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Estos son los escenarios en los que S&P bajaria la
calificacion de Ecopetrol

La més reciente decisién de la firma internacional mantuvo en ‘BB+' la nota crediticia de la petrolera con perspectiva negativa.

La compaiiia que alcanzé su mayor produccién.
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Luego de conocerse que S&P Global Ratings mantuvo en ‘BB+ |a calificacién
crediticia de Ecopetrol y la perspectiva negativa, se anuncié por parte de la firma
internacional que existen algunas variables que generarian que la nota de la
petrolera baje en los préximos meses.
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“Nuestra calificacion de Ecopetrol se mueve en conjunto con la de Colombia. . EMPRESAS
'Estamos enfocados en el
@3% paciente con acceso a
medicamentos de alta calidad":

Consideramos que la probabilidad de que el gobierno colombiano brinde un

apoyo extraordinario oportuno y suficiente a la empresa bajo un escenario de

estrés es muy alta. Basamos nuestra vision en el vinculo muy fuerte que tiene Eurofarma

Ecopetrol con el gobierno dada su propiedad del 88,49% de la empresa, asi como

en el papel muy importante de Ecopetrol como principal productor de petrdleo y GOBIERNO

gas de Colombia. Limitamos nuestras calificaciones de Ecopetrol al mismo nivel . En vilo el futuro de la regla

que la calificacion soberana en moneda extranjera (BB+/Negativa/B) debido al @384 fiscal y los topes de déficit del
vinculo de la empresa con el gobierno y el potencial de una intervencicn pals

gubernamental extraordinaria negativa’, resalté la firma.

Pero también si el desempefio financiero de la empresa se debilita de tal manera Respetaralas
. R . , instituciones: el

que aumente la deuda de la compafiia por la variabilidad del precio del petréleo. llamado de los
empresarios del
sector bancario

“Esperamos que su deuda neta ajustada a Ebitda aumente consistentemente
cerca de 3.0x. Esto podiria deberse a precios mds bajos, menores ventas de
produccidn o un aumento de la deuda mds alld de nuestras expectativas”, resaltd
la firma.

Ademas, que el panorama se podria ver alin mas oscuro en caso tal de que la
calificadora perciba un negocio mas débil para Ecopetrol, en ocasion de que

registre caidas en los indices de produccion o reemplazo por debajo del 100%.

Y un Ultimo punto que podria llevar a una rebaja en la calificacién esta
relacionado en el caso de que Ecopetrol priorice |as salidas de efectivo como

dividendos en lugar de destinarlas a gastos de mantenimiento y crecimiento.
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¢Existe un escenario positivo?

Por el contrario, también desde S&P Global Ratings se anuncid un panorama en el
que en lugar de reducir la calificacién esta aumente y esto se daria en el caso en
que se tome una accién similar sobre la calificacién soberana en moneda
extranjera de Colombia.

“Aunque es poco probable que esto ocurra en los préximos 12 2 18 meses,
podriamos revisar el SACP al alza a 'bbb-'si el desemperio operativo y financiero

de la empresa estd muy por encima de nuestras expectativas”, sefialo.
Otro escenario de incremento en la nota crediticia es si Ecopetrol tiene una
produccién mayor a la esperada proveniente de inversiones en Colombia o

campos internacionales.

Recomendado: S&P Global Ratings mantuvo calificacién a Ecopetrol con
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O también si la empresa mantiene indices de deuda a EBITDA inferiores a 2.0x, al
tiempo que mejora los mérgenes de rentabilidad a pesar de la volatilidad de los
precios.

Incluso, se podria dar un escenario positivo si Ecopetrol mejora los flujos de caja
después de capex y dividendos, lo que genera un flujo de caja discrecional a

deuda igual o superior al 15%.

Una de las recomendaciones que hizo la firma extranjera es que se podria
cambiar el panorama de Ecopetrol si ven mas miembros independientes de la
Junta Directiva y la empresa mejora la rotacién de sus miembros.

Entre tanto, S&P Global Ratings sefiald que espera que Ecopetrol contintie
desempefiando un papel muy importante en la economia colombiana y mantenga
un vinculo muy fuerte con el gobierno. Por lo tanto, consideré que la calificacion
de Ecopetrol probablemente se movera en conjunto con las del soberano.
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