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A pesar de existir un event of default, ningun bonista ha solicitado la
devolucion anticipada de los bonos en su posesion

Fitch mantiene su rating a Canal de Isabel Il por su
solvencia financiera y patrimonial

26JUN2019 - Fitch ha revisado la calificacidon de rating de Canal de Isabel Il, tras la
decisiéon de la compaiiia de distribuir a sus accionistas los dividendos previamente
aprobados porimporte de 128 millones, dado su impacto en la situacién de liquidez para
hacer frente al potencial vencimiento anticipado de la totalidad de la emisién de bonos
por 500 millones de euros. La agencia considera que la solicitud de vencimiento de la
emisién de bonos es un escenario remoto y que la solvencia financiera y patrimonial de
la compafiia le permitiria hacer frente a esta situacion en cualquier caso.

Dicha emision de bonos, realizada por Canal de Isabel Il en febrero de 2015, se encuentra
en una situacion de event of default técnico, tal y como se recoge en el folleto de
emision, como consecuencia de las medidas cautelares de embargo y secuestro dictadas
por la Fiscalia General de Colombia el pasado 4 de octubre de 2018 sobre la participacién
gue Inassa mantiene en Triple A de Barranquilla. La empresa publica reitera que, a dia
de hoy y después de mds de 8 meses, no se ha recibido ninguna solicitud de vencimiento
anticipado por parte de ningun bonista.

Esta situacion se refleja en las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2018
aprobadas por la Junta General de Accionistas el 8 de mayo de 2019; y fue comunicada
a la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) como hecho relevante a finales
de 2018.

Canal de Isabel Il sefala, una vez mas, que dispone de liquidez suficiente para hacer
frente al vencimiento anticipado de la totalidad de la emisién de bonos, si este se
produjera, dada su solvencia financiera y patrimonial.

En este sentido, la empresa dispone a dia de hoy, de un plan de contingencia para hacer
frente al posible vencimiento de la emision de bonos que se articula del siguiente modo:

- Tesoreria y caja actualmente disponibles por importe de 270 millones de euros.
- Lineas de crédito no dispuestas por importe de 122 millones de euros.

- Lineas de crédito adicionales aprobadas por el Consejo de Administraciéon de la
sociedad, pero no formalizadas, por importe de 170 millones.

Subdireccién de Comunicacion Santa Engracia, 125. 28003 Madrid
comunicacion@canaldeisabelsegunda.es www.canaldeisabelsegunda.es


https://canaldeisabelsegunda.sharepoint.com/sites/comunicacioncanal/Documentos%20compartidos/NOTAS%20PRENSA%20E%20INFORMATIVAS/Word/2018/www.canaldeisabelsegunda.es
http://:/www.canaldeisabelsegunda.es

Canal</
de Isabel Il

Fitch, por su metodologia, no toma en cuenta las lineas de crédito aun no formalizadas
por la empresa para evitar incurrir sin necesidad en comisiones de disponibilidad, por lo
que considera que la decisién de reparto de dividendos no refleja una estrategia
financiera suficientemente conservadora para un nivel A-.

En cualquier caso, a efectos de calificacidn final, Fitch confirma su rating IDR de Canal de
Isabel Il en BBB+, con perspectiva estable, apoydandose, fundamentalmente, en su
estimacion de que la solicitud de vencimiento anticipado de la totalidad de la emisidon es
un escenario remoto. La agencia considera que, de ser necesario, Canal seria capaz de
obtener los fondos necesarios adicionales para hacer frente al vencimiento anticipado
por el total de 500 millones, ademas de por la liquidez ya disponible, por la larga y sélida
relacion de la empresa con las entidades de crédito, un bajo riesgo de negocio, sus bajos
ratios de endeudamiento, asi como su alta capacidad de generacién de caja.
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