BALANCE INFORME

Grandes empresas
rematan un 2019
que fue desafiante

Las cifras del tercer trimestre de 2019 fueron positivas.
El escenario para el 2020 se muestra favorable.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

odos los sectores de la
Teconomia colombiana

exhibirian el afno proxi-
mo tasas de crecimiento po-
sitivas y, especificamente, el
sector de la construccion,
que durante este 2019 freno
la actividad nacional, avan-
zaria un 6,8 % favorecido por
la buena dindmica de las
obras civiles lo que, a su vez,
favoreceria un mejor desem-
peno de la inversion privada
(ver ;jQué sigue?).

Asi lo estima Germdn
Cristancho, gerente de Inves-
tigaciones Econdmicas de
Davivienda Corredores,
quien anade que la genera-
cién de utilidades de las fir-
mas locales seguiria robusta
en 2020, propiciando un en-
torno positivo para los in-
versionistas, locales y fora-
neos, interesados en el mer-
cado accionario.
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El analisis

Pero, ;qué se observo en los
balances corporativos del ter-
cer trimestre de este ano? Se-
gun el Departamento Admi-
nistrativo Nacional de Estadis-
tica (Dane), entre julio y sep-
tiembre, el Producto Interno
Bruto (PIB) creci6 3,3 %, impul-
sado por el dinamismo del co-
mercio (5,9 %) y las activida-
des financieras (8,2 %).

En ese contexto, los inves-
tigadores econdmicos de Ban-
colombia sostienen que los re-
sultados de las compariias en
el tercer trimestre de 2019 se
caracterizaron por una buena
dindmica de crecimiento en
los ingresos, confirmando una

tendencia positiva en la dina-

mica de los negocios.

En la misma linea se expre-
san los analistas de Casa de Bol-
sa para quienes, las companias

que hacen parte del principal -

GRUPO EXITO CRECIO Y
BUSCA EXPANDIRSE MAS

El Exito reporté ingresos por
3,62 billones de pesos en el
tercer trimestre de 2019, lo
que significd un crecimiento
de 2,8 % frente al mismo
periodo del afio pasado
cuando contabilizé 3,52 billo-
nes. Durante ese periodo la
compania obtuvo una utilidad
neta de 11.033 millones de
pesos, que contrasté con las
pérdidas por 31.498 millones
del tercer trimestre de 2018.
Los resultados no incluyeron
la operacién en Brasil, cuya
participacion accionaria fue
vendida, por lo que hoy es
una operacion discontinuada.
A propésito de esta movida,
es necesario anotar que la
iniciativa de simplificacion de
la operacion del grupo fran-
cés Casino en Sudamérica
redundara en un crecimiento
acelerado de la expansion
del Exito en Colombia.

Es asi como el pasado 27 de
noviembre finalizé la transac-
cion por medio de la cual el
Exito vendi6 a Casino su par-
ticipacion en el Grupo

Brasilefio de Distribucion
(GPA). Los recursos percibi-
dos por la transaccién fueron
1.376 millones de ddlares:
215 millones de délares reco-
nocidos a la deuda que
Exito tenia de Wilkes y
Segisor (compariias a través
de las cuales tenia su partici-
pacion en GPA), y 1.161
millones de délares fueron
entregados al Exito. Estos
recursos le permitieron a la
companiia reducir su deuda
financiera, fortalecer su posi-
cién econdémica y dinamizar
su estrategia de negocio.

En esa linea, la empresa
revel6 que realizé el pago
de varios créditos tomados
con la banca nacional e
internacional tanto en déla-
res Como en pPesos.

De las obligaciones hacen
parte 450 millones de ddla-
res prestados por nueve
bancos extranjeros en 2017,
asi como 2,35 billones de
pesos tomados con entida-
des financieras colombianas
en diciembre del ano 2015.

indice de la BVC, Colcap, repor-
taron resultados saludables,
solo 17 % de las sociedades
mostraron cifras negativas.
“De esta manera, se pudo
evidenciar la recuperacién
gradual de la economia co-
lombiana en el desempeno
operacional de las empresas
que cotizan en la bolsa. Como
reflejo de lo anterior, resalta-
mos que el 56 % observo un
incremento en las utilidades”,
anotaron en su Resumen de
Resultados Corporativos.

