FitchRatings

Comentario

Fitch: Ampliacion Cupo Emision Emgesa es Neutral para
Perfil Crediticio

Bogota: La ampliacién cupo global del Programa de Emisién y Colocacion de Bonos y Papeles Comerciales de
Emgesa en COP685.000 millones, hasta un total de COP4.400.000 millones, es neutral para el perfil crediticio de la
empresa, opina Fitch Ratings. La agencia califica el programa mencionado de Emgesa en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’.

El 20 de junio de 2018, la Junta Directiva de Emgesa aprobé la ampliacion del cupo global del Programa de Emision
y Colocacion de Bonos y Papeles Comerciales de Emgesa hasta un cupo total de COP4.400.000 millones desde
COP3.715.000 millones, asi como la renovacion del plazo para ofertar las emisiones del programa por 3 afos
adicionales. Fitch espera los recursos provenientes de la ampliacion de cupo contribuyan a refinanciar los
vencimientos de deuda de la empresa en el mediano plazo.

Las calificaciones de Emgesa incorporan la expectativa de que la empresa mantendra una generacion positiva de
flujo de fondos libre bajo condiciones normales de hidrologia, impulsado principalmente por niveles de EBITDA de
alrededor de COP2 billones. Esto debe reflejarse en una reduccién del apalancamiento de la compafia en los
proximos afnos. Fitch anticipa que los niveles de apalancamiento se situaran entre 1,5 veces (x) y 2x durante el
horizonte de la calificacion, ligeramente por debajo del apalancamiento registrado al cierre de 2017.

Las calificaciones de Emgesa reflejan su perfil de negocio sélido, que se respalda en su posicion competitiva fuerte y
diversificacién de activos de generacion en el mercado de generacion eléctrica de Colombia. La compafia mantiene
una generacién robusta de flujo de caja operativo (FCO) que, aunado a las necesidades limitadas de inversiones de
capital, fundamenta la expectativa de Fitch de una reduccién mayor del apalancamiento en el mediano plazo. Las
calificaciones también incorporan la posicion adecuada de liquidez de la empresa y la importancia estratégica de
Emgesa para sus accionistas.
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