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Resumen

Este trabajo de diplomado como proyecto de grado consistio en analizar la realidad
financiera de Ecopetrol S. A., se revisaron, analizaron e interpretaron minuciosamente el balance
general, estado de resultado, analisis de forma horizontal y vertical de los afios 2019, 2020, 2021,
donde se busca identificar los altibajos que dejo la pandemia Covid-19, teniendo como
problemética especifica la rentabilidad y generacion del valor econdmico de Ecopetrol S.A.
teniendo en cuenta los diferentes cambios que dejo la emergencia sanitaria en los mercado
Nacional e Internacional, asimismo se buscan alternativas para mejorar la produccion y ventas
durante los afios analizados y promover un punto de equilibrio.

De igual forma se realizaron diferentes formas para evaluar indicadores que reflejan el
apalancamiento de Ecopetrol, entre estos tenemos el WACC, ROCE, RNOA, FLEV, NNEP, se
calcula el coste del patrimonio, se llevan a cabo temas como el GAO, GAT, Margen bruto de
utilidad, Rentabilidad sobre el patrimonio, Valor Econémico Agregado (EVA),

Rentabilidad sobre los activos, Rotacion de los activos, rentabilidad sobre las ventas.

Este trabajo refleja las estrategias que implemento Ecopetrol S.A. para afrontar la caida
de los precios del barril y los demés productos derivados de hidrocarburo y refinerias, que los
llevaron a obtener menos ganancias durante este periodo, pero se logré identificar que la empresa
bajo en sus utilidades, pero no genero pérdidas durante el afio 2020 donde la emergencia
sanitaria afecto al mercado nacional e internacional, y logrando para el afio 2021 recuperarse en
sus utilidades y posicionarse nuevamente en unas de las empresas mas importante para el
gobierno de Colombia.

Palabras claves: Apalancamiento financiero, Indicadores, GAO, GAT, NNEP, WACC,

RNOA, ROCE, FLEV, Analisis bursatil, Ratio financiera, Ratio (PER) y (PEG).



Abstract

This diploma work as a degree project consisted of analyzing the financial reality of
Ecopetrol S.A., the balance sheet, income statement, horizontal and vertical analysis of the years
2019, 2020, 2021 were carefully reviewed, analyzed and interpreted, where seeks to identify the
ups and downs left by the Covid-19 pandemic, having as a specific problem the profitability and
generation of economic value of Ecopetrol S.A. Taking into account the different changes that
the health emergency left in the National and International markets, alternatives are also sought
to improve production and sales during the years analyzed and promote a balance point.

In the same way, different ways were carried out to evaluate indicators that reflect the
leverage of Ecopetrol, among these we have the WACC, ROCE, RNOA, FLEV, NNEP, the cost
of equity is calculated, topics such as GAO, GAT, Margin are carried out. gross profit, Return on
Equity, Economic Value Added (EVA), Return on assets, asset turnover, return on sales.

This work reflects the strategies implemented by Ecopetrol S.A. to face the fall in the
prices of the barrel and the other products derived from hydrocarbons and refineries, which led
them to obtain less profits during this period, but it was possible to identify that the company
decreased in its profits, but did not generate losses during the year 2020 where the health
emergency affected the national and international market, and achieving by 2021 to recover its
profits and position itself again in one of the most important companies for the Colombian
government.

Keywords: Financial leverage, Indicators, GAO, GAT, NNEP, WACC, RNOA, ROCE,

FLEV, Stock market analysis, Financial Ratio, Ratio (PER) and (PEG).
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Introduccion

Es muy importante el Diagnostico Financiero ya que este se enfoca en un estudio extenso
con el fin de analizar, evaluar e interpretar la situacion financiera del grupo Ecopetrol,
presentamos dichas cifras de la compafiia Ecopetrol en los afios 2019-2020-2022, con la
finalidad de suministrar informacion de gran importancia para la empresa y mejorar sus falencias
y constante progreso para la organizacion.

Este Diplomado tiene como proposito ofrecer informacion de las diferentes variables de
soluciones de mejora a la parte financiera y administrativa de la empresa. Asimismo, podemos
decir que el diagnostico financiero brinda informacion de datos muy especificos que dan a
conocer el estado actual de Ecopetrol, y proyectarse para afios venideros, al igual que
implementar un plan de mejora y trabajar por superar las debilidades que tengan, y apropiarse de
las fortalezas para direccionar cadavez mejor la organizacion.

Durante el desarrollo de esta actividad se llevan a cabo diferentes fuentes de
apalancamiento para determinar la capacidad de rentabilidad que tiene Ecopetrol con
concordancia alos créditos de activos provenientes de dinero adeudaos por terceros.

para determinar la situacion actual de Ecopetrol en el apalancamiento financiero se
realizaron y analizaron los indicadores del WACC y ROCE mediante los resultados obtenidos
del RNOA, FLEV, NNEP vy los resultados obtenidos de la sensibilidad del -1% y +1% del
ROCE, de igual forma se calcula el coste del patrimonio, la fuente de financiacion de la empresa
y los posibles cambios que puede tener el WACC si las tasas de intereses de los créditos
aumentan.

También se comparan el apalancamiento con otras empresas del mismo sector petrolero y

en que se diferencian. Asimismo, se llevan acabo temas como el GAO, GAT.
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Justificacion

Este diplomado en finanzas nos lleva a realizar un estudio de toda el area financiera de
Ecopetrol S.A. el cual nos brindan alternativas que buscan mejorar la produccion y ventas de los
afios 2019, 2020, y 2021, a través de propuestas de inversion apropiadas que buscan promover un
punto de equilibrio en la empresa.

Durante la epidemia Covid-19 se emitié un estado de situacion sanitaria en todo el
mundo, obligando a las personas estar en cuarentena hasta mitigar la emergencia, situacion que
impacto demasiado a la compafiia ya que paralizo el transporte y disminuyendo el consumo de
combustible que corresponde al 70% del consumo del petréleo.

De tal manera que Ecopetrol S.A. implemento estrategias econdmicas sostenible,
logrando para el 2021 que la organizacion tuviera mejoria en sus ganancias, salvaguardando la
produccion, las inversiones, incrementando los ingresos y disminuyendo los costos; de tal
manera que logro recuperar su rentabilidad y acoplase a los nuevos precios y demandas del

mercado Nacional e Internacional.
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Objetivos
Objetivo general
Proyectar, interpretar y examinar los estados financieros e indicadores que muestran el
estado de la produccidn y las ventas a través de un estudio financiero en los afios 2019, 2020 y
2021, permitiendonos observar las utilidades y perdidas que obtuvo la compafiia Ecopetrol S.A.
y como logro restablecer su rentabilidad y generacién del valor econdémico al atravesar la

emergencia sanitaria Covid-19.

Obijetivos especificos

Estudiar e identificar los diferentes indicadores para establecer el estado financiero de
Ecopetrol y elegir las decisiones méas convenientes para la rentabilidad de la organizacion.

Razonar e interpretar el estado financiero de la organizacion durante el tiempo de
pandemia e identificar como se vio afectada su rentabilidad en este periodo de cuarentena a nivel
mundial.

Comprender los resultados de los afios 2019, 2020, 2021, y como logro sostenerse la

compafiia frente ala baja demanda del barril.
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Caracterizacion del problema

El problema de la compafiia Ecopetrol S.A. se basa en la baja produccion que dejo la
emergencia sanitaria Covid-19 el cual paralizo todo el mercado a nivel mundial, disminuyendo la
utilidad neta de la compafiia y lo podemos evidenciar mediante un estudio financiero de los
tiempos 2019, 2020 y 2021, evidenciamos la situacion financiera de cada afo el cual nos
muestra que la empresa adquirié una Utilidad Neta de Operacion Continua y Descontinuada del
19%, 3% y 17% el cual aumenta y disminuye, en el afio 2019 obtuvo una ganancia de
$13.744.011.000, en el afio 2020 disminuyo $1.586.677.000 y en el afio 2021 aumento
15.649.143.000, teniendo una diferencia muy notoria en el afio 2020.

Ecopetrol S.A. es una empresa que busca conseguir todos los objetivos propuestos, por lo
que se acopla a las necesidades de los consumidores, e innovar dia a dia, y ser competente en los
mercados internacionales, por tal motivo se busca mejorar su rentabilidad.

Para el 2020 la compafiia fue afectada por consecuencia de la epidemia Covid-19 donde
disminuyo todo lo producido, generando un decaimiento muy notorio en su utilidad, y que poco
a poco se han ido recuperando de las pérdidas que dejo la pandemia, logrando exportar
nuevamente sus productos a otros paises.

Al igual que muchas empresas a nivel mundial en el 2020 Ecopetrol S.A implemento un
método de austeridad derivado a la caida del costo del Brent, el cual busco nivelar el capital y los
costos al nuevo precio, logrando sostenerse durante el tiempo de pandemia, motivo por el cual
implementa estrategias sostenibles para futuras situaciones que puedan volver a suceder como el
Covid-19 y que afecto tanto los mercados nacionales e internacionales.

Las pérdidas que tuvo Ecopetrol S.A son muy similares a otra compaiiia a nivel mundial,

con una caida del 97,5% semestralmente con unas ganancias de $158.000 millones,
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convirtiéndose en las méas bajas desde los Gltimos cinco afios, asimismo la acumulacion de
inventarios y la contratacion de la demanda se convirtieron en agravantes que bajaron al 53,9%
en el segundo trimestre ($8,4 billones) en sus ventas totales.

Esta compafiia petrolera para el afio 2020 también reporto disminucion del barril en la
Refineria de Cartagena (Reficar) con 132.000 barriles diarios al igual que Barrancabermeja con
364.000 barriles diarios, pero gracias a las estrategias de mercado se logré mantener la empresa
durante este afo,

¢Cudl es la rentabilidad y generacién del valor econémico de Ecopetrol S.A. teniendo en
cuenta los diferentes cambios que dejo la emergencia sanitaria en los mercado Nacional e

Internacional?



Marco conceptual

Generalidades

Ecopetrol es una organizacion, que maneja los derivados de hidrocarburos, entre estos
tenemos la produccion, la comercializacion, la exploracion, la refinacion, el transporte,
concesiones viales y transferencia de energia. Esta empresa esta creada bajo una sociedad
anonima perteneciente al Ministerio de Energia y Minas con acciones en Nueva York y
Colombia, siendo Colombia el socio mayorista con un 88.49%. Asimismo, Ecopetrol tienen una
vision de apoyo al medio ambiente, trabajando con elementos ambientales, sociales y de
gobernanza, enfocado siempre en la reproduccion de valor sostenible, y enfocados siempre en
crecer con la transmision enérgica, crear SosTECnibilidad, conocimiento de progreso y regresos
competitivos.

Durante el desarrollo de este trabajo se dara respuestas a nuestro interrogante como es la
rentabilidad y generacion del valor econdmico de Ecopetrol S.A. teniendo en cuenta los
diferentes cambios que dejo la emergencia sanitaria en los mercado Nacional e Internacional.

La rentabilidad es la ganancia que reciben los accionistas y esta se mide por el indicador
ROE con base en los recursos propios sin contabilizar las deudas o cuentas por pagar a terceros

El valor econémico o el EVA es el resultado de medir la rentabilidad con el costo de
venta por medio de este se puede medir el valor del mercado agregado MVA.
Situacién econoémica

El grupo Ecopetrol a pesar de la situacion con la emergencia sanitaria a demostrado la
capacidad se sostenerse oportunamente a las situaciones del entorno, en este caso el Covid-19,
logrando superar la pandemia para el 2021 en su primer trimestre se obtuvo un ingreso de COP

19.4 (bi/dos), con ganancia COP de 3.7 (bi/dos), EBITDA del COP 9.4 (bi/dos), 48.5%. de

16
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margen EBITDA en el primer semestre se lograron ingresos de 36,7 (bi/dos), con utilidad del 6.8
(bi/dos) superando el afio 2020 con mas de 4.0 en utilidad, con EBITDA de 17.6 (bi/dos) y el
margen EBITDA de 48.1%. Asimismo, Ecopetrol obtuvo un 1.0 billones en el mejoramiento en
el margen EBITDA vy reservas de dineros ahorrados en capex.

