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Expectativa por Ecopetrol:
analistas esperan fuerte caida en
las utilidades del tercer trimestre

El mercado prevé una nueva contraccion en las utilidades de la empresa mds grande de
Colombia. Asi estan las expectativas

Por Sebastidn Londofio - 2024-11-13

Ricardo Roa es presidente de Ecopetrol desde abril de 2023. Foto: Presidencia

El mercado cree que Ecopetrol habria tenido una fuerte caida en utilidades en el tercer
trimestre de este afio, pero esta a la expectativa de lo que revelara en la tarde la
principal empresa de Colombia.

Hoy, una vez cierre la bolsa a las 4 p.m., la compaiiia dara a conocer su mds reciente
balance de ingresos, egresos, ganancias, Ebitda y otros indicadores con corte a
septiembre de este afio.

El problema es que buena parte de los analistas cree que la situacion en Ecopetrol habria
seguido empeorando y sus cifras serian prueba de ello.

De hecho, no hay que olvidar que, durante este afio, la compafnia mas grande de
Colombia ha tenido importantes decrecimientos en sus ganancias trimestrales.

Seguido empeorando y sus cfras serian pruepa de ello.

De hecho, no hay que olvidar que, durante este afio, la compafiia mds grande de
Colombia ha tenido importantes decrecimientos en sus ganancias trimestrales.

En lo corrido def ano al primer semestre, las utilidades de Ecopetrol cayeron 24,2 %. Foto: Cortesia de Ecopetrol

Por ejemplo, entre enero y marzo, las utilidades de la petrolera y gasifera llegaron a $4
billones, lo que le representd una reduccion cercana al 30 %. Mientras que, de abril a
junio, se ubicaron en $3,4 billones y reportaron una bajada de 17,4 %.

En general, esto dejo a Ecopetrol con unas utilidades de $7,4 billones en lo corrido del

afio al primer semestre, cifra que es inferior a las logradas en el mismo periodo de los
altimos dos afios: $17 billones en 2022 y $9,7 billones en 2023.
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utilidades?

Con esto en mente, el mercado no tiene altas expectativas sobre lo que haya sucedido en
el tercer trimestre, cuyos resultados se conoceran hoy en la tarde.

Por ejemplo, el equipo de Investigaciones Econdmicas de Corficolombiana considera que,
entre agosto y octubre, la firma logré una utilidad neta de $3,7 billones.

Tabla 1. Cifras y miilti de ion de

38201 12020 3t2021 2024E * At2024E
Petrtico Brent - Gieme (USD/bI) 610 403 778 889 912 724 739
Petrtleo Brent - Pramedio (USD/bl) 619 429 735 1007 867 800 47
Precio Brent - Promedio (COP mybl) 2068 1601 2826 4405 3508 3275 3204
Producein Promedio (koped) 720 681 684 720 741 755 751
Utilidad Neta del Periado (COP bn) a0 09 ag 95 51 37 a7
Uildad Neta Anual (COPbn) 19 50 13 326 217 153 148
Miltiplos de valoracién:
‘Capializacion bursatl/ Valor en Bbios (1) 20 4 12 (1] 09 08 [
Velor Empresarial / EBITDA (x) (2) 4 63 60 25 30 33 a1
Velor Empresarial / Reservas Probadas (USD) (3) 255 168 6 198 27 s 218
Relacién Precioa Ganancias (1) 1020 15851 996 261 a0 505 a58

Fuente: Ecopetrol, EIA, BV, Capital 10, BanRep. Calculos: Corflcolombiana.

* Salvo porlos precios del petrdleo, |as demas ciffas del periodo son proyectadas

** Todas las ciffas son proyectadas. £l valor de mercado o capitalizacion bursati utilizado en los mitiplos de valoracién, utilizan el Gltimo precio
iocido de |a accion (8 de noviembre).

“1. La capitalizacion burséil o velor de mercado sale de multiplicar el precio de la aceidn a mercado por el nimero total de acciones en circulacion.

