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ECONOMIA

EVALUACION ANALISIS

Empresas
deberan
lidiar con las
notas bajas

Las evaluadoras de riesgo ajustan
las calificaciones del pais y de las
companias. Eso impone desafios.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

n los ultimos dos meses
Elas evaluadoras interna-

cionales Standard and
Poor's (S&P) y Fitch Ratings
dieron a conocer su decisiéon
de recortar la calificacién de
riesgo soberano de Colombia
debido al deterioro de las fi-
nanzas publicas, con amplios
déficit entre 2020 y 2022, asi
como por el aumento del nivel
de deuda y la desconfianza en
la capacidad del Gobierno de
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corregir estas situaciones.

Para los analistas econémi-
cos del fondo de pensiones y
cesantias Proteccidon, con es-
tas determinaciones el pais
entré técnicamente en el gra-
do especulativo, a pesar de
que otras calificadoras como
Moodys y DBRS, que también
siguen a Colombia, mantienen
las notas favorables.

No obstante, para los ex-
pertos de Proteccion los anun-
cios de S&P y de Fitch Ratings,
este ultimo conocido a co-
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EPM y el Municipio de_ Medellin no escaparon a la rebaja en las calificaciones de riesgo de crédito.

mienzos de este mes, no son
sorpresivos y ratifican los te-
mores que venian en aumen-
to desde comienzos de ano
(por las restricciones a la eco-
nomia por las nuevas olas de
contagio de la covid), y que se
agravaron con la caida de la
propuesta de reforma tributa-
ria presentada en abril y las
jornadas de protesta social
(ver Para saber mas).

Efecto cascada
Para el exministro de Hacien-
da, Juan Carlos Echeverry, la
menor calificacién aplicada a
Colombia automadaticamente
hace caer la nota de las empre-
sas, y esa es una de las conse-
cuencias mas graves. “La Na-
cién sigue teniendo un merca-
do de crédito inmenso, que
estd supremamente liquido,
pero a las compaiifas de pron-
to se les encarece el crédito”.

El exfuncionario explico
que con los anuncios de las
dos calificadoras el pais ya no
tiene “oficialmente” grado de
inversion, por lo que para las
empresas publicas y privadas
que tienen calificaciones para
su deuda esto podria tener
efectos negativos.

En ese contexto, la tarea
del gobierno y los empresa-

PARA SABER MAS
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A pesar de su
decision, Fitch
reconoce mejores
perspectivas
macroeconomicas
para el pais en
adelante”.

MARIA ISABEL GARCIA
Analista de Davivienda.

rios para obtener recursos en
los mercados internacionales
serd demostrar credibilidad y
dar muchas explicaciones con
un alto nivel de detalle.

Es asi como tras la decisién
de Fitch Ratings, en la ultima
semana se han conocido los
ajustes a las calificaciones de
empresas como Bancolombia,
Banco de Bogotd, Davivienda,
Grupo Aval, Corficolombiana,
Banco de Occidente, EPM, Eco-
petrol, Une EPM Telecomuni-
caciones (Tigo), ISA, Isagén, Al-
pina, Banco Agrario y las ciu-
dades de Bogota, Medellin y
Barranquilla (ver gréfico).

Impacto en las acciones
Desde la direccion de Investiga-
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ciones Econémicas, Sectoriales
y de Mercado de Bancolombia
se indicé que, desde finales de
enero, el mercado bursatil ve-
nia observando una tendencia
bajista, marcada por la incerti-
dumbre y la disminucién en
los volumenes de negociacion.
“Ante la noticia de que una
segunda agencia degrad¢ la ca-
lificacion del pais, surge la in-
quietud de si esta dindmica se
profundizara, ante una even-
tual reduccién de las posiciones
de agentes como los fondos de
pensiones o los inversionistas
extranjeros. La relevancia de es-
tos ultimos no debe ser menos-
preciada pues, pese a sus sali-
das, todavia ostentan la mayor
participaciéon en el volumen
diario de negociaciones (en la
bolsa de valores), con un pro-
medio de 44 % en mayo”, anoté
el grupo de trabajo que encabe-
za Juan Pablo Espinosa.
Ademas, un punto a favor
que se aprecia desde Banco-
lombia es que la mayoria de
los inversionistas profesiona-
les que invierten en Colombia
no tiene una restriccién sobre
el grado de inversién. “No se
ha encontrado una relacién
empiricamente so6lida entre la
calificacién soberana de un
pais y el desempenio del mer-

Fitch Ratings ajust6 a la baja parte de las
calificaciones de algunas empresas y capi-
tales del pais con el argumento de que es-
tan alineadas con la reduccion de la califi-
cacion al riesgo soberano de Colombia de
BBB- a BB+. No obstante, llama la atencién
el alza de las calificaciones de Alpina (de
AA+ a AAA), lo que refleja su posicion de
negocio fuerte dentro de la industria de ali-

mentos, soportada en su liderazgo y reco-
nocimiento de marca, su cadena de distri-
bucioén robusta y portafolio de productos en
el segmento lacteo. Segun el informe: “Alpi-
na, al igual que sus pares Nutresa y Colom-
bina, es lider en sus categorias principales
de producto. Su diversificacion geogréafica
menor es mitigada por el desarrollo de pro-
ductos nuevos a través de la innovacion”.
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12 %

desvalorizaciéon que podria
observar el mercado de
acciones por baja en notas.

cado accionario”, anadieron.

