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Ecopetrol: Jose Manuel Restrepo habla con

preocupacion sobre la empresa. “Hay una incapacidad
tremenda para ver su futuro”

Al analizar los resultados de la compafifa y tras la decision de rechazar la participacian en el
proyecto con la Oxy, el exministro y rector de la Universidad EIA, se preguntd cual es el futuro de
Ecopetrol cuando no firma nuevos contratos de exploracian de gas y de petrdleo y bloguea

proyectos de exploraciones no convencionales que son los que hoy explican los buenos resultados
en produccian,
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Encuentra aqui lo dltimo en Semana

SEMAMNA: ;Comovie los resultados de Ecopetrol y qué conclusién saca?

JOSE MANUEL RESTREPOQ: Veo como un hecha positiva el aumento en la produccién
de barriles de petrdleo, Pero ese aumento en la produccidn de barriles de petrdleo esté
justificado practicamente todo en la exploracian no convencional que tiene Ecopetrol

en Texas, Sin esa exploracion, la produccion de petraleo hubiera caldo al 4 %.

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

En términos financieros, los resultados no son buenos, son malos, La utilidad cae en el
primer semestre del 24 %, pero cuando yo subo esa cafda de utilidad con lo gue sucedid
en el 2023, la calda es de mas del 70 % de utilidades en afio y medio, Cperativamente

esta cayendo en el primer semestre el 3%, en generacion de caja también esta cayendo

casi al 4 %, y las ventas caen al 5 Y.
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SEMANA: ;Quésignifica todo esto?

J.M.R.: Que las ventas estan cayendo a un menor ritmo que el resto de las utilidades, lo
gue significa gue hay una serie de dificultades operativas y financieras al interior de la
compafifa gue estan explicando que a la utilidad le estd yendo peor que a las ventas,

Parte de eso se puede explicar por inflacion o por revaluacion o por precios o por el tema

impositivo, queentre otras ademas fue fruto delas mismas decisiones de gobiernoen la

reforma tributaria del 22 y algunos costos financieros,

Pero hay algo por dentro gue puede tener una explicacian todavia por entenderse y es s

hay ineficiencias operativas al interior de la compafifa en este momento también,

Mas alla de eso, y vuehvo sobre el punta inicial, a mi lo gue me queda como
preocupacian de fondo es que estamos siendo un poco como necios respecto de las
posibilidades gue tendria Ecopetrol para mejorar sus utilidades, ¥ esto lo ligo con el

proyecto de Oxy.

SEMAMNA: ;En quésentide?

J.M.R,: El gobierno toma la decisian de frenar un proyecto en donde se lleva mas de un
afio y medio de estudio que justamente iba en la direccion de generar mas utilidades, Y
gue, entre otras, ademas, explica por qué nos estd yendo tan bien hoy con la
produccian de petroleo, Entonces me parece gue es un sinsentido gue se tomen
decisiones que van en contravia de los resultados de Ecopetrol de corto, de mediano y de
largo plazo, que son decisiones que terminan teniendo mas un tinte ideoldgico que otra

CO5a,

Conun agravante, la pregunta de fondo es ;y el futuro de Ecopetrol qué? Cual es el

futuro de Ecopetrol cuando no firma nuevos contratos de exploracion de gasy de




petroleo y cuando bloquea proyedtos de exploraciones no convencionales que son los que

hoy explican los buenos resultados en produccién quetiene Ecopetrol, Entonces, ;a qué

vamos a dedicar Ecopetrol? Dijo el presidente queiba a dedicarsatambién a hacer

generacion eléctrica, pues hoy legalmente no lo puede hacer, ;A quéla vamos a dedicar?

A qui vamas 2 dadfcar Ecapatyai?, 5o praguntd of avministra Rastrapa. (i que Ray pay Roy Ao puada dedicarsa 2 hacer goneracidn eléetrica porque
lggaimearnte ne g pugrte Racer. | Fota: getty images

Siento gue hay una incapacidad tremenda para ver el futuro de la compafifa, Con una
ausencia de manejo gerencial de corto, de mediano y de largo plazo también tremenda
sobre el futuro de una compafifa, que es la joya de la corona de nuestro pafs, Conuna

pregunta de cierre, ;Quién responde por los accionistas?

SEMANA: En ese sentide, tras la negativa del negocic en el Permian quetenia ventajas

parala empresa, ;quién responde por los accionistas mineritarios?

J.M.R,: Me parece gue es de una profunda irresponsabilidad la decisidn de la Junta
Directiva gue entre otras ademas para mf tiene hasta connotaciones legales porque la
primera responsabilidad que tiene un miembro de una Junta Directiva, en el fondo es

fiduciaria en el sentido de tener la responsabilidad con los accionistas mayoritarios y



minoritarios.

