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Grupo Cibest prevé resultados negativos en Ecopetrol, ISA y Enka
para el segundo trimestre

De acuerdo con las estimaciones, empresas de petroleo, gas y servicios publicos tendrian sesgos negativos,
mientras que la banca seguiria su recuperacion.
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Grupo Cibest, holding de Bancolombia. Foto: archivo Valora Analitik y Freepik
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A partir de esta semana y durante los proximos dias, las empresas listadas en la Bolsa de Valores de Colombia

(bvc) comenzaran a reportar sus resultados financieros y operativos del segundo trimestre de 2025.

De cara a esta temporada, Grupo Cibest, a través de la Direccidn de Investigaciones Economicas, Sectoriales y de

Mercados, dio a conocer su expectativa para 13 de las compafiias mas relevantes del mercado.

Lo primero que destaco el informe es que para el segundo corte se esperan resultados neutrales, con un bajo
dinamismo en el crecimiento de los ingresos y utilidades, “con resultados mixtos en funcién de una dindmica

sectorial heterogénea y de la capacidad de gestién operativa y financiera de los negocios”.

A manera de resumen se indicO que, de esas 13 companias analizadas, cuatro tendrian resultados positivos, seis

neutrales y tres negativos.

Ese sesgo de neutralidad indicaria condiciones similares a las que se vieron en el primer trimestre de este afio,
“flue se resumen en una economia que se mantiene en crecimiento, pero muy dispar entre industrias, lo cual no

se refleja con claridad en las companias del Colcap”.



Relacionado: Calendario resultados financieros de emisores para el segundo trimestre de 2025 en Colombia
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NIM y ROAE calculados por Grupo Cibest.

{Cémo se moverian los principales emisores en el segundo trimestre?

A manera de semaforo, los resultados positivos se verian en Grupo Exito, Cementos Argos, Davivienda y Pei. En
neutralidad se moverian Grupo Energia Bogota (GEB), Promigas, El Condor, Terpel, Celsia y Banco de Bogota.
n Eléctrica (ISA) y Enka.

Entre tanto, con una expectativa negativa se ubican Ecopetrol, Intercone

El informe de Grupo Cibest anticipo que para el seqgundo trimestre de este afio la actividad economica habria
ganado mayor traccion. Mencionan a su indice NowCast, segdn el cual en el segundo trimestre del 2025 la

economia se expandi6 a un ritmo de 2,9 %.

Relacionado: NowCast de Bancolombia muestra sefiales alentadoras en el ritmo del crecimiento econémico

Lo anterior, dice el informe, sugiere que el desempefo econdmico “muestra senales alentadoras en el ritmo de

crecimiento, pese a la incertidumbre local y externa”.

Al revisar la dinamica sectorial del trimestre frente al primer corte del afio, se evidencia aceleraciones en
servicios financieros, sector inmobiliario y mineria. “En contraste, los sectores de la construccién y de las

comunicaciones resaltan por sus ritmos de caida”.

Dindmica por sectores econémicos

En el sector comercio se prevén resultados positivos, respaldados por las ventas minoristas, que se expandieron
13,2% afo a ano, en términos reales en mayo y que crecen a doble digito en lo corrido del afio. “En este
contexto, la continuidad y fortalecimiento de las estrategias enfocadas en margenes se estarian evidenciando

con mayor relevancia en resultados”, se anticipa.

En comercializacion de hidrocarburos, Grupo Cibest prevé un aumento en los voliimenes impulsado por una
dinamica econdmica positiva. No obstante, “persisten rezagos en sectores como el industrial”. Por su parte, el
aumento en el precio de la gasolina a principios del trimestre ayudaria a mantener el Ebitda y la estabilidad en el

precio del jet fuel, le daria soporte a los resultados.

Por otro lado, el sector inmobiliario registra continuidad en los ajustes de canones. Destaca el informe que la
actualizacién estacional de contratos contrasta con menores ingresos por ajustes en canones variables del

segmento comercial, lo que se reflejaria en un crecimiento anual de los resultados y estabilidad en margenes.

Sin embargo, el desempeno de las vacancias en los segmentos corporativo y logistico, seguirian siendo un reto

en términos operativos.

Evolucién balance de resultados efectivos vs. esperados
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Fuente: célculos Grupo Cibest.

{Cémo le ird al sector petréleo, bancos y construccién?

En el caso de las empresas de petrdleo, gas y servicios publicos, se esperan resultados neutrales con sesgo
negativo, teniendo en cuenta gue “varios efectos no recurrentes impactaran negativamente los resultados del

trimestre”,

En el segmento de servicios plblicos, Grupo Cibest proyecta resultados neutrales para GEB, Celsia y Promigas. En
el caso de GEB, los resultados estarian presionados por el bajo desempefio de TGl y un efecto negativo no
recurrente en Enel, que afectara la utilidad neta. Para Promigas y Celsia, las variaciones en los resultados se

explican principalmente por la normalizacién de la coyuntura climdtica y la reduccion en la generacion térmica.

Por otro lado, se anticipan resultados negativos para ISA y Ecopetrol. “En el caso de ISA, la correccion de un
calculo por parte de la Aneel en Brasil generaria una disminucién en el flujo de caja proveniente de la RBSE. Esto
implicaria un castigo en la cuenta por cobrar y el reconocimiento completo de este menor ingreso en los

resultados del 2T25, lo que se traduciria en caidas en ingresos, EBITDA y utilidad neta”.

En cuanto a Ecopetrol, los resultados se verian afectados por menores precios internacionales del petrdleo y por

la consolidacion de ISA, que incluye el efecto no recurrente previamente mencionado.

Relacionado: Ecopetrol proyecta que sus ganancias habrian caido de nuevo en el sequndo trimestre de 2025

Sede principal de Ecopetrol. Crédito: Facebook de Ecopetrol

En el sector financiero se esperan resultados mixtos, “pero se reafirma la senda de recuperacion de los Gltimos

trimestres, a pesar de la persistencia de algunos desafios”.

Finalmente, se ven contrastes en el sector constructor que se reflejarian en los resultados corporativos. Por
ejemplo, en Cementos Argos, “anticipamos un desempeiio positivo, a pesar de un menor dinamismo en la
demanda local, que se compensa por eficiencias operacionales y por los volimenes comercializados en las

demas regiones”.

El Condor presentaria cifras contrastadas, atribuibles a la fase final de construccion de los principales proyectos

de su backlog, asi como por los efectos del perfeccionamiento de la venta de su participacion en Pacifico 3.

“Por su parte, el segmento de infraestructura se mantiene atento a la posibilidad participar en nuevos proyectos
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