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Seguin XM, el consumo de energia en Colombia
fue de 6.816,41 gigavatios hora en abril, lo que
significa que aumento 5,31 % en comparacion
con el consumo d el mismo mes en el 2023.
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Expertos advierten sobre
un posible efecto ‘bola
de nieve’ en la economia

El deterioro de la situacién fiscal pondria en peligro prima de
riesgo vy calificacion crediticia del pais. Informe de Corficolombiana
asegura que deben tomarse acciones para reactivar el sector y
evitar una revision a la baja por parte de distintas calificadoras.
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Y] laumento en la

| tasa de interés

de la deuda del

Gobierno y el
4 menor creci-
miento potencial dela eco-
nomia colombiana pue-
den tener un efecto de
‘bola de nieve’ y llevar a
una senda creciente de la
deuda como porcentaje
del PIB.

Asi lo indica un informe
delequipo de Investigacio-
nes Economicas de Corfi-
colombiana, que asegura
que en los ultimos cinco
afios tanto el gasto prima-
rio como el pago de intere-
ses han aumentado mas
que los ingresos totales del

Gobierno Nacional Central

y que el PIB nominal.

“Lo anterior serefleja en
el incremento del pago de
intereses de 2,9 por ciento
del PIB en 2019 a 4,4 por
ciento del PIB en 2024, su
nivel mas alto histérico”,
seindica en el documento.

La prima de riesgo

En medio de esta situa-
cién, dicen que la percep-
cion de riesgo pais de Co-
lombia, indicador que
mide la probabilidad dein-
cumplimiento de las obli-
gaciones financieras de
una nacion, es actualmen-
te muy superior a la obser-
vada en el 2019, reflejo de
la pérdida del grado de in-
version y del deterioro de
lasituacion fiscal.

Hay que recordar que los
agentes del mercado miden
este riesgo a través de los
Credit Default Swaps (CDS),
que funcionan como un se-
guro contra el riesgo de in-
cumplimiento. Por ejem-
plo, un inversor que com-
prauntitulode deuda publi-
ca como la colombiana pue-
de adquirir este instrumen-
to para protegerse en caso
de que haya una quiebra o
suspension de pagos. Debi-
do aello, cuanto mas riesgo
exista en el pais, mas alta
seraesta prima.
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bierno en 2024 ascendera pondriaen peligro la estabi-
a 7,3 por ciento, lo que su- lidad macroeconémica del
pone un incremento de pais”,afirma.
. 200 puntos basicos respec- Igualmente, indican que
“El deterioro toa2019. Estatasahardin- el Gobierno tendria gue
de la situacion sostenible lasendadedeu- realizar un ajuste fiscal
] ) da como porcentaje del esteafioantelas “demasia-
fiscal de Colombia PIB en el mediano plazo”, do optimistas expectati-
esta siendo aseguran. vas” de ingresos por liti-
4 . .. ‘gios y medidas antievasién
mayor de lo que Peligrala calificacién dela Dian.
anticipabamos”. El documento asegura  Enel Presupuesto Gene-
quesiel Gobiernonoreali- ral de la Nacion, aprobado
Equipo de za ajustes importantes en por 502 billones de pesos,
Investigaciones el gasto, en los proximos el Gobierno contemplaba
Econémicas de mesesse podriadarunare- recaudar 10 billones de pe-
Corficolombiana visionalabajaenlacalifica- sos por medio de una nue-
cién soberana de Colom- valey que permitiera solu-
bia por parte de la califica- cionarlos conflictos de ma-
dora de riesgo Standard & nera mas rapida, a través
Poor’s (S&P) o un cambio de arbitros especializados.
“LosCDSacincoafiosde en la perspectiva de esta- Sinembargo, estanohalle-

Colombia hoy son mas al-
tos que los de paises pares
de Latinoamérica, incluso
que los de Brasil, cuya cali-
ficacion soberana es mas
baja que la de Colombia”,
resaltan.

Adicional a ello, el equi-
po de Corficolombiana
que lidera César Pabén in-
dica que la mayor prima
de riesgo se ha trasladado
al costo de financiacién.

“La tasa de interés pon-
derada de la deuda del Go-

ble a negativa por parte de
Fitch Ratings.

En julio del 2021, en me-
dio del paro nacional y las
protestas por lareforma tri-
butaria del exministro de
Hacienda Alberto-Carras-
quilla, tanto Fitch como
S&P le rebajaron la nota
crediticia a Colombia.

