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S&P: Ingresos de Ecopetrol aumentaran en 2026 por mayor precio
del petrdleo, pero el impulso solo duraria este afo

La calificadora volvi6 a alertar sobre los riesgos asociados a la influencia del Gobierno colombiano sobre la
compaiia.

3 Por: Manuel Alejandro Correa - 2026-06-18
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Standard & Poor's (S&P) proyectd una mejora en los ingresos de Ecopetrol para 2026. Segln la calificadora, estos
crecerian 26,6 % frente a 2025, al pasar de $119,6 billones a $151,6 billones. La entidad explico que este

incremento estaria impulsado por mayores precios del petroleo, el gas natural y los productos refinados.

Otra de las previsiones es que el petroleo Brent, referencia internacional para Colombia, promediaria US$110 por
barril durante 2026. Asimismo, proyectd un entorno de precios favorable que impulsaria la rentabilidad de la
compafiia y elevaria su margen Ebitda (ganancias antes de intereses, impuestos, depreciaciones y

amortizaciones) hasta 46 %.

] S.A.- i de los indi
Final del periodo 31dic. 2024 31dic. 2025 31dic. 2026 31dic. 2027 31dic. 2028
(Miles de millones da COP) 2024r 20251 2026e 2027p 2028p
Ingresos 133,328 119,684 151,643 131,022 126,517
Ganancia bruta 61493 63,162 79,278 64,278 57,095
EBITDA ajustado 53,690 45177 70,333 55,078 47621

Frndne da anorarianas (FFN nar e 27 2RE 2810 AR AR 27 AR 74 AR
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siglas an inglés)

EBIT 38,557 29,325 53,860 38,663 30,853
Gasto por intereses 10,064 10,509 10,665 10,534 10,414
Flujo de efectivo de operaciones (CFO) 40,543 26,266 38,0B6 39,884 33,396
Gasto de capital (capex) 20.m8 19,932 23,853 24,492 22,396
Flujo de efectivo operativo libre (FOCF) 20,425 6,334 14,233 15,393 10,899
Dividendos 15,565 n.77 7.675 12,892 8,379
Flujo de efectivo discrecional (DCF) 4,860 {5,383) 6,559 2,501 2,620
Deuda imontos reportados) 118,459 107.654 104,443 102,235 99,527

Mas: Deuda de pasivos de 1.506 1,546 1877 1608 1,641

arrendamiento

Mas: Pensiones y ofras deudas 10,304 B709 B.709 B,709 8,709

posteriores a la jubilacion

Menos: Efectivo disponible & (12,149) (8,668) (13,682) {(13,379) {12,819

inversiones liquidas

Mas/(menos): Otros 6,720 B774 17,608 13474 13,474
Deuda 124,840 18,015 TB,675 NZ,647 10,632
Capital 109,978 108,246 123481 126,406 130,664
Efectivo @ inversiones a corto plazo 14,054 10,694 13,562 13,379 12,819
(montos reportados)
Indices ajustados
Deuda/EBITDA (x) 23 26 17 20 23
FFQ/deuda (34) 67 221 327 293.0 270
Cobertura de intereses con FFO (x) 5.0 a9 5. 4.8 45
Cobertura de intereses con EEITDA {x) 5.3 43 6.6 5.2 4.8
CFO/deuda (%) 325 223 321 35.4 30.2
FOCF/deuda (%) 16.4 5.4 120 137 10.0
DCF/deuda (%) 39 65 22 24
Crecimianto anual de los ingresos (%) (6.9 10.2) 8.7 (13.8) (3.4)
Margen bruto (36) 486.1 b G 52.3 491 45.1
Margen de EBITDA (%) 403 377 4B.4 420 376
Retorno a capital (%) 75 12.7 229 16.1 12.8

*Cifras ajustadas por S&P Global Ratings a menos que se indique lo contrario. r—Real. e—Estimacién. p—Proyeccién. COP:
Pesos colombianos.

Imagen: S&P

La calificadora indico que este escenario permitiria a Ecopetrol seguir respaldando inversiones orientadas a la
exploracion y produccion de petrdleo y gas, lo que ayudaria a compensar las menores tasas de produccion,
particularmente en el segmento de gas natural. Cabe recordar que este energético ha venido registrando una

tendencia descendente en su produccion local.

S&P también sefiald que la compania no estaria significativamente expuesta a la contratacion de nueva deuda
durante los proximos 12 a 24 meses. Destaco que Ecopetrol cuenta con una linea de crédito comprometida

cercana a US$190 millones, refinanci6 vencimientos de deuda de corto plazo y se ha beneficiado de mayores
flujos de efectivo. Segun la firma, estos factores ayudan a mitigar los efectos de los retrasos en los pagos del

Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC) observados desde el primer trimestre de 2026.

Ecopetrol completo 13 trimestres
consecutivos con caida en sus
utilidades
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Fuente: Ecopetrol /

Ecopetrol mantiene una calificacion de ‘BB+'. Sin embargo, advirtid que esta continda limitada por la calificacion
soberana de Colombia, dado el estrecho vinculo entre la empresa y el Estado, su principal accionista. A esto se

suma el riesgo asociado a una eventual influencia gubernamental sobre las politicas corporativas de la compariia.

Destacado: Colombia producird cada vez menos petrdleo pese a que precios internacionales estarian al alza

No obstante, el panorama positivo no se extenderia indefinidamente. S&P prevé una reduccion de los ingresos de
aproximadamente 13,6 % entre 2026 y 2027, pasando de $151,6 billones a $131 billones. Posteriormente, en

2028, estimo una nueva disminucion interanual de 3,4 %, con ingresos cercanos a $126,5 billones.
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