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Asi van las apuestas para resultados del primer trimestre

BOLSAS. PARA EL PRIMER
TRIMESTRE DE 2023, LOS
ANALISTAS NO ESPERAN

RESULTADOS FINANCIEROS
POSITIVOS QUE PUEDAN
IMPULSAR EL
COMPORTAMIENTO DEL
INDICE MSCI COLCAP

BOGOTA

Durantelos proximos 15 dias
se avecina la avalancha de re-
sultados financieros del primer
trimestre de las empresas, los
cuales, segiinlas comisionistas,
daran sefiales de que ya se esta
comenzando a sentir la desace-
leracién econémica.

El informe realizado por el
equipo deinvestigaciones eco-
noémicas del Grupo Bancolom-
bia explica que paralos prime-

ros tres meses del afio no se

esperan resultados financie-
ros positivos en las empresas
que cotiza en la Bolsa de Valo-
res de Colombia que puedan
darle un impulso al comporta-
miento del Msci Colcap.
“Nuestra expectativa es
neutral paralamayoria de emi-
sores colombianos. En general,
el incremento de los ingresos
se vera dificilmente traducido
en un mayor Ebitda o utilidad
neta”, dice eldocumento de ex-
pectativas de resultados com-
partido por Bancolombia.
Mayores costos y gastos ope-
racionales porelincremento de
precios en materiales, fletes y
eventos exogenos a las compa-
fiias, y un menor aporte de las
empresas asociadas, por nor-
malizacion de operaciones en
2022, estan entre las razones
quehabrian golpeado el desem-
pefio del sector privado en los
primeros tres meses del afio.
El analisis de Bancolombia
agregaque podriahaberunim-
pacto por mayores gastos dein-
tereses, por indexacién de deu-
da,yel pagomayoresimpuestos,

Bancos, entre panorama positivo y negativo

Los bancos analizados por Davivienda Corredores se muestran
en terreno positivo, dentro de los que destaca Bancolombia con
ingresos de $5,3 billones, algo que explica German Cristancho,
gerente de investigaciones econémicas de la comisionista, por
“el crecimiento de los ingresos de cartera y los atin controlados
gastos por intereses”. En cuanto a Investigaciones Bancolombia,
todos los bancos que analizan estaran con una visidon negativa.
Esperan que Davivienda tenga una cartera bruta por

$144,6 billones y Banco de Bogotd por $94,5 billones.
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BILLONES ES LA UTILIDAD

MAXIMA QUE INVESTIGACIONES
BANCOLOMBIA ESPERA DENTRO
DE LAS EMPRESAS ANALIZADAS.

especialmente en compafiias
como Ecopetrol, que esteafio ten-
draque enfrentar mas obligacio-
nes luego de aprobarse la refor-
ma tributaria.

“En medio de la desacelera-
ciéon de la economia espera-
mos que también las compa-
fiias empiecen a registrar un
comportamiento un poco mas
acotado, y en ese sentido, se
podrian esperar unos resulta-
dos corporativos un poco mas
bajos”, indica David Cubides,
dir. de investigaciones econé-
micas de Alianza Valores,
quien ademas relaciona este
factor con los incrementos en
los costos para las compaiiias,
que hanvenido subiendo al rit-
mo de la inflacién.

EMPRESAS EN TERRENO POSITIVO

Teniendo claro todo lo ante-
rior, valelapenaconocer cuales
serianlasempresas que paralas
comisionistas se ubicarian en
terreno positivo en este primer
trimestre del afio.

Por el lado del equipo de in-
vestigaciones econoémicas de
Bancolombia, se espera que
Terpel registre ingresos por
$7,1billones, mientras que ISA
marque ventas trimestrales
que superen los $3,6 billones.

$558.000

MILLONES ES LA UTILIDAD MAS
BAJA DENTRO DE LAS COMPANIAS
ANALIZADAS POR CORREDORES
DAVIVIENDA.

Ademas, El Céndor, compafiia
delacual se esperanresultados
positivos, anunciaria ingresos
sobre los $235.633 millones.

Estas tres serian las Unicas
tres entidades, de la canasta me-
dida por Bancolombia, que ten-
dria resultados positivos. En el
caso de la transmisora de ener-
gia, el informe explica que es “la
Unica compaiiia de relevancia
dentro del Msci Colcap con dicha
expectativa, por la entrada de
nuevos proyectos a operacion y
efectos cambiarios”.

Sin embargo, y a pesar de
que el documento no espera
que se presenten resultados
positivos, Ecopetrol seguiria
reinando como la compaiiia
con mayores ingresos al regis-
trar $38 billones yunautilidad
neta de $5,8 billones.

