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Fitch confirmo calificacion de
Ecopetrol en AAA; mantiene S
perspectiva estable — A— —

Por Valora Analltlk - 2021-11-23

imagen tomada de: facebook comEcopetrelooial

La calificadora de riesgo, Fitch Ratings, afirmod este martes las calificaciones nacionales
de largo y corto plazo de I'_Ecogetm_ll en ‘AAA(col)’ con perspectiva estable y en ‘F1 +

(col)’, respectivamente. Para mas informacién de ppetréleo haga clic aqui.

Al mismo tiempo, ratifico las calificaciones de la emision de bonos por $1 billén en
‘AAA(col) v 1a de la emision de bonos y papeles comerciales por $3 billones en

‘AAA(Col) v 'F1 +(coly, respectivamente.

De acuerdo con Fitch, las calificaciones de I'_Ecogetro_ll reflejan el vinculo estrecho con la
Republica de Colombia (calificada por Fitch en escala internacional en monedas local y
extranjera en ‘BB+’ con Perspectiva Estable), que posee actualmente el 88,5 % de la

compariia.

“Las calificaciones también reflejan la importancia estratégica para el pais, asi como su

capacidad de mantener un perfil financiero solido”, destaco la agencia.

Razones de la calificacién, segin Fitch Ratings

« Vinculo con el Soberano: las calificaciones también muestran los incentivos fuertes
del Gobierno de Colombia para darle soporte a la compariia en caso de dificultad
financiera dada la importancia estratégica para el pais, toda vez que suministra
practicamente la totalidad de los combustibles liquidos que demanda el pais, y

posee el 100 % de la capacidad de refinacion en el territorio colombiano.

La compafiia se apoya en la recepcion de fondos por parte del Gobierno, a través del
Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (Fepc), para compensar la
diferencia de precio de la venta de combustible en el mercado local en lugar del

mercado de exportacion.

Recomendado: Ecopetrol perforara mas pozos para ver potencial de Liria YW12; va por

mas hidrégeno

« Integracién con Interconexidn Eléctrica S.A. E.S.P. (ISA): la adquisicion de la
participacion del 51,4 % en ISA es un evento crediticio neutral, segdn Fitch, ya que la
mayor parte del Ebitda consolidado de [Ecopetrol se genera a partir de su negocio de

energia.

Sobre una base desconsolidada, se espera gque los dividendos de ISA ajustados a la
propiedad de Ecopetrol representen 2,7 % del Ebitda proyectado por Fitch en 2022. Por
lo tanto, actualmente, no se espera que la adquisicion de ISA afecte sus métricas de

apalancamiento en el horizonte calificado, precisé la calificadora de riesgo.

“Fitch estima que el apalancamiento bruto consolidado, definido como deuda total a
Ebitda, cambiara modestamente. Sobre una base proforma, el apalancamiento bruto
consolidado de I_Eco—getn:-_ll cuando se incluye a ISA, pasara de 1,7 veces (x)a 1,9x en
2021 yde 2,1x a 2,3x en 2022. Sobre una base de deuda neta, se espera que el
apalancamiento sea de 1,6x en 2021 desde 1,3x y 2,0x en 2022 en comparacion con
1,/%x. ¥ se estima que el margen de Ebitda consolidado mejore a un promedio de 45 2%
durante el horizonte calificado y se espera que el flujo de fondos libre (FFL) sea
positivo a partir de 2022 en adelante, en ausencia de inversiones de capital no

anticipadas”, recalcd la entidad.

Recomendado: Ecopetrol explica acuerdo entre Frontera Energy ¥ Cenit y sus

beneficios tras aprobacion

Por su parte Fitch asegurd que las calificaciones de I'_Ecogetm_ll reflejan la fortaleza de su
perfil financiero. El apalancamiento bruto (deuda total sobre Ebitda) calculado por Fitch

incrementd a 2,9x en 2020 desde aproximadamente 1,2x al cierre de 2019.

Fitch espera que el apalancamiento desconsolidado, el cual no incluye la deuda de I5A,
pero incorpora la deuda incremental a nivel de [Ecopetrol para financiar la adquisicidn,

estard por debajo de 2,5x durante el horizonte de calificacion.

