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RESUMEN

Esta investigacion en proceso de desarrollo abarca un andlisis politico, econdmico y
financiero de los ultimos cinco afios de las acciones Ecopetrol y Petrobras, principales
empresas petroleras de Colombia y Brasil respectivamente. Este estudio es de enfoque
cuantitativo de alcance descriptivo. A través de la revision de las noticias mas relevantes
empresariales, asi como del sector, el andlisis de los principales indicadores
macroeconomicos y de la situacion financiera de las empresas, se establecera el impacto de
estas variables en el comportamiento accionario. En el transcurso de la investigacion se ha
podido identificar que las acciones de ambas empresas tienen una relacion fuerte y positiva

con el mercado.

Al analizar el beta se evidencia que tanto Ecopetrol como Petrobras exhiben una mayor
volatilidad en comparaciéon con el mercado en general, indicando una sensibilidad
amplificada a sus fluctuaciones. Esto implica que ante cambios en el mercado los precios de
sus acciones tienden a moverse de manera mas pronunciada. A pesar del riesgo asociado,

estas empresas también tienen potencial para rendimientos significativos.

Ambas empresas son sensibles a factores externos, incluyendo noticias econdmicas sobre
precios del petroleo, politicas regulatorias y cambios financieros que impactan directamente
en sus operaciones y estrategias. Ecopetrol ha mostrado un crecimiento constante en activos,
mientras que Petrobras enfrenta desafios con una estructura financiera mas volatil, reflejando

contextos econdmicos y estratégicos distintos.

En términos de ratios financieros, Petrobras destaca por su eficiencia operativa superior y

una estructura financiera mas solida, con menor endeudamiento y mayores ingresos por



empleado. En contraste, Ecopetrol muestra un notable crecimiento en beneficio por accion y
una politica de dividendos mds conservadora, lo que sugiere potencial para reinversion. La
eleccion entre ambas dependera de los objetivos de inversion y las preferencias financieras

de los inversores.

Finalmente, la participacion gubernamental en ambas empresas ha influido
significativamente en su operacion y autonomia en el mercado, presentando tanto desafios

como oportunidades bajo el marco regulatorio y politico vigente.

Como hallazgo colateral se resalta el compromiso de ambas empresas con la transicion hacia
una economia de bajas emisiones de carbono. Ecopetrol y Petrobras implementan tecnologias
innovadoras y estrategias sostenibles como la produccion limpia de petroleo, el desarrollo de

biocombustibles y la inversion en energias renovables.
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ABSTRACT

This research in progress covers a political, economic and financial analysis of the last five
years of the shares Ecopetrol and Petrobras, main oil companies in Colombia and Brazil
respectively. This study has a quantitative approach with a descriptive scope. Through the
review of the most relevant business news, as well as the sector, the analysis of the main
macroeconomic indicators and the financial situation of companies, the impact of these
variables on stock behavior will be established. During the course of research, it has been
identified that the actions of both companies have a strong and positive relationship with the

market.

Analyzing beta, it’s evident both companies, Ecopetrol and Petrobras, exhibit greater
volatility compared to the market in general, indicating an amplified sensitivity to its
fluctuations. This implies that in the face of changes in the market, the prices of their shares
tend to move more pronouncedly. Despite the associated risk, these companies also have the

potential for significant returns.

Both companies are sensitive to external factors, including economic news on oil prices,
regulatory policies and financial changes that directly impact their operations and strategies.
Ecopetrol has shown constant growth in assets, while Petrobras faces challenges with a more

volatile financial structure, reflecting different economic and strategic contexts.

In terms of financial ratios, Petrobras stands out for its superior operating efficiency and a
more solid financial structure, with lower debt and higher income per employee. In contrast,
Ecopetrol shows notable growth in earnings per share and a more conservative dividend
policy, suggesting potential for reinvestment. The choice between the two will depend on the

investment objectives and financial preferences of the investors.



Finally, government participation in both companies has significantly influenced their
operation and autonomy in the market, presenting both challenges and opportunities under

the current regulatory and political framework.

As a collateral finding, the commitment of both companies to the transition towards a low-
carbon economy is highlighted. Ecopetrol and Petrobras implement innovative technologies
and sustainable strategies such as clean oil production, the development of biofuels and

investment in renewable energies.
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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El sector petrolero es trascendental para las economias emergentes, ya que es de suma
importancia para la economia de un pais. Sin embargo, este sector, enfrenta diversos
desafios como oportunidades derivadas de factores macroecondmicos que llegan a alterar la

rentabilidad de las compaiias.

Ecopetrol y Petrobras, dos empresas petroleras importantes en América Latina, reflejan
como a través de los afios de estudio (5) estas condiciones han incluido significativamente
en el comportamiento de sus acciones en los mercados bursatiles respectivos. No obstante,
a pesar de que ambas compaifiias operan en el mismo sector energético, su desempeiio en
términos de rentabilidad y liquidez varia considerablemente debido al entorno econdmico
en el que operan. Este estudio busca analizar como los aspectos econdmicos, politicos y
financieros propios de cada empresa han impactado el comportamiento accionario tanto de
Ecopetrol como de Petrobras, explorando las diferencias como las similitudes en su

rentabilidad y liquidez en el tiempo de estudio.

PREGUNTA PROBLEMA

(Como el sector petrolero, reflejado en las acciones Ecopetrol (Colombia) Petrobras
(Brasil), se ve impactado por diversos factores tanto internos como externos, tales como

aspectos econdmicos, financieros y politicos y su desempefio frente a estos?



JUSTIFICACION

La realizacion de este estudio es fundamental para comprender y analizar como los factores
econdmicos, politicos y financieros afectan directamente a la rentabilidad, de igual manera,
como han influido en el comportamiento accionario de las dos compaiiias durante los afios
de estudio, debido a su gran importancia y relevancia en el sector energético de América

Latina.

AL analizar estas dindmicas, se proporciona informacion relevante para para inversores y
analistas financieros, ya que ambas empresas se caracterizan por ser actores clave. Ademas,
el investigar las diferencias y las similitudes en términos de rentabilidad y liquidez entre
ambas empresas se permite identificar patrones de desempefio y eficiencia financiera, lo
que tiene un gran peso y mayor relevancia para la toma de decisiones estratégicas y de

inversion.

Con base a la dependencia de la region en la produccion y exportacion de hidrocarburos,
tanto comprender el impacto de las politicas gubernamentales y los cambios econémicos en
estas empresas es de suma importancia para prever futuros desarrollos y adaptar estrategias
concisas. De igual manera, este analisis busca contribuir al conocimiento académico sobre
la influencia de factores externos en el sector energético, al igual que la posibilidad de
referencia para estudios comparativos en otras regiones € incluso sectores, ademas de

destacar el impacto social y econdmico que estas empresas tienen en sus comunidades.



OBJETIVO GENERAL

Realizar un analisis comparativo del comportamiento accionario y aspectos econdmicos,

politicos y financieros de las empresas Ecopetrol y Petrobras de los ltimos 5 afos.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Determinar la rentabilidad y liquidez de las acciones en cada uno de los mercados

accionarios de los paises a nivel internacional en los ultimos 5 afios.

2. Analizar las variables macroeconémicas mas relevantes de los tltimos 5 afios y su

incidencia en el comportamiento de las acciones.

3. Identificar los aspectos econdmicos, politicos y financieros de cada uno de los paises y su

incidencia en el comportamiento de las acciones.



METODOLOGIA

La presente investigacion sera de tipo descriptivo, documental y exploratoria. Se parte de
cada uno de los objetivos especificos con los cuales se estaran desarrollando uno a uno los

capitulos, para asi llegar a la conclusion del objeto de estudio.
Investigacion Documental

La investigacion documental es una técnica de investigacion cualitativa encargada de
recopilar y seleccionar informacion a través de la lectura de literatura, libros, revistas,
grabaciones de audio, peliculas, periddicos, bibliografias, etc.

La investigacion documental es menos popular que otros métodos porque las estadisticas y
la cuantificacion se consideran formas mas seguras de analisis de datos.

Este tipo de investigacion a menudo se asocia con la investigacion historica, por lo que los
investigadores pierden confianza debido a la falta de claridad. Sin embargo, la historia da

sentido al pasado y al presente.
Investigacion descriptiva

Los estudios descriptivos se encargan de precisar las caracteristicas de la poblacion objeto
de estudio. Esta metodologia se centra mas en el "qué" del objeto de investigacion que en el
"por qué". En otras palabras, su objetivo es describir la naturaleza de las subdivisiones
demograficas, en lugar de centrarse en por qué ocurren fendémenos particulares. Es decir,
"describe" el tema de investigacion sin incluir "por qué" sucedid. Por ejemplo, una marca
de ropa que quisiera comprender las tendencias de compra de moda de los compradores en
Pert1 realizaria una encuesta demografica de la region, recopilaria datos demograficos y

luego realizaria un estudio descriptivo de ese grupo demografico.

