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Fitch Ratings paso de estable a negativa la perspectiva de
Ecopetroly EPM

La calificacion crediticia de varias compaiiias del pais cambi, ;cuales son las razones y qué implicaciones tiene?
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Fitch Ratings revis6 a Negativa la Perspectiva de las Calificaciones de
Incumplimiento de Emisor (IDR) en Moneda Extranjera (ME) y Moneda Local (ML)
de varias empresas colombianas como Ecopetrol, EPM, Enel, entre otras.
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Esta medida se produce tras la reciente revision a “Negativa” de la perspectiva
soberana del pais, por parte de la calificadora el 6 de marzo.
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Segun explicé Fitch, el cambio en la perspectiva de Colombia responde al deterioro
de la posicion fiscal y las perspectivas inciertas de medidas correctivas.

“El balance fiscal del gobierno central para 2024 se ubic en 6,7 % del PIB, muy por
debajo del pronaéstico de Fitch de 5,6 % del PIB, principalmente debido a los déficits
de ingresos y a la incapacidad de implementar recortes de gasto compensatorios”,
dijo la calificadora.

£Qué dice la calificacion?

Ecopetrol

La agencia establece que la petrolera tiene un fuerte vinculo con el Estado
colombiano y eso se refleja en el perfil crediticio. Aunque las calificaciones también
reflejan el “importante incentivo” del gobierno para apoyar a Ecopetrol en caso de
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“Este apoyo se deriva de la importancia estratégica de Ecopetrol como proveedor



clave de combustibles liquidos en Colombia y propietario del 100 % de la capacidad
de refinacion del pais”, destaca Fiteh Ratings.

ISA

Por las mismas razones, Fitch ratificé a Interconexién Eléetrica (ISA) en ‘BBB'y
revisé la perspectiva de Estable a Negativa. Aunque su perfil crediticio “coincide con
su calificacion ‘BBB’ y no esta limitado por el perfil crediticio de su controlador,
Ecopetrol”.

Dado que Ecopetrol posee mas del 51 % de ISA, se debe considerar el vinculo de las
empresas en la evaluacion.

“La existencia de mecanismos regulatorios de compartimentacion, la presencia de
accionistas minoritarios significativos y un historial de s6lidas practicas de
gobierno corporativo impiden que Ecopetrol pueda extraer valor de su subsidiaria
mas solida”, destaca la ealificadora.

Fiteh considera que las politicas de financiamiento y gestién de efectivo de ISA son
altamente auténomas respecto de Ecopetrol y espera que ISA mantenga su
independencia, lo cual se refleja positivamente en las calificaciones.

Grupo Energia Bogota (GEB)

T.a callficacion (e 1a eMpresa es ae BHb y 1a [ITMa Feviso 1a DErspectiva ae LStabie a
Negativa, lo que refleja el cambio en la perspectiva de la ealificacion (BB+/Negativa).

Fitch resalta que GEB opera de forma independiente y auténoma, lo que impacta
positivamente sus calificaciones.

Ademaés, considera que los mecanismos regulatorios de compartimentacion, la
presencia de importantes accionistas minoritarios y las solidas practicas de
gobernanza reducen la capacidad de la matriz para extraer valor de su filial mas
solida.

Segun los criterios de ealificacion, “estos factores llevan a Fitch a calificar a GEB dos
niveles por encima del perfil consolidado de Bogota”, anade.

EPM

La calificadora establece a Empresas Publicas de Medellin (EPM) en ‘BB+' y revisa la
perspectiva de Estable a Negativa, lo que refleja el cambio en la perspectiva de la
calificacion IDR de Medellin (BB+/Negativa).

Esta vinculacion refleja la relevancia financiera de la compariia para las finanzas de
Medellin, la falta de documentacion efectiva que limite la distribucion de
dividendos y la influencia de la ciudad en la administracién y las operaciones de la
compariia.

“Las distribuciones de EPM aportan en promedio el 20 % o mas de los ingresos del
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subraya.
Enel

Fitch ratificd a Enel Colombia en la calificacion ‘BBB’ y revisé la perspectiva de
Estable a Negativa.

La compaiiia tiene su sede en Colombia (BB+/Negativa), y sus operaciones en este
pais representaron aproximadamente el 90 % de su EBITDA consolidado
acumulado para los ltimos doce meses (UDM) finalizados en septiembre de 2024.

Los perfiles de la empresa en diferentes paises queda asi:

e Enel Colombia (‘bbb-")
e Panama (BB+/Estable)
¢ Guatemala (BB/Positiva)
s Costa Rica (BB/Positiva)

£Qué dice la calificacion y qué significa el “Negativo”?

Vale la pena mencionar que las calificadoras de riesgo son entidades que se
especializan en valorar el riesgo de cada nacion, para asi asignar una nota a su
deuda con base al riesgo que determinan diferentes factores (como la inflacién,
endeudamiento, PIB, y la fortaleza de las instituciones).

Asilas cosas, la nota crediticia que dan estas calificadoras es importante porque
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evaluacion que afecta los tipos de intereses con los cuales se le presta dinero a las
naciones.

En esta discusion es necesario entender como se leen las calificaciones crediticias.
Tiene dos partes: una nota y una perspectiva:
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¢ Calificacion: es la primera parte y da el puntaje de riesgo.

¢ Perspectiva: da informacién de coémo podria cambiar la calificacion a futuro (12
meses por lo general), por lo que se lee de la siguiente forma:
© Que sea positiva indica que la calificacion puede subir.

© Que sea estable apunta a que seguira igual en el futuro.

o Que sea negativa dice que hay un riesgo de que rebaje.

& [ ,Yate enteraste de las altimas noticias econémicas? Te invitamos a
verlas en El Espectador.

Pronto tendremos al aire el boletin de noticias economicas, en el que ademas de
actualidad encontraran consejos de emprendimiento y finanzas. Si desean
inscribirse, pueden ingresar aqui.
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