En ese contexto, el efecto de
la rebaja aplicada por Fitch pue-
de ser distinto en el corto y el
mediano plazo. “En el caso del
primero, estimamos que el
mercado accionario podria
mostrar desvalorizaciones de
entre 5,3 % y 12 %. Esto implica
niveles para el indice bursatil de
entre 1.190 y 1.100 puntos. Sin
embargo, no hay forma de pre-
decir con exactitud los dias que
tardaria esta correccion”, men-
ciond el grupo de Espinosa.

Maria Isabel Garcia y Juan
Pablo Vega, de Davivienda Co-
rredores, estimaron que en lo
que respecta a las acciones, la
decision de Fitch puede gene-
rar volatilidad y desvaloriza-
ciones. “El amplio descuento
que observa el mercado co-
lombiano frente al valor justo
de las compaiias, sumado a
que la noticia no es del todo
una sorpresa, deberia ser sufi-
ciente para que el impacto ne-
gativo no sea tan marcado e
incluso algunos inversionistas
decidan aprovechar esta co-
yuntura para realizar inversio-
nes”, concluyeron m

3= EN DEFINITIVA

i El coletazo de la reduccion en las

¢ calificaciones de riesgo del pais

i se siente directamente entre las

: empresas publicas o privadas

i que también estan en el radar de
las evaluadoras internacionales.
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1.284,44

unidades con las que
abre hoy el indice
MSCICOLCAP de la
Bolsa de Valores.

CAMPO

AS| VA EL CICLO DE
VACUNACION
CONTRA LA AFTOSA

Segun el gremio de los ga-
naderos, Fedegan, Colom-
bia ha vacunado contra
esa enfermedad a unos
26,3 millones de bovinos
y bufalinos. Igualmente,
se indic6 que se ha logra-
do el 89,7 % de la meta
propuesta por el Instituto
Colombiano Agropecuario
(ICA) y se ha protegido
contra la rabia el 91,8 % de
los animales estipulados.

GREMIO

CAFICULTURA PAISA
TIENE NUEVO
REPRESENTANTE

El Comité de Cafeteros de
Antioquia design6 a Jorge
Alberto Posada Saldarria-
£a como nuevo represen-
tante del departamento,
ante el Comité Directivo
de la Federacién Nacional
de Cafeteros y ante el Co-
mité Nacional de Cafete-
ros. Reemplaza en esta
dignidad a José Eliécer Sie-
rra Tejada fallecido a me-
diados de abril.

EXALTACION

DESARROLLO JUSTO
DEL CAMPO EN EL
ORIENTE

Maria Alejandra Alzate,
emprendedora rural y
“agromilenial” recibi6 el
reconocimiento como
Mujer Emprendedora Ru-
ral de Colombia. Su em-
presa Toscana Fresh es el
puente entre productores
y distribuidores, logrando
lo que ella llama una “in-
termediacién con propd-
sito” que permite ejercer
un comercio justo.

LABORAL

VACANTES PARA
TRABAJAR EN
ANTIOQUIA

La Agencia de Gestién y
Colocacién de Empleo de
la caja de compensacion
familiar Comfenalco An-
tioquia, ofrece alternati-
vas de empleo en el Valle
de Aburrd, Occidente, Ura-
ba, Norte, Nordeste, Mag-
dalena Medio y Bajo Cau-
ca. En total existen 840
oportunidades para bachi-
lleres, técnicos, tecnolo-
gos y profesionales.

MACROECONOMIA INFORME

Minas y Energia: obras de
reactivacion van atrasadas

Con estos proyectos se estima inversion de $34 billones y
©63.000 potenciales empleos, pero el retraso promedia el 90 %.

Por JUAN CAMILO QUICENO RAMIREZ

1 sector mineroenergéti-
Eco fue definido por el Go-

bierno como uno de los
renglones clave para la reacti-
vacion de la economia colom-
biana tras el golpe propinado
por el covid-19.

De hecho, el programa de-
nominado Compromiso por el
Futuro de Colombia (ver pa-
réntesis), pensado para el re-
bote del Producto Interno Bru-
to (PIB), incluye 40 proyectos
de este segmento con una in-
version cercana a los $34 billo-
nes, que podrian derivar en la
creacién de unos 63.000 po-
tenciales empleos, tal como lo
subray6 en su momento el
mismo Ejecutivo.

