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apuesta por negocio con Brava pero se prenden alertas por
deuda

Analistas del sector energético advirtieron que la internacionalizacion no sustituye la exploracién rezagada en
Colombia.
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Esta semana se conocié que esta interesada en adquirir 51 % de las acciones de Brava Energia, la

segunda compafiia independiente mas grande de Brasil en reservas y produccion de petrdleo y gas. Citi estimé

que la oferta asciende a 5,6 hillones de reales, equivalentes a aproximadamente US$1.120 millones.

El Estado colombiano posee 88,2 % de la petrolera, un dato relevante en medio de las tensiones entre la
estrategia empresarial y la narrativa del Gobierno de Gustavo Petro, critico del sector de hidrocarburos. Sin
embargo, para el mercado, esta operacion confirma que mantiene su apuesta por el petréleo y el

gas como eje de su negocio, al tiempo que busca avanzar en su internacionalizacion.

La adquisicidn seria financiada con deuda, lo que implicard un proceso posterior de refinanciaciéon. Segin lvan
Arroyave, analista del sector energético y banquero de inversion, el crédito utilizado corresponde a un crédito

puente, un instrumento de corto plazo habitual en este tipo de transacciones, que luego se sustituye por

financiamiento de largo plazo.
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entorno de mayor costo de capital, y una percepcién de riesgo mas exigente para la compariia®, explicé.

Arroyave también precisd que , dirigida por el presidente encargado Juan Carlos Hurtado, a’in no ha
cerrado la adquisicion de 51 %. La compania anuncié un acuerdo inicial para adquirir cerca de 26 % de Brava y

lanzar posteriormente una Cferta Publica de Adguisicién (QPA) en Brasil para alcanzar la participacion

mayoritaria en Brava.
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La preocupacién del mercado se da en paralelo a la reciente decisién de Moody’s de reducir la calificacién de
la comparniia. La calificadora advirtio un mayor nivel de intervencion del Gobierno y sefiald que, si hay sefales

de debilitamiento en reposicién de reservas, podria haber nuevas presiones a la baja en la calificacién

“Comprar una petrolera brasilefia con produccién, reservas y activos offshore {en el mar) y onshore {en tierra)
no es un gesto simbdlico, es una apuesta material por hidrocarburos. La pregunta es por qué esa apuesta se

hace en Brasil, mientras en Colombia se ha debilitado la exploracién”, sefiald Arroyave.

En la misma linea, Nicolas Lépez, director de energia e infraestructura de Serrano Martinez CMA, advirtié que
Colombia enfrenta un horizonte limitado para reponer reservas. Segun explicd, el pais podria acercarse a un

escenario de déficit en petrdleo y gas, con implicaciones directas sobre tarifas energéticas y finanzas pablicas.

“Diversificar hacia afuera esta bien, pero no puede ser un sustituto de acelerar la exploracién y produccién en

casa”, afirmo.
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Detalles de la operacidn

Citi indicd que la OPA se lanzaria a un precio de 23 reales por accion, cerca de US$4,6 al tipo de cambio del 24
de abril de 2026. La oferta estara dirigida a todos los accionistas de Brava y estara sujeta a condiciones
habituales, como la aprobacién del regulador brasilefio y autorizaciones contractuales y financieras. De

concretarse la operacion, alcanzaria 51 % de participacion.

En términos operativos, Brava reportd un Ebitda (ganancia antes de intereses, impuestos, depreciacion y
amortizacion por sus siglas en inglés) de US$806 millones a diciembre de 2025, junto con una produccién

promedio de 76.000 barriles equivalentes diarios en el primer trimestre de 2026, de los cuales 63 % provino

de operaciones en el mar y 37 % de tierra.

Las reservas totales de la empresa alcanzaron 459 millones de barriles equivalentes a finales de 2025. La
compania opera activos en alta mar como Atlanta, Papa Terra y Peroa, lo que le permitiria a

fortalecer su experiencia en produccién en el mar.

Destacado: Edi) habria completado 11 trimestres de caida consecutiva en utilidades al inicio de 2026

Este componente es estratégico si se tiene en cuenta la relacién entre las industrias energéticas de Colombia
v Brasil. Un ejemplo es el proyecto Sirius, desarrollado junto a Petrobras, que busca iniciar produccion de gas
en el Caribe hacia 2030.
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