Investigacion exploratoria



La investigacion exploratoria corresponde al primer acercamiento antes de abordar un tema
especifico en un trabajo investigativo mas profundo. El proceso de obtener informacion
basica relacionada con una pregunta de investigacion.

A través de la investigacion exploratoria, es posible comprender qué significa realmente
una pregunta determinada y los aspectos mas interesantes que deben abordarse en una
investigacion.

Todo proceso de investigacion comienza con una accion exploratoria, la investigacion
exploratoria corresponde al primer enfoque y permite un mejor manejo de los sujetos de
investigacion, ya sea que el investigador no tenga una comprension profunda del tema o

quiera comprender su alcance.



Capitulo I

Analisis del Beta () de las Acciones de Ecopetrol y Petrobras

El beta (B) seglin lo expresado por la Universidad Internacional de La Rioja,
(UNIR), se trata de una medida de sensibilidad que permite determinar la variacion relativa
de la rentabilidad de un activo financiero en comparacion con un indice de referencia o
benchmark. Generalmente, este indice de referencia es el indice bursatil en el que se

negocia el activo financiero. (UNIR, 2022).

Con base al libro Fundamentos de Administracion Financiera, se resalta que:

“La beta mide la volatilidad histérica del rendimiento de una accion
individual con relacion a un indice del mercado de valores. Una beta superior a 1
indica una mayor volatilidad (fluctuaciones del precio) que la del mercado, mientras
que una beta inferior a 1 indicaria lo contrario.” (Fundamentos de Administracion

Financiera, edicion 14, Block et al. . s.f.)

En otras palabras, el beta indica como se espera que una accidon se mueva en
respuesta a los cambios en el mercado. Esta medida es crucial para los inversores, ya que
permite entender el riesgo relativo de una accion en comparacion con el indice de
referencia del mercado, generalmente el indice bursatil principal del pais, para este estudio
Colcap en Colombia y Bovespa en Brasil. Un Beta superior a 1 significa que la accion es
mucho mas volatil que el mercado, es decir, si el mercado tiende a subir, la accion lo va a

hacer mucho mas, de la misma manera si tiende a bajar.



Importancia del Beta en el Analisis de Ecopetrol y Petrobras

El beta de una accidn es crucial para entender su comportamiento en relacion con el

mercado en general. En el caso de Ecopetrol y Petrobras, sus betas nos proporcionan

informacion valiosa sobre el riesgo y la volatilidad asociados con cada compaiiia.

Beta de Ecopetrol: 1,296814069

Esto indica que indica que, las acciones de Ecopetrol son mas volatiles que el

mercado colombiano. Este beta superior a 1 sugiere que:

Mayor Sensibilidad al Mercado: Si el indice de referencia del mercado
colombiano, Colcap, sube un 10%, se espera que las acciones de Ecopetrol suban
aproximadamente un 12,97%. De la misma manera, si el mercado baja un 10%, se
espera que las acciones de Ecopetrol bajen un 12,97%. Esta mayor sensibilidad al
mercado implica que los inversores pueden esperar movimientos mas pronunciados
en el precio de las acciones de Ecopetrol en comparacion con el mercado.
Influencia de los Precios del Petroleo: Dado que Ecopetrol opera en la industria
del petrdleo y el gas, su beta refleja en parte las fluctuaciones en los precios
internacionales del petréleo. Los cambios significativos en los precios del petroleo
pueden amplificar la volatilidad de sus acciones.

Factores Econémicos y Politicos: La economia y la politica colombianas también
juegan un papel crucial en la determinacion del beta de Ecopetrol. Cambios en las
politicas energéticas, impuestos y regulaciones pueden afectar significativamente el

rendimiento de la empresa y, por ende, su beta.



Beta de Petrobras: 1,277389173

Indicando una mayor volatilidad en comparacion con el mercado brasilefio. Este

beta nos dice que:

Alta Volatilidad Relativa: Con un beta de 1,277389173, las acciones de Petrobras
tienden a ser mas volatiles que el indice de referencia del mercado brasilefio,
Bovespa. Esto significa que, si el indice sube un 10%, se espera que las acciones de
Petrobras suban aproximadamente un 12,77%, y si el Bovespa baja un 10%, las
acciones de Petrobras bajarian un 12,77%.

Dependencia del Sector Energético: Similar a Ecopetrol, Petrobras estd expuesta a
las fluctuaciones en los precios del petroleo. Los cambios en la demanda y oferta de
petroleo a nivel global, asi como las decisiones de la OPEP y otros actores
importantes, pueden tener un impacto significativo en su beta.

Impacto de la Politica y Economia Brasilefia: Petrobras, siendo una empresa
parcialmente estatal, esta sujeta a decisiones politicas y econdmicas del gobierno
brasilefio. La volatilidad politica en Brasil, incluyendo cambios en las politicas
energéticas y fiscales, puede afectar el rendimiento de Petrobras y, por ende, su

beta.

Calculo y Aplicacion del Beta

Para calcular el beta de Ecopetrol y Petrobras, se recopilaron los datos historicos de

los precios de las acciones de ambas empresas y de los indices bursatiles COLCAP (para

Colombia) y BOVESPA (para Brasil) de la pagina Investing. Se calculd el coeficiente de

correlacion entre el porcentaje de cambio en el precio de las acciones de Ecopetrol y el



indice COLCAP, asi como entre el porcentaje de cambio en el precio de las acciones de
Petrobras y el indice BOVESPA. Luego, se obtuvo la desviacion estandar de los
porcentajes de cambio en el precio de las acciones de Ecopetrol y Petrobras utilizando la
funciéon DESVEST en Excel, y también se calcul6 la desviacion estandar de los porcentajes
de cambio en los indices COLCAP y BOVESPA con la misma funcion. El beta se calculo

utilizando la férmula;

B=(Desviacion Estandar del Titulo/Desviacion Estandar del Mercado)xCorrelacion

Para Ecopetrol, se considero la desviacion estandar de Ecopetrol, la desviacion
estandar del COLCAP, y la correlacion entre Ecopetrol y COLCAP, obteniendo el beta de
Ecopetrol. Para Petrobras, se consider6 la desviacion estdndar de Petrobras, la desviacion
estandar del BOVESPA, vy la correlacion entre Petrobras y BOVESPA, obteniendo el beta
de Petrobras. Siguiendo estos pasos, se obtuvieron los betas especificos para cada empresa:
el beta de Ecopetrol es 1,296814069 y el beta de Petrobras es 1,277389173, lo que muestra
la relacion entre la volatilidad de las acciones de las empresas con sus respectivos

mercados, proporcionando una medida del riesgo sistematico asociado con cada empresa.

Comparacion y conclusion

Se revela que ambas empresas son mas volatiles que sus respectivos mercados de
referencia, lo que implica un mayor riesgo, pero también una mayor oportunidad de
retorno. Aunque los betas son cercanos, el de Ecopetrol es ligeramente superior,
sugieriendo una sensibilidad algo mayor a las fluctuaciones del mercado colombiano,
reflejando tanto la volatilidad del sector energético como las particularidades econémicas y

politicas de Colombia. En comparacion, el beta de Petrobras, aunque también alto, indica



una sensibilidad similar al mercado brasilefio, con un enfoque en los impactos locales y

globales del mercado del petrdleo.

Ratios Financieros

Ecopetrol
Nombre Empresa Industria

Ratio
Precio/Utilidad 4.96 4.89
Precio/\Ventas 0,66 0,64
F'rz.acmlFIU]o de 478 4.65
caja
ErecmiFlulo de caja 27.03 26,19
libre
Precio/\Valor
Contable 1.21 1.18
Precio/NValor
Contable Neto = 120

Fuente: Inventing.com Fecha:29/04/2024

Los indicadores financieros de Ecopetrol son muy similares a los del sector, con pequefias
diferencias que suelen hacer que Ecopetrol sea un poco mas apreciada. Tanto el RPG
como el Precio/Ventas muestran que los inversionistas estan dispuestos a pagar un
pequeno sobrecosto por la generacion de beneficios y ventas de Ecopetrol en
comparacion con el promedio de la industria. El Balance de Efectivo (4,78 vs. 4,65)
muestra una ligera mejora en la confianza en la capacidad de la empresa para generar
efectivo. No obstante, el Flujo de Caja Libre presenta un valor de -27,03 frente a -26,19,
lo que senala un aspecto desfavorable y posibles obstaculos en la produccion de efectivo
disponible. El Valor Contable (1,21 vs. 1,18) y el Valor Contable Neto (1,6 vs. 1,57)
indican que el mercado valora los activos contables y tangibles de Ecopetrol un poco méas
que los de sus competidores, lo lo que sefiala una posible mejor calidad o potencial de sus

activos.



