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La adquisicion del 30 por ciento de CrownRock por Ecopetrol
representaba una inversion cercana a los 3.700 millones de délares
para produccion de hidrocarburos con fracking.

RICARDO ROA

Presidente de Ecopetrol

Cuentas crudas

El precio del dolar golped las utilidades y los ingresos de Ecopetrol.
Paradéjicamente, el Permian, en Estados Unidos, donde la empresa
rechazd un nuevo negocio con la Oxy, impulsé la produccion.

AS 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 174 por ciento y el
acumulado en el semestre registr6 una re-
duccién del 24 por ciento.

Ricardo Roa, presidente de la petro-
lera, atribuyé los resultados al comporta-
miento del délar: “La tasa de cambio tuvo
una variacién de 650 pesos en el primer
semestre. Esto impacta 3,3 billones de
pesos la utilidad” Agregé que también
hay un efecto del precio de los combus-
tibles, de la sobretasa del impuesto de
renta —pas6 de 10 a 15 por ciento— y una
repercusion asociada al fendmeno de El
Nifio por mayores precios de gas y ener-
gia. “;Coémo hemos contrarrestado esa
diferencia? Con una politica de ahorro,
eficiencia y economia’; aseguré (ver en-
trevista en la pag. 24).

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 sucedi6 en 2023, la
baja es de mds del 70 por ciento de utili-
dades en afio y medio. Operativamente,
estd 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”

La otra preocupacion es el nivel de los
costos, que estan subiendo de forma dra-
matica. “Los costos fijos aumentaron 9,6
por ciento. Lo que se conoce como lifting
cost, el costo de levantamiento, que es para
producir los barriles, el costo mas impor-
tante, subi6 28 por ciento. Eso es malisimo.
De los seis primeros meses de 2023 a este
primer semestre, pas6 de 9,4 d6lares barril
a 12,08 dodlares. Definitivamente, hay un
tema de eficiencias y de costos’ manifestd
Felipe Bayon, expresidente de Ecopetrol.

En las cuentas, la buena noticia para
la petrolera fue el incremento en la pro-
duccién de 4,1 por ciento, superando los
758.000 barriles diarios, un dato que no
se veia desde 2015, sefialé Daniel Guar-
diola, director de equity research de BTG
Pactual. Roa lo destacé como una “cifra
histérica”

Sin embargo, este resultado tiene un
matiz: el crecimiento en la produccién no
viene de Colombia, sino de la operacién
de Ecopetrol en la cuenca del Permian,
Estados Unidos, en alianza con la Oxy
desde 2019, pues los campos en el pais es-
tan declinando.

“La produccién 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 pasado y el mismo de
este afio. 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,
subié 39.500 barriles por dia. Es decir,
toda la subida viene del Permian, que es
el campo que estd jalonando los nimeros
de produccién. Si Ecopetrol no tuviera esa
operacion de fracking en Estados Unidos,
habria producido 98.000 barriles por dia
menos y serfa una compaiifa de 650.000
barriles por dia de produccién; seria mu-
cho més pequeiia’; afirmé Bayon.

Precisamente, el escenario de una pro-
duccién que aumenta gracias al Permian
contrasta con la decisién de Ecopetrol de
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FELIPE BAYON

Expresidente de Ecopetrol

Exministro

no comprar el 30 por ciento de Crown-
Rock, una empresa valorada en mds de
12.000 millones de délares y en la que Oxy
tiene la mayor participacién.

Para Ecopetrol hubiera sido el nego-
cio més grande de su historia, con una
inversion cercana a 3.700 millones de dé-
lares, solo comparable con la compra de
mas del 50 por ciento que hizo de ISA.
Segin un informe interno de la empre-
sa, la iniciativa conocida como Proyecto
Oslo ofrecerfa importantes beneficios: la
produccion aumentaria 9 por ciento, las
reservas crecerfan en la misma propor-
cion, la utilidad neta se incrementaria en
14 por ciento, el ebitda subiria 6 por cien-
to y el impacto ambiental seria casi ocho
veces menor que el de las operaciones en
los pozos de Colom-
bia. A pesar de ello,en
un comunicado Eco-
petrol anunci6 la de-
cisién de no adquirir
esa participacion.

