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Anuncio de revision periodica: Moody's anuncia la finalizacion de una revision periodica de calificaciones de Ecopetrol 5A . i
Emizores relacionados

09 octubre 2020
Ecopetrol -4

Mueva York, 09 de octubre de 2020 - Moody's Investors Service ("Moody's") ha completado una revision periodica de las calificaciones de
Ecopetral SA v ofras calificaciones gue estan asociadas con la misma unidad analitica. La revision se llevd a cabo madiante una revision
de la cartera en la gue Moody's reevalud la idoneidad de las calificaciones en el contexto de la (s) metodologia (25) principal (25) relevante
(5), desarrollos recientes v una comparacion del perfil financiero v operative con pares calificados de manera similar. La revision no
involucro a un comité de calificacion. Desde el 1 de enero de 2019, Ia practica de Moody's ha sido emitir un comunicado de prensa después Investigacion relacionada
de cada revision periddica para anunciar su finalizacion.

Cleoducto Ceniral S4

@ Opinién crediticia: [Ecopetrol SA

Esta publicacion no anuncia una accién de calificacién crediticia y no es una indicacion de si es probable o no una accion de calificacion Actusizacion anual del andl=s

crediticia en un futuro proximo. Las calificaciones crediticias y el estado de la perspectiva / revisidn no se pueden cambiar en una revision crediticia

de cartera y, por lo tanto, no se ven afectados por este anuncio. Para cualguier calificacion crediticia a la que se hace referencia en esta

publicacion, consulte la pestana de calificaciones en la pagina del emisor [ entidad en www.moodys.com para obtener la informacion vy el @ Opinion de crédito: Oleoducto

historial de calificacion crediticios mas actualizados. Central S4° Actuslizacion anusl

Las consideracionas clave de calificacion se resumen a confinuacion. Accign de calificacion: Moody's
) B . . o . ) ) o gsigna calificacion Baal a las

La calificacion de emisor de Baal de ' Ecopefral SA v 1a evaluacion crediticia de linea de base de bal, que refleja el riesgo intrinseco de notas propuestss por Ocensa

una empresa relacionada con el gobierno independientemente de |as consideraciones de respaldo, se basan en suU posicion de liderazgo en

Colombia; su fuerte perfil crediticio independiente, caracterizado por bajos niveles de endeudamiento en relacion con la capitalizacion; asi Accign de calificacion: Moody's

como un solido desempefo en reposicion de resenvas v produccion. Ademas, la empresa se beneficia de un flujo de caja relativaments asigna calificacion Baa? & las

estable de su subsidiaria midstream, Cenit SAS, que incluye Oleoducto Cenfral SA (Ccensa). Moody's asume una alta probabilidad de notas propuestss por Ecopetrol

respalde del Gobiernc de Colombia (Baa2), asi como una interdependencia de incumplimiento moderada entre los dos emisores, lo que

resulta en un aumento de un escalén en la calificacion senior no garantizada de | Ecopetrol . @Comentario del emisor:

Ecopetrol SA: Rezuliados de

La calificacion senior no garantizada Baa3 de Ocensa refleja que su perfil crediticio esta estrechamente vinculado al de su principal 2019 en lines con nusstras

accionista y entidad controladora, Ecopefrof . La calificacion incorpora |a tendencia de crecimiento estable de la produccion de pefrdlec en expectativas: métricas crediticias

Colombia v la expectativa de que Ccensa siga siendo el principal medio de fransporte de petrdlec en el pais. Ccensa se beneficia de un zdlidas continuss para 2020-21

apalancamiento financiero modesto v su estructura de tarifas v confratos que respalda margenes solidos v un flujo de caja predecible. Estos
factores ayudan a compensar su exposicion comercial como una cartera de actives Unicos; su escala relativamente peguena dentro del
grupo de pares intermedio; v su alta politica de pago de dividendos.