Petrobras

Nombre

Ratio Precio/Utilidad
Precio/Ventas

Precio/Flujo de caja
Precio/Flujo de caja libre

Precio/Valor Contable

Precio/Valor Contable
Neto

Fuente: Inventing.com

El desempefio financiero de Petrobras es significativamente inferior al de la industria.
Petrobras parece estar subvalorada en términos de su valoracidon en el mercado, ya que tiene
un bajo RPG de 4,43 en comparacion con 11,34, un Precio/Ventas de 1,08 en comparacion
con 1,64 y un Precio/Flujo de Caja de 2,56 en comparacion con 6,71.Ademas, se ve una
subvaluacion debido a los precios/flujos de caja libre de 3,55 frente a 4,35, el precio/valor
contable de 1,45 frente a 2,25 y el precio/valor contable neto de 1,52. frente a 2,46. Esta
circunstancia podria ser un buen momento para los inversionistas que buscan companias

con posibilidad de expansion y activos infravalorados, tomando en cuenta los riesgos

Empresa

Industria

443 11,34
1,08 1,64
2,56 6,71
3,55 4,35
1,45 2,25
1,52 2,46

Fecha:29/04/2024

propios del sector y de la economia mundial.

Ecopetrol



Margen bruto 39,08% 38,85

Margen bruto 37,99% 7T
Margen operativo 28 99% 28,66
Margen operativa 29 57% 2919
Margen Antes de 95 T1% 25 31
Impuestos

Margen Antes de 95 5% o5 56
Impuestos

Margen de utilidad neto 13,32% 13,2
Margen de utilidad neto 17, 46% 17,2

Fuente: Inventing.com Fecha:29/04/2024

En los ultimos cinco afios, Ecopetrol ha mostrado un desempefio financiero sélido en
contraste con el sector en general. La compaiiia demuestra una destacada eficiencia en la
administracion de los costos directos de produccion, con un margen bruto del 37,99%,
superando asi el promedio de la industria que es del 37,77%. Asimismo, su margen
operativo del 29,57% es ligeramente mayor que el 29,19% de la industria, lo que muestra
una eficiencia operativa fuerte. Ecopetrol alcanza un margen antes de impuestos del
25,95%, superando el 25,56% de la industria, lo que demuestra su habilidad para generar
ingresos netos antes de impuestos. Por tltimo, con un margen de beneficio neto del 17,46%
en comparacion con el 17,2% de la industria, Ecopetrol muestra una capacidad eficiente
para conservar la mayor parte de sus ingresos como ganancia neta después de impuestos.
Estos datos resaltan la capacidad de Ecopetrol para mantener margenes financieros

competitivos y eficientes en relacion con la industria.

Petrobras



Margen bruto
Margen bruto
Margen operativo

Margen operativo

Margen Antes de
Impuestos

Margen Antes de
Impuestos

Margen de utilidad neto
Margen de utilidad neto

Fuente: Inventing.com

52,72%
48,10%
39.83%

36,62%
34,66%

23.26%

24.34%
17.14%

41,37
39,97
22,48

15,66

21,97

11,73

15,06
7.73

Fecha:29/04/2024

Durante los tltimos cinco afios, Petrobras ha exhibido un rendimiento financiero

notablemente mejor que la media del sector. Con una notable eficiencia en el manejo de los

costos directos de produccidn, la empresa ha demostrado un margen bruto s6lido del

48,10%, superando el 39,97% de sus competidores. Su capacidad para generar ganancias

después de cubrir los gastos operativos destaca por su margen operativo del 36.62%, el cual

supera significativamente el 15.66% de la industria. El rendimiento antes de impuestos de

Petrobras es del 23,26%, el doble que el del sector (11,73%), lo que muestra una

rentabilidad sélida sin tener en cuenta los impuestos.

Su margen de beneficio neto del 17,14%, que supera el 7,73% de la industria, demuestra su

capacidad para convertir ingresos en ganancias netas. Seglin esta informacion, Petrobras es

la empresa mas eficiente y rentable del sector.

Ecopetrol



Beneficio/Accion 3.479 82 6.450 22

BPA Basico 463 61 478,23
BPA Diluido 463 61 478,23
Ratio Bolsallibros 1.906,57 2.099,15
Walor Contable
NetolAcci6n 1.436 67 1.557.21
EfectivolAccian 300,03 370,91
Flujo de caja/Accidn 48157 601,18
Fuente: Inventing.com Fecha:29/04/2024

En el ultimo trimestre, la rentabilidad mejor6 tanto en las ganancias por accion bésicas
como en las ganancias por accion diluidas, mostrando una mejora sin una caida
significativa. Como resultado, el precio de mercado ha aumentado en comparacion con el
precio de las acciones y el valor contable, y los inversores valoran mucho a la empresa.
Ademas, el aumento del valor contable de los activos mejora el flujo de caja por accion.
También aumento6 el flujo de caja por accion, aumentando la rentabilidad. En pocas

palabras, esta informacion indica que el crecimiento econémico de la empresa es bueno.

Petrobras
Beneficio/Accion 39,34 135,72
BPA Basico 9,57 15,66
BPA Diluido 9,57 15,61
Ratio Bolsa/Libros 29,23 72,58
Valor Contable
Neto/Accion 28,26 65.2
Efectivo/Accion 473 9,38
Flujo de caja/Accion 16,57 22,15
Fuente: Investing.com Fecha:29/04/2024

Los datos de rentabilidad muestran una mejora significativa. Las ganancias por accion

(BPA) crecieron significativamente: las ganancias por accion aumentaron de 39,34 a



135,72, lo que muestra un desempeio afio tras afio. Ademas, la relacion entre acciones y
libros aumento6 significativamente de 29,23 a 72,58, lo que sugiere que los inversores
valoran el valor contable de la empresa. El valor contable neto de la accion aument6
significativamente de 28,26 a 65,20, lo que indica un fortalecimiento de los activos en
relacion con los pasivos. Complementando estas cifras, el flujo de caja por accion y el flujo
de caja por accion también mostraron un crecimiento significativo, destacando la capacidad

de la compaifiia para generar y mantener efectivo.

Ecopetrol
Flenta.b‘ilidad sobrela 2250 7733
inersidn
!:lentall::llldad sobrela 24,85 24,53
inwersidn
Flel.ﬂtabilidad sobre los 7 92 784
activas
Flel.ﬂtabilidad sobre los 913 am
activas
Flentlabilidad sobre fondos 12,545 12 48
propios

Fuente: Inventing.com Fecha:29/04/2024

Ecopetrol destaca en la parte financiera gracias a la solida rentabilidad que representa, ya
que, en términos de retorno de inversion, la empresa ha demostrado un desempeno
constante a lo largo de los ultimos 5 afios, reflejando una gestion eficiente de los recursos
invertidos asegurando retornos significativos para los accionistas. Asi como la rentabilidad
sobre los activos ya que muestra una eficiencia notable tanto a corto plazo como en un
horizonte temporal mas amplio. La empresa ha mantenido niveles superiores al promedio
de la industria como el registro de 7,92% del tltimo afio, comparado con el 7,84% del

sector, mostrando eficiencia en el uso de los activos para generar ganancias. Del mismo



modo la rentabilidad sobre los fondos propios Ecopetrol muestra un rendimiento

competitivo al sector, mostrando una gestion financiera solida.

Petrobras
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Petrobras destaca en el desempefio financiero frente en comparacion de la industria,

destacando por su capacidad para generar altos retornos sobre la inversion realizada en los

ultimos 5 afios, reflejando una gestion eficiente de recursos y operaciones que maximiza la

rentabilidad sobre los activos y fondos propios, de la misma manera posicionandolo como

lider en el sector. Asi fortaleciendo tanto su posicionamiento y atrayendo a inversores para

el crecimiento y estabilidad a largo plazo.

Ecopetrol
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En el ultimo trimestre Ecopetrol ha experimentado diferentes desafios en la rentabilidad y
ventas, debido a la tendencia baja reflejando presiones significativas en sus margenes,
como la disminucion de las ventas lo que indica una reduccion en los ingresos generados
por sus operaciones, como se vio para el BPA con una disminucién un 38.28% en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior, mientras que la caida fue del 36.77%

en el trimestre anterior a ese.

