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Comunicado de prensa:  

S&P Global Ratings bajó calificación de 
Ecopetrol a 'BB-' de 'BB' acción similar sobre el 
soberano; la perspectiva es estable 
8 de abril de 2026 

 

Resumen de la Acción de Calificación 
• El 8 de abril de 2026, S&P Global Ratings bajó la calificación soberana de largo plazo en 

moneda extranjera de Colombia a 'BB-' de 'BB', así como su calificación de largo plazo en 
moneda local a 'BB' de 'BB+' debido al bajo desempeño en su consolidación fiscal en medio 
del próximo periodo electoral. 

• Nuestra calificación de Ecopetrol S.A. está limitada por la calificación soberana, lo que refleja 
su significativa contribución a los ingresos de Colombia a través de la distribución de 
dividendos y regalías gubernamentales, la participación accionaria del gobierno y su papel 
clave en la transición energética del país. 

• Por ello, el 8 de abril de 2026, bajamos nuestras calificaciones crediticias de emisor y de 
emisión de Ecopetrol a 'BB-' de 'BB'. 

• La revisión de la perspectiva de Ecopetrol, de negativa a estable, refleja la de Colombia. 

Fundamento de la Acción de Calificación 
La calidad crediticia de Colombia se debilitó debido a los riesgos fiscales y las 
vulnerabilidades económicas. Nuestras calificaciones soberanas de Colombia están limitadas 
por su escasa flexibilidad fiscal, su elevada y creciente carga de deuda, su débil posición externa, 
caracterizada por una volatilidad de los términos comerciales, y un PIB per cápita moderado, en 
su conjunto exacerbado por una política fiscal cada vez más impredecible. Las políticas 
gubernamentales impredecibles, que incluyen el incumplimiento de las normas fiscales y los 
déficits presupuestarios, están provocando déficits e inflación. 

Si bien Colombia cuenta con un sistema político estable, los persistentes problemas de 
seguridad y los resultados de las recientes elecciones generan incertidumbre en torno a las 
futuras mejoras económicas. El nuevo gobierno se enfrenta a la presión de gastar más al tiempo 
que lucha por aumentar los ingresos, y el país sigue siendo vulnerable a los cambios económicos 
mundiales y a las fluctuaciones de los precios del petróleo. (Vea el comunicado de prensa "S&P 
Global Ratings bajó calificaciones de largo plazo en moneda extranjera de Colombia a 'BB-' de 
'BB' debido a desequilibrios fiscales; la perspectiva es estable", 8 de abril de 2026). 
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Nuestras calificaciones de Ecopetrol siguen limitadas por el riesgo crediticio del soberano y 
continúan evolucionando en línea con nuestras calificaciones de Colombia. Consideramos que 
la probabilidad de que Ecopetrol reciba apoyo oportuno y suficiente del gobierno en momentos 
de dificultad es muy alta, basándonos en la participación del gobierno del 88.49% y en el papel 
fundamental de la empresa como principal productora de petróleo y gas de Colombia. Ecopetrol 
sigue siendo una importante fuente de ingresos para Colombia, como lo demuestra la 
distribución de dividendos de aproximadamente $11,700 billones de pesos colombianos (COP) en 
2025. La empresa también continúa destinando alrededor del 3.0% de las inversiones previstas 
para 2026 a la transición energética de Colombia, lo que apoya el desarrollo de fuentes de 
energía más limpias y una mayor disponibilidad de gas natural. 

Las recientes medidas gubernamentales podrían limitar el desempeño financiero futuro de 
Ecopetrol si se convierten en permanentes. En concreto, el acuerdo, vigente a partir del 1 de 
abril de 2026, por el cual Ecopetrol (y su refinería de Cartagena) recibirá aproximadamente 
COP1.6 billones de la cuenta del primer trimestre de 2025 del Fondo de Estabilización de Precios 
de los Combustibles (FEPC) de Colombia —financiado con bonos del Tesoro (TES) emitidos por la 
República de Colombia— sugiere una menor consolidación fiscal y menores expectativas de 
ingresos para la actual administración. Esto sugiere que Ecopetrol tiene menos flexibilidad para 
reducir los dividendos si fuera necesario. 