Ecopetrol en busca la mejora de los resultados de la pandemia obtiene nuevos clientes y
destinos, creando una sociedad comercializadora en Singapur en aras de tener operaciones en el
mercado asiatico.

Los lugares exploratorios obtuvieron los 908,535 bpe correspondiente a las perforaciones
de 8 pozos que durante el primer semestre obtuvieron una produccion del 67% en petréleo y el
33% en gas. De igual forma Ecopetrol sigue trabajando en busca de més clientes y materia prima
como el técnica y metodologias del hallazgo Gato do Mato.

Durante el primer semestre del 2021 Ecopetrol tubo una produccion de 668.4 kbped, para
el segundo trimestre se fueron restableciendo el manejo de muchos productos como fue el agua
obteniendo un 660.9 kbped, y completando 179 pozos perforados, el gas domiciliario y GLP
tuvieron una produccién de 10.2% en los primeros meses del 2020; tuvieron un apalancamiento
en la produccion de Piedemonte, Hocol y Piermian, asimismo el Gas y GLP completaron una
produccién de 20.6% y su margen de EBITDA con 54.1%.

En cuanto a los procedimientos se obtuvieron 22 pozos en el 2020 y 53 nuevos en el
primer trimestre del 2021 en la cuenca Permian en EE.UU. De igual forma obtuvo el 16.1 kdped
neto después de regalias. Ecopetrol realizo proyectos para el desarrollo de investigacion de
huella ambiental esto lo realizaron en el municipio Puerto Wilches Santander, estos Proyectos
Pilotos de Indagacion Integral en minas no formularias Kale y Platero permitieron dialogos

territoriales de la mano con el Gobierno y ExxonMobil.
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En cuanto a la produccion de transporte durante el semestre obtuvo el 98.6 kbd, con una
baja del 4.6% ante el primer semestre del 2020. En el segundo trimestre se transporté el 959.9
kbd, también dio inicié a Monoboya TLU-2 en la estacién marina de Covefias convirtiéndose en
uno de los métodos mas evolucionados en el cargue de flotas costa afuera.

La refinacion siempre estuvo apalancada debido a la renta de las operaciones Y el recobro
de compra de productos y suministros, logrando que las refinerias se nivelaran en los dos
primeros semestres con 360 kbd con margen bruto de 9.8 USD/BI.

Los proyectos ambientales tubo en avance del 75% en la energia solar, generacion edlica,
construccion de parques solares, finalizacion de la ingenieria solar fotovoltaica.

En el &mbito social realiza inversiones por 150 mil millones como compromiso por la
salud y vida de los trabajadores y la sociedad, asimismo Ecopetrol gestiono 26,200 vacunas para
combatir la epidemia el Covid-19 en gestion del bienestar de sus trabajadores, familiares y
aliados.

También se implementaron proyectos de transformacion digital con un apalancamiento de
la estrategia SosTECnibilidad, generando beneficios por USD 20.5 millones

Figura 1
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Figura 3
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Figura 4
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Figura 5

Inversiones por Segmento
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Fuente. Ecopetrol.com
Figura 6

Produccion Bruta
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Proveedores:
Ecopetrol cuenta con 3.267 en segmentacion de proveedores, del cual el 80% cuenta con
112 proveedores y solo en 15 de ellos se localizan el 40% del gasto, que se nombran a
continuacion:
Halliburton
Tenaris
Schlumberger
OTACC
Baker a G.E Company
Termomorichal
Weatherford
Independence Drilling
Union Temporal Ecolog
Nabors
Stork
Equirent
Varisur
Braserv Petroleo

Tuscany SouthAmerica



Figura 7

Dominio de Suministro
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Dominio de Suministro

Organizaciones

Servicios Petroleros

» Weatherford

» Schlumberger

» Nabors

» Varisur

» Baker a G.E Company
» Braserv Petroleo

» Independence Drilling
» Omax

» Halliburton

» Tuscany SouthAmerica

Sostenimiento y Trabajo

» Rampint S.AS

» Soenergy

» Termomorichal

» Construcciones, Disefios y Estudios S.A
» Confipetrol

» Summum Energy

» Union Temporal Dremec

» Stork Technical

» Montajes Técnicos Zambrano

» Consorcio Masatec
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Planes, Ingenieria y Edificaciones

» Worley Parsons

» Consorcio Integral Andina

» Diateco

» Ismocol

» J.E Jaimes Ingenieros

» OTACCS.A

» Stork Technical

» M.R Ingenieros

» Union Temporal Grupo Nacional
» Consorcio Empresarial Locaciones
» Energeéticos

Soporte y Productos

> Equirent

» Audifarma

> Halliburton

> EasyFly

» Schlumberger

» Comcel

» Sodexo

> Unién Temporal Ecolog

> Asesorias y Servicios Salud
» U.T Seguridad

Adquisiciones

> Instrumentos y Controles

> FMC technologies

> Baker a G.E Company

> Nuovo Pignone Interntational
> Siemens Sociedad Anonima
> Primax

> Tenaris

> Fepco Zona Franca S.A.S
> CSP Tubo 360 Ltda

> Organizacion Terpel

> Cameron Colombia LLC

Fuente: Autoria Propia



Tecnologias:
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Ecopetrol durante mucho tiempo ha venido trabajando con el ICP, centros de exploracion,

empresas tecnoldgicas para petroleo y gas nacionales e internacionales; asimismo tiene

edificaciones tecnologica y cientifica, de las cuales tenemos:

40 areas de practicas metodicas, 9 recintos como laboratorios, 36 maquinas piloto.

Un aproximado de 15.700 dispositivos y mecanismos Utiles para la exploracion y el

progreso de tecnologia.

De igual forma se realizan las pruebas experimentales en los siguientes laboratorios:

Figura 8

Laboratorios de Ecopetrol

Upstream

> Ensayos técnicos de campo

> Optimizacion de fabricacién y recuperacion mejorado.
> Reconstruccién quimica

> Bioestratigrafia

> Determinacion adelantada de sistemas geoldgicos.

> Recuperacion térmica

> Desarrollo de prototipos geolégicos

> Petrofisica exclusiva

> Petrofisica basica

> Petroledmica

> Mlicroscopia electrénica

> DRX/EDX/ XRF

> Petrografia

> Litoteca

> Quimica de manufacturacion

> Lodos de excavacion

> Procesos para la optimizacién de excavacion y completamiento.
> Maquinaria de rocas

> Conjunto de técnicas avanzadas para la identificacion de petroleo
y compuestos organicos.

> Deterioros a la formacion

> PVT (Presion, Volumen, Temperatura)

> Cementacion

> Geoquimica
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Midstream y Downstream

» Cromatografia de gases y masas
» Espectroscopia atdmica y molecular
» Motores

» Estudio especializado de petrdleo, fermentos y combustibles.

» Industria y rectitud de materiales.

» Determinacion y calidad de materiales

» Catalisis

» Materiales no metalicos

» Hidrobiologia

» Fenomenos interfaciales y reologia.
» Corrosion

» Fendmenos interraciales

» Cromatografia ambiental

» Biotecnologia.

» Experimentos estandar

» Reologia

» Humedades y suelos.

» Purificacion de crudos

» Microbiologia y biologia molecular
» Espectrometria y gravimetria

» Bioprocesos

» Espectroscopia ambiental

» Ecotoxicidad

Maguings piloto

» Hidrotratamiento

» FCC (Fluid Catalytic Cracking)
» Qperaciones de separacion

» Metodos termicos

» Pruetas fluidoinamicas
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» Tratamiento de agua

» Biocombustibles

» Mitigacion de hurto de hidrocarburos
» Crudos pesados

» Perforacion y geomecanica

» Integridad de activos industriales

Desarrollos

Fuente: Autoria Propia

Equipo administrativo:

Presidente: Felipe Bayon Pardo

Vicepresidente Ejecutivo Operativo: Consuegra Granger Alberto
Vicepresidente de Exploracién: Jeanneth Jaimes Elsa

Vicepresidente de Upstream: Osorio Franco Jorge

Vicepresidente de Cenit: Manosalva Héctor

Vicepresidente Técnicas Industriales y de Refinamiento: Canova Walter
Vicepresidente de Mercadeo: Manrique Gutiérrez Pedro
Vicepresidente de Perforaciones y Planes: Jirgen Loeber
Vicepresidente de Finanzas: Jaime Caballero Uribe

Vicepresidente Corporativo: Nicolas Azcuénaga

Vicepresidente de Tecnologia, Ciencia e Innovacion: Pifieres Luna Ernesto José Gutiérrez
Vicepresidente de Gestion Humana: Alejandro Arango LoOpez
Vicepresidente de Progresos Sostenible: Diana Escobar Hoyos

Vicepresidente de Bienes y Servicios: Jaime Pineda
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Vicepresidente Judicial: Fernan Bejarano Arias

Secretaria General: Maria Paula Camacho Rozo

Vicepresidente de Cumplimiento: Alban Duran Maria Juliana
Vicepresidente de Rebajas Emisiones: Yeimy Béez

Vicepresidente de Ambiente, Seguridad y Salud: Mauricio Jaramillo Galvis
Figura 9

Organigrama de Ecopetrol

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAIL
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Fuente. Ecopetrol.com

Colaboradores:
ISA: realiza procedimientos de Vias, Energia, Telecomunicaciones y TIC.
América Ecopetrol: realiza, produce y explora hidrocarburos.
Permian Ecopetrol explora y produce en la Cuenca Pérmica. Brasil
Ecopetrol explora hidrocarburos en las Cuenca de Santos.USA

Ecopetrol: presta servicios colaborados America y Permian.
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Hocol: explora y produce hidrocarburos.

Equion: comercializa, envia, produce y explora hidrocarburos

Invercolsa: invierte en el tramo energético Y distribuye gas domiciliario.

Cenit: presta el servicio transporte y logistica de hidrocarburos y sus derivados como
oleoductos, poliductos crudos y refinados.
El Oleoducto de los Llanos Orientales (ODL):

Transporta barriles de derivados dehidrocarburos.
El Oleoducto Bicentenario:

Realiza actividades de carga y movimiento de hidrocarburosen el afio 2013. Su
infraestructura consta de un oleoducto de 229,3 km, cuyo trazado comienza
en la Estacion Araguaney (Yopal, Casanare). La tuberia se extiende através de municipios de los
departamentos de Casanare y Arauca, hasta llegar a su punto final en la Estacion Banadia
(Saravena, Arauca).
Oleoducto de Colombia (ODC):

Transporta los crudos de petroleo y servicios especializados. Cuenta con una longitud de
483 kilometros pasando por los departamentos deBoyaca, Antioquia y Sucre y una extension
offshore de 33.8 kilémetros. Por este oleoducto seexporta alrededor del 33% del crudo del pais.
La Refineria de Cartagena

Conjunto de empresas industriales de refinacion integrado con 34 unidades, con un area
de 140 hectareas, el mismo espacio que ocuparian 280 canchas defutbol juntas, el cual
aprovecha mejor los crudos de produccion nacional al igual que los internacionales para

transformarlos en productos limpios y eficientes.
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Esenttia:

Distribuye elementos reciclables como polipropileno, polietileno y masterbatch,
transformandolos en plastico y utilizados en areas como: agroindustrial, automotriz, bienes de
consumo, construccién, empaques flexibles, empaques rigidos, industrial, salud y textil.