A pesar de los desafios vivos a corto plazo Ecopetrol durante los tultimos 5 afios Ecopetrol
demostrd un crecimiento caracterizado por un aumento del (BPA), lo que demuestra la
capacidad para expandir su rentabilidad y capturar mayor participacion en el mercado a
largo plazo. Ademas, el crecimiento del consumo es satisfactorio ya que indica una
demanda sostenida tanto por los servicios y productos, lo que se sugiere como respuesta

positiva hacia la oferta

Petrobras
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La empresa enfrenta un panorama mixto ya que en el primer trimestre enfrenta desafios a
corto plazo en el tema de ventas, con una disminucion significativa del 15,34%, asi como
en la rentabilidad. Pero asi mismo en los Gltimos 5 afios ha logrado un crecimiento
positivismo significativo indicando una capacidad para la adaptacion y un entorno
competitivo generando un crecimiento en el BPA del 37,09% y un aumento del 10.54% en
las ventas, de la misma manera un aumento en el consumo del 6,72%, asi sugiriendo una

base solida con una estrategia efectiva para provechar oportunidades de mercado.
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Los indicadores financieros muestran cierta similitud con los de la industria, lo que sugiere
que la empresa opera de manera alineada con las practicas estandar del sector. La liquidez a
corto plazo de Ecopetrol es buena, con un Test 4acido de 1,06, igual al de la industria.
Ademas, su ratio de solvencia de 1,58 es ligeramente mejor que el de la industria (1,57),
indicando una buena capacidad para cumplir con obligaciones a largo plazo. En cuanto al
apalancamiento financiero, Ecopetrol y la industria tienen niveles similares de
endeudamiento, con una deuda a largo plazo/total fondos propios de alrededor del 114% y

un total deuda/total fondos propios cercano al 135%.

Sin embargo, en términos de eficiencia operativa, Ecopetrol podria mejorar. Su rotacién de
activos (0,49) y rotacion de inventarios (7,89) son ligeramente inferiores a los de la
industria (0,53 y 8,63 respectivamente), lo que sugiere una menor eficiencia en el uso de
activos y gestion de inventarios. Ademas, la rotacion de cuentas a cobrar de Ecopetrol es

menor (4,05 frente a 4,36), lo que indica que tarda mas en cobrar sus cuentas.

Test acido 0,64 0,95
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Deuda a Iargo plazo/Total 31.15% 3643
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Total_ deuda/Total fondos 79.66% 499
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La liquidez a corto plazo de Petrobras es menor que la de la industria, con un test acido de
0,64 frente a 0,95, sugiriendo que Petrobras podria tener dificultades para cubrir sus pasivos
a corto plazo con sus activos liquidos. El ratio de solvencia de Petrobras es de 0,96,
significativamente inferior al de la industria (1,34). Esto indica que Petrobras tiene una
menor capacidad para cumplir con sus obligaciones a largo plazo en comparacion con la

industria.

En cuanto al apalancamiento financiero, Petrobras muestra una deuda a largo plazo/total
fondos propios del 31,15%, ligeramente inferior al de la industria (36,43%). Sin embargo,
el total deuda/total fondos propios de Petrobras es de 79,66%, considerablemente mayor al
49,9% de la industria, lo que sugiere que Petrobras tiene una mayor proporcion de deuda

total en relacion con sus fondos propios.

En términos de eficiencia operativa, Petrobras tiene una rotacion de activos de 0,51, que es
menor que la de la industria (0,83), indicando una menor eficiencia en el uso de sus activos
para generar ventas. La rotacion de inventarios de Petrobras es de 5,83, significativamente

menor que la de la industria (13,04), sugiriendo una menor eficiencia en la gestion de

inventarios.

Sin embargo, Petrobras sobresale en productividad laboral. Los ingresos por empleado son
de 10,96 millones, considerablemente superiores a los 6,39 millones de la industria.
Igualmente, el beneficio neto por empleado es de 2,68 millones, mucho mayor que el 1,03
millones de la industria, lo que indica una alta eficiencia en la generacion de ingresos y

beneficios por empleado.



Finalmente, la rotacion de cuentas a cobrar de Petrobras es de 19,46, casi el doble de la

industria (10,8), lo que indica una alta eficiencia en la recoleccién de cuentas por cobrar.

Reritabilidad par
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La rentabilidad por dividendo (ANN) de Ecopetrol es del 25,34%, ligeramente superior al
25,1% de la industria. Esto indica que los inversores en acciones de Ecopetrol reciben un
mayor rendimiento en dividendos en comparacion con el promedio de la industria. El
promedio de rendimiento del dividendo en 5 afios (5YA) de Ecopetrol es del 11,22%, muy
cercano al 11,17% de la industria, lo que sugiere que Ecopetrol ha mantenido un

rendimiento de dividendos consistente y comparable con el de la industria en el largo plazo.

La tasa de crecimiento de los dividendos (ANN) de Ecopetrol es del 14,40%, ligeramente
superior al 13,54% de la industria. Esto indica que Ecopetrol ha incrementado sus
dividendos a un ritmo mayor que la industria, lo cual es un buen signo de crecimiento y
retorno para los inversores. El ratio payout (TTM) de Ecopetrol es del 14,41%, un poco

menor que el 15,12% de la industria. Este ratio muestra el porcentaje de las ganancias que



la empresa distribuye a sus accionistas en forma de dividendos. Un ratio mas bajo sugiere
que Ecopetrol retiene una mayor proporcion de sus ganancias para reinversion o reservas,

lo que puede ser visto como una estrategia de crecimiento prudente.

Rentabilidad por Dividendo 19,34% 498

Promedio de Rendimiento del

Q
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Tasa de Crecimiento de los 63.24% 308
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La rentabilidad por dividendo (ANN) de Petrobras es del 19,34%, significativamente
superior al 4,98% de la industria. Esto sugiere que los inversores en acciones de Petrobras
reciben un mayor rendimiento en dividendos en comparacion con el promedio de la
industria. El promedio de rendimiento del dividendo en 5 afios (5YA) de Petrobras es del
28,52%, muy superior al 7,53% de la industria. Esto indica que, en los ultimos cinco afios,
los rendimientos de los dividendos de Petrobras han sido sustancialmente mayores que los

de la industria.

Sin embargo, la tasa de crecimiento de los dividendos (ANN) de Petrobras es del -63,24%,
en contraste con el -3,03% de la industria. Este valor negativo indica una disminucién

significativa en los dividendos de Petrobras, lo cual podria ser un reflejo de problemas



financieros o decisiones estratégicas que han llevado a la reduccion de los pagos de
dividendos. El ratio payout (TTM) de Petrobras es del 78,59%, considerablemente mas alto
que el 43,35% de la industria. Este ratio muestra el porcentaje de las ganancias que la
empresa distribuye a sus accionistas en forma de dividendos. Un ratio tan alto indica que
Petrobras esté distribuyendo una gran parte de sus ganancias como dividendos, lo cual

puede limitar la cantidad de capital disponible para reinversion y crecimiento.

Estados de Resultados

Ecopetrol 2019 (en millones de pesos)

Como resultado, muestran una serie de cambios significativos en sus activos, pasivos y
patrimonio, reflejando tanto la expansion de sus operaciones como la gestion de sus

recursos y responsabilidades.

En lo que respecta a los bienes, Ecopetrol experimentd un aumento en los equivalentes de
efectivo, aumentando de 6,311,744 millones de pesos colombianos en 2018 a 7,075,758
millones de pesos colombianos en 2019. La mejora en la liquidez de la empresa se
evidencia en este aumento del 12 %, lo que le da una mayor capacidad para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo. Sin embargo, las cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar
disminuyeron significativamente de 8,194,243 millones en 2018 a 5,700,334 millones en

2019, lo que indica una mejor recuperacion de cuentas por cobrar. Los inventarios



aumentaron de 5,100,407 millones de dolares en 2018 a 5,658,099 millones de dolares en
2019, lo que podria indicar una estrategia de acumulacion de inventarios que anticipa la
demanda futura. Sin embargo, los otros activos financieros disminuyeron
significativamente, pasando de 5,321,098 millones en 2018 a 1,624,018 millones en 2019.
Esto podria indicar la liquidacion de inversiones a corto plazo destinadas a financiar

operaciones o proyectos particulares.