El pago de dividendos al gobierno dio como resultado índices de flujo de efectivo libre a deuda 
(DCF, por sus siglas en inglés) del -5.0%, significativamente por debajo de nuestra expectativa del 
2.5%. Esto pone de manifiesto la importante influencia del gobierno sobre el flujo de efectivo de 
Ecopetrol, ya que los dividendos representan sistemáticamente entre el 40% y el 60% de los 
ingresos netos. La continua tendencia del gobierno a maximizar el reparto de dividendos, junto 
con sus constantes dificultades fiscales, plantea la posibilidad de que se vea limitada la 
flexibilidad financiera futura de Ecopetrol. 

Perspectiva 
La perspectiva estable de Ecopetrol sigue ligada a la de Colombia, lo que refleja la continua 
importancia de la empresa para la economía colombiana y su sólida relación con el gobierno. En 
consecuencia, prevemos que nuestras calificaciones de Ecopetrol se moverán en línea con las 
del soberano. 

Escenario negativo 
Podríamos tomar una acción de calificación negativa sobre Ecopetrol en los próximos 12 meses si 
tomamos una acción similar sobre Colombia. 

Por otro lado, podríamos revisar a la baja su perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en 
inglés para stand-alone credit profile) en los próximos 12 meses si: 

• El desempeño financiero de la empresa se debilita de tal manera que esperamos que su 
deuda neta ajustada a EBITDA aumente de forma constante hasta cerca de 3.0x. Esto podría 
deberse a precios más bajos, ventas de producción más débiles o un aumento de la deuda 
mayor de lo esperado; 

• Prevemos un desempeño del negocio más débil para Ecopetrol si registra descensos en la 
producción o índices de reemplazo inferiores al 100%; o 

• Ecopetrol prioriza la salida de efectivo como dividendos en lugar de destinarlo a gastos de 
capital (capex) para mantenimiento y crecimiento. 
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Escenario positivo 
Podríamos tomar una acción de calificación positiva sobre Ecopetrol si tomamos una acción 
similar sobre la calificación soberana de largo plazo en moneda extranjera de Colombia. 

Aunque es poco probable que ocurra en los próximos 12 meses, podríamos revisar al alza el SACP 
a 'bbb-' si el desempeño operativo y financiero de la empresa está muy por encima de nuestras 
expectativas. Este escenario podría ocurrir si: 

• Ecopetrol tiene una producción superior a la esperada gracias a las inversiones realizadas en 
Colombia o en yacimientos internacionales; 

• La empresa reporta índices de deuda a EBITDA inferiores a 2.0x, al tiempo que mejora sus 
márgenes de rentabilidad a pesar de la volatilidad de los precios; 

• Ecopetrol mejora los flujos de efectivo después de gastos de capital y dividendos, lo que 
genera un flujo de efectivo discrecional a deuda igual o superior al 15%; o 

• Hay más miembros independientes en el consejo de administración y la empresa mejora la 
rotación de sus miembros. 

Descripción de la empresa 
Ecopetrol es una empresa de petróleo y gas integrada verticalmente con sede en Bogotá, 
Colombia. La empresa también participa en actividades relacionadas con la energía y la 
infraestructura. Tiene presencia en Colombia, Brasil, México, la costa del Golfo de Estados 
Unidos y Singapur, así como en Chile, Perú y Bolivia a través de Interconexión Eléctrica S.A. (ISA). 

Ecopetrol participa en todas las etapas de la cadena de hidrocarburos: exploración, producción, 
refinación y comercialización, así como en el negocio de transmisión eléctrica. El gobierno de 
Colombia posee actualmente el 88.49% de Ecopetrol, lo que lo convierte en el accionista 
mayoritario. Los accionistas institucionales y los inversores minoristas poseen el 11.51% restante. 

