MACRO COLOMBIA

Moody'’s baja calificacion global de Ecopetrol a Ba2y
cambia perspectiva a negativa
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Ecopetrol informé que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA)enbl.

Seguin Moody'’s, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyé consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
enla calificacion.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusion y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA)enbl.

Segun Moody'’s, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyé consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacién.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorpord un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusion y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compafiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modificd la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA)enbl.

Segun Moody's, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluy6 consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacién.

Moody'’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusion y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informé que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirmo la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) en b1l

Seguln Moody's, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyé consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indicd que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusion y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirmo la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) en b1

Segun Moody's, la rebaja se explica por una visién menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyd consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indicd que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorpord un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusién y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compafia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) en b1

Segun Moody's, la rebaja se explica por una visién menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyd consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indicd que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicién de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pafs.

La calificadora también incorpord un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusién y adguisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compafia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) en b1l

Segun Moody's, la rebaja se explica por una visién menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyd consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indicd que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicién de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.




La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacion de
fusion y adguisicion financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compafiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA)enb1.

Seguin Moody's, la rebaja se explica por una visién menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyd consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody'’s indico que la reafirmacién de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacion de
fusién y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody’s Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) enb1.

Segun Moody's, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyé consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacion de
fusién y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefialé que la compafiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informé que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) enb1.

Seguin Moody'’s, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluy6 consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacion de
fusién y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informé que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base




(BCA)enbl.

Segun Moody'’s, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluyé consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
enla calificacion.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacion
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacién de
fusion y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacion de crédito global de BalaBa2y
modificd la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA)enbl.

Segun Moody'’s, la rebaja se explica por una vision menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
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Ecopetrol informo que la calificadora Moody's Ratings redujo su calificacién de crédito global de BalaBa2y
modifico la perspectiva de estable a negativa. La agencia también reafirma la evaluacion de riesgo crediticio base
(BCA) enb1.

Seguin Moody'’s, la rebaja se explica por una visién menos favorable sobre el apoyo del Gobierno de Colombia,
asociada a una mayor percepcion de interferencia gubernamental y menor claridad en la oportunidad y
previsibilidad de los mecanismos de apoyo, en particular los relacionados con el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC). La agencia incluy6 consideraciones sobre gobierno corporativo y su impacto
en la calificacion.

Moody’s indico que la reafirmacion de la BCA en b1 responde al perfil de negocio de Ecopetrol, su diversificacién
operativa, niveles de apalancamiento, posicion de liquidez y su rol en el abastecimiento energético del pais.

La calificadora también incorporé un posible mayor riesgo de refinanciamiento ante una eventual operacion de
fusién y adquisicién financiada con deuda de corto plazo. No obstante, sefial6 que la compaiiia dispone de
fuentes de liquidez que respaldan su perfil financiero.