Ecodiesel Colombia S.A.:
Produce y mercadea biodiésel realizado con base de aceitecrudo de palma.
Ocensa:

Es la plataforma més grande que transporta el petréleo en Colombia

Ecopetrol Global Energy:
Tiene colaboraciones en el capital social, participaciones yacciones del grupo de Ecopetrol

S.A.



Estudio competitivo y estratégico de la empresa

Tabla 1l

Analisis DOFA
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Debilidades

Oportunidades

Uso de la tecnologia (restriccion)
Procesos normativos
Relaciones con el sindicato

Capacidad financiera

Fortalezas

Compromiso gerencial

Renta del negocio

Antigliedad en el mercado nacional
Cultural y financiero

Adaptacion al cambio

Potencial crecimiento de la zonas
industriales

Generacion de empleo
Infraestructura portuaria

Nuevos inversionistas

Amenazas

Fluctuaciones precios internacional

Ineficiencia del estado para velar por el

buen estado del medio ambiente

Distancia de los campos de la industria

petrolera

Apertura importacién de combustibles

Fuente: Autoria Propia



Tabla 2

Estrategias
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Estrategias FO

Estrategias FA

Fundamentarse en los diferentes mercados
Progreso estable y constante en las operaciones
empresarial.

Competencia en los productos de calidad.

Estrategias DO

Manejo eficiente con las tic’ s

Buenas relaciones con los stakeholders

Capacitaciones constantes para el mejor
desarrollo de los empleados.
Comunicacion mutua con organizaciones
amigas.

Alianzas con empresas petroleras para el

desarrollo de la region.

Estrategias DA

Buenas relaciones con los gobiernos
Inversiones financieras gque generan

rentabilidad eficiente

Fuente: Autoria Propia



Figura 10

Analisis del Tamafio de la Organizacion
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Estructura de activos

2021 2020 2019
total activo 242,426,616.00 137,694,169.00| $ 133,890,296.00
total activo corriente 51,695,747.00 22,834,374.00| $ 23,364,461.00
total activo no corriente 190,730,869.00 114,859,795.00| $110,525,835.00

%

2021 2020 2019
total activo 100% 100% 100%
total activo corriente 21% 17% 17%
total activo no corriente 79% 83% 83%

teniendo en cuenta lo anterior podemos ver que los activos mas significativos para la

organizacion , son los no corrientes con un 79% en el afio 2021 un 79% del total de los activos

Relacién deuda a patrimonio

2021 2020 2019
total activo $ 242,426,616.00 $  137,694,169.00 | $133,890,296.00
total pasivo $ 151,842,844.00 $ 84,194,806.00 | $ 75,658,668.00
total patrimonio | $ 90,583,772.00 $ 53,499,363.00 | $ 58,231,628.00

%

2021

2020

2019
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total activo 100% 100% 100%
total pasivo 63% 61% 57%
total patrimonio 37% 39% 43%

teniendo en cuenta la distribucién de los activos de esta organizacion se evidencia que la gran

cantidad de los activos estan implicados con los pasivo por lo que disminuye el patrimonio

composicion del patrimonio

2021 2020 2019
total patrimonio 90,583,772.00| $ 53,499,363.00 58,231,628.00
capital pagado y suscrito 25,040,067.00| $ 25,040,967.00 25,040,067.00
ganancias 14,859,658.00 | $ 669,900.00 12,334,706.00
Reservas 21,922,823.00( $ 17,582,198.00 10,431,318.00

%

2021 2020 2019
total patrimonio 100% 100% 100%
capital pagado y suscrito 28% 47% 43%
utilidades 16% 1% 21%
Reservas 24% 33% 18%

teniendo en cuenta lo anterior, podemos ver que el patrimonio en los Gltimos tres afios ha

tenido una caida, en las utilidades del afio 2020 el cual fue muy dificiles para las empresas

debido ala pandemia
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estructura de la deuda

2021 2020 2019
$
total pasivo 151,842,844.00 $ 84,194,806.00 | $ 75,658,668.00
$
total pasivo corriente 30,248,731.00 $ 18,282,443.00 | $ 21,742,299.00
total pasivo no 3
corriente 121,594,113.00 $ 65,912,363.00 | $ 53,916,369.00
%
2021 2020 2019
total pasivo 100% 100% 100%
total pasivo corriente 20% 22% 29%
total pasivo no
corriente 80% 78% 71%

la estructura de la deuda se ve reflejada entre el 80% y mas del 70% en los Ultimas tres afios

avance de los gastos financieros

2021

2020

2019

gastos

financieros $

4,138,952.00

$ 3,257,329.00

$

2,651,999.00

2021-2020

2020-2019

2021-2019




881,623.00

$

605,330.00

$

1,486,953.00
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aumento de ventas

2021 2020 2019
ingresos totales | $ 91,881,204.00 $ 50,223,393.00 | $ 71,488,512.00
2021-2020 2020-2019 2021-2019
$ 41,657,811.00 -$ 21,265,119.00 | $ 20,392,692.00

podemos observar que las ventas de la compafiia incrementaron entre los afios 2019y 2021,

pero en el 2020 hubo una disminucion debido a la epidemia Covid-19 y la caida del valor del

petroleo

Fuente: Autoria Propia

Figura 11

Balance General

Balance General Analisis horizontal
Descomponer 12/31/2021 Av 12/31/2020 Av 12/31/2019 |Av 2021-2020 |2020- 2019
Los activos totales 242.426.616.000 100% 137.694.169.000 100%|  133.890.296.000 100%: 176% 103%|
Efectivos y equivalentes al efectivo 14.549.906.000 6% 5.083.308.000 4% 7.075.758.000 5%, 286% 72%
inventarios 8.398.212.000 3% 5.053.960.000 4%| 5.658.099.000 4% 166% 89%
Pasivo Total Interés Minoritario Neto 151.842.844.000 63% 84.194.806.000 61% 75.658.668.000 57% 180% 111%|
Patrimonio Total Interés Minoritario Bruto 90.583.772.000 37% 53.499.363.000 39% 58.231.628.000 43% 169% 92%
Capitalizacion Total 153.467.616.000 63% 90.880.557.000 66% 87.640.756.000 65% 169%| 104%)
Capital social comin 68.489.547.000 28% 49.899.864.000 36% 54.413.790.000 41% 137% 92%
Obligaciones de arrendamiento de capital 1.165.099.000 0% 1.055.198.000 1% - 110%
Activos tangibles netos 48.294.707.000 20% 47.750.542.000 35% 52.770.770.000 39%, 101% 90%
Capital de trabajo 21.447.016.000 9% 4.551.931.000 3% 1.622.162.000 1% 471% 281%
Capital invertido 162.385.376.000 67% 95.576.420.000 69% 92.652.929.000 69% 170% 103%|
Valor tangible en libros 48.294.707.000 20% 47.750.542.000 35% 52.770.770.000 39% 101% 90%)
Deuda total 95.060.928.000 39% 46.731.754.000 34% 38.239.139.000 29%, 203%, 122%|
Deuda Neta 79.345.923.000 33% 40.594.248.000 29% 31.163.381.000 23% 195% 130%
Accion emitida 41.116.695 0% 41.116.695 0% 41.116.695 0% 100% 100%)
Namero de acciones ordinarias 41.116.695 0% 41.116.695 0% 41.116.695 0% 100% 100%|

Fuente: Yahoo Finanzas



Figura 12

Estado de Resultado
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ESTADO DE RESULTADO ECOPETROL S.A

Analiss horizontal

Descomponer ™ 23100 | Av 12/31/2020 Av 12312019 | Av {020 (02009
Los ingresostotales 151694190000  91.881.204.000| 100%  50.223.393.000|  100%| 71.488.512.000| 100% 183% 10%
(osto de los ingresos 84590575000  55.58L776.000|  60%  37.567.472.000 75%| 44972360000  63% 148% 84%
Benefico buto 67103615000|  36.299.428000|  40%  12.655.921.000 25%| 26516152000  37% 287% 48%
(Gasto operativo 7.408.283.000 5.710.329.000 6% 5.839.052.000 12%| 4438999.000) 6% 98% 13%
Ingresos de explotacign 59695332000  30.589.099.000{  33% 6.816.869.000 14%| 22077153000 31% 449% 3%
(Gasto neto de ngresos por intereses no aperatios 6492750000 |- 4065039000 -A%|- 3.128955.000 (- 21648710001 -3% 129% 145%
Otros ngresos Gastos 352530000 - 118243000 0% 1.088.600.000 D 18710000 0% -11% ST
Inresos antes de impuestos 52850052000f  26425.817.000{  29% 4.776.514.000 10%| 19.723568.0001  28% 553% 2%
Provsin de impuestos 18.963.659.000 8.795.263.000{  10% 2.038.661.000 A%| 47184130000 7% 431% 43%
Utiidad Neta Acconitas Comunes 30202970.000)  15.649.143.000  17% 1.586.677.000 3%| 13744011000  19% 986% 12%
N diido disponile para os acdonites de Com 30202971000{  15649.143.000{  17% 1586.677.000 3%| 13744011000 19% 986% 12%
E9S bisico 8.1% 821,08 0% 107k
£9S diido 8.1% 821,08 0% 107k
Promedio bisico de acciones 2.055.835 0% 2.055.835 0% 2055835 0% 100% 100%
Accones Promedio Diidas - 2.055.835 0% 2.055.835 0% 2055835 0% 100% 100%
Inreso operatv total segin lo nformado 58876991000  29.697.707.000{  32% 7.181.765.000 14%)| 21.027.158.000|  29% 414% 3%
(Gastos totales 91993.858.000)  61.292.105.000|  67%|  43.406.524.000 86%| 49.411.359.000(  69% 141% 88%
Inresos por ntereses 743.632.000 266.116.000 0% 299.246.000 1% 48L674.000( 1% 89% 62%
(Gastos por ntereses 1.968.490.000 4.138.952.000 5% 3.257.329.000 6%| 26519990001 4% 127% 123%
Inreso de Interés neto 649275000 - 405038000 -4%- 3128955000 6% - 216487L000(  -3% 129% 145%
tiidad Neta de Operacion Continua y Discontinuada 30202971000,  15.649.143.000f  17% 1.586.677.000 3%| 13744011000  19% 986% 12%
Rents Normalizada 30978452486 16.012.262469|  17% 898.337.480 2% 14.166.83.298|  20% 1782% 6%
EBITDA 71400.775.000
(osto de ngresos conclado 73817984000  45982.897.000|  50%  28.567.449.000 57%| 36867608000  51% 161% 8%
Depreciacidn reconciiada 11532568000f  10.159.922.000{  11% 9.324.538.000 19%| 8582.783.000) 1% 109% 109%
Utiidad Neta de Operacion Continua Interés Minoritario Neto 30.202971000f  15.649.143.000]  17% 1.586.677.000 3| 137440110001  19% 986% 12%
Total departdas inusuals excuyendo fondo de comercio 1209460000 - SATO0) 1% 1.012.264.000 26f-  SS56180000 1% -54% -182%
Total de articulos inusuales 1209460000 - SMdT00| 1% 1.012.264.000 26 SEEI800) 1% -54% -182%
EBITOA normalizedo 72610235000{  41.269.098.000|  45%)  16.346.117.000 33%| 31513968000 4% 252% 5%
Tak Rte for Cals - - 0% . 0% - 0%
Hfecto impostvo de articlos inusules 13397851 - 181287531 0% 313.924.430 Vo 19| 0% -56% -44%

Fuente: Yahoo Finanzas



Figura 13

Fujo de fondo

FLUJO DE FONDO ECOPETROL S.A.
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Descomponer T™M 12/31/20221 12/31/20220 12/31/2019
Flujo de caja operativo 35.884.740.000,00 22.536.021.000,00 9.186.704.000,00( 27.711.767.000,00
Flujo de efectivo de inversion |- 14.876.214.000,00|- 20.518.231.000,00|- 8.528.805.000,00 (- 10.035.969.000,00
Flujo de caja de financiacion |- 19.376.709.000,00 6.958.380.000,00(- 2.629.055.000,00 |- 17.170.332.000,00
Posicion final de efectivo 11.718.604.000,00 14.549.906.000,00 5.082.308.000,00 7.075.758.000,00
Gastos de capital - 17.976.604.000,00|- 13.294.962.000,00{- 11.116.861.000,00 |- 13.979.141.000,00
Emisién de Deuda 20.720.914.000,00 24.666.792.000,00 13.805.403.000,00 359.876.000,00
Reembolso de la deuda - 22.386.431.000,00{- 11.603.570.000,00{-  5.354.424.000,00 |- 1.896.956.000,00
Flujo de caja libre 17.908.136.000,00 9.241.059.000,00(-  1.930.157.000,00 13.732.626.000,00

Fuente: Yahoo Finanzas

Figura 14

Analisis Dupont

ANALISIS DUPONT, ANO 2021,

ANALISIS DUPONT, ANO 2020.