Ascensos y descensos

Desde Bancolombia se destaca
el desempeno de Celsia, Bolsa
de Valores de Colombia (BVC),
Construcciones El Condor, ISA
y las comparniias del sector de
petroleo, gas y comercio.

“Las companias de consu-
mo y comercio (retail) regis-
traron comportamientos posi-
tivos. Los resultados de Nutre-
sa y Exito se vieron impulsa-
dos por una recuperacion en
el consumo. Adicionalmente,
resaltamos un mejor desem-
peno operativo en Exito, ante
una mayor eficiencia en los
costos”, mencionan.

’ ASI SE
MOVIERON
LAS ACCIONES
ESTE ANO

Top 5 acciones nov. 2019
(En%)

143

(]
=
om

-Aval

Ecopetrol
~ PFGrupo Aval

Conconcreto

PF: Accién preferencial

1.661,21

unidades es el indice
Colcap de la Bolsa
de Valores de

Colombia (BVC) al
27 de diciembre

ISA YA ESTA EN LAS VIAS 4G
EN COLOMBIA :

Para los analistas economi-
cos de Casa de Bolsa los
resultados de ISA en el ter-
cer trimestre de este afio
fueron neutrales, por la
dindmica estable de los
ingresos, asociada al ’
menor reconocimiento
mensual del ajuste tarifario
por la inflacién en Brasil y
por el aumento del nivel de
costos y gastos. Asl, los
ingresos entre julio y sep-
tiembre sumaron 1,97 billo-
nes de pesos, levemente
superiores a los 1,94 billo-
nes de los mismos meses
de 2018. Ademas, ISA dio
un paso relevante en su
estrategia a 2030, para
consolidarse como un
actor importante en el
negocio vial en Colombia,
con la firma del contrato de
compraventa del 100 % de
las acciones de la
Concesién Costera
Cartagena Barranquilla, un
contrato de cuarta genera-
cion que tiene 146 kiléme-

tros, conecta a dos impor-
tantes ciudades en el norte
del pais y hace parte de un
estratégico corredor de
comercio internacional y
turistico. Desde Davivienda
Corredores se prevé que
este afo los ingresos de la
empresa muestren un
incremento del 16,7 %,
impulsado por la entrada
en operacion de nuevos
proyectos en Brasil,
Colombia y Peri. También
se sefala que ISA, dentro
su estrategia de expansion,
busca entrar en el mercado
de Estados Unidos, lo cual
podria representar retos
significativos en cuanto a
competencia, costo de la
deuda y regulacion. Este
paso incidiria en una
menor rentabilidad en com-
paracién con sus operacio-
nes en Latinoamérica, ya
que continuara teniendo la
mayor parte de sus opera-
ciones en mercados con
alto riesgo.

$21.752

millones es el volumen de las
negociaciones promedio de los
tltimos 6 meses de las acciones
de Ecopetrol en la BVC.

o

$21.752

millones es el volumen
de las negociaciones
promedio de los Gltimos
6 meses de las acciones
de Ecopetrol en la BVC.

ODINSA PUSO
ORIENTE EN

Actualmente esta filial de Grupo
Argos se destaca como la inver-
sién de mayor rentabilidad de
esta holding, pues la tasa de
retorno de sus concesiones cum-
ple con la premisa de margen de
seguridad de la sociedad, en la
medida en que la rentabilidad de
sus inversiones se encuentra por
encima del costo del capital.

Los analistas de Davivienda
Corredores consideran que esta
sera la inversion en la cual el rol
de la holding sera mas importan-
te para los préximos afos,
teniendo en cuenta los proyectos
de iniciativa privada a los que le
apunta la comparija, que podrian
sumar mas de 4.000 millones de
délares en inversiones para los
proximos 8 a 10 anos.