;Como le explica a uno un accionista minoritario que la entidad tomo la decisign de ir
en contravia de la generacidn de mas utilidades para la compafia cuando tenfa ese

proyecto la aprobacion del Comité de Inversiones de la Junta, del Comité de Auditorfa
de la Junta, del Comité de Negocios de la Junta y de la Junta Directiva de Ecopetrol en

los Estados Unidos? ¥ todos conceptos favorables, ;Come le explica a un accionista

minoritario que perdiéla oportunidad de que su compafia tuviera 14% mas de utilidad,

6% mas de Ebitda, 9% masde reservasy 9% mas de produccién y tenia viste bueno

favorable de todos estos comités? Yo nole ven ninguna explicacién, Entoncesyo creo que

ahi hay una responsabilidad legal también de sus miembros de Junta Directiva,

SEMANA: ;¥ qué pasa con el gobiernc corperativo?

J.M.R,: Viene el (ltimo componente, es ese activo tan importante gue se habia
construido en Ecopetrol, que era mejorar su gobierno corporativo, que entre otras es
indispensable de cara al hecho de que Ecopetrol esta listada en la bolsa de Nueva York,
pues de buenas a primeras lo estamos perdiendo porgue entonces empiezan a aparecer
actores gue sin ser miembros de Junta Directiva influyen en una decision de Junta

Directiva, Me parece muy complicado ese tipo de hechos,

SEMANA: Usted menciona que Ecopetrol esta listado en la belsa de Estados Unidos y
la preccupacién quetiene un accienista minoritario, ;Un accionista minoritario de
aqui o de Estados Unidos pedria ir antela autoridad regulatoria, la SEC, y poner una

queja alrededor de como se esta manejande la empresa?

J.M.R.: Creo que cabe una queja. No soy abogado, pero creo que cabe claramente una
gueja porgue donde gueda la responsabilidad de los miembros de Junta respecto del
patrimanio de esos accionistas minoritarios y respecto del mejor devenir de la accion de
Ecopetrol, Entre otras, no se puede argumentar gue hacer esa exploracidn genera

preocupacian por el tema de sostenibilidad ambiental. Mo, sefior, porque esta

demostrado en el estudio quetuvo a su discrecion la Junta Directiva y los comités

corraespondientes que esa inversidn era una octava parte mas masverde, o sea, mas




limpia que la totalidad de los campos de exploracion que tiene hoy Ecopetrol, con menor

usc de agua, esdecir, mas sostenible, Luege no cabe ese argumento, para nada cabe ese

argumento

- Contexto; Demolador documento interno de Ecopetrol muastra las bondadeas del
. nagocio que desachd la petrolera en Estados Unidos

o

SEMANA: Si hubo una votacion al interior dela Junta, ;por quéno se aprob6?

J.M.R.: Porgue lo que se dio fue un visto bueno favorable de la Junta de Ecopetrol en

los Estados Unidaos, dela filial, pero no dela Junta de aca.

SEMANA: ;Un miembro de Junta podria salvar su voto? Y selo pregunto porque se ha

rumorade que Juan José Chavarria va a renunciar,

J.M.R.: Selo voy a poner en cabeza propia: si yo fuera miembro de esa Junta Directiva,
yo de inmediato procederia a aclarar mi voto y a poner un voto negativo en esa
decision, ¥ creo gue incluso me protegeria respecto de mis responsabilidades fiduciarias

con los accionistas.

Y, de hecho, entre otras, ademas, porgue serfa la respuesta lagica a defender los
intereses de la compafifa y los intereses de sus accionistas, No hacerlo, me parece gue

es mas bien peligrosg, la verdad, como miembro de Junta Directiva,

SEMANA: El argumentc que entregé el presidente de Ecepetrol de por qué ne se hizo
esa operacion con Oxy, era perque pedria pener en riesge la capacidad crediticia de

Ecopetroly el grado de inversién..,

J.M.R.: Ese argumento no es del todo cierto, ;Por qué? Porque, si bien es cierto que la
compafia tiene un nivel de endeudamiento altg, creo que el proyecto seguramente
tenfa su forma de financiacian propia y por informacidn gue se conoce, el 100 % del

proyecto estaba ya financiado. Existfa la posibilidad de que el proyecto tuviera las
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dada su rentabilidad para cubrir las obligaciones del mismo. Entonces, siento que, por
lo menos paor esa informacian que se conoce de lo que esta sucediendo al interior de la

compafifa, da la sensacian de que el proyecto ya tenfa 100% de financiacian,
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SEMANA: Dentro de las reflexiones que se han hecho es que Ecepetrol no tiene nueves
proyectos en su portafolio de corto y mediano plazo, surgidos en esta administracién,

que le permita aumentar reservas y produccién, y utilidades, ;Dénde esta el piloto?