ANALISIS DUPONT, ANO 2019.

Aplicando la formula nos queda:

Aplicando la formula nos queda:

Aplicando la formula nos queda:

1. Utilidad Neta / ventas 1. Utilidad Neta / ventas 1. Utilidad Neta / ventas

15.649.143.000 91.881.204.000 0,17 1.586.677.000 |  50.223.393.000 0,03 13.744.011.000 71.488.512.000 0,19
2. Ventas / Activo fijo total 2. Ventas / Activo fijo total 2. Ventas / Activo fijo total

91.881.204.000 | 242.426.616.000 0,38 50.223.393.000 | 137.694.169.000 0,36 71.488.512.000|  133.890.296.000 0,53
3. Multiplicador del capital 3. Multiplicador del capital 3. Multiplicador del capital

Activos /Pauimom(l Activos / Patrimonio Activos / Patrimonio

242.426.616.000 90.583.772.000 2,68 137.694.169.000 |  53.499.363.000 2,57 133.890.296.000 58.231.628.000 2,30
Donde: 17%| | Donde: 3%| | Donde: 24%

EN ESTE ANO SE AUMENTO EL CAPITAL DE LOS ACTIVOS DEL PATRIMONIO

EN ESTE AR SE PUEDE OBSERVAR QUE BAJA LA RENTADILIDAD A UN 3%

Fuente: Autoria Propia
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Figura 15

Andlisis financieros

RATIOS FINANCIEROS

RATIOS FINANCIEROS 2019 2020 2021 2022 FORMULA SIGNIFICADO

DISPON. + REALIZABLE Capacidad para

Tesoreria $2,63 $1,86 $1,52 $1,67 atender las
EXIGIBLE A CORTO PLAZO obligaciones de pago

ACTIVO CIRCULANTE Capacidad para hacer

iqui o g frente a las
Liquidez $10,38 $4,74 $0,04 $0,05 PASIVO CIRCULANTE s
obligaciones a corto

RECURSOS PROPIOS Autonomia
Autonomia $0,63 -$4,07 $126,81 -$112,55 financiera que indica
ACTIVOS TOTALES nivel de
PASIVO EXIGIBLE Relacién entre
Endeudamiento $1,03 $0,43 $0,62 $0,48 financiacién propia y
RECURSOS PROPIOS aj
jena
o INMOVILIZADO Estructurade
Estabilidad financiacién del

EXIG. LARGO +R. PROP. INMOvilizaeo

Capital de trabajo.

Capital de trabajo $71.018.707,00 $151.475.613,00 $285.797.192,00 $394.230.716,00 ECURSOS A LARGO PLAZ Parte de activo
circulante financiado

mTesoreria mLiquidez mAutonomia = Endeudamiento = Estabilidad
$ 150,00 $1,20
$100,00 $1,00
$50,00 $0,80
$0,00 — $0,60
2019 2020 2021
-$ 50,00 $0,40
-$ 100,00 $0,20
-$ 150,00 $0,00
2019 2020 2021
CAPITALDE TRABAJO
$ 450.000.000,00

$400.000.000,00 a—

$350.000.000,00 EE

$300.000.000,00 E— |

—_ —_

$ 250.000.000,00 el  —|

$200.000.000,00 — E

[—= | ———|

$150.000.000,00 —_— — | —

$100.000.000,00 i ) |- ——| | —— —

$50.000.000,00 — = _ =

$0,00 = — = ———

2019 2020 2021 2022

Fuente: Autoria Propia



Figura 16

Andlisis de Rentabilidad

RATIOS FINANCIEROS
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RATIOS RENTABILIDAD 2019 2020 2021

Financiera 40% 61%  50%
Recursos Propios 90% 91% 83%
Global 44% 64%  51%

De Capital 355%  438% 663%
Rent. Ventas 48% 200% 181%

Margen sobre ventas 37% 175% 161%

RENTABILIDAD DE LOS CAPITALES
1200% EFinanciera ERecursos Propios ~ EGlobal [ De Capital
1000% |
800% :
600%

400% o - =
200% =

0%

2019 2020 2021 2022

Fuente: Autoria Propia

2022

58%

Férmula Significado

(Bg +G. F|NANC.)X100 Rentabilidad financiera de todos los recursos
RECURS. TOTALES empleados enla empresa

RESULTADO NETO x 100

88%

Rentabilidad de los recursos propios

RECURSOS PROPIOS

RESULTADO NETO x 100 Rentabilidad econdmica de todos los

60%

1061%

RECURSOS TOTALES recursos empleados

RESULTADO NETO x 10(
CAPITAL SOCIAL

Rentabilidad del capital social

RESULTADO NETO x 100

167%

156%

250%
200%
150%
100%

50%

0%

Rentabilidad de la ventas

VENTAS

MARGEN x100
VENTAS

Porcentaje de margen sobre ventas

RENTABILIDAD DE LAS VENTAS

B Rent. Ventas  ® Margen sobre ventas

E E= E=
= = =
= = —

=

2019 2020 2021 2022
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Figura 17

Ratios financieros

RATIOS FINAN ROS
RATIOS DE GESTION 2019 2020 2021 2022 Férmula significado
EXISTENCIAS EN DIiAS DE 365 x EXISTENCIAS Namero de dias que tardan en vaciarse el
365,00 365,00 365,00 365,00 g :
comMmPRA T saldo en Inventarios
DIiAS DE PAGO A 365 x PROVEEDORES ~ e ar N
PROVEEDORES &= EZ2C0 90.00 33,00 i ——— e dias por p es
B 365 x CLIENTES
DIAS DE COBRO A CLIENTES 3,89 a,0a 96,12 73,60 Plazo medio concedido a clientes
VENTAS
< P 365 x DISPONIBLE Dias de compra cubiertos con el saldo
ROTACION DE TESORERIA 117,77 96,24 216,70 -222,88 . -
T disponible
RESULTADO GESTION elacion entre el resultado de la gestion y los
PRODUCTIVIDAD 13,26 26,96 _as,os8 58,41 el tre el e e
GASTOS PERSONAL gastos de personal

ROTACION DE
INVENTARIOS EN # VECES 14 10 11 13 COSTO BIENES Numero de veces que Rota el Inventario
INVENTARIO PROMEDIOS
ROTACION DE 365 x INVENTARIO

Numero de Dias que rota Inventario

INVENTARIOS EN # DIAS 26 a1 33 27 COSTOS BIENES VENDIDOS
noo.00 NUMERO DE DIAS DE GESTION EVOLUCION DE LA PRODUCTIVIDAD
. | = | B
e = =
; =
Jooes B =i = = === s s
100,00 —1 E = | — | _ _—
0,00 —_— —_— = —_—— —— = —_ _-—J
’ —_— —— =
-200,00 = | —
o000 =
eI AS n BiAs DE Compra B BIAS D PAGS A PROVEEDORES

= DIAS DE COBRO A CLIENTES = ROTACION DE TESORERIA

Fuente: Autoria Propia
Figura 18

Retornos Competitivos

Conocimiento de Vanguardia

CAPFTURA DE DELA A A, TECHNOLOOIA E INNOVACION por USD 596 nullones [COM 2.5 bilonesl
ALIANZA PARA EL DESARROLLO OOOYIN.L. VAR .n\lcldn energétice con ol Extado de Bayorn, Alemenia

Retornos Compotltlvos Crecer con la Transicién
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Fuente. Ecopetrol.com
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En el Informe anterior podemos evidenciar que el Grupo Ecopetrol entrego resultados
operativos Yy financieros positivos en el afio 2022 en ascenso comparado con los afios anteriores
de un 58%; caja cerca de COP 18.1 Bl 38% COP - 62% USD destacando los resultados de la
alianza con ISA.

Durante el 2022, con respecto a la liquidez se obtuvo los siguientes resultados:

- Los dineros derivados del movimiento operativo por COP 36.2 billones representado en
un 167% de crecimiento.

- COP 5.5 billones por deuda, COP 13.4 Bl por cancelacion de dividendos, llevando un
margen del 0.48% esto debido a que en el 2022 se hubo un aumento de capital de trabajo debido
al creciente en las cuentas por cobrar, relacionado con los altos precios en el mercado de diésel y
gasolinas comparados con los costos colombianos. Asimismo, se puede evidenciar la creciente
en las cuentas por cobrar con COP 26.3 billones en el mes de diciembre.

- 31.5% en el movimiento de caja, derivado del flujo operativo generado en todo un afio,
con un excelente resultado del trimestre, derivado de los movimientos de costos de recaudo y
referencia con COP 4 BI.

- A diciembre 2022, la deuda esta por COP 115.1 BI, analogo con USD 23,936 millones
que corresponde a la obligacién de ISA por USD 7,137 millones, con una extensiéon de COP 20
Bl en comparacion con diciembre 2021. Este aumento sucede por desvalorizacion del peso frente
al délar (+COP 829). La correlacion Deuda/Patrimonio es de 0.97 veces a diciembre del afio
2022. Durante el afio 2022 Ecopetrol solvento recursos por USD 1,200 millones para las lineas
comprometidas y que fueron contratadas en agosto del afio 2021 que tenian como finalidad el
pago anticipado de créditos para la obtencién de ISA, quedando un saldo pendiente de pago por

un valor de USD 472 millones que fueron refinanciados con bonos internacionales.



Figura 19

Rentabilidad Sobre el Patrimonio

Indicadores financieros

Rentabilidad sobre el patrimonio
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2021 2020 2019
Utilidad Neta 15.649.143.000,00 1.586.677.000,00 13.744.011.000,00
Patrimonio 90.583.772.000,00 | 53.499.363.000,00 58.231.628.000,00

Rentabilidad sobre el
patrimonio

1728%

297%

2360%

Fuente: Autoria Propia

Este indicador nos muestra la ganancia y la capacidad que tiene la entidad por cada

inversion que hace, asimismo podemos evidenciar que para el afio 2020 hubo un decrimento del

297% como consecuencia de la pandemia, pero aun asi para el afio 2021 se recuperd obteniendo

una rentabilidad sobre el patrimonio del 1.728%.

Figura 20

Rentabilidad Sobre los Activos

Rentabilidad sobre los activos

2021

2020

2019

Utilidad bruta

36.299.428.000,00

12.655.921.000,00

26.516.152.000,00

Activo total

242.426.616.000,00

137.694.169.000,00

133.890.296.000,00

Rentabilidad sobre los activos

1497%

919%

1980%

Fuente: Autoria Propia

Mediante este indicador podemos evidenciar que Ecopetrol en los afios 2019 tuvo una

rentabilidad del 1980% y en el afio 2021 obtuvo 1497% demostrando que los activos de la

compariia generan una buena utilidad, pero también se ve reflejado que en el afio 2020 obtuvo el

919% con una disminucion como producto de las pérdidas que dejo la emergencia sanitaria, pero

aun asi logro mantenerse sin importar como sostuvo financiada la deuda o patrimonio.