Este comportamiento lo ex-
plican los analistas porque “el
preciodeventadelacanastade
crudo de Ecopetrol tendra un
mayor castigo frente al precio
de referencia Brent, que en el
primertrimestre de 2022, y po-
sibles impactos en la estructu-
ra de costos por productos im-
portados”. El informe sefiala
que el Ebitda de la compaiiia
petrolera crecera menos que
los ingresos.

EXPECTATIVA DE RESULTADOS FINANCIEROS
PARA EL PRIMER TRIMESTRE DE 2023

Para el primer trimestre de 2023
no se esperan resultados
financieros positivos que puedan
impulsar el comportamiento del
indice Msci Colcap

Mayores costos y gastos

operacionales por el incremento de

precios en materiales, fletes y

eventos ex6genos a las companias

PERSPECTIVAS PRIMER TRIMESTRE 2023

INVESTIGACIONES BANCOLOMBIA
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Fuente: Bancolombia y Davivienda Corredores

Davivienda Corredores, por su
parte, ubica en terreno positi-
voa10delas11compafiasana-
lizadas en su reporte, dentro de
las que destacan por mayores
ingresos Grupo Sura, con $32 bi-
llones; Grupo Argos, con $5,4 bi-
llones e ISA, con $3,8 billones.

Para German Cristancho, ge-
rente deinvestigaciones econd-
micas de Davivienda Corredores,
el caso de Grupo Argos se expli-
ca por “el desempefio positivo
de las operaciones cementeras
ylabuenadinamicadelnegocio
aeroportuario, siendo los prin-
cipales impulsores de los resul-

tados trimestrales del holding”.

Pero, tal como ocurre con el
informe realizado por los ana-
listas de Bancolombia, Ecopetrol
se ubica en la cabeza de la lis-
ta, solo que con una expectati-
va neutral, alcanzando utilida-
des por $37,3 billones.

Esto, es explicado por Da-
vivienda Corredores, por “me-
nores precios del crudo, el
continuo incremento de la
tasa de interés y el efecto de
la reforma tributaria en el ru-
bro de impuestos que afecta-
rian las utilidades netas de
Ecopetrol. Si bien, los ingre-

LOS CRECIMIENTOS DE EBITDAY UTILIDAD NETA:

Un menor aporte de
companias asociadas
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ope
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Mayores gastos
de intereses por

normalizacién de indexacién de
raciones en 2022 deuda
DAVIVIENDA CORREDORES

Cifras'en miles de millones de pesos

Mayores impuestos,
especialmente en Ecopetrol
(60% de tasa efectiva de
impuestos vs. 35% anterior)
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sos se desacelerarian frente
al ultimo trimestre del afio,
en términos anuales se man-
tendria una buena dinamica
en la parte operacional”.

LOS RESULTADOS NEGATIVOS

Asi como hay compaiiias
que destacan por sus altos
montos en ingresos, estan las
que tienen resultados menos
favorables, como Canacol y
Enka, que en el informe de
Bancolombia se encuentran
en terreno negativo con unas
proyecciones de ingresos tri-
mestrales de US$77.341 mi-

llones (cerca de $357.000 mi-
llones) y $144.438 millones,
respectivamente.

Por ellado de Davivienda Co-
rredores , aunque no hay ningu-
na compafiia con expectativa
en negativo, la que menos in-
gresos tendria es Mineros con
$558.000 millones.

Esto es explicado por ellos
porque “la produccién de la
compafiia se veria impactada
en Colombia por el cierre du-
rante tres semanas de la ope-
racién ante las protestas en
la zona, a lo que se seguira
sumando el efecto negativo

German
Cristancho

Gte. de inv. econ.
DaviviendaCorredores
“La expectativa en
general de los resultados
es positiva. Si bien
esperamos que

contintien reflejando una
moderacién, se mantienen
los niveles altos™.

David Cubides
Director de investiga-
ciones econdémicas de
Alianza Valores

“En medio de la
desaceleracion de la
economia, esperamos que
también las compariias
empiecen a registrar

un comportamiento

un poco mds acotado”.

Siganos en:

www.larepublica.co
(on la entrevista a la presidente de
AXA Colpatria, Alexandra Quiroga.

de la declinacion de la opera-
cién en Argentina”.

Si bien el grueso de resulta-
dos comenzar4 a salir estas se-
manas, la temporada de entre-
gas ya arrancd. EPM es la
compafiia que mas haregistra-
do ingresos con un total de $9
billones, un Ebitda de $2,9 bi-
llones y una utilidad neta de
$1,6 billones.

La segunda compafiia que
mas ha percibido dinero en
este mismo lapso es Grupo
Exito, que tuvo ingresos por
$5,4 billones, seguido de
Grupo Nutresa, cuyas ventas
ascienden a $4,9 billones,
tras crecer 35,7%.
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