Este documento resume la opinion de Moody's a la fecha de publicacion v no se actualizara hasta el préximo anuncio de revision periodica,
que incorporara cambios sustanciales en las circunstancias crediticias (si los hubiera) durante el periodo intermedio.

Las principales metodologias utilizadas para esta revision fueron la Metodelogia Integrada de Pefralec v Gas publicada en septiembre de
2019, Midstream Energy publicada en diciembre de 2018 y la Metodologia de Emisores Relacionados con el Gobierno publicada en febrero
de 2020. Consulie la pagina de Metodologias de Calificacion en www. moodys.com para obtener una copia de estas metodologias.

Este anuncio se aplica solo a [as clasificaciones de la UE v aprobadas por la UE. Las calificaciones no calificadas por la UE vy respaldadas
por |a UE pusden ser referenciadas amiba en la medida necesana, sl son parte de la misma unidad analitica.

Esta publicacion no anuncia una accion de calificacion crediticia. Para cualguier calificacion crediticia a la que se hace referencia en esta
publicacion, consulte la pestana de calificaciones en la pagina del emisor [ entidad en www.moodys.com para obtener la informacion vy el
historial de calificacion crediticios mas actualizados.
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Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES DE CREDITO EMITIDAS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. ¥ / O 5U5 AFILIADOS DE CALIFICACIONES DE
CREDITO SON LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY SOBRE EL RIESGO DE CREDIT'D RELATIVO FUTURO DE LAS ENTIDADES,
COMPROMISOS DE CREDITO O DEUDAS © DEUDAS, SERVICIOS E INFORMACION, PRODUCTOS ¥ MATERIALES DE PUBLICACION BY
MOODY'S (COLECTIVAMENTE, "PUBLICACIONES") PUEDE INCLUIR DICHA S OPINIONES ACTUALES. EL SERVICIO DE INVERSIONISTAS DE
MOODY'S DEFINE EL RIESGO DE CREDITO COMO EL RIESGO DE GQUE UNA ENTIDAD PUEDA NO CUMPLIR CON 5U 5 OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES EN VIGENCIA Y CUALQUIER F"EFI!DIDA FINANCIERA ESTIMADA EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O
DETERIORO. CONSULTE LA PUBLICACION DE DEFINICIONES Y SIMBOLOS DE CALIFICACION DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION
SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A LAS GQUE LAS CALIFICACIONES DE CREDITO DEL SERVICIO DE
INVERSORES DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES DE CREDITO NO TOMAN NINGUN OTRO RIESGO, INCLUYE, PERO NO 5E LIMITA A:
RIESGO DE LIGQUIDEZ, RIESGO DE VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIO. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, LAS
EVALUACIONES NO CREDITICIAS ("EVALUACIONES") ¥ OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MG'DD‘T’ 5 NO 50N
DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PUEDEN INCLUIR TAMBIEN ESTIMACIONES
CUANTITATIVAS DE RIESGO DE CREDITO BASADAS EN MODELOS Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR
MOODY'5 ANALYTICS, INC. ¥ [ O 5U5 FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, LAS EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y
PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORAMIENTO 50BRE INVERSIONES O FINANCIERAS, Y LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONE S, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON Y NO F'FE'DPGRCIDHAH
RECOMENDACIONE S PARA CCIMF'RAH VENDER O TENER VALORES. CALIFICACIONES DE CREDITO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES
¥ PUBLICACIONES NO COMENTARAN LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA NINGUN INVERSOR EH PARTICULAR. MCI-DD‘I" 5 PUBLICA
3US CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES ¥ PUBLICA 5U5 PUBLICACIONES CON LA EXPECTATIVAY
COMPRENDIENDO QUE CADA IH\FERSIGHI 5TA, CON EL DEBIDO CUIDADO, HACER 5U PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DE CADA VALOR
(QUE SE ENCUENTRA EN CONSIDERACION, EN CONSIDERACION PARA TENER.