  



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings bajó calificación de Ecopetrol a 'BB-' de 'BB' acción similar sobre el soberano; la perspectiva es 
estable 

S&P Global Ratings  8 de abril de 2026 4 
 

Evaluaciones de los componentes de la calificación 
Componente 

Calificación crediticia de emisor moneda extranjera BB-/Estable/-- 

Calificación crediticia de emisor en moneda local BB-/Estable/-- 

Riesgo de negocio Satisfactorio 

     Riesgo país Riesgo moderadamente elevado 

     Riesgo de la industria Riesgo moderadamente elevado 

     Posición competitiva Satisfactorio 

Riesgo financiero Significativo 

     Flujo de efectivo/apalancamiento Significativo 

Ancla bbb- 

Modificadores 
 

     Efecto de diversificación/cartera Neutral/No diversificado 

     Estructura de capital Neutral 

     Política financiera Neutral 

     Liquidez Adecuada 

     Administración y gobierno corporativo Moderadamente negativa 

     Análisis comparativo de calificación: Neutral 

Perfil crediticio individual bb+ 

 

Criterios 
(Vea los criterios completos en inglés aquí) 

• Criteria | Corporates | General: Sector-Specific Corporate Methodology, July 7, 2025 

• Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology, Jan. 7, 2024 

• Criteria | Corporates | General: Methodology: Management And Governance Credit Factors For 
Corporate Entities, Jan. 7, 2024 

• General Criteria: Environmental, Social, And Governance Principles In Credit Ratings, Oct. 10, 
2021 

• General Criteria: Group Rating Methodology, July 1, 2019 

• Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology: Ratios And Adjustments, April 1, 2019 

• Criteria | Corporates | General: Reflecting Subordination Risk In Corporate Issue Ratings, March 
28, 2018 

• General Criteria: Rating Government-Related Entities: Methodology And Assumptions, March 25, 
2015 

• Criteria | Corporates | General: Methodology And Assumptions: Liquidity Descriptors For Global 
Corporate Issuers, Dec. 16, 2014 

• General Criteria: Methodology: Industry Risk, Nov. 19, 2013 

• General Criteria: Country Risk Assessment Methodology And Assumptions, Nov. 19, 2013 

• General Criteria: Principles Of Credit Ratings, Feb. 16, 2011 

 

https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/ratings-criteria
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Artículos Relacionados 
• S&P Global Ratings bajó calificaciones de largo plazo en moneda extranjera de Colombia a 'BB-

' de 'BB' debido a desequilibrios fiscales; la perspectiva es estable, 8 de abril de 2026. 

• S&P Global Ratings Raises 2026 Oil Price Assumptions On LongerThanExpected Oil Flows 
Disruption, March 16, 2026 

• S&P Global Ratings bajó calificaciones a 'BB' de 'BB+' de Ecopetrol tras acción similar sobre el 
soberano; la perspectiva es negativa, 27 de junio de 2025. 

• S&P Global Ratings confirmó calificaciones de 'BB+' de Ecopetrol S.A.; la perspectiva se 
mantiene negativa; revisó perfil crediticio individual a la baja, 4 de junio de 2025. 

 

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para 
expresar nuestra opinión sobre factores de calificación importantes, tienen significados 
específicos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con 
los mismos. Para obtener más información, consulte nuestros Criterios de Calificación en 
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/ratings-criteria. Encontrará la 
descripción de cada una de las categorías de calificación de S&P Global Ratings en 
"Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings" en 
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceId/100003912. 
Toda la información sobre calificaciones está disponible para los suscriptores de RatingsDirect 
en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones a las que se hace referencia en este 
documento se pueden encontrar en el sitio web público de S&P Global Ratings en 
www.spglobal.com/ratings. 

 

Estatus de Refrendo Europeo 

La calificación o calificaciones crediticias en escala global de las filiales de S&P Global Ratings con 
base en las siguientes jurisdicciones [Para leer más, visite Endorsement of Credit Ratings (en 
inglés)] se han refrendado en la Unión Europea y/o Reino Unido de acuerdo con las regulaciones 
aplicables a agencias de calificación crediticia. Nota: Los refrendos para las calificaciones 
crediticias en escala global de Finanzas Públicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para 
revisar el estatus de refrendo por calificación crediticia, por favor visite el sitio web 
spglobal.com/ratings y vaya a la página de la entidad calificada. 
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