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Ecopetrol y otra mala noticia que incluye a EPM y Enel:
podrian afrontar estos problemas para solicitar créditos

La estrecha relacion con el Estado colombiano, que es su principal accionista, es un vinculo que no le esta

haciendo bien a la petrolera, explicé Fitch Ratings

Q Por Juan Escobar Fernandez
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Ecopetrol es la empresa colombiana de petroleo y gas mas grande, una sociedad de economia mixta de caracter
comercial, que participa en todos los eslabones de la cadena de hidrocarburos, desde la exploracion hasta la
comercializacién - Guillermo Legaria/EFE

La calificadora de riesgo Fitch Ratings modifico a “negativa” la perspectiva de las
calificaciones de incumplimiento de emisor (IDR, por sus siglas en inglés) en moneda
extranjera y local de varias empresas colombianas de relevancia estratégica, entre ellas
Ecopetrol, Empresas Publicas de Medellin (EPM) , Interconexion Eléctrica (1SA), Grupo
Energia Bogotd (GEB) y Enel Colombia

El ajuste se produce como consecuencia directa de |a reciente revision a "negativa’ de la
perspectiva soberana de Colombia, anunciada por la misma agencia el 6 de marzo de
2025. Segun informd la misma, la decision refleja el deterioro de |a posicion fiscal del
pais y la incertidumbre en torno a la implementacion de medidas correctivas.

Ahora puede seguirnos en Facebook y en nuestro WhatsApp Channel.

De acuerdo con |a calificadora, el balance fiscal del Gobierno Central proyectado para
2024 se sitlia en un 6,7% del Producto Interno Bruto (PIB), una cifra muy inferior a los
prondsticos iniciales de Fitch, que era del 5,6%. El desajuste se atribuye a déficits en los
ingresos y la incapacidad de aplicar recortes de gasto que compensen la brecha,

segun detallé la agencia.
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Impacto en Ecopetrol: vinculo estratégico con el Estado

En el caso de Ecopetrol, Fitch destacé que la calificacion de la petrolera refleja su
estrecha relacién con el Estado colombiano, que es su principal accionista. El vinculo
se traduce en un “importante incentivo” para que el Gobierno brinde apoyo financiero a la
empresa en caso de dificultades.

La calificadora resaltd |a relevancia estratégica de Ecopetrol como el principal proveedor
de combustibles liquidos en el pais y como propietario del 100% de la capacidad de
refinacion en Colombia.

A pesar de este respaldo estatal, la perspectiva negativa refleja los riesgos asociados al
entorno macroecondmico del pais vy las finanzas publicas, que podrian impactar de

manera indirecta en el desempefio de la compafiia.

ISA: autonomia operativa y vinculo con Ecopetrol

Por su parte, Interconexion Eléctrica (ISA) mantuvo su calificacion en 'BBB’, aunque la
perspectiva paso de estable a negativa. Segun la calificadora, el perfil crediticio de ISA
no esta limitado de manera directa por el de su controlador, Ecopetrol, a pesar de que
esta ultima posee mas del 51% de la empresa.

La calificadora destaco “la existencia de mecanismos regulatorios que garantizan la
compartimentacion entre ambas entidades, asi como la presencia de accionistas
minoritarios significativos y un historial de buenas practicas de gobernanza corporativa”.

Fitch también sefald que las politicas de financiamiento y gestion de efectivo de ISA son
altamente autonomas respecto a Ecopetrol, lo que contribuye de forma positiva a la
calificacion. Sin embargo, el cambio en la perspectiva refleja los riesgos asociados al

entorno econémico general del pais.
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Grupo Energia Bogota: calificacion afectada por la perspectiva soberana

En el caso del Grupo Energia Bogota (GEB), Fitch mantuvo la calificacion en ‘BBB’, pero
ajusté su perspectiva de estable a negativa. El cambio esta relacionado de manera
directa con la revision de la perspectiva soberana de Colombia, que ahora se
encuentra en BB+/negativa. De acuerdo con la calificadora, el GEB opera de manera

independiente y autonoma, lo que es un factor positivo en las calificaciones

Fitch destacd que los mecanismos regulatorios, la presencia de accionistas minoritarios
importantes y las practicas de gobernanza corporativa reducen la capacidad de la matriz
para extraer valor de su filial mas sélida. Ademds, la agencia explicd que estos factores

permiten calificar a GEB dos niveles por encima del perfil consolidado de Bogota.

EPM: dependencia financiera de Medellin

La calificacion de Empresas Publicas de Medellin (EPM) se mantuvo en ‘BB+, pero su
perspectiva también fue revisada de estable a negativa. El ajuste refleja la estrecha
relacién financiera entre EPM y la ciudad de Medellin, que es su principal accionista.
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La entidad explico que Ias distnibuciones de EFM representan en promedio mas del 2U0%
de los ingresos del gobierno local y entre el 20% y el 30% del presupuesto de inversion de
la ciudad.

La calificadora sefalo que la falta de documentacion efectiva que limita la distribucion
de dividendos, asi como la influencia de la ciudad en la administracién y operaciones
de la compaiiia, son factores que afectan su perfil crediticio. Estos elementos,
combinados con el entorno macroeconémico del pais, justifican el cambio en la
perspectiva.

Empresas Publicas de Medellin (EPM) es una empresa de servicios publicos domiciliarios de propiedad del Distrito de
Medellin, gue presta servicios de energia eléctrica, gas por red, agua y saneamiento en Medellin y alrededores - crédito
Luisa Gonzalez/Reuters

Enel Colombia: exposicién al mercado local

Finalmente, Enel Colombia mantuvo su calificacion en '‘BBB’, pero su perspectiva fue
ajustada a negativa. Fitch explicd que la decision esta influenciada por la exposicion de |a
compafiia al mercado colombiano, que representa a cerca del 90% de su ebitda
(indicador financiero que mide el beneficio bruto de una empresa antes de restar
intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones) consolidado en los Ultimas 12

meses.

La calificacion de Enel Colombia se encuentra alineada con la de otros mercados donde
opera la empresa:

® Panama: BB+/estable.
® Guatemala: BB/positiva.
® Costa Rica: BB/positiva.

El significado de las calificaciones y perspectivas negativas

Segun explico Fitch Ratings , las calificaciones crediticias son herramientas que evalian
el riesgo de una nacion o empresa para determinar la confiabilidad de |a deuda. Estas
calificaciones tienen dos componentes principales: la nota, que mide el nivel de riesgo, y
la perspectiva, que indica como podria evolucionar la calificacion en el futuro cercano,
generalmente, en un plazo de 12 meses.

Es asi que una perspectiva negativa, como la asignada a estas empresas colombianas,

sugiere un riesgo de que la calificacion sea rebajada.

Dichas evaluaciones son fundamentales, ya que influyen en los costos de financiamiento
y en la percepcion de los inversionistas sobre la estabilidad econdmica de un pais o
empresa. En este caso, la revision a negativa de las perspectivas refleja los desafios
fiscales y econdmicos que enfrenta Colombia, asi como su impacto en las principales

empresas del pais.
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Nifio de 3 afios en estado critico tras atentado Ranking Apple: las 10 canciones mas & 0 1a LIDertaqores se enirentaron con
sicarial en Girén (Santander) escuchadas en Colombia jugadores por mal momento del club