Lag calificaciones de Moody DE CREDITO » evaluaciones, OTROS opiniones, y publicaciones no ﬁtén desfinadas al uso de Inversores Particulares v
seria imprudente e inadecuado para CALIFICACION MEMOR los inversores a utilizar MOODY'S créditos, pruebas OTRAS OPIMIONES O
PUBLICACIONES Al hacer una decision de inversion. EN CASQO DE DUDA, DEBE COMNTACTAR COMN SU ASESOR FINANCIERDO U OTRO ASESOR
PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LA LEY, INCLUYENDO, PERC MO LIMITADO A, LALEY DE
DERECHOS DE AUTOR, ¥ NINGUNA DE DICHA INFORMACION SE PUEDE COPIAR O REPRODUCIR, REEMPAQILETAR, TRANSMITIR,
TRAMSFERIR, DISEMINAR, REDISTRIBUIR O REVENDER PARA 3U US0 O ALMACENAMIENTO DE OTRA MANERA DICHO PROPOSITO, TOTAL
0 EN PARTE, DE CUALQUIER FORMA O MANERA O POR CUALQUIER MEDIO, POR CUALQUIER PERSOMNA SIN EL CONSENTIMIENTO PREWVIO
POR ESCRITO DE MOODY.

MOODY'S RATINGS DE CREDITO , evaluaciones. ofras opiniones y publicaciones no estén destinados al uso por cualguier persona coma PUNTO DE
REFEREMCIA como dicho t&rmino =& define para fines de regulacion, y no debe ser utilizado en cualguier manera que podria dar lugar a que ser
considerado como un indice de referencia.

Toda la informacion contenida en este documento s obtenida por MOODY'S de fuentes que considera precizas y fiables. Sin embargo, debido a la
posibilidad de errores humanos o mecanicos. asi como a ofros factores, toda |a informacion contenida en este documento =e proporciona "TAL CUAL"
sin garantia de ningun tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza en la asignacion de una calificacion
crediticia sea de suficiente calidad v provenga de fuentes que M2ODY"S considera confiables incluyendo, en su caso, fuentes de terceros
independientes. Sin embargo, MOODY"S no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de forma independiente la informacion
recibida en el proceso de calificacion o en |a preparacion de sus Publicaciones.

En la medida permitida por Ia ley, MOODY'S vy sus directores, funcicnarios, empleados, agentes. representantes, ctorgantes de licencias y proveedores
renuncian a toda responsahbilidad ante cualguier persona o entidad por cualquier pérdida o dafio indirecto, especial, consecuente o incidental que surja
de 0 en conexion con la informacion contenida en este documento o &l uso o la imposibilidad de usar dicha informacion, incluso si MOODY'S o
cualguiera de sus directores, funcionarios, empleados, agentes. representantes, otorgantes de licencias o proveedores son advertides con anticipacion
de |a posibilidad de tales pérdidas o danos, incluidos pero no limitado a: (&) cualquier perdida de ganancias presentes o futuras o (b) cualguier pérdida o
dafo que surja cuando €l instrumento financiero relevante no sea objeto de una calificacion crediticia particular asignada por MOODY'S.

En la medida en que lo pemita la ley, MOODY'S y sus directores, funcionarios, empleados, agentes, representantes, otorgantes de licencias y
proveedores renuncian a toda responsabilidad por pérdidas o danos directos o compensatorios causados a cualguier persona o entidad. incluidos, enfre
otros, cualquier negligencia (pero excluyendo fraude, mala conducta intencional o cualquier otra tipo de responsahbilidad que, para evitar dudas, por ley
no pueda ser excluida) por parte de, o cualguisr confingencia dentro o fuera del coniral de MOODY'S o cualquiera de sus dirsciores, funcionarios,
empleados , agentes. representantes, otorgantes de licencias o proveedores, que surjan de o en conexion con la informacion contenida en este
documento o el uso o incapacidad para usar dicha informacion.

