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La verdad en las finanzas de EPM

Tremenda pelotera se pre-
sentd entre el alcalde Daniel
Quintero y el exalcalde Federi-
co Gutiérrez porque Quintero
escribi6 que “la Alcaldia de Fe-
derico Gutiérrez entregd EPM
camino a la bancarrota”. Esto
genero insultos y no argumen-
tos hasta que regreso el silen-
cio. Asi nunca se sabra la ver-
dad. Se necesitalaverdad delas
finanzas de EPM para proteger-
layhacerlamasresplandecien-
te.

Las matematicas nunca
mienten. Escierto, las finanzas
de EPM se han venido deterio-
rando enlos ailtimos 16 afios. El
aumento desmedidode deudas
y pasivos y las pésimas inver-
siones por fuerade Colombiala
tienen en riesgo financiero.
Como EPM es tan gigante y po-
derosa es tarea facil maquillar
estados financieros; para mos-
trar tranquilidad en las tor-
mentas. Las empresas gigantes
del mundo cuando caen en des-
gracia, caen subitamente,
como una implosion, porque
cuando se descubre la enfer-
medad ya es mortal. Las gran-
des empresas nunca padecen
largas enfermedades antes de
moriry es porque durante mu-
chos afios esconden la realidad
financiera. Asino esté enban-
carrota hay que cuidarla para
que sea esplendorosa sin sos-
pechas. Elreciente informe ofi-
cial de noviembre de 2020 rei-
tera que EPM tiene muchos
riesgos financieros para supe-
rar. Solo analizaré cuatro pun-
tos.

UNO. Crecimiento desmesu-
rado de los pasivos. En 20086,
EPM era majestuosa con patri-
moniode $11,2billones, contra
un pasivo de $2,6 billones. En
2020 se volteo la torta. Ahora
EPM tiene un patrimonio de
$24.7 billones y unos pasivos
de $37.9 billones. En los alti-
mos 16 afios, los pasivos y deu-
das de EPM crecieron 15 veces
¥ su patrimonio solo dos veces.
Los pasivos crecen a 23% anual
y el patrimonio por debajo del
2% anual. Desequilibrio finan-
ciero grave.

Y los pasivos y deudasvan a
seguir creciendo con celeridad
en el corto plazo. Falta contabi-
lizarlas pérdidas de Hidroituan-
g0, que pueden superar $6,3 bi-
llones y sumar $4,5 billones de
pasivos que se invertiran en el
proyectodela Costa Caribe. Esto
indicaria que los pasivos de EPM
en el mediano plazo podrian es-
tar en cerca de $50 billones, du-
plicando el patrimonio, lo cual
mostraria un alto riesgo finan-
ciero. Esoes peligroso para cual-
quier empresa del planeta.

DOS. El Indicador Deu-
da/Ebitda, en su peor momen-
to de 1a historia. Hay un indica-
dor técnico deuda/ebitda que
losbancosylasempresas de cré-
dito internacional exigen que
seainferiora3,5. Poresoesmalo
que pasivosy deuda crezcan. En
el informe de EPM, en noviem-
bre de 2020, el indicador Deu-
da/Ebitda en el Grupo EPM ce-
IT0 en 4,41, frente a 3,80 de
2019. Y en EPM Matriz el indice
deuda/ebitda se ubicé en 6,03,

frente al 4,83 de 2019. Son los
mas altos en la historia de EPM.

EPMnoesta cumpliendo des-
de2015loscovenantolospactos
acordados en los contratos de
crédito internacional, donde
esti estipulado que el indicador
deuda/ebitda debe ser menor a
3,5.Elendeudamientode EPM1a
esta arrinconando silenciosa-
mente, Parecieraquelaprospec-
tiva financiera de EPM se mira-
ra con lupa mientras se esconde
telescopio.

SE NECESITA LA
VERDAD DE LAS
FINANZAS DE EPM
PARA PODER
PROTEGERIA

TRES. Inversiones en el exte-
rior siguen siendo un desastre.
Existe un dato financiero oficial
curioso; se entiende que Matrix
EPM estodo lo de EPM en Antio-
quiay algunas inversiones en el
pais. Grupo EPM son todas las fi-
liales en Antioquia, Colombiay
el Mundo. El patrimonio de EPM
Matrix es $24,9 billones y el pa-
trimonio de Grupo EPM es $24,9
billones. Igual, lo que ha inver-
tido EPM en el exterior no le
suma nada a su patrimonio. Se
podria interpretar que EPM ha
venido perdiendo lo que se ha
llevado para el exterior, ante la
indiferencia de la Junta Directi-
vay delos ejecutivos de EPM. La
Contraloria de Medellin dictami-
néenjuniode 2020 queinversio-
nes de EPM en el exterior “rayan
conloabsurdoeincoherenciafi-
nanciera”; que inversiones en el

exterior se hicieron sin cumplir
el requisito de que el valor pre-
sente neto (VPN) sea positivo, y
que las pérdidas son escandalo-
sas. En una sola empresa de Pa-
nama HET, cuya propiedad es
99,69% de EPM se han perdido
$550.000 millones.

Y CUATRO.Empresas deEPM
en el exterior nadie las vigila.
DicelaContraloriaensuinforme
(junio2020)quelos directivosde
EPM se niegan a entregar infor-
macion a la Contraloria de em-
presas que EPM tiene en el ex-
terior, alegando que no son
empresas colombianas ylaCon-
traloria deMedellinnotiene com-
petencia en empresas extranje-
ras. Que cualquier informacion
querequieraseleconsultedirec-
tamente a la empresa en el ex-
terior. No es una buena practi-
cadegobiernocorporativo. Osea
queloque EPM invierte en el ex-
terior es como un paraiso fiscal
que nadie en Colombia vigila ni
controla. Una isla de la fantasia
que es pablica para existir, pero
privada para ejercer. Qué horror
por decir lo menos. Con razon
el fillo de corrupcion enlas bi-
llonarias compras de EPM en el
exterior.