“Sin medidas de reactiva-
cién econdémica y con un
crecimiento potencial redu-
cido, se corre el riesgo de un
efecto ‘bola de nieve’ que

gado.

“El deterioro de la situa-
cién fiscal de Colombia
esti siendo mayor de lo
que anticipdbamos. Para
cumplir el déficit permiti-
do por la regla fiscal este
afio, de 5,3 por ciento del
PIB, el Gobierno debe re-
ducir su gasto en 23,7 billo-
nesde pesos, 01,3 por cien-
to del PIB”, dicen desde el
equipo de Investigaciones
Econémicas de Corfico-
lombiana.

Agencia Moody'’s
rebaja calificacion
global crediticia
de Ecopetrol

MODIFICACION FUE DE BAA3 A BA1. LA DECISION
SE BASA, ENTRE OTROS, EN EL INCREMENTO DEL
FACTOR DE ENDEUDAMIENTO DE LA EMPRESA.

La agencia calificadora
de riesgos Moody’s redujo
la calificacion de crédito
global de Ecopetrol modifi-
candola de Baa3 a Bal y
cambi6 su perspectiva de
negativa a estable.

Adicionalmente, laagen-
cia informé que redujo la
calificacién  individual
(BCA1) desde Ba3 a BI, “lo
querefleja su fortaleza cre-
diticia intrinseca”.

Moody’s aseguré que su
decision debajar la califica-
cién de Ecopetrol refleja
un cambio en la politica fi-
nanciera de la compaiiia,
ya que el apalancamiento
ha aumentado simultanea-
mente con las actuales dis-
tribuciones de dividendos
ylaimplementacion de un
ambicioso plande inversio-
nes de capital que abarca-
ralos proximos tres afios.

De acuerdo con la califi-
cadora, esto podria dete-
riorar la posicion de liqui-
dezdelaempresaollevara
un mayor endeudamien-
to. La baja también refleja
el registro de un flujo de
efectivo libre negativo en
2023 y la expectativa de
Moody’s de que Ecopetrol
seguira registrando flujos
de efectivo libres negati-
vos hacia 2025.

Moody’s asegur6é que
Ecopetrol ha incrementa-
do sus niveles de deuda
para financiar su expan-
sion, incluyendola adquisi-
ci6én de ISA. Sin embargo,
reconoce que las inversio-
nesde capitalnose hantra-
ducido en un aumento si-
milar del ebitda de la em-
presa.

Sefiala que la deuda au-
mento a una tasa de creci-
miento anual compuesta
del 22 por ciento durante
2019-2023, mientras que el
ebitda solo creci6 a un 11
por ciento. El aumento de
la deuda también ha lleva-
do auna cobertura de inte-
reses mas baja de 8,3x en

2023, en comparacion con
12,6x en 2022.

Dado que Moody's espera
que Ecopetrol continte fi-
nanciandocondeudasuam-
bicioso plan de inversiones
de capital en un contextode
altas tasas de interés, la co-
bertura de intereses dismi-
nuirdainmasa?7,3x,enpro-
medio, para 2024y 2025.

Moody’s también reco-
noce que algunos de los
proyectos planificados por
Ecopetrol, en particular
los que involucran gas na-
tural, conllevan un mayor
riesgo de ejecucién debido
a su ubicacion offshore en
aguas profundas.

Tras conocer la decisién
de Moody's, Ecopetrol ase-
gurd que la cotizacioén de
los bonos Ecopetrol ya re-
flejaba el mismo riesgo de
lanueva calificacion de Mo-
ody’s (un nivel por debajo
de grado de inversion) de-
bido alas calificaciones glo-
bales de Ecopetrol de Fitch
Ratings (BB+) y S&P Global
Ratings (BB+) generadas
desde 2021.

Laempresa también ase-
guraquenose prevé unim-
pacto significativo en el
precio de la accion, dado
que este grupo de inversio-
nistas priorizan el desem-
pefio del negocio sobre los
anuncios de la calificacién
de riesgos. Adicionalmen-
te, los movimientos de di-
cho activo se asocian prin-
cipalmente a los precios
del petréleo.

“Ecopetrol ratifica su
compromiso conlagestion
eficiente de sus recursos,
el cumplimiento del plan
2024 y el responsable ma-
nejo de suposicién de liqui-
dez y métricas de deuda”,
afirmé la petrolera.

Asi mismo, la compafiia
manifesté que continuara
enfocando sus esfuerzos
para el cumplimiento del
plan de eficiencias y con-
trol de costos en 2024.