“En la medida en que las etapas
de factibilidad culminen y se
hagan las respectivas adjudica-
ciones, las necesidades de
recursos para su ejecucion, muy
posiblemente, tendran que ser
financiadas via deuda pero tam-
bién con capital de inversion, por
lo cual la seleccién adecuada de
socios, las decisiones de desin-
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AL TUNEL DE
G. ARGOS

version total o parcial de activos
y las asignaciones de capital
propio seran determinantes

para Odinsa”, se lee en texto
Colombia con fuerza propia, de
Davivienda Corredores.

En esa linea, Odinsa anunci6 en
octubre la firma del contrato de
compraventa del 53 % de la par-
ticipacién accionaria del proyec-
to Conexién Vial Aburra Oriente
(Tanel de Oriente). Con esta
operacion, la compania ratifico
su compromiso con el desarrollo
del pais y fortaleci6 su presen-
cia en Antioquia, donde avanza
‘en la construccion de la via de
cuarta generacion Conexion
Pacifico 2. Esta obra se ha con-
vertido en uno de los corredores
mas relevantes, posicionandose
como un referente de la infraes-
tructura colombiana. El proyecto
estad compuesto por tres vias
que suman mas de 60 kiléme-
tros y conectan al Valle de
Aburra con el Oriente antioque-
fio por medio de taneles, viaduc-
tos e intercambios que son el
principal acceso al aeropuerto
José Maria Cérdova.

Colcap por sectores afio corrido
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Fuente: Davivienda Corredores. Infograffa: EL COLOMBIANC © 2019, JT (N3)

ENKA ULTIMA RECONVERSION

A juicio de los analistas
econémicos de
Bancolombia, los resulta-
dos financieros del tercer
trimestre de este afio de
Enka fueron positivos
(106.068 millones de pesos
en ingresos y 2.041 millo-
nes en utilidades), valores
que estuvieron impulsados
por el comportamiento de
la tasa de cambio del
délar, dado que las ventas
de la companiia se realizan
principalmente en la divisa
norteamericana.

Durante el tercer trimestre
entré en operacion el pro-
yecto de modernizacién de
la planta de Ekofibras, lo
que posibilitara la oferta de
un amplio portafolio de
fibras para la industria.

A la par con los buenos
resultados reportados,
Enka aprobd la inversién
en una nueva planta de
produccion de Ekopet.
Para realizar este proyecto
se requeriria una inversion

superior a 40 millones de
délares. No obstante, al
estar ubicada en la planta
actual, se logran importan-
tes sinergias en terrenos,
edificaciones, maquinaria
ya homologada para el
proyecto y servicios indus-
triales, que permiten dismi-
nuir la inversion de forma
significativa a aproximada-
mente 28 millones de déla-
res. La nueva planta tendra
una capacidad de 24.000
toneladas anuales y se
espera que entre en opera-
cién en el 2022.

Por ofra lado, la empresa
firmé con Dow una alianza
para ampliar conjuntamen-
te el mercado de plasticos
posconsumo en Colombia,
lo que responde al com-
promiso de ambas organi-
zaciones de impulsar la
economia circular. Esta fir-
mas consideran que los
residuos pueden transfor-
marse en nuevos produc-
tos para la sociedad.

> :QUE SIGUE?

: FACTORES DE RIESGO EN 2020

. Los analistas econémicos del Grupo Bolivar advierten que
. el amplio déficit externo, los bajos niveles de confianza de
i los consumidores y la alta tasa de desempleo hacen nece-
: sario un cuidadoso monitoreo de la economia colombiana.
: En el ambito internacional, la realizacién de las elecciones
: presidenciales en Estados Unidos y todo lo que ello conlle-
i va en lo relacionado con las estrategias politicas y las rela-
i ciones con Europa, China y Medio Oriente seguiran gene-

¢ rando gran volatilidad en los mercados.

Igual apreciacion se hace
desde Casa de Bolsa, pues sus
especialistas indican que en el
tercer trimestre fue apreciable
la recuperacion del sector del
consumo, el cual viene jalo-
nando el crecimiento, refleja-
do en mayores volimenes de
grandes firmas como Almace-
nes Exito y Nutresa.