Masdego%delasgananciasy
el patrimonio los consigue EPM
en Antioquia. Resulta paradoji-
co, Antioquia y Colombia llenas
de necesidades en servicios pi-
blicosy EPM conmalos negocios
subsidia a otros paises y pierde
dinero pablico de los antioque-
fios en el exterior: en lugar de
ayudar mas a mejorar la vidade
los colombianos.
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Mas regalfas para las regiones

Un esfuerzo conjunto desple-
gado por el Congreso de la Repu-
blica, el Gobierno Nacional y los
gobiernos departamentales ha
servido para que el nuevo mar-
co legal del que est4 siendo do-
tadala administracion delas re-
galias sirva, en un plazo
razonable, para enfrentar los
afectos de la crisis economica
generada por la pandemia y al-
canzar los objetivos de recupe-
racion y reactivacion.

La reciente reforma al régi-
men de regalias y el presupues-
tobienal, que harecibidoluz ver-
deenlas comisiones econémicas
del Congreso de la Republica, se-
ran mucho mas que simples pa-
liativos frente a los impactos ne-
gativos acusados por el sector
mineroydeexplotacion dehidro-
carburos por la caida de los pre-
cios internacionales de las ma-
terias primas que hacen parte de
la matriz exportadora del pais.

De acuerdo con los prondsti-
cos iniciales de los expertos, los
recursos que reciben las enti-
dades territoriales a través del
Sistema General de Regalias
(SGR) verian un retroceso del
17% v pasarian de $18,6 billo-
nes, para el bienio 2019-2020,
a $15.4 billones, segtn la pro-
yeccionde ingresos paralos pro-
ximos dos afios.

Noobstante,larecienterefor-
ma al régimen de regalias otor-
gomayoresrecursosalasentida-
des territoriales certificadas
como productoras, sin afectar el
ingreso de aquellas catalogadas
como no productoras. Este cam-
bio significé un incremento va-
lioso del porcentaje destinado a
inversion, acompafiado por la
reduccion de los recursos reser-
vados al ahorroy funcionamien-
to del sistema. Porcentualmen-
te, el nuevo sistema de regalias
tendraun porcentaje parainver-
sion de 92,5% de los ingresos co-
rrientes del SGR, lo que supera
concreces el 73%destinadoain-
version del antiguo régimen.

EL GASTO PUBLICO
REGIONAL Y
NACIONAL SON LA
CLAVE PARA IA
REACTIVACION.

Ahorabien, el proyectodeley
de presupuesto bienal de rega-
lias parala vigencia 2021-2022
reflejalasnuevasreglas del jue-
go del régimen de regalias con-
signadas en la Ley 2056 del 30
de septiembre de 2020. En pri-
mer lugar, la reforma al SGR au-
torizo el adelanto de los recur-
sos de la asignacion parala paz
de las préximas ocho anualida-

des, de acuerdo con el plan de
recursos vigente, generando
sostenibilidad y comprome-
tiendo a gobiernos presentes y
futuros en su implementacion.
Sibien el proyecto de ley no in-
corporadichos recursos, sivin-
culalos excedentes financieros
del sistema general de regalias
a ese rubro para la paz, con re-
cursosqueasciendena $75.427
millones.

Esos recursos perfilan un
rostro social porque seran uti-
lizados para atender las nece-
sidadesenlosterritoriosqueen
el pasadorecientehicieron par-
tedel meridiano delaviolencia,
conflicto y que hoy buscan su
reivindicacion.

Otroelementorelevantedela
iniciativalo constituyen los ren-
dimientos financieros genera-
dos a 30 de agosto de 2020 en la
cuenta tinica del Sistema Gene-
ral de Regalias, que ascienden a
$1,75billones. Deellos, $1,12bi-
llones seran incorporados a la
Asignacion para la Paz e inver-
tidos en la atenci6n de los com-
promisos derivados del acuer-
do final del conflicto armado.

En estas circunstancias, po-
demos calcular ya en $4.42 bi-
llones los recursos de regalias
destinados paralapazenel bie-
nio 2021-2022. De ese conjun-

toderecursos, cerca de $2,3 bi-
llones estan contemplados ya
enelproyectodeley. Losrestan-
tes deberan ser traidos a valor
presente e incorporados al pre-
supuesto bienal mediante de-
creto por parte del Gobierno Na-
cional.

Sibien por concepto de rega-
liasseranrecibidosmenoresin-
gresosnetosenlos proximosdos
afios, es importante resaltar la
actitud decidida del Gobierno
Nacional, con el respaldo de los
gobernadores, para incremen-
tar el porcentaje destinadoain-
version y el esfuerzo por lograr
mayores recursos para la paz.
Estos dos enfoques indudable-
menteredundaran en mayorde-
sarrollo economico y social de
las regiones del pais.

Elgasto pablicoregionaly na-
cional son la clave para la reac-
tivacion. Cadadiacobramosma-
yor conciencia de que la
inversion através del Presupues-
to GeneraldelaNacion, losrecur-
sos de regalias, las transferen-
cias, enfin, todo el gasto pablico,
debe estar dirigido con calidad
yeficienciaalarecuperacion eco-
noémicay social ala que estamos
comprometidos. En ese contex-
to, las inversiones y la destina-
cion de las regalias resultan mas
que estratégicas.



