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Los resultados de Ecopetrol confirman que perdio una gran
oportunidad al no comprar el activo que le ofrecian en Estados

Unidos

El precio del délar golped las utilidades y los ingresos de Ecopetrol. Paraddjicamente, el Permian, en Estados Unidos, donde |a

empresa rechazd un nuevo negocio con la Oxy, impulsd la produccion.
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Varios expertos de la economia consideran gue no se han temado buenas decisiones en Ecopetrol. | Foto: SEMANA

Las cifras financieras de Ecopetrol para el segundo trimestre de 2024 siguieron de capa
caida: los ingresos fueron de 32,6 billones de pesos, disminuyendo 4,9 por ciento frente
a los mismos meses de 2023, mientras que las utilidades cayeron 17,4 por ciento y el

acumulado en el semestre registré una reduccién del 24 por ciento.

Ricardo Roa, presidente de |a petrolera, atribuyd los resultados al comportamiento del
ddlar: "La tasa de cambio tuvo una variacién de 650 pesos en el primer semestre. Esto

impacta 3,3 billones de pesos la utilidad”. Agregd que también hay un efecto del precio
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Pero para el exministro y rector de la Universidad EIA, José Manuel Restrepo, "en
términos financieros, los resultados son malos. La utilidad cae 24 por ciento en el
primer semestre, pero cuando se suma esa caida con lo que sucedié en 2023, la baja es
de mas del 70 por ciento de utilidades en afio y medio. Operativamente, esta cayendo
en el primer semestre el 9 por ciento, en generacion de caja también desciende casi al

4 por ciento y las ventas caen al 5 por ciento”.
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n del 30 por ciento de CrownRock por Ecopetrol representaba una inversion cercana a los 3.700 millones de dolares para

ion de hidrocarburos con fracking. | Foto: getty images

La otra preocupacion es el nivel de los costos, que estan subiendo de forma dramatica.
"Los costos fijos aumentaron 9,6 por ciento. Lo que se conoce comoa lifting cost, el costa
de levantamiento, que es para producir los barriles, el costo mds importante, subio 28
por ciento. Eso es malisimo. De los seis primeros meses de 2023 a este primer semestre,
paso de 9,4 ddlares barril 212,08 ddlares. Definitivamente, hay un tema de eficiencias

y de costos”, manifestd Felipe Bayon, expresidente de Ecopetrol.

En las cuentas, la buena naticia para la petrolera fue el incrementa en la produccion de
4,1 por ciento, superando los 758.000 barriles diarios, un dato que no se veia desde
2015, sefialé Daniel Guardiola, director de equity research de BTG Pactual. Roa lo

destac6 como una "cifra histérica”.

Sin embargo, este resultado tiene un matiz: el crecimiento en la produccion no viene de



Colombia, sino de |a operacion de Ecopetrol en la cuenca del Permian, Estados Unidos,

en alianza con la Oxy desde 2019, pues los campos en el pais estan declinando.

Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol. | Foto: esteban vega la-rotta-semana

"La produccion total del trimestre fue de 758.000 barriles, lo que en si mismo es bueno.
Esto equivale a una subida de 30.000 barriles por dia entre el segundo trimestre del afio
pasadoy el mismo de este ano. Lo que no explican de manera clara es que la
produccion en Colombia se redujo en ese periodo en 9.500 barriles por dia, y el
Permian, donde hacen fracking, subi6 39.500 barriles por dia. Es decir, toda |a subida
viene del Permian, que es el campo que esta jalonando los ndmeros de produccion. Si
Ecopetrol no tuviera esa operacion de fracking en Estados Unidos, habria producido
98.000 barriles por dia menos y seria una compania de 650.000 barriles por dia de

produccién; seria mucho mas pequena”, afirmé Bayon.
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Contexto: Urgente; estos son los resultados de Ecopetrol del Il trimestre de
2024, Asifue la caida en ingresos y utilidades

Precisamente, el escenario de una produccién que aumenta gracias al Permian

contrasta con la decisién de Ecopetrol de no comprar el 30 por ciento de CrownRock,

una empresa valorada en mas de 12.000 millones de ddlares y en la que Oxy tienela

mayor participacion.
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Felipe Bayon, expresidente de Ecopetrol. | Foto: juan carlos sierra-semana

Para Ecopetrol hubiera sido el negocio mas grande de su historia, con una inversion

cercana a 3.700 millones de dolares, solo comparable con la compra de més del 50 por
ciento que hizo de ISA. Seglin un informe interno de la empresa, la iniciativa conocida
como Proyecto Oslo ofrecerfa importantes beneficios: la produccion aumentaria 9 por
ciento, las reservas crecerian en la misma proporcion, la utilidad neta se incrementaria
en 14 por ciento, el ebitda subirfa 6 por ciento y el impacto ambiental serfa casi ocho

veces menor que el de las operaciones en los pozos de Colombia. A pesar de ello, en un

comunicado Ecopetrol anuncid la decision de no adquirir esa participacién.

