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Las 4 preocupaciones
gue han marcado

las operaciones de
Ecopetrol en el 2024

Las ganancias de la compania continuan cayendo, Reficar
enfrenta graves problemas con el suministro de energia
eléctrica, el precio de la acciéon esta en minimos de 4 anos
y su presidente, Ricardo Roa, enfrenta una investigacion.
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Lasganancias de Ecopetrol com-
pletaron siete trimestres consecu-
tivos registrando caidas, una pre-
ocupacion que se suma a la pérdi-
da de valor de su accién, los pro-
blemas que enfrenta Reficar y los
cargos que leimputaron a Ricardo
Roa por hechos relacionados con
la campafia presidencial de Gusta-
vo Petro.

Segiin report6 la compaiia el
miércoles-pasado, en el tercer tri-
mestre de 2024 sus ganancias su-
maron 3,6 billones de pesos, una
caida del 28,3 por ciento sise com-
para con lo reportado en el mismo
periodo del afio pasado.

Este fue el resultado del efecto

compensado entre una mejor ges-
tion operativa y comercial que ge-
ner6 mas de 1 billén de pesos de
mayor utilidad, y los factores ex-
ternos relacionados con el precio
del petréleo, diferenciales de pro-
ductos refinados, la tasa de cam-
bio y la inflacién, que impactaron
losresultados en 2,4 billones de pe-
SOs. ,
Sin estos factores externos que
no son controlables por la compa-
fiia, Ecopetrol aseguro que su utili-
dad habria cerrado en 6,1 billones
de pesos, reflejando un incremen-
todel19 por ciento frente al del ter-
cer trimestre del afio pasado.
Entre tanto, el ebitda cayo6 12,9
por ciento y se ubicé en 13,9 billo-

nes de pesos durante el trimestre, -

mientras que los ingresos suma-
ron 34,6 billones de pesos, una dis-
minucioén del 1,5 por ciento.

“Apesardelosretosdeentornoy
el panorama global desafiante, con
fluctuaciones en los precios inter-
nacionales del petréleoy ajustesen
la oferta y demanda global, la com-
pafila contintia presentando un
desempefio operativo sobresalien-
te con los terceros mejores resulta-
dosdelahistoriaen cuantoa ebitda
e ingresos”, aseguro el presidente
de Ecopetrol, Ricardo Roa.

La produccion de Ecopetrol fue
de 754.400 barriles de petroéleo
equivalente por dia (bped), au-
mento 1,8 por ciento y es la mas

altadelosdltimos nueve afos, gra-'

cias a mayores compras de gas,
una produccién incremental en
campos como Cafio Sur, Rubiales
Rex Noreste y a proyectos asocia-
dosarecobro secundario en Casti-
lla y Chichimene.

Esto compens6 los impactos
por declinacién propia de los cam-
pos, eventos de entorno principal-
mente en Caino Sur, Gibraltar, Lla-
nos Norte, Acacias, Castilla y Tis-
quirama y por la clausula de pre-
cios altos.

"El13,6 por ciento de esta produc-
cion (102.600 bped) sali6é de las
operaciones de fracking que tiene
Ecopetrol en la cuenca Permian
de Estados Unidos, convirtiéndo-
se en la principal fuente de barri-
les para la compaiiia y superando
a campos como Castilla y Rubia-
les, ubicados en el Meta.

Altiempo que serevelaron estos
resultados financieros y operati-
vos, el presidente de Ecopetrol
alertd que la Refineria de Cartage-
na (Reficar) se encuentraen ‘cuida-
dos intensivos’ porque el proyec-
tono se construy6 con el mejor di-
sefio ni conla mejor configuracion
eléctrica.

El problema es de tal magnitud
que cualquier mantenimiento que
se le haga actualmente a la refine-
ria implica, practicamente, una
desconexion total del sistema eléc-
trico. Incluso fue el causante del
“apagon” que sufrio la refineria el
pasado 16 de agosto y que termin6
afectando el suministro del com-
bustible de aviaci6n en el pais.

Para solucionar este problema,
afinalesde enerocomenzaraa fun-
cionar una conexion de respaldo
al Sistema de Transmisién Nacio-
nal (STN), que estd a cargo del Gru-
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“Conuna
readquisicién
del accionista

mayoritario, habria
unadistribucién de
mayores utilidades
yseledariaun
soporte importante
alaacciéneneste
momento, cuando
esta subvalorada”.

po Energia Bogota (GEB) y permiti-
ra aislar algunas de las 35 unida-
des que tiene Reficar para que
cuando se realicen mantenimien-
tos no haya necesidad de apagar
todo el sistema eléctrico.
Adicionalmente, Ecopetrol esta
adelantando estudios parala cons-
truccion de una subestacion eléc-
trica para Reficar, lo cual podria
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demorar mas de dos afios y unain-
version cercana a los 45 millones
de dolares.