Figura 21

Rentabilidad Sobre las Ventas

Rentabilidad sobre las ventas

43

2021 2020 2019
Utilidad Neta 15.649.143.000,00| 1.586.677.000,00 | 13.744.011.000,00
Ventas 91.881.204.000,00| 50.223.393.000,00 | 71.488.512.000,00
Rentabilidad sobre las ventas 1703% 316% 1923%

Fuente: Autoria Propia

Al calcular este indicador encontramos como resultado que la compafiia tuvo una gran

disminucion de la utilidad sobre las ventas durante el 2020, en igualacion con el 2019 genera

pérdida de 1607%, pero debido a las estrategas implementada por Ecopetrol y al acoplarse alos

nuevos precios del barril se logré para el afio 2021 subir el 1387%, teniendo una utilidad sobre

las ventas del 1703%.
Figura 22

Margen Bruto de Utilidad

Margen bruto de utilidad

2021 2020 2019
Utilidad bruta 36.299.428.000,00| 12.655.921.000,00 | 26.516.152.000,00
Ventas 91.881.204.000,00| 50.223.393.000,00 | 71.488.512.000,00
Margen bruto de utilidad 3951% 2520% 3709%

Fuente: Autoria Propia

Al momento de calcular este indicador nos permite ver que la compafiia si obtuvo utilidades

en los diferentes afios 2021-2020 y 2019, aunque tuvo un desbalance en el afio 2020 donde

disminuyo la utilidad, pero se logr6 mantener sin tener pérdidas.
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Figura 23
Rotacioén de los Activos

Rotacion de los activos

2021 2020 2019
Ventas 91.881.204.000,00( 50.223.393.000,00| 71.488.512.000,00
Activo total 242.426.616.000,00| 137.694.169.000,00( 133.890.296.000,00
Rotacion de los activos 3790% 3647% 5339%

Fuente: Autoria Propia

Este indicador es muy preciso para medir que tan preciso son los activos fijos y liquidos
de manera que generen ingresos, asimismo evidenciamos que durante los afios 2021,2020 y 2019
tuvieron resultados positivos, aunque en el afio 2020 se not6 una gran diferencia como
consecuencias de la epidemia humanitaria y la disminucion del precio en el mercado, pero aun
asi logro obtener una rotacion positiva del 3647%
Figura 24

Arbol de Rentabilidad 2021

RENTABILIDAD ANO 2021
UTILIDAD NETA 15.649.143.000,00
VENTAS 91.881.204.000,00
MARGEN NETO DE UTILIDAD 1703%)
ROI
VENTAS 91.881.204.000,00 | 64552%|=—
TOTAL ACTIVOS 242.426.616.000,00
ROTACION DE ACTIVOS 3790%)
ROE
PATIMONIO 90.583.772.000,00 " [[62496410253%
PASIVO TOTAL 151.842.844.000,00
ACTIVO TOTAL 242.426.616.000,00 APLANCAMIENTO
[ S6815482%)—
CAPITAL | 25.040.067,00

Fuente: Autoria Propia
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Durante el afio 2021 la compafiia se puede observar en el margen de utilidad que se tuvo

una ganancia del 1703%, una rotacion de activo del 3790%, generando un ROI del 64552%, un

apalancamiento del 96815482% dando como resultado un ROE del 62496410253%.

Asimismo, se evidencia mas rendimiento significativo en apalancamiento.

Figura 25

Arbol de Rentabilidad 2020

RENTABILIDAD ANO 2020
UTILIDAD NETA 1.586.677.000,00
VENTAS 50.223.393.000,00
MARGEN NETO DE UTILIDAD 316%
VENTAS 50.223.393.000,00
TOTAL ACTIVOS 137.694.169.000,00
ROTACION DE ACTIVOS 3647%
PATIMONIO 53.499.363.000,00
PASIVO TOTAL 84.194.806.000,00
ACTIVO TOTAL 137.694.169.000,00
CAPITAL 25.040.067,00

ROI

11523 % [wee,

APLANCAMIENTC

ROE

6336552534%

54989537 % e

Fuente: Autoria Propia

Durante el afio 2020 la compafiia refleja un margen de utilidad del 316%, una rotacion del

activo del 3647%, un ROI del 11523%, un apalancamiento del 54989537%, dando como

resultado un ROE del 6336552534%. Asimismo, podemos ver que como margen de utilidad

disminuye comparandolo con otros afios como consecuencia de la epidemia Covid-19,

demostrando como los activos son mucho mas efectivos.



Figura 26

Arbol de Rentabilidad 2019

UTILIDAD NETA 13.744.011.000,00
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RENTABILIDAD ANO 2019

VENTAS 71.488.512.000,00

MARGEN NETO DE UTILIDAD 1923%

—

VENTAS 71.488.512.000,00

[ | ROI

TOTAL ACTIVOS 133.890.296.000,00

ROTACION DE ACTIVOS 5339%

}——"

PATIMONIO 58.231.628.000,00

PASIVO TOTAL 75.658.668.000,00

133.890.296.000,00

ACTIVO TOTAL

CAPITAL 25.040.067,00

[I—

& [ i0%651%]—
i

APLANCAMIENTO I

| —
| S 53470422% |t

L ROE

[ | 54888075978%,

Fuente: Autoria Propia

Durante el afio 2019 se obtuvo un margen neto de utilidad de 1923%, una rotacién de

activos del 5339%, un ROI del 102651%, un apalancamiento del 53470422% y un ROE del

54888075978%. Podemos observar que durante este afio se tuvo buena rentabilidad y méas

concentrada en el apalancamiento financiero.

Figura 27
ROCE
ROSE
2021 2020 2019
EBIT 30.564.769.000,00 8.033.843.000,00 22.375.567.000,00
Patrimonio 90.583.772.000,00 53.499.363.000,00 58.231.628.000,00
ROCE 3374°%26 150226 3843°%26

Fuente: Autoria Propia

Por medio del ROCE podemos obtener la rentabilidad de las inversiones o capital del

mercado, permitiendo observar y analizar que los dineros de la compafiia se estan utilizando de

forma educada, obteniendo como resultado una rentabilidad considerable y beneficiosa para la

empresa. Al calcular el ROCE observamos que para el afio 2019 se adquirié una rentabilidad del

3743% para el afio 2021 el 3374% el cual fue muy beneficiosa, pero en el afio 2020 se obtuvo el

1502% y fue un porcentaje muy bajo como consecuencia de la epidemia Covid-19.



Figura 28

Costo del Patrimonio

Costo del Patrimonio
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Beta Apalancado

BLev = BUnlev * (1 + ((D/P)*(1-t)))
Donde:

Blev: Beta apalancado

Bunlev: Beta desapalancado

D = valor de la deuda

E = fondos

T= Tasa impositiva del mercado propios

Costo del Patrimonio
ke = Rf + (Rm - Rf)*R

Donde:

ke: Costo del Patrimonio
Rf: Tasa libre de riesgo.

Rm: Rentabilidad del Mercado

(Rm — Rf) = Prima del mercado por riesgo.

B: Beta

Geometric Average Historiacal Return

Rentabilidad del

Mercado Tasa libre de riesgo
1928-2021 9,98% 3,28% 4,84% 6,93% 4,18%
1972-2021 11,06% 4,37% 6,60% 9,01% 5,25%
2012-2021 16,40% 0,51% 2,40% 6,10% 7,31%
2021 2020 2019
Beta Apalancado
BLev = BUnlev * (1 + ((D/P)*(1-t))) 2,1 1,75 1,59
Costo del Patrimonio
Rf 16,40% 16,40% 16,40%
Rm 2,40% 2,40% 2,40%
RmM-Rf 14,00% 14,00% 14,00%
53 1,32% 1,32% 1,32%
ke 16,58% 16,58% 16,58%
Embi - Riesgo Pais 3,52% 2,09% 1,61%
ke 20,10% 18,67% 18,19%
COSTO DEL PATRIMONIO CON APALANCAMIENTO
2021 2020 2019
Deuda 95.060.928.000 46.731.754.000 38.239.139.000
Patrimonio 90.583.772.000 53.499.363.000 58.231.628.000
Costo del patrimonio 10494% 8735% 6567%
ke=rf+p(rm-rf) 2021 2020 2019
rf=Tasa libre de riesgo 16,40% 16,40% 16,40%
= Beta 1,32% 1,32% 1,32%
rm= Retorno de mercado 2,40% 2,40% 2,40%
(rm-rf) = Prima -14,00% -14,00% -14,00%
ke=rf+p(rm-rf) 16,22% 16,22% 16,22%

Fuente: Autoria Propia

Se logra demostrar que durante en 2019 se tuvo una rentabilidad del 18.19%, en el afio

2020 un 18.67% y en el afio 2020 un 20.10%. teniendo una diferencia entre el 2020 y el 2019 de

0.48% y entre el afio 2021 y el 2020 una

rentabilidad del 1.91%.



Figura 29

WACC

Ke: costo del capital propio o equity
D = valor de la deuda

E = fondos propios

T= Tasa mpositiva del mercado

W ACC
WACC = Kd * wWwd + We * Ke
Donde:
Kd: costo de la deuda
wd =D/ (D + E): peso ponderado de la deuda
We = E/ (D + E): peso ponderado del capital propio
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2o0=a]|

20=20]|

2019

Valor Deuda

Participacion

57,8226

A7, 7926

41,2725

Costo Financiero

O,09256

1,6226

O,3326

Costo Ponderado

0,052

O, 7726

O,1 426

Patrimonio

Participacion

a=,1s%6

52,2126

58,7326

Costo Financiero

>0, 10%5

138, 6726

18,1926

Costo Ponderado

s, as3°6

S, 75256

10,6926

WVWACC USA

I s,53256]

10.5225]

10,8226

Tasade Dev por Paridad

INnflacion COL 5,624 1,615 3,805
INnflacion UsSA a4, 70256 A, 2326 A, 8126
DEV USD/COP 0O,.8326 O,383826 A,9526
WACC COP 99,4826 10,9426 12,9926

Fuente: Autoria Propia

Al realizar el célculo de (WACC) podemos identificar para el 2019 la inversion realizada

dejo una utilidad del 12.99% para el 2020 un 10.94% y para el 2021 un 9.48% siendo esta una

base minima para los proximos afios, de tal manera que para las proximas inversiones deben

dejar una utilidad superior al 9.48%.

fuentes de financiacion de Ecopetrol

créditos con diferentes bancos colombianos.

02 emisiones de bonos locales consumadas en el 2010 y 2013

05 emisiones de bonos internacionales consumadas en el 2009.

Cuando aumentan las tasas de estas fuentes de financiamiento se ve afectado el WACC.

Nivel de Endeudamiento

Ecopetrol mide su endeudamiento por la cantidad de emisiones de bonos locales e

internacionales.
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Los indicadores de endeudamiento son inversiones que realiza la compafiia financiada
por una deuda, asimismo Ecopetrol aumento sus ingresos Y utilidades en un 48.5% en el segundo
trimestre del 2021, y una caja de 6.4 billones el cual el 55% en COP y el 45% en USD y su
liquidez es COP 3.3 Bl COP y fueron utilizados para los pagos CAPEX, COP 2.8 B, prestacion
de obligaciones COP 1.4 BlI, cancelacion de dividendos por COP 982 mil millones.

Den igual manera en el segundo trimestre del afio 2021 el valor de la deuda fue de 50
billones colombianos que corresponden al 13.3 billones de ddlares y equivalen 6% en peso
colombiano y 94% en ddlares, también se realiza el pago periodico de capital con sus intereses,
reduciendo el 0.2 billones de dolares.

