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Moody’s baja 1a calificaciéon de Ocensa, filial de Grupo

Ecopetrol, y alerta por riesgos hacia 2027

La firma la dejé en Ba2 con perspectiva negativa y puso la mirada en riesgos de refinanciacién, pese a su
solida operacion y flujo de caja estable.

Ocensa es un activo estratégico para Colombia. Se trata del principal oleoducto de uso
publico del pals, con 848 kilmetros de extension y una capacidad nominal cercana a
745.000 barriles diarios. Foto: Ocensa
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La estructura del mercado energético colombiano volvié a quedar
en evidencia, luego de que la agencia Moody’s decidiera rebajar la
calificacién de Oleoducto Central S.A. (Ocensa) a Ba2 desde Bal,
con perspectiva negativa. La estrecha dependencia entre
empresas del sector es, sin duda, un factor relevante en la
evaluacion reciente, que no responde a un deterioro operativo
propio, sino al arrastre generado por larebaja previa de
Ecopetrol, su principal accionista y cliente.

Como se recuerda, Ocensa es un activo estratégico para Colombia.
Se trata del principal oleoducto de uso piiblico del pais, con
848 kilometros de extension y una capacidad nominal
cercana a 745.000 barriles diarios, conectando los campos de

los Llanos Orientales con el puerto de Covenas.

Su rol es fundamental en la cadena de exportacion de crudo, lo
que historicamente le ha permitido operar con ingresos
relativamente estables y predecibles.
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Moody’s pone en revisién a ISA por deterioro crediticio
de Ecopetrol, en medio de rebajas de riesgo pals
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Sin embargo, su estructura accionaria y comercial condiciona su
perfil crediticio. Mas del 72 por ciento de la compariia pertenece a
Ecopetrol —a través de Cenit- y mis del 70 por ciento de los
voltimenes transportados provienen de esta misma empresa. Esto
implica, sefiala Moody's, que cualquier deterioro en la
percepcion de riesgo de Ecopetrol impacta directamente a
Ocensa, independientemente de sus propios indicadores

financieros.

Desde el punto de vista operativo, Moody's reconoce fortalezas
de la compaiiia, como su bajo apalancamiento, buena
liquidez —con alrededor de 330 millones de délares disponibles—,
y un marco tarifario regulado que estabiliza ingresos. Ademis, el
gasto de capital proyectado es bajo, lo que favorece la generacién
de flujo de caja libre.

Parque solar de Ocensa 714 paneles que ayudaran a trasladar el crudo
por la cordillera central. FOTO:ENERCER

Riesgos latentes

No obstante, el informe también identifica riesgos relevantes. Uno
de los principales es la politica de altos dividendos, que
puede limitar la retencion de liquidez en escenarios
adversos. A esto se suma la naturaleza de “activo tinico” de la
compariia, que reduce su diversificacion frente a pares globales, y
sumenor escala relativa.

El punto critico hacia adelante, advierte el analisis de la
calificadora, es el vencimiento de un bono por 400 millones de

délares en julio de 2027.

Moody’s sefiala que, aunque la compariia tiene capacidad para
enfrentar sus obligaciones actuales, existe un riesgo de
refinanciaciéon que dependeri de las condiciones de
mercado y de la estrategia que adopte la administracion.
Este elemento serd clave para futuras decisiones de calificacion.
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Efecto dominé: rebaja de calificacién de Colombia
arrastra la de bancos y aseguradoras y, enciende
alertas

La perspectiva negativa implica que no se esperan mejoras en el
corto plazo. De hecho, cualquier nueva rebaja en Ecopetrol
podria traducirse automéiticamente en una mayor presion
sobre Ocensa. En contraste, una estabilizacién del perfil
crediticio de Ecopetrol seria el principal catalizador para mejorar
la perspectiva.

Para inversionistas, el mensaje es que la evaluacion de riesgo de la
compania seguird atada, en gran medida, al desempeno financiero
y estratégico de Ecopetrol, asi como a su capacidad para gestionar
el desafio de refinanciacién en los préximos afos.
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Sigue toda la informacién de Economia en Facebook y Twitter, o en nuestra
newsletter semanal.
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