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Fitch degrada Ecopetrol, Ocensa,
Candelaria; Sura, Emgesa, UNE EPM,
Isagen, GEB, TGl Stay Strong

Fitch Ratings rebajo la semana pasada a las companias Ecopetrol S A Olecducto Central 5 A
(OCENSAL y Al Candelaria (Espanal, 5Ly afirmo sus calificaciones sobre otras empresas colombianas
luego de la rebaja de la calificacion soberana de Colombia de la semana pasada

Las rebajas de caliicacion de Ecopetrol. OCENSA v Al Candelaria refleja la vinculacion directa e
indirecta de estas companias con la rebaja de la calificacion soberana de Colombia, que Fitch rebajo a
"‘BBE-"de "BBE". Las calificaciones de Emgesa, lsagen y UNE EPM Telecomunicaciones se han
afirmado en "BBB". lo que refleja el techo del pais para Colombia de "BBB" Las perspectivas negativas
sobre las calificaciones en moneda extranjera reflejan el hecho de que podrian verse afectadas

negativamente por las rebajas de la Calificacion Soberana y el techo del pais

Estas empresas operan dentro de Colombia v no tienen efectivo o EBITDA extraterritorial sustancial de
otros paises. Las calificaciones de Grupo de Inversiones Suramericana (Grupo Sura) ("BBB" / Estable)
reflejan su efectivo v EBITDA en el exterior fuera de Colombia. El techo pais aplicable para Grupo Sura
es el de Chile, ya que el flujo de efective de Chile es suficiente para cubrir los gastos por intereses de
ambas companias. EL limite maximo aplicable del Grupo Energia Bogota ("BBE” / Estable) es el de
Peru. ya que el flujo de caja de Peru es adecuado para cubrir los gastos por intereses de GEB. Las
calificaciones de Transportadora de Gas Internacional (TGl ("BEB" / Estable) reflejan su fuerte vinculo
con su empresa matriz. GEB. Una rebaja adicional de la Calificacion Soberana de Colombia
probablemente resulte en rebajas de calificacion para [Ecopetrol, OCENSA, Al Candelaria, Emgesa,
Isagen v UNE EFM Telecomunicaciones

ACCIONES DE CALIFICACION

IUNME EPM Telecomunicaciones S A LT IDR BEBB Afirmado BEB
LC LT IDR BEB Afirmado BBB

Ecopetrol 5 A LT IDR BBBE- Downgrade BEB
LC LT IDR BEEB- Downgrade BBE senior senior sin garantia
LT BEB- Downgrade BEEBB

Grupo de Inversiones Suramericana SA LT IDR BEB Reafirmado BBB
LC LT IDR BEE Reafirmado BBE

Oleoducto Central 5 A (OCENSA) LT IDR BEBE- Bajar calificacion BEEB
LC LT IDR BEEBE- Baja calificacion EBEB

Isagen S A ESP LT IDR BEBE Afirmo BBE
LC LT IDR BEBE Afirmado EBB

Grupo Energia Bogota S.A ESP (GEB) LT IDR EBB BEBE Afirmado
LC LT IDR BBEE Reafirmado BBE

I. Candelania (Espana). SL LT IDR BB + Downgrade BEE-

LC LT IDR BB + Downgrade BBB- senior asegurado
LT BB + Downgrade BEB-

Emgesa S A ESPLTIDR BEBE Afirmo BEEBBE
LC LT IDR BEE Afirmado BEB senior sin garantia
LT BBBE Afirmado BEE

Transportadora de Gas Internacional S AESP (TGI LT IDR EEB Afirmado BEB
LC LT IDR BEEBB Afirmadco BBE senior sin garantia
LT BEB Afirmado EBE

CONDUCTORES CLAVE

La rebaja soberana refleja un probable debilitamiento de las metricas fiscales clave araiz de la
eCconomia recesion causada por una combinacion de conmociones derivadas de la fuerte caida de los
precios del petroleo vy los esfuerzos para combatir la pandemia mundial de coronavirus. Fitch espera
una contraccion moderada de la economia colombiana en un 0.58% en 2020, Impulsada por una
desaceleracion significativa en la demanda interna y las exportaciones de petroleo, seguida de una
modesta recuperacion del 2,3% en 2021

IUn aumento en la carga de la deuda en los ultimos afos y una caida esperada en los ingresos fiscales
ha dejado al gobierno con menos espacio fiscal para contrarrestar los choques economicos, en
opinion de Fitch. La Perspectiva negativa refleja los riesgos a la baja para las perspectivas de
crecimiento economico y finanzas publicas, v para la capacidad vy calidad de la respuesta politica del
gobierno para reducir decisivamente los deficits y estabilizar la deuda en los proximos afos, dada la

magnitud de los shocks.

Desarrollos que pueden, individual o colectivamente, conducir a una accidon de calificacion
positiva:

Fitch actualmente no anticipa desarrcllos con una alta probabilidad de conducir a un cambio de
calificacion positivo. 5in embargo, los principales factores que podrian llevar a Fitch a estabilizar la
Perspectiva incluyen

Consolidacion fiscal consistente con una trayectoria mejorada para la dinamica de la deuda publica
Un retorno a las perspectivas de crecimiento economico consistente con un potencial a mediano
plazo superior al 3%

Reduccion de los desequilibrios externos que mejoran la deuda externa y los indices de liquidez

Acontecimientos que pueden, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificaciéon
negativa:

Mo lograr una consclidacion fiscal consistente con la estabilizacion y la eventual reduccion de la
carga de la deuda del gobierno.

Dafio a las perspectivas de crecimiento a mediano plazo.

Sostenido grandes desequilibrios externos que conducen a un aumento continuo de la carga de la
deuda externa
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