Los activos no corrientes aumentaron un 13%, pasando de 99,210,008 millones en 2018 a
112,083,557 millones en 2019. La inversion en propiedades, plantas y equipos aumento
significativamente de 62,770,279 millones de ddlares en 2018 a 64,199,970 millones de
dolares en 2019, lo que refleja una expansion y modernizacion de las capacidades
productivas de la empresa. Ademas, los recursos naturales y ambientales aumentaron
significativamente de 23,075,450 millones de ddlares en 2018 a 29,072,798 millones de
dolares en 2019, lo que indica una mayor inversion en la exploracion y el desarrollo de las
reservas de petroleo y gas. La entrada en vigor de la norma IFRS 16, que requiere que las
empresas reconozcan los derechos de uso de activos arrendados en sus balances,
probablemente contribuyo a la aparicion de activos por derecho de uso en 2019, con un

valor de 456,225 millones.

Los pasivos actuales aumentaron un 22%, pasando de 17,824,622 millones en 2018 a
21,742,299 millones en 2019. El aumento se debe principalmente an un aumento en los
préstamos y financiaciones a corto plazo, que aumentaron de 4,019,927 millones de euros
en 2018 a 5,012,173 millones de euros en 2019, asi como an un aumento en las cuentas
comerciales y otras cuentas por pagar, que pasaron de 8,945,790 millones de euros en 2018

a 10,689,246 millones de euros en 2019. Este aumento podria indicar una mayor



dependencia de financiamiento a corto plazo para cubrir necesidades o inversiones

operativas.

Los pasivos no corrientes también aumentaron, aumentando un 8.7%, pasando de
49,111,560 millones en 2018 a 53,361,597 millones en 2019. Las provisiones de beneficios
an empleados aumentaron de 6,789,669 millones en 2018 a 9,551,977 millones en 2019, lo
que contribuy¢ principalmente an este aumento. Ademas, las provisiones y contingencias
también aumentaron significativamente, pasando de 6,939,603 millones en 2018 a
9,128,991 millones en 2019, lo que puede indicar un mayor reconocimiento de futuras

responsabilidades o riesgos legales.

El patrimonio total de los accionistas de Ecopetrol S.A. aument6 ligeramente de 59,304,438
millones en 2018 a 60,344,122 millones en 2019, un aumento del 1,8 %. A pesar de que las
reservas disminuyeron de 5,138,895 millones de euros en 2018 a 3,784,658 millones de
euros en 2019, y los resultados integrales disminuyeron de 7,782,086 millones de euros en
2018 a 6,464,144 millones de euros en 2019, los resultados acumulados aumentaron de
12,644,860 millones de euros en 2018 a 14,515,762 millones de euros en 2019. Este
aumento en los resultados totales indica una rentabilidad estable y una gestion de ingresos
efectiva. El interés no controlante aumento significativamente de 2,090,831 millones en
2018 a 3,931,792 millones en 2019, lo que sugiere una mayor colaboracién o inversion

externa en sus proyectos.

En general, Ecopetrol ha experimentado un aumento significativo en sus activos totales,
gracias a las inversiones estratégicas realizadas en propiedades, plantas y equipo, asi como
en recursos naturales. La empresa ha aumentado su dependencia de financiamiento a corto

plazo, pero ha mejorado su liquidez y eficiencia en la recuperacion de cuentas por cobrar.



Los pasivos han aumentado tanto a corto como a largo plazo, lo que se debe a mayores
reservas y en una gestion activa de las obligaciones financieras. A pesar de algunas
disminuciones en las reservas y otros resultados integrales, el aumento en el patrimonio y
los resultados acumulados indica una gestion prudente y rentable. En general, parece que
Ecopetrol S.A. tiene una posicion financiera s6lida, con un enfoque claro en la expansion y
optimizacion de sus operaciones, mientras gestiona adecuadamente sus recursos y

responsabilidades.

Ecopetrol 2021 (en millones de pesos)

En términos de activos corrientes, Ecopetrol experimenté un aumento significativo en
efectivo y equivalentes de efectivo. Pasé de 5,082,308 millones de pesos en 2020 a
14,549,906 millones de pesos en 2021, un aumento del 186%. Este aumento es el resultado
de una mejora en la liquidez de la empresa. Las cuentas comerciales y otras cuentas por
cobrar también aumentaron significativamente, pasando de 4,819,092 millones de pesos en
2020 a 18,448,882 millones de pesos en 2021, lo que representa un aumento del 283%. Este
aumento puede ser el resultado de mayores ingresos pendientes de cobro o de un aumento
en las ventas a crédito. Ademas, los inventarios netos aumentaron de 5,053,960 millones de
pesos en 2020 a 8,398,212 millones de pesos en 2021, lo que indica que la empresa ha

aumentado su inventario, posiblemente en respuesta a un aumento en la demanda.

Los activos no corrientes incluyen cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar, que
aumentaron significativamente de 676,607 millones de pesos en 2020 a 24,159,716
millones de pesos en 2021. Las inversiones en asociadas y negocios conjuntos aumentaron
un 163%, pasando de 3,174,628 millones de pesos en 2020 a 8,357,186 millones de pesos

en 2021. Los bienes, la planta y el equipo también aumentaron, pasando de 66,508,337



millones de pesos en 2020 a 90,115,329 millones de pesos en 2021, un aumento del 35%.
El aumento significativo en los activos intangibles, que pasaron de 555,043 millones de

pesos en 2020 a 14,960,622 millones de pesos en 2021, es otro aspecto notable.

En cuanto a los pasivos corrientes, los préstamos y financiaciones aumentaron en un 87 %,
pasando de 4,923,346 millones de pesos en 2020 a 9,206,283 millones de pesos en 2021.
Las cuentas comerciales y otras cuentas por pagar también aumentaron significativamente.
De 8,449,041 millones de pesos en 2020 a 13,568,231 millones de pesos en 2021, las
cuentas comerciales y otras cuentas por pagar aumentaron significativamente. Este aumento
puede indicar que la empresa esta expandiéndose. Los pasivos no corrientes también
aumentaron mucho, especialmente los préstamos y financiaciones, que aumentaron de
41,808,408 millones de pesos en 2020 a 85,854,645 millones de COP en 2021, un aumento

del 105%.

En 2021, el patrimonio de Ecopetrol aument6 significativamente. De 2020 a 2021, los
resultados acumulados aumentaron significativamente, pasando de 2,952,356 millones de
COP a 18,187,655 millones de pesos. Ademas, el interés no controlante aumenté en un 49
%, pasando de 3,724,020 millones de pesos en 2020 a 22,019,048 millones de pesos en
2021. En general, el patrimonio total aumentd en un 68%, pasando de 55,819,270 millones

de pesos en 2020 a 93,752,072 millones de pesos en 2021.

En los resultados financieros de Ecopetrol se evidencia un fuerte aumento en sus activos y
bienes, asi como un aumento significativo en sus pasivos, lo que indica una gran expansion
de la compaiiia. Estos resultados positivos demuestran una gestion eficiente y una posicion

financiera solida, lo que posiciona a Ecopetrol para el futuro crecimiento y desarrollo.



Ecopetrol 2022 (en millones de pesos colombianos)

En los Activos Corrientes de 2022, Ecopetrol en el efectivo y equivalentes de Efectivo
disminuyo ligeramente de 15,401,058 millones a 14,549,906 millones de pesos en el afio

2021. Lo que indica una menor liquidez disponible en comparacion con el afio anterior.

En las Cuentas Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar se evidencia un aumento
importante, pasando de 18,448,882 millones a 39,224,999 millones de pesos. Debido a un
aumento en las ventas a crédito o de una politica de cobranza mas estricta. Los inventarios
aumentaron de 8,398,212 millones a 11,880,034 millones de pesos. Este incremento puede
requerir una mayor inversion en materias primas o productos en proceso para soportar la

produccion o las operaciones.

En otros Activos Corrientes se observa una disminucion levemente de 1,627,150 millones a
1,162,127 millones de pesos. Lo que implica una reduccién en las inversiones financieras a

corto plazo o una reestructuracion en la gestion de activos.

En los Activos no Corrientes, propiedad, planta y equipo tuvo un aumento de 90,115,329
millones a 100,997,498 millones de pesos, esto sugiere una expansion en infraestructura
fisica, lo cual puede ser un indicativo de crecimiento y modernizacion en las capacidades

productivas de la empresa.

En inversiones en asociadas y negocios conjuntos, contempla un crecimiento reflejado en
inversiones estratégicas en empresas aliadas para fortalecer la posicion de mercado de

Ecopetrol. Los activos intangibles, incluyendo goodwill, han aumentado de 14,960,622



millones a 18,146,605 millones de pesos, debido a las adquisiciones o inversiones en

tecnologia y propiedad intelectual para impulsar la innovacién y la competitividad.