Es muy importante resaltar la labor que realizo Ecopetrol frente a la pandemia el cual
afecto todos los mercados a nivel mundial, pero esta compafiia logro mantenerse frente a los
nuevos precios del barril y demas restricciones del Covid-19, y aunque su utilidad en el afio 2020
fue baja en el afio 2021 logro recuperar su rentabilidad, donde el indicador de Deuda
Bruta/EBITDA tuvo un rango muy efectivo de 1.8 veces al 30 de junio.

Figura 30

Valor Econémico Agregado (EVA)

Valor Econdmico Agregado (EVA)
2021 2020 2019
WACC 9,48% 10,94% 12,99%
ROCE 14,27% 4,48% 15,51%
Capital Invertido 147.930.064.000]103.372.314.000]95.366.007.000
EVA I 7.077.484.888] -6.672.837.732| 2.405.392.429]

Fuente: Autoria Propia
Al llevar el célculo de este indicador evidenciamos que el valor econémico agregado
muestra una perdida en el 2020 por $-672.837.732 logrando recuperarse en el afio 2021 con el

7.077.484.888.
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Implicaciones para las decisiones de inversion y financiacion

Después se haber realizado un anélisis de esta importante empresa en la cual hemos
venido trabajando, se analizaron los indicadores de margen neto de utilidad, y demés indicadores
que concluye que la compafiia se encuentra en buenas condiciones para invertir o no, los
resultados encontrados en esta importante empresa son muy interesantes, aunque si hacemos un
analisis més profundo podriamos creer que son mejores, teniendo en cuenta que en los Ultimos
afnos los ejercicios de la misma han sido afectados por la epidemia que afecto a todo el mundo.

Ecopetrol a través de sus indicadores expresa el apalancamiento bajo, dado a los que
invierten en ella, presentan poco riesgo, por otra parte, esta importante organizacion muestra una
liquidez que se puede decir que es solido en mediano y largo plazo, el mirar indicadores
logramos ver que esta organizacion conserva una firmeza, excelente puesto en el mercado de
hidrocarburos.

Durante el afio 2020 la compafiia refleja un margen de utilidad del 316% una rotacion del
activo del 3647% un ROI del 115263% un apalancamiento del 54989537% dando resultando
un ROE del 6336553524% asimismo, podemos ver que el margen de la utilidad es bajo en
comparacion a otros afios. Pero tenemos que tener en cuenta la causa fue la pandemia del covid-
19 en este afio.

Los indicadores que logramos analizar su conducta fue el ciclo del efectivo, entiendo que
este es el periodo que la organizacion logra recuperar con lucros lo invertido en el catadlogo que
obtuvo, se puede decir que la organizacion esta librando suinversion de forma rapida por lo
cual es positivo para para generar otra inversion.

El WACC son deducciones de flujo de caja futuros al momento de evaluar un proyecto de

inversion.



Cuando se realizar los calculos para la empresa Ecopetrol S.A. Para el 2019 la inversion
dejo una utilidad de 12,99%, para el 2020 10,94% y para el 2021 un 9.48% siendo esta una
base para los proximos afios, podemos ver que ha bajado significativamente.

Tenemos un problema con el EVA y es que al llevar acabo el calculo de este
indicador encontramos que el EVA manifiesta una perdida en el 2020 por $-

672.837.732 logrando recuperarse en el afio 2021 con el 7.077.484. 888.
Un andlisis financiero tiene un rol muy importante en cuanto a los inversionistas a futuro,

y evaluar si esviable invertir y obtener una excelente utilidad.
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Conclusiones de los objetivos y resultados del analisis financiero.

Teniendo en cuenta el analisis financiero llevado a cabo anteriormente a Ecopetrol S.A.
podemos ver que los activos muestran unos variacion reciproca y considerable para el afio 2021
con un 79% en comparacion de los afios 2019 y 2020 por la cual la economia sufrié una crisis a
nivel mundial debido al COVID — 19. Esto nos demuestra algo muy importante y es que esta
empresa se encuentra constituida y posicionada en todos los mercados internacionales de
hidrocarburos.

Teniendo en cuenta el patrimonio encontramos resultados positivos de incremento en el
2021comparados con 2019 y 2020, los ingresos fueron superiores.

Dando aplicabilidad a otros indicadores financieros y ratios de la organizacion, se tiene,
un cabezal financiero real y que logra sostenerse para pagar por sus deudas financieras en
cualquier momento necesario. Las ratios e indicadores financieros de mayor importancia se
evidencian resultados positivos lo que posiciona a esta empresa muy rentable y honesto para

invertir o mantener algin negocio.



Recomendaciones que contribuyan a los negocios de industria del orden nacional

Para mantener una buena organizacion financiera y alcanzar fortalezas y menos
decrementos en los activos, logra la baja de tasas de interés de obligaciones obtenidas a largo
plazo, evitando pérdidas de caudal en tiempos donde se puedan invertir dichos montos.

Por otra parte también hay que evitar endeudamientos en estos tiempos por motivo de
aumentos de tasas de interés el cual ha emitido el banco de la replblica en este pais, los cuales
obligan a otras entidades financieras también a in incremento en sus intereses y estas también
obligan a las empresas a desviar productos disponibles para otras actividades para pagar los
réditos corrientes o en su defecto adquirir ingresos muchos méas costosos para asi pagar los
gastos financieros.

El apalancamiento es de gran importancia para empresa, ya que permite acrecentar la
rentabilidad de la inversion, al poder invertir una mayor cantidad de dinero, asimismo
incrementa los activos para la produccion y también conseguir utilidades en las distintas
instrumentos que viven de inversion en organizaciones que brindan seguridad y provechos que
son importantes recibir en un tiempo establecido. Es importante realizar un analisis de inversion
y planear futuros provechos y desventajas que se dan en el proceso del pago de la obligacion y
no obtener problemas de insolvencia o quiebra. Para este caso no es recomendable manejar el
apalancamiento financiero, tenemos que tener en cuenta que hay que usarlo quizas para una
urgencia econémica o una inversién muy segura la cual nos constituya un precio de ganancia
considerable y este cubra el pago del interés.

Tener en cuenta que los créditos en estos ultimos afios tienen los intereses mas altos y
conlleva a proceder los dineros de la empresa en gastos que no regresan ni generan ninguna

ganancia.



Figura 31

Calculo del ROCE con relacidon entre el RNOA

ROCE=RNOA+FLEV (RNOA-NNVEP)
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RNOA-= ganancias después de impuestos/Activos operativos netos (NOA)

Ganancias despues
del impuesto

Activos operativos
netos (NOA)

RNOA

Deuda Financiera

2021 2020

15.649.143.000,00 1.586.677.000,00

21.447.016.000,00
72,97%

4.551.931.000,00

FLEV= Deuda Financiera Neta / Patrimonio
2021 2020

40.594.248.000,00
53.499.363.000,00

Neta 79.345.923.000,00
Patrimonio 90.583.772.000,00
FLEV 87,59%,

34,86%

75,88%

2019

13.744.011.000,00

1.622.162.000,00
847,27%

2019

31.163.381.000,00
58.231.628.000,00

53,52%

NNEP (indice de Endeudamiento) = Gasto No Operativo / Capital Invertido.

2021 2020

Gasto No Operativo

4.045.039.000,00

Capital Invertido

162.385.376.000,00

NNEP

-2,49% -3,27%

ROCE=RNOA+FLEV (RNOA-NNEP)

3.128.955.000,00 -
95.576.420.000,00 92.652.929.000,00

2021 2020
RNOA 72,97% 34,86%
FLEV 87,59% 75,88%
NNEP -2,49% -3,27%
ROCE 139,06% 63,79%

2019
2.164.871.000,00

-2,34%

2019
847,27%
53,52%
-2,34%
1301,94%

Fuente: Autoria Propia
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Analisis de sensibilidad del 1%
Figura 32

Andlisis de Sensibilidad 1%

SENSIBILIDAL 120
ROCE

Efectos en ROCE causados “T> y Il del 126 en NNEP o Porcentaje de Gastos No Opertivos Netos

NNEP 2021 2020 2019
-126 -3,a49% -a,27%% -3,34a°%%
o225 -2,49% -3,27% -2,34%%
196 -1,49%% -2,27% -1,34%6
ROCE con -126 NNEP 139,946 64,5526 1302,4826
ROCE SIN VARIACION A139,0626 63,7926 A301,94°26
ROCE con +126 NNEP A38,19°%26 63,0326 A301,40°26

Efectos en ROCE causados T~ y -l del 126 en Apalancamiento Financiero (FLEV)
FLEWV

2021 2020 2019
-126 86,592 za,882%6 52,5226
[eT-23 87,592 75,8826 53,5226
126 88,59% 76,88% 54,5226
ROCE con -126 FLEV A138,3126 A,91°25 33,3626
ROCE SIN VARIACION FLEV 139,06% 63,79% 1301,94%5
ROCE con +1256 FLEV 139,826 64,1725 1310,44°%

Efectos en ROCE causados ‘T~ y L del 126 en Return on Operating Assts (RNOA)
RNOA

2021 2020 2019
-196 Z71,97% 33,86% 84a6,27%
[oT-231 72,97% 34a,86% 8a7,27%
126 73,972 35,8626 848,272
ROCE con -126 FLEWV A37,19°6 62,0326 1300,40°%6
ROCE SIN VARIACION FLEV 139,06%% 63,79% 1301,942%%
ROCE con +126 FLEV 140,94°%26 65,5526 A1303,48°26

Fuente: Autoria Propia

En el analisis realizado se evidencia en el FLEV que entre mas incremente el
apalancamiento (NNEP), el (ROSE) se reduce, es decir que hay mas posibilidades de riesgo
financiero y de modo viceversa cuando el ROSE aumente el NNEP se reduce. En los calculos
realizados podemos ver que el FLEV durante el afio 2019 se obtuvo un 53,52% incrementando
para el afio 2020 un 75,88% Y para el 2021 el 87,59%, es decir que se obtuvo un alto riesgo
financiero como consecuencias de la pandemia Covid-19 el cual afecto muchas empresas a nivel
mundial.

Al realizar el analisis del NNEP donde se obtuvo para el 2019 un -2,34%, para el 2020 el
-3,27% y para el 2021 un -2,49% evidenciando el bajo indices de endeudamiento que se obtuvo

durante el afio 2020 y 2021.
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En el andlisis del RNOA logramos obtener los siguientes resultados, para el 2019 un
847,27%, para el 2020 un 34,86% Yy para el 2021 un 72,97%

Una vez realizado el analisis del ROSE se evidencia que el afio 2019 tuvo un 1301,94%,
para el 2020 un 63,79%, y para el 2021 el 139,06% es decir que el afio 2019 la empresa
Ecopetrol obtuvo una variacion durante estos tres afios en la capacidad de generar ganancias,
disminuyendo esta capacidad durante el 2020, por situaciones consecuentes a la epidemia Covid-

19.

