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Moody's advierte sobre la potencial adquisición del 30% de los activos de
CrownRock por parte de Ecopetrol, señalando que dicha operación podría ser
negativa para la calificación crediticia de la petrolera colombiana. La calificadora
internacional destacó que si Ecopetrol financia completamente la adquisición a
través de deuda, esto debilitaría sus métricas crediticias, aumentando su relación
deuda/Ebitda a aproximadamente 2.4x para finales de 2024, en comparación con
2.1x en 2023. Además, la estructura financiera final de la transacción determinará
el impacto en los gastos de intereses y el riesgo de refinanciación de la compañía.

No obstante, Moody's también reconoció que la adquisición sería
estratégicamente positiva desde un punto de vista operativo, ya que permitiría a
Ecopetrol incrementar su producción en la Cuenca Pérmica en un 15% a 20% de
su Ebitda, frente al 10% actual. A pesar del impacto negativo en las métricas
crediticias, la operación podría mejorar considerablemente el negocio de
Ecopetrol gracias a la producción adicional y el aumento en las reservas probadas.
Moody's estima que los activos adquiridos empezarían a generar flujo de caja a los
precios actuales de las materias primas y seguirían siendo rentables incluso con
precios más bajos.

La advertencia de Moody's sobre la adquisición de activos de CrownRock por
parte de Ecopetrol destaca un dilema estratégico común en las grandes empresas:
la necesidad de equilibrar el crecimiento operativo con la solidez financiera.
Aunque la compra podría fortalecer significativamente la posición de Ecopetrol en
la Cuenca Pérmica, aumentando su producción y reservas, depender en exceso de
la deuda para financiar la transacción podría debilitar sus métricas crediticias,
incrementando el riesgo de refinanciación y los gastos por intereses. En este caso,
considerar una estructura de financiamiento más equilibrada podría mitigar estos
riesgos, garantizando la sostenibilidad financiera a largo plazo y maximizando los
beneficios operativos de la adquisición.

En el área de Investigaciones Económicas consideramos que esta noticia tiene un
carácter mixto en Ecopetrol, estamos de acuerdo en que la decisión de adquirir
activos en el Golfo Pérmico sería beneficioso para el activo, pero, el posible
deterioro de las métricas financieras nos parece un punto clave teniendo en
cuenta los niveles actuales de deuda de la petrolera estatal (1.57x Deuda
Financiera/Patrimonio) y las necesidades de refinanciamiento que se han
evidenciado a lo largo de los últimos dos años. Por lo que en nuestro criterio,
creemos que debería ser más significativo el sostenimiento de las métricas
financieras, evitar mayores presiones por gastos por intereses y una mayor
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percepción de riesgo por parte de los tenedores de bonos. La transacción no se ha
oficializado, por lo que estaremos muy atentos al desarrollo de la noticia.

Fuente: Moody's Ratings - emisor
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