Los pasivos corrientes aumentaron de 30,248,731 millones a 56,782,338 millones de pesos.
Lo cual puede indicar una mayor necesidad de financiamiento a corto plazo para cubrir
obligaciones corrientes, como préstamos y cuentas por pagar. Ademas, Los pasivos no
corrientes también incrementaron de 120,249,291 millones a 130,500,119 millones de
pesos. Lo que refleja una mayor deuda a largo plazo y obligaciones no corrientes, lo cual
puede ser resultado de financiamiento para proyectos de expansion o inversion a largo

plazo.

El patrimonio total de Ecopetrol alcanza $119,087 millones en 2022, marcando un
incremento notable desde los $93,752 millones en 2021. Este aumento se debe
principalmente a los resultados acumulados son las ganancias retenidas que se han
acumulado con el tiempo, después de contabilizar dividendos pagados y otros ajustes y
otros resultados integrales incluye ganancias y pérdidas que no se han realizado

completamente y que se reconocen directamente en el patrimonio neto.

Tanto los activos como el patrimonio de Ecopetrol han aumentado, lo que indica una sé6lida
posicion financiera a finales del afio 2022. El aumento en los activos corrientes y no
corrientes refleja un aumento en su capacidad de inversion y sus operaciones. Sin embargo,
el aumento de los pasivos, particularmente en préstamos y finanzas, indica que se necesita
un mayor nivel de endeudamiento para respaldar estas inversiones y operaciones. El
aumento del patrimonio, impulsado por resultados acumulados y otros resultados

integrales, indica una mejora en la rentabilidad y la gestion financiera de la empresa.



Ecopetrol 2023 (en millones de pesos colombianos)

El estado de situacion financiera consolidado de Ecopetrol S.A. al 31 de diciembre de 2023
y 2022 muestra una disminucién en activos, pasivos y patrimonio, indicando cambios
significativos en su situacion financiera. En los activos corrientes, se observa una
reduccion notable. El efectivo y equivalentes de efectivo disminuyeron un 19.9%, pasando
de 15,401,058 millones de pesos en 2022 a 12,336,115 millones en 2023. Las cuentas por
cobrar bajaron un 15%, de 39,224,999 millones a 33,310,642 millones, lo que podria
reflejar una mejora en la recuperacion de cuentas o una menor venta de productos. Los
inventarios se redujeron un 14.1%, de 11,880,034 millones a 10,202,448 millones, lo que
puede indicar una gestion mas eficiente o una menor produccion. En los activos no
corrientes, las propiedades, planta y equipo disminuyeron un 5.8%, de 100,997,498
millones en 2022 a 95,171,302 millones en 2023, posiblemente debido a depreciacion o
venta de activos. Los intangibles también se redujeron un 18.9%, de 18,146,605 millones a
14,714,809 millones, lo que podria ser resultado de amortizacidon o reevaluacion de su
valor. El goodwill bajo un 9.9%, de 5,109,637 millones a 4,606,191 millones, indicando

posibles deterioros de valor.

En total, los activos pasaron de 306,369,507 millones en 2022 a 282,280,588 millones en

2023, una disminucion del 7.9%.

En los pasivos corrientes, los préstamos y financiaciones disminuyeron un 30%, de
22,198,583 millones a 15,550,008 millones, lo que podria indicar una mejor gestion de la
deuda a corto plazo. Los pasivos por impuestos corrientes bajaron un 62.4%, de 7,630,901

millones a 2,869,225 millones, reflejando una reduccion en la obligacion tributaria a corto



plazo. En los pasivos no corrientes, los préstamos y financiaciones disminuyeron levemente
un 2.9%, de 92,936,256 millones a 90,265,519 millones. Las provisiones y contingencias
aumentaron un 29.6%, de 11,223,358 millones a 14,547,391 millones, lo que podria reflejar
un aumento en las estimaciones de pasivos futuros. En total, los pasivos pasaron de
187,282,457 millones en 2022 a 179,181,784 millones en 2023, una disminucion del 4.3%.
En el patrimonio, los resultados acumulados disminuyeron significativamente un 41%, de
34,941,316 millones en 2022 a 20,597,116 millones en 2023, reflejando una disminucioén
en las ganancias retenidas. Los otros resultados integrales bajaron un 47.1%, de 15,546,989
millones a 8,224,452 millones, indicando pérdidas en otros componentes del patrimonio.
En total, el patrimonio pasé de 119,087,050 millones en 2022 a 103,098,804 millones en
2023, una disminucion del 13.4%.

De manera general, se muestra una disminucion general en sus activos, pasivos y
patrimonio. Las caidas mas pronunciadas se observan en las cuentas de efectivo y
equivalentes, inventarios, intangibles y resultados acumulados. Estas disminuciones
podrian estar relacionadas con menores ingresos, mayores gastos, amortizaciones,
depreciaciones y distribuciones a los accionistas. La compaiiia ha reducido su nivel de
endeudamiento a corto plazo, lo cual es positivo, pero ha enfrentado un aumento en las
provisiones por beneficios a empleados y contingencias, lo que puede reflejar futuros

compromisos financieros.

Petrobras 2019 (en millones de ddlares estadounidenses):

El primer trimestre de 2019 se obtuvieron cambios significativos en los estados financieros
de Petrobras. Los activos corrientes tuvieron una disminucion a $33,517 mil millones desde

$37,062 mil millones, lo que refleja perdidas en el efectivo, los equivalentes y cuentas por



cobrar. Por otro lado, los activos no corrientes aumentaron de 185.006 millones de dolares
a 210.044 millones de ddlares, impulsados por un aumento de los activos fijos e

intangibles, lo que indica inversiones en infraestructura a largo plazo.

Los pasivos en general aumentaron: los activos circulantes aumentaron a $28,122 mil
millones desde $24,068 mil millones, destacando un aumento en los arrendamientos
comerciales. Los pasivos no corrientes también tuvieron un incremento a 140.251 millones
de dolares desde 123.842 millones de dolares, debido principalmente a aumentos en el
financiamiento y la deuda a largo plazo. El aumento indica una mayor carga financiera para

la empresa.

El patrimonio neto de Petrobras mejoro ligeramente, pasando de 73.175 millones de dolares
a 74.173 millones de dolares. El aumento se debio principalmente a mayores reservas de
beneficios, pero otros resultados integrales cayeron ligeramente. El crecimiento de los
activos netos indica una gestion eficaz de los recursos financieros y una relativa estabilidad

en medio de desafios operativos y econdémicos.

En términos de resultados financieros, Petrobras inform¢ una disminucién en los ingresos
por ventas de $ 22.958 mil millones a $ 21.229 mil millones, lo que afect6 el beneficio
bruto, que cay6 de $ 8.254 mil millones a § 7.012 mil millones. Los gastos operativos, si
bien fueron diferentes, mostraron una tendencia mixta: los gastos administrativos y de

ventas disminuyeron, pero otros gastos operativos netos aumentaron significativamente.

El resultado financiero neto se mantuvo negativo, aunque mejoro6 ligeramente en
comparacion con el afio anterior, y la utilidad del periodo se redujo de $2,196 millones a

$1,125 millones. Estos resultados reflejan desafios persistentes en la generacion de ingresos



y el control de costos, destacando la necesidad de ajustes estratégicos para mejorar la

rentabilidad y eficiencia operativa de Petrobras en el futuro préoximo.

Petrobras 2021 (en millones de ddlares estadounidenses):

Los activos corrientes de Petrobras disminuyeron de 26.603 millones de dolares en
diciembre de 2020 a 24.980 millones de ddlares en marzo de 2021. Esto se debid
principalmente a la disminucidn en las cuentas por cobrar netas e impuestos por cobrar, a
pesar del inventario y el efectivo y equivalentes de efectivo. Los activos no corrientes de la
empresa se mantuvieron estables, pero aun asi cayeron ligeramente de 20,2 mil millones de
dolares a 20,004 millones de dodlares. Las cuentas por cobrar netas y los depdsitos judiciales
disminuyeron y las cuentas por cobrar por impuestos diferidos aumentaron. Sin embargo,
los activos fijos tuvieron una disminucion de 142.422 millones de dolares a 128.191
millones de dolares, debido a la reduccion del valor de las propiedades, plantas y equipos y

de los activos intangibles.