Resultados de sensibilidad del 1% y como afecta el ROCE
Tabla 3

Resultados Sensibilidad 1%

NNEP o Porcentaje de Gastos No Operativos Netos

2021 2020 2019
-1% 139,94% 64,55% 1302,48%
+1% 138,19% 63,03% 1301,40%

Apalancamiento Financiero (FLEV)
-1% 138,31% 1,91% 3,36%
+1% 139,82% 64,17% 1310,44%
Return on Operating Assts (RNOA)
-1% 137,19% 62,03% 1300,40%

+1% 140,94% 65,55% 1303,48%

Fuente: Autoria Propia
Estos resultados nos muestran que Ecopetrol se financia mas con Patrimonio que con

deudas ya que todos estos porcentajes del ROCE son mayores que 1.
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Costo del patrimonio con el apalancamiento, betay primas de riesgo
ke=rf+p(rm-rf)
Figura 33

Calculo Costo del Patrimonio Apalancado

COSTO DEL PATRIMONIO CON APALANCAMIENTO

2021 2020 2019

Deuda 95.060.928.000 46.731.754.000 38.239.139.000

Patrimonio 90.583.772.000 53.499.363.000 58.231.628.000

Costo del patrimonio 10494% 8735% 6567%
ke=rf+p(rm-rf) 2021 2020 2019
rf=Tasa libre de riesgo 16,40% 16,40% 16,40%
[ = Beta 1,32% 1,32% 1,32%
rm= Retorno de mercado 2,40% 2,40% 2,40%
(rm-—7rf) = Prima -14,00% -14,00% -14,00%
ke=rf+p(rm-rf) 16,22% 16,22% 16,22%

Fuente: Autoria Propia

Una vez realizado el calculo y analisis del costo del patrimonio se asume los resultados
del apalancamiento, obtuvimos en afio 2019 un 16,22%, para el 2020 un 16,22% y en el 2021 un
16,22%. Asimismo, Beta (%) efectla la evaluacion de un activo con las acciones en el mercado y
que se obtuvo como resultado 1,32% en los afios 2019,2020, y 2021, de igual forma se debe
tener en cuenta que si Beta es mayor que 1 el reintegro del activo en el mercado tiene una
variacion agresiva; si Beta es igual a 1 hay una variacion neutral del activo; si beta es menor que
1 hay una variacion menor del activo. Se puede decir que el Beta (13) fue un riego para los
accionistas durante los tres afios antes mencionados por ser (R)> que 1, debido al costo del
petréleo y gas caen generaran grandes pérdidas a los inversionistas por lo que pedirdn un mayor
regreso de las acciones.

Esta variacion agresiva la podemos asociar a la Pandemia Covid-19 donde se vio afectado
el precio del mercado, aunque tuvo grandes cambios y las utilidades disminuyeron se logro

mantener la organizacion sin generar pérdidas a los accionistas.
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Calculo del WACC con el costo de deuda, estructura de capital, costo del patrimonio.

Figura 34

Calculo del WACC mas Costo de Deuda

Calculo WACC + costo deuda

WACC = kd (1-tx)* Valor deuda +Ke* patrimonio
valor deuda+patrimonio valor deuda+patrimonio
Kd= Costo de la deuda
Ke= Costo de patrimonio
Porcentaje de participacion de la deuda= Valor deuda / Valor deuda + patrimonio
Porcentaje de participacién de patrimonio= patrimonio / Valor deuda + patrimonio
2021 2020 2019

Valor Deuda

Participacion

57,8229

47,7925

41,2726

Costo Financiero

0O, 0926

11,6226

O, 3320

Costo Ponderado

00,0526

0,772

O, 1420

Patrimonio

Participacion

az,18%9

52,2196

58,7 3%

Costo Financiero

20,1029

18,6726

18,1926

Costo Ponderado 8, a8°4 S,75%% 10,6995
WACC USA 8,534 10,529 10,82%
Tasa de Dev por Paridad

Inflacion COL 5,6224) 1,61%% 3,80%
Inflacion USA a, 7094 1,23%6 1,815
DEV USD/COP O,88%4 O,38% 1,95%
WACC COP S, a824 10,9426 12,9924
2021 2020 2019

Kd 00,0526 o, 7726 oO,14a%s6
ke 16,2226 16,2226 16,2226
vd/vd+P 57,8224 a7z, 792 a1,2726
'=y PETN=Y A=, ageog)] sS2,27 04 58,7326

-
Fuente: Autoria Propia

El WACC es el canon que se descuenta para calcular el promedio de los activos

operativos de la organizacion, sin importar como estan siendo financiados ya sea por recursos

propios o de terceros. Asimismo, podemos ver que para el 2019 se obtuvo un WACC del 8.92%,

en el 2020 un 10.82% y en el 2021 11.03%, demostrando el decrecimiento durante estos tres

anos.

Las fuentes de financiamiento que tiene Ecopetrol son créditos bancarios con diferentes

bancos colombianos, 02 emisiones de bonos locales consumadas en el 2010 y 2013, 05

emisiones de bonos internacionales consumadas en el 2009;

Por lo que se debe tener en cuenta que el WACC aduce que el capital se conserva estable,

por lo que no visiona que la empresa a futuro disminuya o aumente el endeudamiento, v si las

tasas de los créditos llegaran a aumentar alteraria los costos del endeudamiento de la

organizacion.
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Comparacion del nivel de endeudamiento con otras industrias
Tabla 4

Comparacion Nivel de Endeudamiento

Endeudamiento 2021 2020 2019

Nivel de endeudamiento 61% 61% 57%

Fuente: Autoria Propia

Segun el desempefio del periodo comprendido 2019-2021 el nivel de endeudamiento se
mantuvo estable y fue manifestado por unas conductas efectivas de todos los dispositivos de
negocio, apalancado por la permanencia de los procedimientos productivos, el rescate de la
demanda de bienes y provision de crudos, y el buen trabajo de Esenttia. Con el medido rescate de
la demanda, las refinerias lograron carga afianzada analogos en los dos primeros trimestres del
2021 con 360 kbd, y margen bruto integrado con 9.8 USD/BI. Esto genera un resultado latente el
cual posiciona la empresa Ecopetrol como las mas importante en Colombia la cual maneja la
obtencion de crudo esto represento a corte 2021 una cifra del 66% de las operaciones en el pais,
continuo de Geopark Colombia con 8%. Esto fue impulsado por el precio del petroleo el cual era
muy competitivo y mas econdmicos. Si realizamos un comparativo con la empresa Geopark
Colombia esta misma realizo un proceso de reduccién de deudas financieras debido al abono con
ahorros de intereses anuales de aprox. $9 millones de dolares lo cual le permitié mejorar su perfil
financiero con vencimientos extendidos a mas de 3 afios esto genera una flexibilidad de un 25%
en nivel de endeudamiento lo que le permitid genera mas convenios y concesiones, no obstante,

sigue Ecopetrol siendo la empresa lider en el mercado.
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Figura 35

Operaciones mas Importantes de Hidrocarburos

OPERADORES MAS IMPORTANTES

DE HIDROCARBUROS EN 2021 13%0
Ecopetroal 3%
CGreopark Colamibaia ’ 39
Fronmtera Energy 7%
Chranmn Tierra Energy Colaomibhia G660

- Sicerracol Enerdgy Arauca 85904,
CoAtras

OPERADORES DE GAS
Ecopetrol 126 |ll 2%
FHeoeol [—E9S
Canacol Energy ' 7%
Lewils Energy Colomibia

- Cotrosantandcer 589%%

- Parex Resources Colomibhla
LIMihm Tempoaral Omega Emnergy 21

Petrdleos Sucd Aadmericanos
COtros

Fuente. Ecopetrol.com

Se afirmd los célculos nacionales a corto y largo plazo de la empresa en 'AAA (col)' con
aspecto constante y en 'F1+(col)', individualmente. Como tambien ratifico las evaluaciones de la
generacion de bonos por COP1.000.000 millones en 'AAA (col)'y la de la emision de bonos y
documentos comerciales por COP3.000.000 millones en'AAA (col)' y 'F1+(col) ),
individualmente. Las calificaciones de Ecopetrol reflejan un perfil crediticio de Colombia, que
posee actualmente el 88,5% de la organizacion. Las marcadas también reflejan los estimulos del
Estado Colombiano y darle e estabilidad a la empresa si hubiere dificultad financiera debido al
grado de calidad para Colombia, toda vez que proveen casi toda la suma de los combustibles que
demandan los colombianos que conserva el 100% en refinacion del pais. La empresa se apoya en
los fondos que brinda el Estado de Colombia, por medio de (FEPC), para suplir el contraste de

costo de venta de combustible en los mercado nacional e internacional.
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Anélisis del GAO, GAF y GAT
Tabla 5

Analisis GAO, GAF y GAT

PERIODOS 2019

2020 2021
ACTIVOS 133,890,296,000 137,694,169,000 242,426,616,000
RECURSOS PROPIOS (PATRIMONIO) 58,231,628,000 53,499,363,000 90,583,772,000
DEUDA 31,163,381,000 40,594,248,000 79,345,923,000
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS E INTERESES (UAII) 13,744,011,000 15,649,143,000 30,202,971,000
GASTOS FINANCIEROS $ 14,000.00 $ 12,000.00 $ 8,000.00

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (UAI) $13,743,997,000.00 $15,649,131,000.00 $ 30,202,963,000.00

APALANCAMIENTO OPERATIVO (GAO)

229.9% 257.4% 267.6%
RENTABILIDAD UAII 10.3% 11.4% 12.5%
APALANCAMIENTO FINANCIERO (GAF) 229.9% 257.4% 267.6%
APALACAMIENTO TOTAL (GAT) 23.60% 29.25% 33.34%

Fuente: Autoria Propia

GAO: Segun las cifras del estado de resultado concluimos que en el (GAO), su nivel de
comercializaciones si consienten fomentar las ganancias operativas, asimismo refleja como es
competente al desarrollar la ganancia neta con el apalancamiento financiero. Se puede Observar
como refleja la baja desde el 2019 al 2021 lo que esta incluido en las operaciones cotidianas del
negocio yo solo seria que evaluar ciertas situaciones que dieron como resultado esta variacion.

GAF = Al analizar las derivaciones de El GAF el cual aprueba los dineros de personas y
empresas externas que desarrollan la creacion y conseguir mayor utilidad. Se concluye que las
derivaciones por cada valor aumenten las UAII, para los tres afios, demostrando una estabilidad
financiera satisfactoria y una excelente utilidad para la renta patrimonial.

GAT = Los resultados de los indicadores anteriores y concertarlos para lograr una
perspectiva extensa del rango de renta patrimonial que establecer tipologias precisas y extensas
del grado de apalancamiento. Se presentd una variacion representativa el GAT t tiene varios
puntos en el afio y ultima etapa de estudio, basados en las cautela y austeridad del gasto que
muestran sus resultados en las economias en este caso, las restricciones de la epidemia lo que

produce desconfianza de la rectificacion econdmica y la toma de decisiones para invertir.
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Comparacion de estructuras financieras con otras empresas petroleras

Figura 36

Comparacion de Estructuras Financieras

Cuadro comparativo de las estructuras financieras de empresas petroleras afio 2021
CANACOL ENERGY
FRONTERA ENERGY LTDA CHEVRON ECOPETROL
Activos totales S 12,533,184,000.00| $ 4,050,048,000.00 |$ 239,535,000.00 |S  242,426,616,000.00
Activos corrientes S 2,482,368,000.00| $ 1,048,099,200.00 |S 33,738,000.00 |$ 51,695,747.00
Pasivos totales §  5578507,200.00| $ 3,161,419,200.00 |S 99,595,000.00 | $ 151,842,844,000.00
Pasivos corrientes S 2861,016000.00S  369,844,800.00 |S 72,804,000.00 |$ 30,248,731,000.00
Patrimonio total S 6954676800005 888,628,800.00 | $ 139,940,000.00 |$ 90,583,772,000.00
Capital invertido S 9736934,400.00 $ 3,262,147,200.00 | $ 169,987,000.00 | S 162,385,376,000.00
Ventas S 4,447,838400.00| $ 1,490,611,200.00 | $ 155,606,000.00 |$ 91,881,204,000.00
Utilidades netas § 3015838400005  72,849,600.00 |S 15,625,000.00 |$ 15,649,143,000.00
INDICADORES FINANCIEROS
ROA 24% 2% 7% 6%
ROE 43% 8% 11% 17%
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO 44,5% 78% 42% 63%
MARGEN DE UTILIDAD 68% 5% 10% 17%
ROCE 23% 9% 9% 13%
RAZON CORRIENTE 0,87 2,83 0,46 1,71

Fuente: Autoria Propia

Tabla 6

Andlisis de Estructuras Financieras

Anadlisis de acuerdo a la informacién anterior

*la renta de los
activos del 24%,
esto significa que

esto es el

*L_a renta sobre los
activos del 2%, esto
significa que

corresponde al

*|a renta sobre los
activos del 7%, esto
significa que esto

corresponde al

*|a renta sobre los
activos del 6%, esto
significa que esto

corresponde al
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porcentaje del
rendimientos de |
activos de dicha
organizacion.