J.M.R.: El tema de fondo es que da la sensacion de que la gerencia de Ecopetral, la
forma como el gobierno ha gerenciado Ecopetrol, es una forma miope de ver la

compafia, porgue no esta viendo el largo ni el mediano plazo, Esta apenas viendo el
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oportunidades a la compafia, Si setoma la decision de no firmar nuevos contratos de
exploracion de gas y de petrdleo, ya esta cortandole una capacidad, la primera ala, a la
compaiia. Si ademas llega el proyecto, que esta demostrado que es rentable, dicho al
interior de la misma compaiifa, y también le capo esa posibilidad, le corto la segunda

ala. La pregunta es, ;quién esta pensando el largo plazo de la compafifa?

Y, 0jo, los deterioros de los valores de las acciones, del valor de la compafifa, pueden ser
muy rapidos y pueden afectar muy rapidamente a los accionistas, al mayoritario y a los

minoritarios.

AhT es donde yo veo una ausencia de capacidad gerencial, de mediano y de largo plazo
en la compafifa. ;Quién estd pensando esa entidad a mediano y a largo plazo? ;Quién
esta construyendo ese mediano v largo plazo? ;Con base en qué lo estan construyendo?

No me queda claro, porgue le cortaron las dos alas para poder volar,

SEMANA: La presidenta de Naturgas, Luz Stella Murgas, dijo que, si Celombia tuviera
fracking en este momento y contara con las licencias ambientales aprobadas, en 10
meses estaria en capacidad de sacar gas y tendria solucicnada esa crisis que se viene
para el afic entrante, ;Usted cree que es el memento de revivir ese debate, dado que se

hundi6 el proyecto deley en el Congresc?

J.M.R.: No solamente creo gue es necesario revivir la discusion del fracking, Creo que
Colombia necesita, cuanto antes, arrancar exploraciones no convencionales, tomar esa
decisian y dar todos los pasos necesarios en ese caming, Creo gue quien gobierne este
pals desde el 2026, casi que la primera decisidn que debe tomar es arrancar, a ver gué
pasos tiene que hacer rapidamente para gue haya energfa no convencional en nuestro
pafs, Que aproveche la oportunidad de exploracidn no convencional en este pafs y en
otros pafses. Esa es una decisién que el mundo entero ya ha tomado y que por el hecho

de que Colombia nola tome

Contexto: Naturgas adviarte qua el pais asta perdiendo 45 afios da

autosuficiencia en gas: fracking seria solucion a corto plazo
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no significa que otros no la van a tomar, Es decir, no esta solucionando ninguna
problematica, ¥ creo que la tecnologia ha demostrado, y por lo menos la de literatura y
la discusian internacional, que no necesariamente esto tiene un impacto negativo en
materia sostenible, Entonces, el punto de fondo es esa posibilidad que se permitid en
su momento de los pilotos, eso hay que reactivarlo, No permitir eso es una tonterfa, Es
meterle ideclogia a la realidad econdmica y con base en ideologfa ir en contraria al
pragmatismo gue necesitamos en este momento para que el pafs notermine enun
hara kiri con uno de sus recursos mas importantes, gue es el recurso petrolero, gue lo

tenemos debajo del suelo, pero que no nos sirve nada si no lo podemos sacar,

SEMANA: En les acuerdos con la Ocde se indicé que miembros del gobierne no pedrian
participar en las juntas directivas de empresas del estado, Perc la de Ecopetrol tiene a

dos viceministros. ;Como es ese manejo alrededor de la independencia dela Junta?

J.M.R.: Da la sensacidn de gue la tltima decisidn demostro justamente que la
independencia de la Junta, es justamente la probleméatica de cuando no existe plena
independencia por parte de la Junta, Da la sensacion de que el gobierno mas o menas
dio la pauta o el camino de lo que deberfa ser la decision gue iba a tomar Ecopetrol, ¥
evidentemente eso, a pesar de gue no es el cargo de ministro o viceministro, pues esta

en contravia del sentido que propuso la Ocde para este tipo de juntas.

Estetipo de compafifas, son compaifas que tienen decisiones de muy largo impacto y
calado, en donde nada ayuda la no independencia de actares politicos, o en este caso

actores politicos con logicas ideolagicas.
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