Por el lado del pasivo, los pasivos corrientes cayeron a 21.151 millones de dolares desde
25.540 millones de ddlares, destacando reducciones en proveedores, financiacién y nomina,
aunque también disminuyo otros pasivos como impuestos, pensiones y planes de salud. Los
pasivos no corrientes también cayeron a 97.163 millones de dolares desde 103.909 millones
de ddlares, con las mayores reducciones en financiacion y reservas en el area de
demolicion, aunque también otros pasivos como pensiones y planes de salud. Los activos
netos totales de Petrobras cayeron a 56.210 millones de dolares desde 59.876 millones de

dolares, principalmente debido a reducciones en las reservas de capital y otros resultados



integrales negativos, aunque las reservas de ganancias se mantuvieron relativamente

estables.

En cuanto a los ingresos y el beneficio bruto, los ingresos por ventas tuvieron una
reduccion de 17.143 millones de dolares a 15.698 millones de dodlares, como en el costo de
venta de los productos aument6 el beneficio bruto de 7.264 millones de dolares a 8.007
millones de dolares. Los gastos operativos totales cayeron significativamente, de $15,691
mil millones a $2,032 mil millones, debido a menores pérdidas por deterioro de activos y
menores gastos de venta, generales y administrativos. Sin embargo, los resultados
financieros netos mostraron una pérdida mayor, pasando de 4.551 millones de dolares a
5.639 millones de dolares, debido principalmente a mayores variaciones netas de divisas y
tipos de cambio. Aun asi, Petrobras logro revertir una pérdida neta de 9.976 millones de
doélares en el primer trimestre de 2020 a una ganancia neta de 200 millones de ddlares en el
mismo periodo de 2021, gracias a importantes reducciones en los gastos operativos, asi

como en los costos de los activos y a una gestion mas eficiente.

Petrobras 2022 (en millones de délares estadounidenses):

En los activos circulantes, Petrobras en caja y equivalentes de caja ha disminuido lo que
puede indicar un uso de efectivo para operaciones, inversiones o pagos de deudas. En
Cuentas por cobrar, disminuyen en un 21,3%, lo que podria indicar una mejora en la
eficiencia de cobro o una disminucion en las ventas a crédito. Los inventarios aumentaron
de 7.255 a 8.779 millones de dolares, un indicador de acumulacion de productos,
expectativas de mayor demanda futura. El Impuesto sobre la renta y contribucién social
corrientes se mantiene casi constante, con un nivel de aumento del 1.2%, lo que indica

estabilidad. Los impuestos y contribuciones disminuyeron esto se debe a la reduccion en



obligaciones tributarias y el activo circulante total ha incrementado lo que indica una

mejora moderada en los activos a corto plazo de la compaiiia.

Los pasivos con proveedores disminuyeron, lo que indica una estabilidad en las
obligaciones con los proveedores. La introduccion de dividendos propuesta en 2022
muestra un compromiso de la empresa de distribuir ganancias a los accionistas, lo cual no
estaba presente en 2021. El balance muestra un aumento en la mayoria de las categorias de
pasivos, especialmente en impuestos corrientes, dividendos propuestos y otros pasivos, lo
que contribuyd a un aumento general en el pasivo total y el pasivo circulante de la empresa

entre 2021 y 2022.

En el patrimonio, el capital suscrito e integralizado, Representa el capital que los
accionistas que han aportado a la empresa con un compromiso financiero directo de los
accionistas con la empresa. La reserva de capital, transacciones de capital y acciones en
tesoreria, refleja las acciones propias que la empresa ha recomprado, mientras que las
acciones en tesoreria pueden indicar una estrategia de la empresa para aumentar el valor de
las acciones o mantener el control. La participacion de los accionistas no controladores ha
disminuido ligeramente, lo que puede indicar cambios en la estructura de propiedad o
distribucion de ganancias. Asimismo, El patrimonio liquido total se ha mantenido casi

constante, lo que refleja estabilidad en la estructura de capital de Petrobras.

Petrobras 2023 (en millones de ddlares estadounidenses)

El balance patrimonial consolidado de Petrobras al 31 de marzo de 2023 y 31 de diciembre
de 2022, expresado en millones de do6lares norteamericanos, muestra cambios importantes

en la estructura financiera de la empresa. En los activos corrientes, el efectivo y



equivalentes de efectivo aumentaron significativamente un 28.7%, pasando de 7,996
millones de ddlares en diciembre de 2022 a 10,290 millones en marzo de 2023. Este
aumento en liquidez es positivo y puede proporcionar a la empresa mayor flexibilidad
financiera. Los titulos y valores mobiliarios también aumentaron un 3.8%, de 2,773
millones a 2,879 millones. Sin embargo, las cuentas a recibir disminuyeron un 7.7%, de
5,010 millones a 4,625 millones, lo que podria indicar una recuperacion de ventas mas lenta
o problemas en la cobranza. Los inventarios también bajaron un 9.2%, de 8,779 millones a
7,968 millones, lo cual puede reflejar una disminucion en la produccién o una venta
eficiente de stock. Los activos no corrientes muestran un aumento en varios rubros clave.
Los depositos judiciales aumentaron un 8.8%, de 11,053 millones a 12,026 millones, lo que
podria indicar mayores reservas para litigios pendientes. Los titulos y valores mobiliarios
también aumentaron significativamente un 68.9%, de 1,564 millones a 2,642 millones,
reflejando una estrategia de inversion mas agresiva. El inmovilizado (propiedades, planta y
equipo) aumento un 2.6%, de 130,169 millones a 133,576 millones, lo que podria reflejar
nuevas inversiones en infraestructura o valorizacion de activos existentes. En total, los
activos pasaron de 187,191 millones en diciembre de 2022 a 192,618 millones en marzo de

2023, un incremento del 2.9%.

En los pasivos corrientes, se observa una disminucion notable. Los proveedores
disminuyeron un 7.6%, de 5,464 millones a 5,047 millones, y los impuestos de renta y
contribuciones sociales corrientes disminuyeron un 52.9%, de 2,883 millones a 1,356
millones, lo que podria reflejar pagos significativos realizados en el primer trimestre del
afio. Los dividendos propuestos se eliminaron completamente de 4,171 millones a 0, lo cual

puede indicar una estrategia para retener mas beneficios dentro de la empresa. En los



pasivos no corrientes, los financiamentos bajaron ligeramente un 2.4%, de 26,378 millones
a 25,738 millones. Las provisiones para desmantelamiento de dreas aumentaron un 2.6%,
de 18,600 millones a 19,084 millones, lo que podria reflejar un mayor enfoque en el cierre
de operaciones y responsabilidades ambientales. En total, los pasivos disminuyeron de
117,355 millones en diciembre de 2022 a 113,214 millones en marzo de 2023, una

disminucion del 3.5%.

El patrimonio de Petrobras mostrd una mejora significativa. Las reservas de lucros
aumentaron un 11%, de 66,434 millones a 73,775 millones, lo que sugiere una acumulacion
saludable de beneficios retenidos. Los otros resultados integrales mejoraron de (105,187)
millones a (102,876) millones, lo que indica una reduccion en las pérdidas acumuladas en
otros componentes del patrimonio. En total, el patrimonio pas6 de 69,836 millones en

diciembre de 2022 a 79,404 millones en marzo de 2023, un aumento del 13.7%.

Petrobras, para el primer trimestre de 2023 muestra una so6lida posicion financiera con
aumentos en efectivo y equivalentes de efectivo, asi como en el patrimonio neto. La
reduccion en los pasivos corrientes y el aumento en las reservas de lucros sugieren una
gestion eficiente de los recursos y una estrategia de retencion de beneficios para fortalecer
la posicion financiera a largo plazo. Las inversiones en activos no corrientes, como
depositos judiciales y titulos y valores mobiliarios, reflejan una estrategia mas conservadora

y enfocada en la seguridad financiera y el crecimiento sostenible.

Capitulo IIT



Analisis de NOTICIAS

Ecopetrol 2019

En 2019, Ecopetrol se concentrd en proteger el medio ambiente y promover la economia
local e internacional. utilizando tecnologias sofisticadas para disminuir el impacto
ambiental de sus actividades. La contribucion de la empresa a la reduccion de las emisiones
de metano en el sector energético fue significativa. Este impacto es parte de una estrategia
global para combatir el cambio climatico y fomentar la sostenibilidad del sector petrolero.
Ecopetrol ha implementado iniciativas innovadoras en el ambito de las energias renovables,
incluyendo la colocacion de paneles solares en areas especificas y la exploracion de
biocombustibles. Los inversores tienen como objetivo diversificar las fuentes de energia de

la empresa y brindar apoyo durante el proceso de transicion.