“Se sigue evidenciando el
buen desempenio del sector fi-
nanciero, con una mejora en
el crecimiento y la calidad de
la cartera, donde una menor
presion por parte de las pro-
visiones han permitido una
expansion de la utilidad neta
en lo corrido del ano”, anaden
los expertos de Casa de Bolsa.

Otro consenso de los analis-
tas tiene que ver con las cuen-
tas negativas que mostraron
Cementos Argos, Cemex, Gru-
po Argos, Conconcreto y ETB.

“Los reportes de las cemen-
teras continuaron negativos en
el tercer trimestre. A pesar de
que la demanda por cemento y
concreto ha aumentado, impul-
sada por las obras civiles, Ce-
mentos Argos y Cemex siguen
afectandose por las dificiles con-
diciones de los paises de Centro
América en los que operan, asi
como por los altos costos ener-
géticos”, explican Bancolombia
y Casa de Bolsa (ver médulos).

Remate de afio
Los analistas econémicos de
Alianza advierten que la buena

dindamica del consumo de los
hogares de 4,9 % en el tercer
trimestre no ha sido suficiente
para impulsar el crecimiento
economico, en parte porque el
consumo fuerte significa im-
portaciones creciendo al 10 %,
y con unas exportaciones
quietas todo el ano, por lo que
la balanza comercial se vuelve
un lastre dificil de cargar.

“Sin saber exactamente qué
estd pasando con el consumo
después de los paros, el fin de
ano llega con un regalo navide-
fo, pues gracias al efecto base
del precio del petréleo, las ex-
portaciones podrian aumentar
y llevarnos a crecer por encima
del 3,6 % este 2019, comentan.

Finalmente, desde Davi-
vienda Corredores se precisa
que el impacto final de las
protestas dependera de su du-
racion, pues podrian tener re-
percusiones en la confianza e
inversion. “Su impacto en los
sectores y las companias loca-
les sera variado, y las empre-
sas de consumo, los bancos y
las aerolineas podrian verse
afectados con mas facilidad”,
concluye Cristancho m

. EN DEFINITIVA

: A falta de los resultados finales

: de 2019, las empresas colombia-
| nas esperan que las estrategias
. alas que les darén continuidad

: el afio que viene sigan impul-

: sando su crecimiento.

EPM SE ALISTA PARA RECIBIR

El grupo empresarial anuncio
que su presupuesto para
2020 totaliza unos 17 billones
de pesos, el cual incluye
recursos para la atencién del
proyecto hidroeléctrico
Ituango, asi como partidas
para la expansion y reposi-
cién de redes eléctricas y el
desarrollo de obras de acue-
ducto y alcantarillado para
aumentar la cobertura de los
servicios. La financiacién del
presupuesto que ejecutara la
administracion que se pose-
sionara el proximo primero
de enero se hara a través de
tres fuentes: disponibilidad
de caja por 1,9 billones de
pesos (11 %), ingresos
corrientes por los servicios
publicos prestados de ener-
gia, gas, saneamiento y
agua potable, con los que
en 2020 se espera recaudar
9,8 billones (58 %) y los
recursos de capital, seran
de 5,3 billones (31 %).
Como parte de las reclama-
ciones ante las aseguradoras
por la contingencia en

NUEVA ADMINISTRACION

Ituango, la compafia Mapfre
entregd a comienzos de este
mes un pago por 150 millo-
nes de délares, el cual
corresponde a la cifra reco-
mendada por el ajustador
segun los gastos e inversio-
nes realizadas por EPM en la
recuperacion del proyecto.
Adicionalmente, como parte
de las iniciativas trazadas por
EPM para ajustar sus cuentas
financieras por la contingen-
cia en Hidroituango, recibi6
138 millones de ddlares, pro-
ducto de la venta del parque
edlico Los Cururos y EPM
Transmision Chile. De este
plan estéan por ejecutarse la
venta de Aguas Antofagasta
(también en Chile) y la parti-
cipacién accionaria que EPM
posee en ISA. En otro frente
de trabajo, EPM firmé una
alianza estratégica con
Invenergy para desarrollar
proyectos de generacion de
energia solar y edlica con-
una capacidad de 400
megavatios durante los pré-
ximos cuatro anos.