*2. El valor empresatial mide al valor tolal del activo a mercado y se calcula como La suma de la capilalizacion bursitil y la deuda neta total

#3. Las reservas probadas o 1P son les reservas de petrdleo

*4. Relacién entre ol precio de Ia accién en el mercado y a utilidad por aceion.

290%

Estas son las proyecciones de Corficolombiana sobre los resultados de Ecopetrol para el tercer trimestre. Imagen:
Corficolombiana

Si bien esto implicaria un alza de 9,6 % frente al trimestre previo, también mostraria una
reduccién interanual de 27,3%.

El grupo de expertos sefialé gue la mejora trimestral “se puede explicar por una menor
provisiéon de impuestos, que a su vez responde a la disminucién en la sobretasa para
empresas de exploracion y produccién de petréleo y gas, debido al menor nivel de
precios del petroleo”.

Eso si, Corficolombiana cree que, para el afio completo, las ganancias de Ecopetrol se
acercarian a $14,8 billones, decreciendo 22,6 % respecto a 2023 y “reflejando el
continuo mal desempefio de la compafia”.

De otro lado, Investigaciones Econémicas de Acciones & Valores prevé que, para el tercer
trimestre, la empresa repetira la cifra lograda en el segundo ($3,4 billones), mientras que
la Direccion de Investigaciones Econdmicas, Sectoriales y de Mercado de Bancolombia
proyecta una cifra mas elevada (54 billones).
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Acciones & Valores prevé que las ganancias de Ecopetrol en el tercer trimestre serdn iguales & las del

segundo. $3,4 billones. Imagen: Acciones & Valores
En linea con lo anterior, la propia Ecopetrol revel6 en un informe de actualizacion
operativa y financiera que sus estimaciones apuntan a lograr ingresos de entre §32
billones y $36 billones en el tercer trimestre, asi como utilidades en un rango de $3
billones a $4 billones.

Expectativa entre los accionistas

La pregunta que queda, entonces, serd si los datos definitivos de |a petrolera y gasifera
tendran un nueve coletazo en la accién, que ha perdido cerca de 30 % en lo corrido del

afio, tanto en su ADR en EE. UU. como en su especie en la Bolsa de Valores de Colombia
(bve).

En este caso, desde Corficolombiana consideran que los resultados per se “no incidirdn
demasiado” en los titulos, aunque lo que se diga llamada de resultados -jueves, 14 de
noviembre- si podria pasarle factura a su cotizacion.

Sobre todo, porque en esta reunién se podrian revelar nuevos detalles de proyecciones
para finales de 2024 y el préximo afio, en particular con dos puntos clave para la
industria: las reservas de petréleo y gas, y las acciones para mejorar la productividad de
los pozos en exploracion.

Grafico 2. Accion de Ecopetrol y pares
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Fuente: Capital 1Q. Célculos: Corficolombiana.

La accion de Ecopetrol ha caido mds fuerte que las de sus pares en el mundo, de acuerdo con cilculos de
Corficolombiana. Imagen: Corficolombiana

En este aspecto, el grupo de analistas no espera “una certificacion de reservas favorable
para el préximo afio”, con lo cual cree que la recuperacién de la accion de Ecopetrol

dependera principalmente de las sefiales que el Gobierno envie sobre el futuro del
sector.

En contraste, desde el grupo de Investigaciones Economicas de Acciones & Valores si
creen que un dato mas bajo del esperado en los resultados de Ecopetrol del tercer
trimestre podria “terminar apoyando un retroceso del indice”

Segun la firma, “en los (Itimos tres meses, la correlacion entre los rendimientos diarios
de Ecopetrol y los del indice se ubica en 48,1 %, lo que nos muestra la alta incidencia de

las caidas de |a petrolera en el indice”.

Este martes, 12 de noviembre, el ADR de Ecopetrol en la Bolsa de EE. UU. cay6 0,53 % y
se ubico en US$7,46, mientras que la accién en la bvc aumenté 3,77 % y llegd a $1.650.
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