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Programa de Emisién Bonos de Deuda Publica y Papeles Comerciales Ecopetrol S.A.

[@ESYe[MN|eM Bonos de Deuda PublicaInternay Papeles Comerciales

=En|Selgl Ecopetrol S.A.

lelalteXe AEY A SlelgM S3.000.000.000.000

Bonos de Deuda Publica Interna - Es de cincuenta millones de Pesos ($50.000.000), y en Papeles

Lot Comerciales - Es de diez millones de Pesos ($10.000.000).

Bonos de Deuda Publica Interna - Cuatro (4) series: A, B, C, D., y en Papeles Comerciales - Cuatro (4)

NUmero de Series: series: A, B, CyD.

Bonos de Deuda Publica Interna - Es de cincuenta millones de Pesos ($50.000.000), y en Papeles

Vel LIS Comerciales - Es de diez millones de Pesos ($10.000.000).

Bonos de Deuda Publica Interna - Todas las series cuentan con plazos de redencion entre 3y 30
REYZoXeAVEpleInEiteM aiios, contados a partir de la Fecha de Emisidn,, y en Papeles Comerciales - Todas las series cuentan
con plazos superiores a 30 dias e inferiores a 1afio contados a partir de la Fecha de Suscripcion.

Administracion de la Emision: [IRSCSVEIRYAY

Bonos de Deuda Publica Interna - El capital correspondiente a los Bonos serd amortizado en su
INplelpirefolaRolX@EToNeIN totalidad al vencimiento de los mismos, salvo que los Bonos sean objeto de prepago o recompra, y el
de los Papeles Comerciales pagado de manera Unica al Vencimiento de los Titulos.

Serie A: Elrendimiento de los Bonos de la Serie A estard dado por una tasa fijay ofrecerdnun
rendimiento en términos efectivos.

Serie B: El rendimiento de los Bonos de la Serie B estara dado con base en una tasa flotante, la cual
para efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referida a la DTF, adicionada en unos puntos
porcentuales trimestre anticipado.

Serie C: El rendimiento de los Bonos de la Serie C estara dado con base en una tasa flotante, la cual
para los efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referida al IPC adicionada en unos puntos
porcentuales efectivo anual.

Serie D: El rendimiento de los Bonos de la Serie D estard dado con base en una tasa flotante, la cual
para efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referenciada al IBR - Plazo a un mes,
adicionada en unos puntos porcentuales expresada como una tasa nominal mes vencida (N.M.V). El
IBR se cotiza con base en 360 dias y su tasa se expresa en términos nominales.

Tasa Maxima de Intereses
Bonos de Deuda Publica
Interna

Serie A: Elrendimiento de los Papeles Comerciales estara dado por una tasa fija. ECOPETROL
establecerd en el Aviso de Oferta Publica correspondiente una tasa de rendimiento en términos
efectivos que de acuerdo con el periodo de pago de intereses, se aplicara al monto de Capital
Vigente que representen los Titulos correspondientes

Serie B: El rendimiento de los Papeles Comerciales estard dado con base en una tasa flotante, la cual,
para los efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referenciada ala DTF.

Serie C: El rendimiento de los Papeles Comerciales estara dado con base en unatasa flotante, la cual
para efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referenciada al IBR - Plazo a un mes,
adicionada en unos puntos porcentuales, expresada como una tasa nominal mes vencida (N.M.V). El
IBR se cotiza con base en 360 dias y su tasa se expresa en términos nominales.

Serie D: El rendimiento de los Papeles Comerciales de la Serie D estard dado con base en una tasa
flotante, la cual para los efectos de las Emisiones bajo el Programa, estara referida al IPC adicionada
en unos puntos porcentuales efectivo anual.

VIGILADO SUrRN e e "

Tasa Maxima de Intereses
Papeles Comerciales

Itad Fiduciaria Colombia S.A.

Fitch Ratings ha afirmado la calificacion a la Emisién de Bonos y Papeles Comerciales por

el COP3.000.000 millones en 'AAA(col)'y 'F1+(col) respectivamente. La Perspectiva es Estable.

Fuente: Prospecto de Emision y Colocacion de Bonos de Deuda Pdblica Interna y Papeles Comerciales Ecopetrol S.A.

Sociedad Fiduciaria.
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ENTIDAD EMISORA

Ecopetrol S.A. es una entidad descentralizada del orden nacional, creada por autorizacién de la Ley 165 de 1948,
mediante Decreto 0030 de 1951, identificada con el NIT 899-999-068-1, organizada como Sociedad de Economia
Mixta con base en lo establecido en el Articulo 2° de la Ley 1118 de 2006, vinculada al Ministerio de Minas y Energia, y
cuyos Estatutos Sociales estan contenidos de manera integral en la Escritura Publica 5314 del 14 de diciembre de
2007, otorgada en la Notaria Segunda del Circulo Notarial de Bogotd D.C., debidamente registrada en la Cdmara de
Comercio de Bogot3d, y enla Escritura Pdblica No. 560 del 23 de mayo de 2011, otorgada enla Notaria Cuarenta y Seis
del Circulo Notarial de Bogota D.C.!