Sin embargo, de acuerdo
con los datos entregados re-
cientemente por el Ministerio
de Minas y Energia, solo dos de
estas iniciativas estdn funcio-
nando con plenitud. En conse-
cuencia, el rezago estaria por el
orden del 90 %.

Una de ellas en el area de la
generacion energética (Termo-
yopal) yla otraen el ramo de la
mineria (Buritica).

Estado actual

En energia hay 25 proyectos
(17 de generacién y ocho en
transmisién). Y segin Mine-
nergia, salvo Termoyopal y El
Paso Solar Enel, alineados en el
area de generacion, el resto
evidencia ejecuciones entre el
10 % y el 20 %.

Aqui vale resaltar que, en-
tre los cinco parques solares
y los 11 edlicos enumerados
alli, estdn comprometidos
2.123 megavatios de capaci-
dad instalada .

En este sentido, Alejandro
Castaneda, director de la Aso-
ciacién Nacional de Empresas
Generadoras (Andeg), confir-
mo6 a EL COLOMBIANO que
esta operando Termoyopal y
anadi6 que “en cronograma va
Tesorito”. Aunque, segun corro-
boro, no entraran en funciones
Termosolo I y Termosolo IL

Por el lado de la transmi-
sién, unicamente la linea de
refuerzo a la Costa Caribe (Cor-
doba, Sucre, Bolivar, Magdale-
nay Cesar) y la de Alferez-Tesa-
lia (Huila, Tolima y Valle del
Cauca) estan cerca del 90 % en
avance fisico.

Lo anterior, conforme a
lo esbozado por Minminas,
obedece a tramites como las
consultas previas, condicio-
namiento por licencias am-
bientales, conflictos con co-
munidades y contratiempos
prediales.

Hidrocarburos y mineria
En el rubro de hidrocarburos,
el informe del Ministerio de

“Cada vez es mds
dificil licenciar
proyectos y las
consultas previas, en
muchos casos,
causan retrasos’.

ANDRES JARAMILLO
Docente de la Universidad EIA.

Minas permite observar que
ninguno de los ocho proyec-
tos contemplados para la
reactivaciéon econémica llega
al 40 % de avance.

De esas iniciativas, cinco
son para la operaciéon costa
afuera. Entre ellas, actualmen-
te, hay actividad en el bloque
COL-5, con tres pozos de per-
foracién (Gorgon-2, Uchuva-1y
Cumbia-1) de cara a tareas de
exploracién en los préximos
meses. Las otras cuatro areas
estdn en su fase inicial de li-
cenciamiento ambiental.

Con respecto a este ren-
glon, la Agencia Nacional de
Hidrocarburos (ANH) ha ex-
presado que, en cuanto a los
trabajos costa afuera en el mar
caribe, el pafs esta listo para re-
cibir inversién cercana a los
US$2.000 millones.

De igual manera, la entidad
resalto la firma de dos conve-
nios para proyectos piloto de
investigacion integral (PPII) en
las dreas de Kale y Platero, am-
bos campos ubicados en Puer-
to Wilches, Santander.

Asi mismo, se resaltd la
participacién de Arena N, en
manos de Gran Tierra Energy,
con una prospectividad de
6.000 millones de barriles.

Finalmente, en el segmen-
to de la mineria, se contabili-
zan seis proyectos incorpora-

f ENERGIA
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f PARENTESIS
APUESTA POR, LA
RECUPERACION

Compromiso por el Futuro
de Colombia fue el nom-
bre que puso el Gobierno
al plan para recuperar lo
perdido en la pandemia.
Esta crisis causé en 2020
una contraccion historica
de 6,8 % en el Producto
Interno Bruto (PIB), que
valié $1.002 billones el

¢ afo pasado. En este con-

: texto, el mencionado pro-

i grama contempla la eje-
cucion de 533 proyectos
en diferentes ramos de la
economia, cuya inversion
ascenderia a los $109,5
billones y podria incenti-
var la creacion a 4,4 millo-

i nes de empleos. Los sec-

i tores con mayor coloca-

i cion de recursos son mi-
nas y energia, con $40 bi-
llones y vivienda, con
cerca de $9,8 billones.

dos en el programa Compro-
miso por el Futuro de Colom-
bia, (Tajo La Puente, Gramalo-
te, Rincén Hondo, Quebrado-
na, Mineros y Buriticd). Entre
ellos, solo esta ultima mina
esta al 100 %.

Tal como lo indic6 el Min-
minas, también aqui hay retra-
sos por licencias ambientales,
oposiciéon de comunidades y
consultas previas.

En efecto, a juicio de An-
drés Jaramillo, director del
grupo de investigaciéon de
energia de la Universidad EIA,
“cada vez es mas dificil licen-
ciar algunos proyectos y las
consultas previas, en muchos
casos, causan retrasos enor-
mes en las ejecuciones” m
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