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Compra de ISA podria impulsar los deprimidos bonos de

Ecopetrol

f Andrea Jaramillo y Ezra Fieser
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Ecopetrol debt has underperformed since announcing a deal to buy ISA
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(Bloomberg) -- La colombiana Ecopetrol SA esta haciendo muchas cosas bien. Esta
reduciendo la deuda, aumentando las ganancias y planificando a largo plazo, buscando

formas de diversificar su negocio mas alla de la extraccion y el refinado de crudo.

Y, sin embargo, el productor estatal de pefréleo ha otorgado a los tenedores de bonos el
peor rendimiento este afio entre sus pares de los paises en desarrollo. Arrastrados por la
perdida de la calificacion crediticia de grado de inversion de Colombia y por las dudas
sobre como pagara este mes la compra de US3$3.700 millones de una participacion
mayoritaria en Interconexion Eléctrica SA, los bonos de Ecopefrol con vencimiento en
2045 han perdido mas del 9% este afio, mientras que sus pares han obtenido un

rendimiento promedio de 1,2%.

Inversionistas y analistas, desde Oppenheimer & Co. a Lucror Analytics, dicen que el
pesimismo ha ido demasiado lejos y que los bonos son una oportunidad atractiva. Ven la
adquisicion de ISA como una decision inteligente que diversificara los flujos de ingresos y
ayudara a preparar a Ecopetrol para un futuro en el que habra menos demanda de

combustibles fosiles.

“Ser propietario de un negocio de transmision de alta calidad proporcionara a Ecopetrol
una fuente mas estable de flujo de caja”, dijo Alejandro Di Bernardo, analista de credito
de Jupiter Asset Management, que tiene alrededor de US$80.000 millones en activos,
incluidos bonos de Ecopetrol. Y aunque la compra elevo los niveles de deuda de

Ecopetrol, “en general, el impacto neto para el crédito deberia ser positivo”, afiadio.

El experto sefald que algunos de los bonos de la compafiia se ven atractivos, no solo en
comparacion con |la deuda soberana de Colombia, sino también frente a los titulos de la

estatal brasilefia Petroleo Brasileiro SA.

Lucror Analytics emitid una recomendacion de compra para los bonos de Ecopetrof
después de gue los resultados del segundo trimestre mostraran un ingreso neto de mas

de US51.000 millones, extendiendo su racha de obtener ganancias cada trimestre en los
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