NINGUMNA GARANTIA, EXPRESA O IMPLICITA, EN CUANTO A LA EXACTITUD, PUNTUALIDAD, INTEGRIDAD, COMERCIABILIDAD O APTITUD
PARA CUALQUIER PROPOSITO PARTICULAR DE CUALGUIER CALIFICACION DE CREDITO, EVALUACION, OTRA OPINION O INFORMACION ES
PROPORCIONADA O REALIZADA POR MCODY'S EN CUALQUIER FORMA O MANERA.

Moody's Investors Service, Inc: Una EQE.‘I'I-:IEI de calificacion crediticia de propiedad sbsoluta subsidiaria de Moody's Corporation {"MCO"), por la
presents revela que la mayoria de loz emisores de titulos de deuda (incluidos bonos nu:nrpu:nratwns. Ui munlclpalt—.s obligacicnes, pagar&s v papel
comercial) y acciones preferentes calificadas por Moody's Investors Service, Inc., antes de la asignacion de cualguier calificacion crediticia, acordo pagar
a Moody's Investors Service, Inc. por opiniones scbre calificaciones crediticias y semvicios prestados por honorarios que oscilan entre 5 1,000 v
aproximadamente § 2.700,000. MCO vy Moody's Investors Service también mantienen politicas y procedimientos para abordar la independencia de las
calificaciones crediticias y los procesos de calificacion crediticia de Moody's Investors Service. Informacion =sobre ciertas afilisciones gue puedan existir
entre directores de MCO y entidades calificadas. www moocdy=s.com bajo el titulo "Relaciones con inversores - Gobierno corporativo - Politica de afiliacion
de directores v accionistas".

Términos adicionales solo para Australia: cualguier publicacion en Australia de este documento =& realiza de conformidad con la licencia de servicios
financisros australiancs de la filial de MO2DY'S, Moody's Investors Service Pty Limited ABM 61002393 65TAFSL 236965 v [ o Moody's Analytics
Australia Pty Ltd ABM 94105138972 AFSL 383569 (segun comesponda). Este documento esta destinado a ser proporcicnado solo a “tlientes
mayorstas” en el sentido de la seccion 761G de la Ley de Sociedades Anonimas de 2001. 5i continia accediendo a este documento desde Australia,
usted declara a MOODY'S que esta accediendo al documento como un representante de, un “cliente mayorista” y que ni usted ni la entidad que
representa difundiran directa o indirectamente este documento o su contenido a "clientes minoristaz”

Términos adicionales solo para Japon: Moody's Japan KK ("MJKK™) e= una agencia de calificacion crediticia subsidiaria de Moody's Group Japan GK,
que es propiedad total de Moody's Overseas Heldings Inc., una subsidiaria de propiedad total de MCO. Moody's SF Japan KK ("M3FJ") es una agencia
de calificacion crediticia subsidiaria de propiedad total de MJKK. M5FJ no es una organizacion de calificacion estadistica reconocida a nivel nacional
("MESRO"). Por lo tanto, [as calificationes crediticias asignadas por M3FJ son Calificaciones Crediticias Mo HRSRO. Las Calificaciones Crediticias que
no =on NRERO son asignadas por una entidad que no es una NRSRO v, en consecuencia, la obligacion calificada no calificara para ciertos tipos de
tratamiento segln las leyes estadounidenses.

MJEK o MSFJ ksegun coresponda) revelan que la mayora de los emisores de valores de deuda ||n|:qu:||:|s bonos corporativos y munlclpales
obligaciones, pagares y papel comercial) y acciones preferentes calificadas por MJKK o MSFJ |55;|un cnrres-pn:nnu:la] fienen, antes de la as.lgna-:l-::-n de
cualguier calificacion crediticia , acordo pagar a MJKK o MSF. (segln corresponda) por las opiniones de calificacion crediticia y los servicios prestados
por ella, tarifas que van desde JPY125,000 hasta aproximadamente JPY 230,000,000

MJEK ¥ MSFJ también mantienen politicas v procedimientos para abordar loz requisitos reglamentarios japoneses.
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