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Efectos que puede traer para
el -inyell]la caida en
calificacion por parte de
Moody's

jueves, 23 de mayo de 2024 f X in 0 cuarDAR
Ricardo Roa, presidente de 3 3 3 A i
= 1 o o acui = LE{ petrol‘era dice quela COtlZE’lC.IOI‘l.(%e sus b’crnos ya reﬂEJ‘aba el
2040, en rateria de generacin mismeo riesgo de la nueva calificacién un nivel por debajo de

de rigueza, es |S=slsii= genere
recursos entre USFIS y US$25
killones.

grado de inversién)

MARIA FERNANDA CARMONA GUZMAN

H Foto: Calprensa
Moody's Ratings bajd la evaluacian del riesgo crediticio base de
de bl desde ba3. Segin dijo la calificadora de riesgo,
las razones por las que tomd la decisidn son el reflejo de un
cambio en la politica financiera de la empresa.

@ En la misma decisian, bajd la calificacion de emisor de largo
plazoy la calificacidn sénior no garantizada a Bal desde Baa3,
ademas de cambiar la perspectiva a estable de negativa.

Segun la agencia, el apalancamienta ha aumentadao de forma
sirmultdrea con la distribucidn de los dividendos. "La baja
también refleja el registro de un flujo de efectivo libre
negativo en 2023 y la expectativa de Moody's de que
seguira registrando flujos de efectivo libres
negativos hacia 2025", expresoé la calificadora.

Este jueves, la petrolera respondid y sefiald que la cotizacidn
de sus bonos “ya reflejaba el mismo riesgo de la nueva
calificacidn de Moody's {un nivel por debajo de grado de
inversidn) debido a las calificaciones globales de [Esse=iiel de

Agregue a sustemas oe interés Fitch Ratings (BB+) v S&P Glabal Ratings (BB+) generadas
desde 202717,

Adermias, la compafiia dijo gue no prevé "un impacto
significativo en el precio de la accidn" tras la rebaja de
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Moody's y que "ratifica su compromiso con la gestidn
eficiente de sus recursos, el cumplimiento del plan 2024 v <l
responsable manegjo de su posician de liguidez y métricas de
cdeuda".

Par otra parte, la petrolera afirmd que "los movimientos de
dicho activo se asocian principalmente a los precios del
petrdleo”. Asi mismo, la compafia continuard enfocando sus
esfuerzos para el cumplimiento del plan de eficiencias y cantral
cle costos en 2024,

:Qué efectos puede tener?

Felipe Campos, gerente de Inversion y Estrategia Alianza
Valores vy Fiduciaria, dice gque "Moady's esta tomando un
camina gue ya habian tomando hace tres anos Ficth y S&F,
osea gue ahi no hay nada nuevo. Cuando en las calificadoras
la tercera se alinea, no tiene un impacto tan grande. Sin
embargo, es muy interesante lo que puede significar para la
calificacidn de Colombia, porgue las decisiones que taman
CArmQ pais y cama campania tienden a ser relativamente
seguidas. En un mes, en septiembre, hablan de [SsEis=E],
Maody's v en octubre ya estaban hablando de la calificacion de
Colombia'.

"NMo hay una consecuencia inmediata por gue s un punto de
vista que ya tenian los inversionistas, que ya habian castigado
la deuda de y las calificadoras. Lo que esta haciendo
Moody's es llegar a exponer una informacién que el mercado
ya habia tenido hace mucho tiempo. Igual es una alerta, si
alguien estaba muy optimista en &l pais, comienza a recanocer
unas ndmeros que se estan deteriorando, pero
inmediatarmente no hay un impacto adicional a lo que ya &l
rmercado ha estado manegjanda’, agrega Campos.

Ahora bien, aungue ha incrementado sus niveles de
deuda para financiar su expansidn, incluyendo la adquisicidn
de ISA, Moody's reconoce gue las inversiones de capital no se
han traducido en un aumento similar del Ebitda de la empresa.

La deuda aumentd a una tasa de crecimiento anual
cormpuesta (CAGR, por sus siglas en inglés) de 22% durante
2019-2023, mientras que el Ebitda solo crecid a una Cagr de 11%.
Dado gue Moody's espera gue continde financiando
con deuda su plan de inversiones de capital en un contexto de
altas tasas de interds, la cobertura de intereses disrminuird adn
mas a 7.3x, en promedio, para 2024 vy 2025,

En cuanto a dicha deuda, Andrés Duarte, director de Renta
Variable de Corficolombiana, opina gque "de acuerdo con
[HEEEEEE], una vez ejecutada la aperacién de manegjo de deuda
por US$1.200 millones, con recursos ya comprometidos de un
contrato de crédito, los vencimientos de capital de 2024 se
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aproximadamente US$300 millones".