En el ambiente quedo la idea de que
el presidente Gustavo Petro habia vetado
la movida, causando incertidumbre en el
gobierno corporativo, y se sustenté en la
posicién del Gobierno contra el fracking
al no permitir el desarrollo de los pilotos
y promover un proyecto de ley para su
prohibicién en el pafs, que, aun cuando

“se hundi6 en la pasada legislatura, quiere
presentar de nuevo.

Roa manifesté que la decision es del
resorte de la junta directiva y que le an-
tecedieron instancias de evaluacién y
recomendacion. Negd que el presidente
Gustavo Petro hubiera impuesto la deter-
minacién que se comunico.

JOSE A. 0CAMPO
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JOSE M. RESTREPO

i Exministro y rector de la Universidad EIA

No obstante, esta afirmacion del pre-
sidente de Ecopetrol discrepa con la de la
presidenta de la Oxy, Vicki Hollub, quien
en una conferencia con inversionistas se-
nalé que desde marzo se venia trabajan-
do este proyecto, pero que “el presidente
Petro, de Colombia, no lo aprobé” “Ha
dejado muy claro al mundo que estd en
contra del petrdleo y el gas, del fracking
y de Estados Unidos. Y con esos tres ata-
ques précticamente sacé a Ecopetrol del
acuerdo’ agrego.

Sobre la negativa a la operacién, Roa
dijo que por el tamafio de la inversién se
requerirfa una aprobacién de un endeu-
damiento por 3.700 millones de délares
y, como lo advirti6 una calificadora, asi la
empresa alcanzaria el tope de deuda sobre

EL PROYECTO 0SLO LE HUBIERA REPRESENTADO A
ECOPETROL MEJORAS EN LA PRODUCCION Y EN LAS
RESERVAS, ASI COMO MAS UTILIDADES Y MAS EBITDA.

ebitda que impactarfa su situacién crediti-
cia y podria perder el grado de inversion.
Ademds, sefialé que existia la posibilidad
de que no se aprobara una colocacién de
bonos de largo plazo por parte del Go-
bierno. Y si hubiera avanzado y, posterior-
mente, tuviera que deshacer el negocio,
tendria que pagar una multa superior a los
270 millones de délares.

“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 dafio a los ac-
cionistas de Ecopetrol, al mismo erario, a
los mercados, porque esa es la accién ancla
del mercado colombiano y esto en algtin
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momento se revienta y se cae’; dijo Luis
Guillermo Echeverri, expresidente de la
Junta Directiva de Ecopetrol. Por su parte,
José Antonio Ocampo, exministro de Ha-
cienda, calificé como un error del Gobier-
no Petro no haber hecho la inversién en
CrownRock y subrayé que el mandatario
no debié haber tomado esa decision.

“A mi me parece que esa inversién con
Oxy se debi6 haber hecho. A mi juicio, la
decision debié haber sido tomada por la
junta directiva. Me parece que era un buen
proyecto y muy rentable para Ecopetrol,
por lo tanto, se debié haber continuado?
manifesto inicialmente.

Con este panorama, varias inquietu-
des 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 accién cayé 3 por ciento, y
desde que Gustavo Petro pasé a segunda
vuelta en las elecciones presidenciales ha
disminuido mds de 30 por ciento.

La segunda inquietud es qué viene
para Ecopetrol. El exministro Restrepo se
pregunté: “Cudl es el futuro de la empresa
cuando no firma nuevos contratos de ex-
ploracién de gas y de petréleo y bloquea
proyectos de exploraciones no conven-
cionales, que son los que hoy explican los
buenos resultados en produccién’

Guardiola, por su parte, aunque des-
tacé que las inversiones de la empresa
siguen en el negocio del petréleo y el gas,
y no las ha desviado, como pasé con PD-
VSA en Venezuela, “desafortunadamen-
te, Ecopetrol no estd maximizando lo que
podria hacer con estos precios de petré-
leo altos. Y maximi-
zarlo también es for-
talecer 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”

Bayo6n afiadi6 que hay una incoheren-
cia y una contradiccién cuando anuncian
que van a producir un millén de barriles
en el pais, pero no saben c6mo lo van a ha-
cer y agreg6 que la actual administracion
no ha tomado ninguna decisién relevante.

Ademds, proyectos estratégicos offs-
hore tardardn en entrar en operacién y
solo hasta 2029 se verd esa produccion.

Por ahora, el debate sigue abierto acer-
ca del futuro de Ecopetrol, y la empresa
tendrd que buscar victorias tempranas para
revertir los nimeros de la operacién. m
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