No obstante, Ricardo Roa mani-
fest6 que mientras se soluciona
todo este problema enlarefineria,
“seguimos en unaaltisima vulnera-
bilidad por el abastecimiento eléc-
trico”.

Accién en minimos de 4 afios

La caida del precio de la accion
de Ecopetrol en la Bolsa de Valo-
res de Colombia (BVC) es otro
tema de preocupaciéon para la
compafiia. Desde hace un mes, la
accion se cotiza por debajo de los
1.800 pesos. ;

El titulo termind la semana en
1.745 pesos tras una recuperacion
del 9,7 por ciento frente al cierre
del pasado 8 de noviembre (1.590
pesos). No obstante, sigue siendo
el nivel mas bajo desde finales de
octubre de 2020.

Ante este bajo precio, el presi-
dente de Ecopetrol invit6 a los ac-
cionistas, y a quienes no lo son, a
que compren acciones de la em-
presa porque “estan baratas”. In-
cluso, le extendi6 la invitacién al
Gobierno Nacional como accionis-
tamayoritario.

Actualmente tiene el 88,49 por
ciento de las acciones de Ecope-
trol y por ley podria alcanzar un
maximo de participacion del 90,
por ciento. El 11,51 por ciento res-
tanteesta en manos de accionistas
minoritarios, como fondos de pen-
sionesy ciudadanos del comiin.

Esto significa que el Gobierno
Nacional podria adquirir un 1,5
por ciento adicional de la compa-
fiia sin que se altere la naturaleza
juridica actual de Ecopetrol, que
es economiamixta. "

Segtin explic6 Ricardo Roa, uno
de los propésitos que motivaron
esta invitacion es darle “un sopor-
te importante a la accion en este
momento cuando estd subvalo-
rada, enviando al mercado una se-
fial de confianza”.

Ademas, se podrian mejorar in-
dicadores financieros como el
ROA (retorno sobre activos) y el
ROE (retorno sobre el patrimo-
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nio), que son los que miden laren-
tabilidad y eficiencia de una em-
presa.

Pero la propuesta del presiden-
te de Ecopetrol no es solo que se
compren mas acciones de la com-
paiiia, sino que el Gobierno Nacio-
nal también estudie la posibilidad
de hacer una readquisicion de ac-
ciones que ya estan en circula-
cion.

Dice que al hacerse unareadqui-
sicién de acciones se podria redu-
cirelnimero de acciones en circu-
lacion y el Gobierno Nacional po-
dria recibir mas utilidades de la
empresa por ser el accionista ma-
yoritario.

Adicionalmente, laintencion de
esta iniciativa es que se “pueda
mantener una estructura de accio-
nistas adecuada para darle una ma-
yorliquidezalaaccionen el merca-
do”.

Si bien la caida del precio inter-
nacional del petréleo ha influido,
los analistas del mercado sefialan

.quelostemores en torno al gobier-

no corporativo de Ecopetrol han
sido un factor determinante en la
depreciacion delaaccion.

Pues, como lo confirmaron Juan
José Echavarria y Luis Alberto Zu-
leta al renunciar a la junta directi-
va, el presidente Gustavo Petro in-
fluy6 en la decision de Ecopetrol
de desistir, en el altimo momento,
de comprar una participacion del
30 por ciento en CrownRock (una
compafiia de Oxy) para aumentar
sus operaciones de fracking en Es-
tados Unidos.

Este negocio le permitiria a la
empresa tener un aumento cerca-
no al 10 por ciento en sus reservas
y en su produccion (otros 65.000
bped), ademas de un incremento
de aproximadamente el 15 por
ciento en sus utilidades.

Sumado aesto, ainicios de octu-
brelaSala Plena del Consejo Nacio-
nal Electoral decidi6 abrir investi-
gacion y formular cargos a la cam-
pafia presidencial de Gustavo Pe-
tro, cuyo gerente fue Ricardo Roa,
porla presunta vulneracion delré-
gimen de financiacién de las cam-
pafias electorales.

192

82

985

9M-2020 9M-2021 9M-2022 9M-2023 9M-2024
Roace 7% 11% . 19% 13% 11%
M
‘i 35% 47% 49% 45% 43%

ebitda

‘Fuente: Ecopefrol



