calificacion de Avian-
caHoldings por Standard & Poor’s
Global Ratings, que la disminu-
yode Ba CCC+y cambi6 la pers-
pectiva de estable a negativa.

En el informe, la califica-
dora destacod que los planes
de Avianca para refinanciar
sus bonos senior no garanti-
zados de US$550 millones
han tomado mas tiempo de lo
esperado, por lo que conside-
ra que la empresa de aviaciéon
enfrenta un mayor riesgo de
refinanciacion debido al ven-
cimiento de sus bonos por
US$550 millones el proximo
10 de mayo de 2020, lo que
podria tener implicaciones en
el costo de financiamiento.

“Estaincertidumbre sobrela
refinanciacién es una de las
principales razones para la cai-
dadelprecio”, sefialo Carlos Ro-
driguez, director derenta varia-
ble de Ultraserfinco.

S&P le dio 9o dias a Avianca
para volver a hacer una visita
de revision a la aerolinea, con
el fin de conocer si ha mejora-
do su situacién crediticia. De
ser asi, elevaria su nota.

Andrés Moreno
Analista Bursatil

“La accién nunca ha funcionado. Pocos
comisionistas la recomiendan y los que lo
hacen dicen que es perfil de riesgo alto.

Los afectados son 10.000 accionistas y
algunos fondos de pensiones™,
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Otradelasrazonesque expli-
ca el bajo desempefio de la ac-
cion es el gobierno corporativo
de la empresay sus decisiones,
como el préstamo que le hizo
United a Synergy, empresa de
German Efromovich, quien es
duefio de mas de lamitad delas
acciones del holding. Si bien
Efromovich ha dicho queAvian-
ca no es quien tiene la deuda,
se ha generado mucho ruido al
rededor de la empresa.

“Gobierno corporativo signi-
ficabuenas practicas empresa-
riales, una Junta Directiva ro-
bustay que no dependan todas
las decisiones de un capataz.
Infortunadamente en Avianca
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esto no se ha cumplido”, opi-
n6é Andrés Moreno, analista
bursatil, quien agregé que la
empresa estd muy apalancada,
por lo que aunque el precio de
laaccién estabajo, suriesgoes
tal que los inversionistas se
abstienen de comprarla.

A esto hay que agregarle
también el efecto que tuvo el
paro de pilotos de 2017, el cual
durd 51 diasyllevbaquelaem-
presa adquiriera mas deudas.
De hecho, las finanzas de la
compaiiiatodavianosehanre-
cuperado completamente.

Dentro de las razones tam-
bién se debe tener en la cuenta
el contexto actual de las aeroli-

Carlos Rodriguez

Director renta variable de Ultraserfinca

“Si Avianca logra responder de manera
satisfactoria a estos desafios, podriamos
ver un mejor precio de la accion. Hoy es,

probablemente, la accion mas riesgosa de
la bolsa colombiana”.

German Efromovich
Presidente de la junta directiva Avianca Holdings
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neas, que, en general, esta des-
Crito como un negocio riesgoso.

“Ahora estamos viendo unos
margenes comprimidos por el
precio de los combustibles, por
lo que no esperamos que los re-
sultados del trimestre sean muy
buenos™, dijo Rodriguez.

Cabe mencionar, sin embar-
go,quedesdequelaacciondela
aerolinea debut6 en la BVC, su
precio ha estado menos de 10
veces por encima del precio al
que se emitié, que fue $5.300.
Un precio que Moreno conside-
ra relativamente alto.

“Cuando se hizo la emision,
Efromovich transformo sus ac-
ciones ordinarias en preferen-

$5.300

ES EL PRECIO CON EL QUE SE
EMITIO LA ACCION DE AVIANCA EN
MAYO DE 2011. NO SUPERA LOS
$5.000 DESDE JULIO DE ESE ARO.

78%

DE LOS ACCIONISTAS DE AVIANCA
HAN SALIDO DE LA ACCION EN
ESTOS OCHO ANOS. COMENZARON
47.554Y AHORA HAY 10.412
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ciales y salié a venderlas en el
mercado. Eso inundé el merca-
do de acciones e hizo que la ac-
cion cayera. Nunca se pudo re-
cuperar. Laaccién estuvo sobre
$5.000 solo en junio y julio de
20117, explicé Moreno.

Alrevisarla accion de Avian-
caen Estados Unidos, el valorde
esta en noviembre de 2013 fue
de US$14,45. y ayer cerré en
US$3,35.loquemuestralamala
hora del titulo en ese mercado.

Por esto, los grandes inver-
sionistas empezaron a salir de
la accién, que en estos ocho
afios ha perdido 78% de sus so-
cios. Pasaron de 47.554 a
10.412 accionistas.

HEIDY MONTERROSA BLANCO
hmonterrosa@larepublica.com.co

BOLSAS. LOS PRECIOS DEL PETROLEO SE RECUPERARON DESPUES DE LA JORNADA DEL LUNES

Dolar cay0 $13,87 frente a la TRM y lleg) a $3.285,14

BOGOTA
El martes, al cierre de la jor-
nada, el délar alcanz6 un pre-
cio promedio de $3.285,14, lo
que representod una caida de
$13.87 frente a la Tasa Repre-
sentativa del Mercado (TRM),
que se ubico en $3.299,01.
Ladivisa abri6 1a sesion con
un precio de $3.295 y su cie-
rre fue de $3.290,25. El precio
minimo que se registré en la
plataforma Set-Fx fue de
$3.274,05, mientras que el ma-
ximo fue $3.297,10. El monto
negociado durante la jornada
fue de US$1.069,02 millones
en 2.144 transacciones.
Después de las fuertes des-
valorizaciones observadas en

las altimas semanas, los futu-
ros e indices accionarios a ni-
vel mundial registran leves re-
cuperaciones.

“Se debe a que si bienlos go-
biernos de Estados Unidos y
Chinaanunciaron nuevas medi-
das arancelarias que generaran
que el proteccionismo comer-
cial entre ambos paises aumen-
te, no dejaran de lado las nego-
ciaciones bilaterales, con el fin
deevitarquelaactual guerraco-
mercial se magnifique aan
mas”, dice en un informe del
equipo de investigaciones eco-
némicas del Banco Agrario.

José Luis Hernandez, trader
de divisas de Corficolombiana,
destaco que pese a este tono de

conciliacion, los inversionistas
esperan la reunion de los pre-
sidentes de ambos paises en la
proxima cita del G-2o en Japon.

“China centra su ataque de
represalias en aranceles a pro-
ductos agricolas producidos en
estados que apoyan a Trump,
reducir sus pedidos de Boeingy
vender sus reservas de bonos
norteamericanos, enviando un
mensaje de que estan prepara-
dos para esta guerra®, dijo.

Lospreciosdel petr6leosere-
cuperaron tras la caida del lu-
nes. El barril de Brent llego6 a
US$71,47 (1,77%) y el WTI al-
canzo US$61,91 (1.43%).

HEIDY MONTERROSA BLANCO
hmonterrosa@larepublica.com.co
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