DATOS RELEVANTES

Calificacién: A corte fecha del presente informe, la calificacion de riesgo emitida el pasado dia 17 de noviembre de
2022: Fitch Ratings afirmd las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Ecopetrol S.A. (Ecopetrol) en
‘AAA(col) con Perspectiva Establey en ‘F1+(col), respectivamente. Al mismo tiempo ratificé las calificaciones de la
emisidn de bonos por COP1billdn en ‘AAA(col)' y la de la emisidn de bonos y papeles comerciales por COP3 billones
en ‘AAA(col) y ‘F1+(col), en el mismo orden. El detalle de las acciones de calificacion se encuentra al final del
comunicado.

Las calificaciones de Ecopetrol reflejan la estrecha vinculacién con la Republica de Colombia (calificada en escala
internacional de riesgo emisor [IDR; issuer default rating] en monedas extranjeray local en ‘BB+' con Perspectiva
Estable), que actualmente posee 88,5% de la empresa. Asimismo, las calificaciones incorporan la importancia
estratégica de la empresa para el pais, asi como su capacidad para mantener un perfil financiero sélido.

Entorno Econémico

El primer semestre del afio 2023 se caracterizé como un periodo de desinflacidn global. En particular para Colombia

la tendencia des inflacionaria apenas inicid en marzo luego de un maximo de dos décadas de 13.34% y marcé un

cierre en 12.25% aun el nivel mas alto en Latinoamérica (6.9%). En medio de una correccién marginal en la inflacién

total, la tendencia al alza en métricas de inflacién basica persistié (11.7% y 10.6% para la inflacion sin alimentos y <
nucleo), lo que llevd a que el Banco de la Republica aumentar dos veces en 25pb la tasa de intervencion al nivel
terminal de 13.25%. Con el fin del ciclo alcista mas prolongado de la regién (+1150pb desde Sep-21) y una mejora en
el balance macroecondmico con moderacion en expectativas de inflacion (6.4% a 12 meses) y con una ralentizacion
de la actividad econdmica (con un crecimiento de 3.0% en 1Q23 y una caida de -0.8% en el PIB de abril el semestre
culmind con el inicio del debate sobre la posibilidad de recortes en 4Q23. Durante el semestre el gobierno presento
una caida de favorabilidad a 33%, modificé ala mitad del gabinete y el ministro de Hacienda Ocampo fue remplazado
por Bonilla uneconomista mas heterodoxo. La pérdida de capital politico aumentd la posibilidad de dilucién e incluso
de no aprobacién de las reformas presentadas en la primera legislatura y los anuncios de mayor déficit fiscal del
MFMP pasaron a segundo plano (4.3%Yy 4.5% del PIB para 2023y 2024). Asi las cosas, el castigo politico sobre activos
locales se redujo vy la curva de TES tasa fija presentd un descenso promedio de -276pb al tiempo que la tasa de
cambio registrd una revaluacion de 14.7%, la mayor del mundo emergente, donde parte de la valorizacién fue
sustentada por el retorno de la demanda por TES de las AFPs, agentes que registraron compras por COP19.5bn (
vs.ventas de COP3.3bn por parte del offshore). En el contexto externo, la Fed moderd a +25pb el ritmo de ajustes de
tasadeinterésyllegd al rango 5.0%-5.25% anunciando dos incrementos adicionales en 2523 debido a la persistencia
enlainflacién nicleo. En consecuencia, lanota del Tesoro cerrd en 3.83% (vs.3.30% en medio del episodio de aversion
alriesgo por la quiebra de tres bancos regionales en US en marzo).

1Tomado Prospecto de Emisién y Colocacion de Bonos de Deuda Publica Interna y Papeles Comerciales Ecopetrol S.A.



Situacién Financiera

Activo: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de activos de Ecopetrol S.A. asciende a $293,045 Miles de
Millones de pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de pasivos de Ecopetrol S.A. asciende a $ 191,552 Miles de
Millones de pesos.

Patrimonio: Al Finalizar el primer semestre de 2023 el total del patrimonio de Ecopetrol S.A. asciende a $ 101,493
Miles de Millones de pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de la utilidad de Ecopetrol S.A. asciende a $ 5,274 Miles de
Millones de pesos.2

Conclusiones

Itau Fiduciaria Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria en su calidad de Representante Legal de Tenedor de Bonos
emitidos por Ecopetrol S.A., considera que las cifras financieras presentadas a corte junio de 2023y la evolucion de
sus resultados semestrales, demuestran la solidez y respaldo necesario por parte del Emisor para continuar con el
desarrolloy ejecucién de su objeto social.

En virtud de lo anterior, en la actualidad no prevemos ningun factor que comprometa de manera significativa ¢
relevante la solvencia del Emisor para cumplir con las obligaciones adquiridas de cara a la emision de Bonos
programa de emision y colocacion de bonos de deuda publica internay papeles comerciales - Ecopetrol S.A.

Fuentes

e Superintendencia Financiera de Colombia.
e EcopetrolSA.
e  Fitch Ratings Colombia.

NOTA: Para efectos de una mayor informacion sobre el objeto del presente informe consultar las siguientes
direcciones eninternet:

o http://www.superfinanciera.gov.co/

e  http://www fitchratings.com.co/

e  http://www.ecopetrol.com.co/

e  https://www.ecopetrol.com.co/wps/portal/Home/es/Inversionistas/InformacionFinanciera/Estadosfinanc
ieros

2 Tomado de la pagina web del emisor https://www.ecopetrol.com.co/wps/portal/es/ecopetrol-web/relacion-inversionistas/informacion-financiera/estados-financieros

Fiduciaria.
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