En el ambiente quedd la idea de que el presidente Gustavo Petro habia vetado la movida,
causando incertidumbre en el gobierno corporativo, y se sustentd en la posicion del
Gobierno contra el fracking al no permitir el desarrollo de los pilotos y promover un

proyecto de ley para su prohibicion en el pais, que, aun cuando se hundid en la pasada

legislatura, quiere presentar de nuevo.,

José Antonio Ocampo, exministro de Hacienda. | Foto: juan carlos sierra-semana

Roa manifestd que la decision es del resorte de la junta directiva y que le
antecedieron instancias de evaluacion y recomendacién. Negd que el presidente

Gustavo Petro hubiera impuesto la determinacion que se comunicg.

No obstante, esta afirmacion del presidente de Ecopetrol discrepa con la de la presidenta
de |la Oxy, Vicki Hollub, quien en una conferencia con inversionistas sefald que desde
marzo se venia trabajando este proyecto, pero que “el presidente Petro, de Colombia, no
lo aprobé”. "Ha dejado muy claro al mundo que esta en contra del petrdleo y el gas,
del fracking y de Estados Unidos. Y con esos tres ataques practicamente sacd a

Ecopetrol del acuerdo”, agregd.

Contexto: Luigi Echeverri dice que ni en pandemia Ecopetrol cay6 tan bajo:
*Petro le viene haciendo un dafio”

Sobre la negativa a la operacion, Roa dijo que por el tamano de la inversion se

requeriria una aprobacion de un endeudamiento por 3.700 millones de délares y,

como lo advirtié una calificadora, asi la empresa alcanzaria el tope de deuda sobre
ebitda que impactaria su situacion crediticia y podria perder el grado de inversion.
Ademas, sefald que existia la posibilidad de que no se aprobara una colocacion de bonos
de largo plazo por parte del Gobierno. Y si hubiera avanzado y, posteriormente,
tuviera que deshacer el negocio, tendria que pagar una multa superior a los 270

millones de délares.




José Manuel Restrepo, exministro y rector de la Universidad EIA. | Foto: juan carlos sierra-semana

"Quedamos como el mismo trasero ante el mundo entero con las decisiones y con lo que
viene diciendo este Gobierno. Petro les viene haciendo un dano a los accionistas de
Ecopetrol, al mismo erario, a los mercados, porque esa es la accién ancla del mercado
colombiano y esto en alglin momento se revienta y se cae”, dijo Luis Guillermo
Echeverri, expresidente de |a Junta Directiva de Ecopetrol. Por su parte, José Antonio
Ocampo, exministro de Hacienda, califico como un error del Gobierno Petro no haber
hecho la inversion en CrownRock y subrayd que el mandatario no debid haber

tomado esa decision,

" A mi me parece que esa inversién con Oxy se debid haber hecho. A mi juicio, la
decision debid haber sido tomada por la junta directiva. Me parece que era un buen
proyectoy muy rentable para Ecopetrol, por lo tanto, se debid haber continuado”,

manifesto inicialmente.

Con este panorama, varias inquietudes quedan sobre Ecopetrol. La primera, el gobierno
corporativo y qué va a pasar con los accionistas minoritarios que vieron como en apenas
tres semanas, en medio de la informacién sobre el Proyecto Oslo, el precio de la
accion cayd 3 por ciento, y desde que Gustavo Petro paso a segunda vuelta en las

elecciones presidenciales ha disminuido mas de 30 por ciento.

La segunda inquietud es qué viene para Ecopetrol. El exministro Restrepo se pregunto:

"Cual es el futuro de la empresa cuando no firma nuevos contratos de exploracion de gas
y de petrdleo y bloquea proyectos de exploraciones no convencionales, que son los

que hoy explican los buenos resultados en produccion”.

Guardiola, por su parte, aunque destaco que las inversiones de la empresa siguen en el
negocio del petroleo y el gas, y no las ha desviado, como pasd con PDVSA en Venezuela,
"desafortunadamente, Ecopetrol no estd maximizando lo que podria hacer con estos
precios de petrdleo altos. ¥ maximizarlo también es fortalecer su portafolio. Ecopetrol
no tiene otra oportunidad asi de tangible como la del Proyecto Oslo ni en el corto ni

en el mediano plazo y su portafolio de activos es muy débil”.

Contexto: Maria Fernanda Cabal arremete contra el presidente Petro por caida
de utilidades de Ecopetrol: “peor que el Covid”

Bayodn anadio que hay una incoherencia y una contradiccion cuando anuncian que van
a producir un millén de barriles en el pais, pero no saben cémo lo van a hacer y agrego

que la actual administracién no ha tomado ninguna decision relevante,

Ademas, proyectos estratégicos offshore tardaran en entrar en operacion y solo hasta

2029 se vera esa produccion.

Por ahora, el debate sigue abierto acerca del futuro de Ecopetrol, y la empresa tendra

que buscar victorias tempranas para revertir los niimeros de la operacién.
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