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"Con una 
readquisición 
del accionista 

mayoritario, habría 
una distribución de 
mayores utilidades 

y se le daría un 
soporte importante 
a la acción en este 
momento, cuando 
está subvalorada". 

po Energía Bogotá (GEB) y permiti-
rá 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 está 
adelantando estudios para la cons-
trucción de una subestación eléc-
trica para, Reficar, lo cual podría 
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Las 4 preocupaciones 
que han marcado 
las operaciones de 
Ecopetrol en el 2024 
Las ganancias de la compañía continúan cayendo, Reficar 
enfrenta graves problemas con el suministro de energía 
eléctrica, el precio de la acción está en mínimos de 4 años 
y su presidente, Ricardo Roa, enfrenta una investigación. 
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RESULTADOS FINANCIEROS DE ECOPETROL A SEPTIEMBRE DE 2024  
Cifras en billones de pesos 

Las ganancias de Ecopetrol com-
pletaron siete trimestres consecu-
tivos registrando caídas, una pre-
ocupación que se suma a la pérdi-
da de valor de su acción, los pro-
blemas que enfrenta Reficar y los 
cargos que le imputaron a Ricardo 
Roa por hechos relacionados con 
la campaña presidencial de Gusta-
vo Petro. 

Según reportó la compañía el 
miércoles pasado, en el tercer tri-
mestre de 2024 sus ganancias su-
maron 3,6 billones de pesos, una 
caída del 28,3 por ciento si se com-
para con lo reportado en el mismo 
periodo del año pasado. 

Este fue el resultado del efecto 
compensado entre una mejor ges-
tión operativa y comercial que ge-
neró más de 1 billón de pesos de 
mayor utilidad, y los factores ex-
ternos relacionados con el precio 
del petróleo, diferenciales de pro-
ductos refinados, la tasa de cam-
bio y la inflación, que impactaron 
los resultados en 2,4 billones de pe-
sos. 

Sin estos factores externos que 
no son controlables por la compa-
ñía, Ecopetrol aseguró que su utili-
dad habría cerrado en 6,1 billones 
de pesos, reflejando un incremen-
to de119 por ciento frente al del ter-
cer trimestre del año pasado. 

Entre tanto, el ebitda cayó 12,9 
por ciento y se ubicó en 13,9 billo-
nes de pesos durante el trimestre, 
mientras que los ingresos suma-
ron 34,6 billones de pesos, una dis-
minución del 1,5 por ciento. 

"A pesar de los retos de entorno y 
el panorama global desafiante, con 
fluctuaciones en los precios inter-
nacionales del petróleo y ajustes en 
la oferta y demanda global, la com- 
pañía continúa presentando un 
desempeño operativo sobresalien-
te con los terceros mejores resulta-
dos de la historia en cuanto a ebitda 
e ingresos", aseguró el presidente 
de Ecopetrol, Ricardo Roa. 

La producción de Ecopetrol fue 
de 754.400 barriles de petróleo 
equivalente por día (bped), au-
mentó 1,8 por ciento y es la más 
alta de los últimos nueve años, gra-
cias a mayores compras de gas, 
una producción incremental en 
campos como Caño Sur, Rubiales 
Rex Noreste y a proyectos asocia-
dos a recobro secundario en Casti-
lla y Chichimene. 

Esto compensó los impactos 
por declinación propia de los cam-
pos, eventos de entorno principal-
mente en Caño Sur, Gibraltar, Lla-
nos Norte, Acacias, Castilla y Tis-
quirama y por la cláusula de pre-
cios altos. 

E113,6 por ciento de esta produc-
ción (102.600 bped) salió 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 compañía y superando 
a campos como Castilla y Rubia-
les, ubicados en el Meta. 

Al tiempo que se revelaron estos 
resultados financieros y operati-
vos, el presidente de Ecopetrol 
alertó que la Refinería de Cartage-
na (Reficar) se encuentra en 'cuida-
dos intensivos' porque el proyec-
to no se construyó con el mejor di-
seño ni con la mejor configuración 
eléctrica. 