*El regreso sobre
el patrimonio es
del 43%, este es el
% de rendimiento
de inversién
realizadas por los
accionistas
durante el Gltimo
ano

*La empresa tiene
un nivel de
endeudamiento de
44.5%, esto
permite que la
empresa se
potencie, pero
presenta un nivel

de riesgo alto.

porcentaje del
rendimientos de los
activos de dicha
organizacion, muy bajo
a diferencia de las
deméas empresas.

* El retorno sobre el
patrimonio es del 8%,
este es el % de
rendimiento de
inversion realizadas por
los accionistas durante
el ultimo afio

*La empresa tiene un
nivel de endeudamiento
del 78% de acuerdo al
total de los activos,
analizamos este nivel y
podemos ver que es
muy alto por lo tanto la
empresa puede estar en

riesgo de quiebra

porcentaje del
rendimientos de los
activos de dicha
organizacion.

* El regreso sobre el
patrimonio es del
11%, este es el % de
rendimiento de
inversion realizadas
por los accionistas
durante el dltimo afio
*La empresa tiene un
nivel de
endeudamiento de
42% lo que le permite
financiarse por medio
de la deuda teniendo
en cuenta que sus
activos totales
superan los activos,
esto, permite que esta
compaiiia logre

capacidad de

porcentaje del
rendimientos de los
activos de dicha
empresa

*El retorno sobre el
patrimonio es del
17%, este es el % de
rendimiento de
inversion realizadas
por los accionistas
durante el Gltimo afio.
Podemos ver que el
ROE es mayor al
ROA, se dice que
podemos asumir que
la empresa tiene un
apalancamiento
financiero, es decir,
esta financiada por
pasivos.
*Laempresa tiene un
nivel de

endeudamiento del
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*En cuanto a las
ganancias, la
empresa obtiene
unas ganancias
del 68% y la
rentabilidad de la
misma sobre el
capital que
invierte es del
23%

* la liquidez de
esta empresa es de
0,87 esto quiere
decir que no
cuenta con activos
suficientes para
respaldar los

pasivos

*Las ganancias de esta
empresa, la empresa
obtiene el 5%, frente a
las operaciones
realizadas, es muy bajo
teniendo en cuenta al
mercado al cual
pertenece y la
rentabilidad de la
compafiia sobre el
capital invertido es de
9%

* La liquidez de esta
empresa es de 2,83
esto quieres decir que
cuenta con muy buenos
y suficientes activos
para respaldar los

pasivos

endeudamiento
amplia.

*En cuanto a las
ganancias, esta
empresa obtiene
utilidad del 10% sobre
sus ventas, y la
rentabilidad sobre su
capital invertido es del
9% igual que la
empresa CANACOL
*|a liquidez de esta
empresa es de 0,46
esto quiere decir que
no cuenta con activos
suficientes para

respaldar los pasivos

63%, esto permite que
laempresa se
potencie, pero tiene un
nivel de riesgo alto.
*En cuanto a las
ganancias, la empresa
obtiene unas
ganancias del 17% y
la rentabilidad de la
misma sobre el capital
que invierte es del
13%

*La liquidez de esta
empresa es de 1,71
esto quieres decir que
cuenta con muy
buenos y suficientes
activos para respaldar

los pasivos

Fuente: Autoria Propia



Andlisis de expectativas de generacion de beneficio

Figura 37

PERy PEG

PRECIO A GANANCIA (PER)
PER = Precio del
accion/Beneficio por accidon

mercado de

65

la

20271 2020 2019
2690 2245 2315
406 41,4 222,33
6,63 54,62 10,29
PRECIO BENEFICI1O
PEG — Ratio de precio/Beneficio a
2021 2020 2019
S,6 54,6 10,3
5256 5256 5246
133 1092 206

Fuente: Autoria Propia

Ecopetrol a través de los indicadores PER y PEG busca analizar el coste de sus acciones

evaluadas en la bolsa y los beneficios que estas generan durante un tiempo determinado,

asimismo muestra lo dispuesto que estan los inversionistas a pagar para obtener una utilidad de

las acciones, de igual forma muestra el crecimiento de las ganancias esperadas.

Una vez calculado los indicadores podemos identificar que el Ratio de precio a ganancia

durante el afio 2021 las acciones se vendieron seis veces logrando para Ecopetrol una excelente

utilidad durante ese periodo, generando confianza y seguridad para los que quieran invertir en las

acciones de la empresa.

En el calculo del Ratio de precio/Benéfico a Crecimiento se obtuvo como resultado el

valor de las acciones 1.33% anual proyectado a cinco afios, por lo tanto, no genera mayor

utilidad para Ecopetrol.



Politica pago de dividendos

La evolucién de los Dividendos en la Empresa Ecopetrol en los Gltimos 5 afios a traido

Resultados favorables debido a las medidas adoptadas las cuales se concentraron en la
Optimizacion de los costos de Levantamiento y también la dilucién de los crudos pesados y
Extrapesados.

La utilidad neta creciente en aumento en el rango del 2021 al 2022 por los precios
promedio del Brent los cuales han sido mayores y entre otros factores la devaluacion del peso
esta dinamica positiva dio como resultado que los dividendos fuera pagados a sus accionistas
histéricamente en un valor de $448 distribuidos de la siguiente manera $243 como dividendo
Ordinario y $37 como extraordinario posterior a esto se aprobaron $168 adicionales en la
asamblea final de corte de afio.

La Politica utilizada para el pago a los inversionistas es generar confianza al recibir
dichos dividendos a cortes actuales y no a largo plazo esto permite la valorizacién de las
acciones Ecopetrol el cual prioriza componentes econdémicos de la empresa como también del
sector, al cual se calcular el comisidn que sera distribuida por su capacidad de generar
rendimientos extraordinarios, esto permite no crear riesgos estratégico, y permite visionar un
excelente indicador de rentabilidad alta lo cual genera mayor demanda sobre la compra de
acciones Los accionistas crean expectativas positivas por la liquidacion de los dividendos

repartidos, y la empresa Refleja un buena Salud Financiera y Liquidez permitiendo posicionarse

con los indices de la empresa en aspectos como sostenibilidad, transparencia, inversion social y

reputacion, entre otros temas. Esta estrategia es colocar una comision especifica de la reparticion
de ganancias y producir un valor sorprendente y que brinden escenarios exclusivos, publicar

planes valiosos de inversion y entregar factores de reserva, generando seguridad a los
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inversionistas. Es un proceso que conlleva numerosa demanda, y como resultado ante la
dificultad de la industria, su costo ha sido estable y permanece en el promedio de los postremos

anos.
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Indicador de rentabilidad

La tasa de Rendimiento tiene como finalidad determinar la renta de los ingresos
periodicos sin incluir la utilidad obtenida bajo el concepto de incremento del capital. Resaltamos
este indicador con gran relevancia ya que nos refleja los de ingresos y permite analizar cudl seria
la inversion sin incluir el valor del capital; es importante recalcar que lo que puede adquirir la
empresa influyen directamente en este item y en todo el proceso que se ha realizado con los
inversores, si la compafiia culmina un ejercicio con un rendimiento alto, es regular hacer la
reparticion como dividendo, lo que produciria que mediante esto exista menor liquidez para
invertir y posteriormente expandirse a diversos mercados econémicamente. Por otra parte, Si
culmina el ejercicio con un rendimiento bajo para la distribucion de los dividendos con la
finalidad tener los con recursos necesarios para invertir y expandirse.

Cuando nos enfocamos en los resultados de Ecopetrol, las cifras de rendimiento son
categorizadas en los primeros rangos a nivel nacional resultado de margenes altos de utilidades
reportadas en cada afio, en su politica de dividendos que entrega a los accionistas con el 40% al
60% y valor estable de la accion, a pesar del 2020, presento ante la epidemia bajos margenes
realmente por los estragos de cuarentena, impacto la ritmo por debajo del 1%, esto llevo como
consecuencia que Ecopetrol no fue rentable invertir en esta ritmo bajo, por el contrario, afecto de
forma directa los ingresos. Es preciso recalcar que otra variable que se puede tener en cuenta es
la otra hipdtesis, cuando el factor de dividendo es poco, no precisamente es el resultado de un
déficit en las ganancias, por el contrario es producto de destinar ciertos recursos a inversiones
futuras, esto quiere decir que el valor de la empresa puede representarse con mayor antigtiedad
La Empresa Ecopetrol, enfatiza su politica en repartir una comision especifica de reparticion de

utilidades y producir un importe sorprendente siempre que llenen ciertas circunstancias



especificas, mostrar publicamente métodos importantes de inversion y entregar capacidades de
reserva, ofreciendo con esto la firmeza a accionistas e inversionistas. Las Acciones de Ecopetrol
presenta una mayor demanda durante los Ultimos afios y su precio es competitivo y estable para

la industria
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Recomendacion final

Se recomienda implementar estrategias que disminuyan el apalancamiento financiero, ya
que después de revisado, analizado y evaluado los estados financieros e indicadores de
Ecopetrol en los afios 2019, 2020 y 2021, en los que se pudo evidenciar un aumento constante de
la deuda; por consecuencias de la epidemia Covid-19 en el 2020 la empresa se vio obligada a
mantenerse financiada con fuentes de apalancamiento y aunque en el afio 2021 logro subir en sus
utilidades se sigue financiando con fuentes externas, siendo el pasivo mayor que el patrimonio.

De igual forma Ecopetrol tiene un excelente fondo de maniobra con el cual puede
responder a sus obligaciones en el tiempo establecido, pero aun asi debe de buscar la forma de

disminuir el pasivo.
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Limitaciones

Teniendo en cuenta el anélisis de varios periodos de Ecopetrol S.A. Presenta variaciones,
con relacion en los aspectos directos e indirectos, los cuales influyen en los en los resultados
dados por la impresa, esto haciendo que se busquen estrategias las cuales aprueban a la compaiiia
aplacar las consecuencias del mismos.

En el desarrollo de este trabajo pudimos ver la inestabilidad del mercado a la cual
pertenece esta compafiia el cual esta halla relacionado llanamente con el producto vital de la
misma; el petroleo, sus derivados, las acciones y bonos con sus precios, los cuales en este
momento presentan tendencia a la baja; Para este tiempo se relaciona, se compara con la vision
del gobierno actual teniendo en cuenta el enfogque que tiene con estas empresas las cuales le dan
grandes utilidades al pais, ya que se dice que quieren frenar la explotacién y convertirla en
productoras de energias por otra parte la repercusion de la reforma tributaria con el alza de
pagos de impuestos.

Estas cosas confrontan de una manera fuerte el futuro de las empresas. Y crean una falta

de seguridad sobre los resultados futuros de Ecopetrol S.A.
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Conclusiones

En este trabajo se dio a conocer el estado financiero de la organizacion Ecopetrol S. A., el
cual se analiz6 y estudio toda su informacion financiera e indicadores, que nos permitieron tener
una perspectiva de la organizacion. Los andlisis que se hicieron durante los afios 2019, 2020, y
2021, los cuales mostraron un antes y un después de la epidemia covid-19, teniendo su pico mas
alto en el afio 2020, como consecuencia de esto hubo una disminucién en sus utilidades y que se
demostraron por medio de indicadores como el ROSE asimismo para el afio 2021 la empresa
logra subir sus ingresos y recuperarse.

En este trabajo también logramos identificar la crisis y las estrategias implementadas para
superar la misma. Por tal motivo todas las empresas deben estar preparadas para cualquier tipo

de crisis e implementar estragais parano llegar al cierre total de la organizacion.
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