"Adicionalmente, la empresa presenta holgura en sus
indicadores de endeudamiento actuales ([deuda bruta sobre
L + EBITDA de 1,9x v deuda sobre patrimanio de 1,2 veces). Lo
anterior, junto con la mejor situacion de caja en 2024,

Agregue a sustemas de interés

& Deuda + . o .
hablendo acotado la carga del FEPC al diésel, limitan la

& Ricarde Roa + hecesidad de nuevo endeudamiento para los siguientes dos
afios, asi como el efecto del deterioro en la calificacion de

£ Accicnes & valores + . e
Moady's para ,afiade Duarte.

Par otro lado, el experto dice gue |la consecuencia es un
encarecimiento en el costo del nuevo endeudamiento para

inicialmente, "muy probablemente esto va
afectando el futuro endeudamiento en ddlares en los
mercados de capitales para los demas emisores del sector
A5 + real colombiano. La noticia es negativa para estos emisores y
el pais en general, pues parte de lo que se necesita en este

# Administre

o Deuda + ) ) )
rmaomento para gue las empresas inviertan, es precisarmente

%> Ricardo Roa + que baje el costo del endeudarmienta’.

© Acciones & valores *  Cabe resaltar gue Moody's también reconoce que algunos de

los proyectos planificados por cern particular los gue
involucran gas natural, conllevan un mayor riesgo de gjecucion
debido a su ubicacion offshore en aguas profundas.

£ Administre sustemas

Asi mismo, la firma expresd que la posicidn de liquidez de la
estatal petrolera es adecuada en tanto que registrd un flujo
de efectivo libre negativo de US$3.400 millones financiado
mediante un aumento de la deuda de US$3.800 miillones
cdadas sus inversiones de capital sin precedentes. La posicion
© Ricarde Roa ” de efectivo de a diciembre de 2023 era de US$3.600

rrillanes.
T Acciones & Walores +
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En 2023,1as empresas
presentaron mas
solicitudes de insolvencia
que en pandemia

LABORAL

En segundo debate fue
aprobadeumbral de 2,3
salarios de la reforma
pensional

AMALISTAS

El macabre experimento
de Santos

HACIEMDA

Latasa fiscal corporativa
de Colombia es la mas
alta entre paises
miembros de la Ocde

BOLSAS

"El munde internacional
te dalas posibilidades de
comprar bonos, fondos,
ETF, CDT"

BOLSAS

La accién de Pei repunté
enbelsal74% tras el
anuncio delaentradaal
MsciCeleap

K12

MAS DE LA REPUBLICA

ELM_ AL I FAR R TFIR )

Rector designado de U. Nacional
interpuso demanda penal contra
Juan David Correa

El MinEducacion Ad Hoc, presuntamente se habria
extralimitado en sus funciones en el mangjo de |a
actual crisis de la Universidad NMacional

CONSTRUCCION 2052024

Nueva via 4G mejora la conectividad
entre Huila, Tolima, Putumayo,
Narifoy Caqueta

El prayecto aumenta el turismo, facilita el transporte,

la comercializacion de productos agricolas. asi como,
el arroz y el liman, entre otros

HAZIEM DA 2052024

Ministerio de Igualdad consigné por
error $178 millones a miembros de la
Cartera

De acuerdo con infarmacion del Ministerio, hasta el
momento se ha recuperado mas de $78,6 millones y
faltarn mas de $100 millones

MAS ECONOMIA >

CHILE SALUD DEPORTES

Bancos europess viajan a La Contraloria inicid el Inter de Milan es tomado
Chile para evaluar los seguimiento alos por Caktres luego de que
avances de inversiones recursos piblicos de la el propietaric

en renovables salud del Magisterio incumpliera deuda
IUDICIAL r;';mﬂ o0 BOLSAS T D LABORAL

Se conocid la sentencia Délar cerrd la jornada al =.  Asisonlas formas enlas
que confirma que el alza tras menos < quepuede legara
Congreso slegird expectativas de recorte potenciar productividad
Contralor el 12 de junic de tasas de interés BN Una empresa

TODAS LAS SECCIONES

MANTENGASE
CONECTADO
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