El problema es de tal magnitud 
que cualquier mantenimiento que 
se le haga actualmente a la refine-
ría implica, prácticamente, una 
desconexión total del sistema eléc-
trico. Incluso fue el causante del 
"apagón" que sufrió la refinería el 
pasado 16 de agosto y que terminó 
afectando el suministro del com-
bustible de aviación en el país. 

Para solucionar este problema, 
a finales de enero comenzará a fun-
cionar una conexión de respaldo 
al Sistema de Transmisión Nacio-
nal (STN), que está a cargo del Gru- 
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demorar más de dos años y una in-
versión cercana a los 45 millones 
de dólares. 

No obstante, Ricardo Roa mani-
festó que mientras se soluciona 
todo este problema en la refinería, 
"seguimos en una altísima vulnera-
bilidad por el abastecimiento eléc-
trico". 

Acción en mínimos de 4 años 
La caída del precio de la acción 

de Ecopetrol en la Bolsa de Valo-
res de Colombia (BVC) es otro 
tema de preocupación para la 
compañía. Desde hace un mes, la 
acción se cotiza por debajo de los 
1.800 pesos. 

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

Ante este bajo precio, el presi-
dente de Ecopetrol invitó a los ac-
cionistas, y a quiemes no lo son, a 
que compren acciones de la em-
presa porque "están baratas". In-
cluso, le extendió la invitación al 
Gobierno Nacional como accionis-
ta mayoritario. 

Actualmente tiene el 88,49 por 
ciento de las acciones de Ecope-
trol y por ley podría alcanzar un 
máximo de participación del 90. 
por ciento. E111,51 por ciento res-
tante está en manos de accionistas 
minoritarios, como fondos de pen-
siones y ciudadanos del común. 

Esto significa que el Gobierno 
Nacional podría adquirir un 1,5 
por ciento adicional de la compa-
ñía sin que se altere la naturaleza 
jurídica actual de Ecopetrol, que 
es economía mixta. 

Según explicó Ricardo Roa, uno 
de los propósitos que motivaron 
esta invitación es darle "un sopor-
te importante a la acción en este 
momento cuando está subvalo-
rada, enviando al mercado una se-
ñal de confianza". 

Además, se podrían 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 la ren-
tabilidad y eficiencia de una em-
presa. 

Pero la propuesta del presiden-
te de Ecopetrol no es solo que se 
compren más acciones de la com-
pañía, sino que el Gobierno Nacio-
nal también estudie la posibilidad 
de hacer una readquisición de ac-
ciones que 'ya están en circula-
ción. 

Dice que al hacerse una readqui-
sición de acciones se podría redu-
cir el número de acciones en circu-
lación y el Gobierno Nacional po-
dría recibir más utilidades de la 
empresa por ser el accionista ma-
yoritario. 

Adicionalmente, la intención de 
esta iniciativa es que se "pueda 
mantener una estructura de accio-
nistas adecuada para darle una ma-
yor liquidez ala acción en el merca-
do". 

Si bien la caída del precio inter-
nacional del petróleo ha influido, 
los analistas del mercado señalan 

,que los temores en torno al gobier-
no corporativo de Ecopetrol han 
sido un factor determinante en la 
depreciación de la acción. 

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

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

Sumado a esto, a inicios de octu-
bre la Sala Plena del Consejo Nacio-
nal Electoral decidió abrir investi-
gación y formular cargos a la cam-
paña presidencial de Gustavo Pe-
tro, cuyo gerente fue Ricardo Roa, 
por la presunta vulneración del ré-
gimen de financiación de las cam-
pañas electorales. 
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9M-2020 9M-2021 9M-2022 9M-2023 9M-2024 

Roace 7% 11% 19% 13% 11% 

Margen 
ebitda 35% 47% 49% 45% 43% 