Para la calificadora de riesgo, el perfil de apalancamiento estable durante el horizonte
de calificacion esta respaldado por los fuertes precios del Brent. “El perfil financiero
robusto esta respaldado por indicadores de cobertura sélidos. Fitch espera que la
cobertura de intereses de I_Ecﬂ—getm_ll medida por el Ebitda a los gastos por intereses

promedie aproximadamente 6,5x durante los proximos tres afios”.

- Indicadores operativos estables: después de los recortes de produccion de 4 %
implementados en 2020y la subsecuente reduccion de las reservas en 6 %, como
resultado de los menores precios internacionales de los hidrocarburos, se espera
que las métricas operativas de |[Ecopetrol se recuperen hacia adelante a niveles en

linea con los reportados en 2019.

Recomendado: Ecopetrol evaluara nuevos negocios en paises donde esta ISA; por ahora

no habra desinversiones

Entre tanto, Fitch Ratings asume una produccion total de hidrocarburos de 680.000
barriles de petroleol equivalente (bpe) por dia en 2021 antes de comenzar a

recuperarse a niveles historicos durante los proximos tres afos.

“Las reservas probadas (1P) de la companriia de 1.770 millones de bpe dieron a la
compafiia una vida reservas de 7,5 afios al cierre de 2020. El apalancamiento de
Ingetnzxil, medido como deuda total a reservas probadas, mejord aU5%7.5 por bpe al
cierre de 2020 desde US$10 por bpe en 2016 debido a la disminucion de la deuda”,

indico la entidad.

Y afiadid que “el precio delpetréleol crudo implicito de [Ecopetrol antes de impuesto,
calculado por Fitch, el cual se ha mantenido relativamente estable durante los tltimos

tres anos en aproximadamente U5%38 por bpe”.


https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL21ldGEtaGlzdG9yaWFzLWRlLWVtcHJlbmRlZG9yZXMteS1lbXByZW5kaW1pZW50b3Mv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2VuLXBlcnNwZWN0aXZhLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2ZpbmFuemFzcGVyc29uYWxlcy8=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL3ZhbG9yYXNvc3RlbmlibGUv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2VzcGVjaWFsLTEwLWpvdmVuZXMtNTAtY2VvLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzLWVjb25vbWljYXMtaW1wb3J0YW50ZXMv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly9wbGF0YWZvcm1hLnZhbG9yYWFuYWxpdGlrLmNvbS9wbGF0YWZvcm1hL211bHRpcGxvcy5waHA=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2luZGljYWRvcmVzLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2dyYWZpY29zLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL3ZpZGVvLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzLWVjb25vbWljYXMtaW1wb3J0YW50ZXMv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzLWVjb25vbWljYXMtaW1wb3J0YW50ZXMv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzLXBldHJvbGVyYXMtZS1pbmZvcm1hY2lvbi1zb2JyZS1lbC1wZXRyb2xlby8=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL2F1dGhvci92YWxvcmEv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly9mYWNlYm9vay5jb20v
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly90d2l0dGVyLmNvbS9WYWxvcmFBbmFsaXRpaw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cueW91dHViZS5jb20vY2hhbm5lbC9VQ0xVSUJiVnRXaWFzb3hSNXRMTkZQRGc=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly9pbnN0YWdyYW0uY29tL1ZhbG9yYV9BbmFsaXRpaw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL3RhZy9maXRjaC1yYXRpbmdzLw==
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzLXBldHJvbGVyYXMtZS1pbmZvcm1hY2lvbi1zb2JyZS1lbC1wZXRyb2xlby8=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL3RhZy9lY29wZXRyb2wv
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tLzIwMjEvMTEvMTkvZWNvcGV0cm9sLXBlcmZvcmFyYS1wb3pvcy1wb3RlbmNpYWwtZGUtbGlyaWEteXcxMi8=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tLzIwMjEvMTEvMTAvZWNvcGV0cm9sLWV4cGxpY2EtYWN1ZXJkby1lbnRyZS1mcm9udGVyYS1lbmVyZ3kteS1jZW5pdC8=
https://getfireshot.com/pdf_aHR0cHM6Ly93d3cudmFsb3JhYW5hbGl0aWsuY29tL25vdGljaWFzcHJlbWl1bS9lY29wZXRyb2wtbmVnb2Npb3MtcGV0cm9sZXJvcy1wYWlzZXMtaXNhLXByZXNlbmNpYS8=