Ecopetrol ha logrado atraer a 320 inversores extranjeros y tres ofertas publicas iniciales
mediante la emision de bonos extranjeros por valor de 2.000 millones de dolares con gran
éxito. La empresa podra continuar con sus planes de expansion y mejoras de infraestructura
gracias a este fondo de financiacion. Ecopetrol y Oxy anunciaron importantes
descubrimientos de petroleo en el pozo Lorito-1, en Arauca. Esto aumentara la produccion
de petréleo en la region, lo que beneficiard enormemente a la economia local. La
vicepresidenta de la Region Orinoquia de Ecopetrol logr6 un récord de produccion anterior
de 302.886 barriles de petrdleo equivalente gracias a la compra de gas y la continuidad de
operaciones en varias areas estratégicas. Debido al s6lido desempefio financiero en el
primer trimestre de 2019, incluido un aumento interanual del 152,8% y un aumento del

33% en la fuerza laboral local.



La renovada Junta Directiva, con nuevos nombres como Orlando Ayala y Luis Guillermo
Echeverri, resalta la importancia de la diversidad de perspectivas y la experiencia en la
gobernanza de la empresa, con nuevos nombres como Orlando Ayala y Luis Guillermo
Echeverri. El avance actual de acciones y resultados demuestra la dedicacion de Ecopetrol a
la excelencia operativa, la responsabilidad ambiental y el progreso sostenible, lo que la
convierte en un actor importante en el mercado energético mundial y un componente
esencial de la economia colombiana. El afio 2019, Ecopetrol marco un buen desempefio en
los ultimos 5 afos. la implementacion exitosa de las estrategias de la empresa y su

capacidad para adaptarse y prosperar en un entorno empresarial dinamico y desafiante.

Durante este lapso, Ecopetrol ha experimentado una mejora en sus resultados financieros
debido a diversos factores, incluyendo una mayor eficiencia en la operacion, una
optimizacion de costos y una mejora en los precios internacionales del petroleo.

Debido a que Ecopetrol ha tenido un desempefio superior en los ultimos cinco afios, 2019
ha sido un afio significativo para la compatfiia. Estos logros demuestran que la compaiiia ha
hecho un buen trabajo y que es capaz de adaptarse y crecer en circunstancias dificiles. La
gestion efectiva y el aumento de los precios internacionales del petroleo han mejorado los
resultados financieros de Ecopetrol, lo que demuestra su capacidad para adaptarse y crecer
en un entorno dificil. Los resultados financieros de Ecopetrol mejoraron debido a una

gestion eficiente y al aumento de los precios internacionales del petréleo.

Ecopetrol 2020

Ecopetrol, la compaiia lider en Colombia en la produccion de petroleo y gas, lleva a cabo

una estrategia integral para consolidar su posicion en el mercado nacional e internacional.



La empresa ha demostrado innovacion y responsabilidad corporativa en todas sus acciones

a pesar de enfrentar desafios importantes.

Ecopetrol intensifico sus esfuerzos en exploracion y desarrollo para descubrir nuevas
reservas de hidrocarburos. Por ejemplo, se inici6 una iniciativa para recopilar informacion
sobre fendmenos sismicos en el Caribe colombiano, un area estratégica que presenta un
gran potencial de descubrimiento. El objetivo de este proyecto es no solo mejorar la
precision de la cartografia submarina, sino también facilitar las operaciones de exploracion

y perforacién en el futuro.

La apertura de una planta de inyeccion de geles por parte de Ecopetrol en Huila es un
importante avance tecnologico. El objetivo de esto era mejorar la eficiencia de la extraccion
de crudo, maximizar la recuperacion en los yacimientos existentes y prolongar la vida 1til
de los recursos. El compromiso de Ecopetrol con la innovacion y la mejora continua de sus

procesos operativos fue demostrado por estas tecnologias sofisticadas.

En medio de estas dificultades, Ecopetrol busc6 oportunidades para aumentar su
diversificacion a nivel global y disminuir su exposicion a los peligros del mercado
colombiano. Su alianza estratégica con Occidental Petroleum para explorar activos en la
Cuenca de Permian en Estados Unidos fue uno de los eventos mas importantes del ao, lo
que refleja su interés en diversificar su cartera y explorar el mercado internacional. La
emision exitosa de bonos por un total de 2,000 millones de délares en medio de la crisis del
petréleo en 2020 fue un logro importante. La operacion generd una demanda de $5,000
millones, lo que demostro la confianza de los inversionistas internacionales en la salud

financiera solida de la empresa, agregando un aspecto positivo a un afio dificil.



En lo que respecta a la responsabilidad social corporativa, Ecopetrol ha establecido alianzas
estratégicas con la Agencia de Desarrollo Rural (ADR) para fomentar proyectos
comunitarios en las areas donde opera. Estos proyectos tenian como objetivo fomentar la
economia local, crear puestos de trabajo y fortalecer las relaciones entre las comunidades.

De esta manera, Ecopetrol promueve un progreso duradero y justo.

Para mantener altos estandares de seguridad y operatividad, la capacidad de respuesta
rapida de Ecopetrol fue crucial. Por ejemplo, la empresa manejo incidentes en la refineria
de Barrancabermeja de manera eficiente, reduciendo los riesgos ambientales y asegurando
la seguridad de sus empleados. La actitud diligente de Ecopetrol demuestra su compromiso

con la seguridad industrial y la gestion de crisis eficiente.

Ecopetrol adopta medidas estratégicas en el ambito financiero para maximizar su estructura
de capital y asegurar su sostenibilidad financiera a largo plazo. La compania ha recibido
permiso para emitir bonos en mercados globales, lo que aumentara su liquidez y capacidad
de inversion. Ademas, refinancio de manera eficaz su deuda pendiente, lo que garantiza

recursos suficientes para financiar operaciones y proyectos de expansion en el futuro.

Ecopetrol demostr6 resiliencia y adaptabilidad a pesar de los desafios econdmicos y
operativos, como el impacto de la pandemia de COVID-19 y las fluctuaciones en los
precios del petrdleo. La compafiia modifico su plan de inversiones y mantuvo un dividendo
para sus accionistas, enfatizando su compromiso con la creacion de valor y rentabilidad

sostenible a largo plazo.

Por ultimo, pero no menos importante, Ecopetrol sigue siendo un lider indiscutible en el

sector energético de Colombia debido a su habilidad para innovar, cumplir con la



responsabilidad social y tener una gestion estratégica efectiva. La empresa esta preparada
para enfrentar los desafios futuros, consolidando su papel como motor del desarrollo
economico y energético del pais, enfocandose en la eficiencia operativa, la exploracion

responsable de recursos, el desarrollo comunitario y una gestion financiera solida.

Ecopetrol 2021

Ecopetrol, una empresa destacada en el ambito energético de Colombia, se encuentra en
una situacion caracterizada por cambios estratégicos, obstaculos operativos y econémicos,
ademas de oportunidades emergentes que determinan su posicion actual y futura en el
mercado global de hidrocarburos. Ecopetrol ha demostrado una estrategia solida para la
expansion y optimizacion operativa en multiples areas importantes. La compatfiia ha
confirmado su compromiso con la busqueda de tecnologias innovadoras como el proceso de

fracking en Colombia.

Mi objetivo es mejorar la eficiencia y la produccion de hidrocarburos a pesar de la
pandemia de COVID-19. La incorporacion de Ecopetrol a la cuenca Permian en Estados
Unidos es un importante cambio estratégico que le permite diversificar sus fuentes de

ingresos y acceder a mercados energéticos importantes fuera de Colombia.

Ecopetrol enfrenta dificultades financieras debido a las variaciones economicas a nivel
mundial, asi como problemas operativos locales. La reduccion del plan de inversiones para
2020 se debio6 a una respuesta estratégica a las condiciones econdmicas volatiles y la
necesidad de gestionar eficazmente los recursos financieros disponibles. Segun Moody's, la

habilidad de Ecopetrol para obtener pagos anticipados de la deuda y mantener una



calificacion crediticia estable destaca su estabilidad financiera y su habilidad para manejar

periodos economicos dificiles con seguridad.

Ecopetrol tuvo que lidiar con numerosos problemas operativos y regulatorios, los cuales
tuvieron un impacto significativo en su capacidad para operar de manera efectiva y segura.
Debido a que los actos de sabotaje en pozos petroleros pusieron en peligro la seguridad
operativa y la produccion de la empresa, se requieren medidas adicionales de seguridad y

gestion de riesgos.

La disolucién de Bioenergy y otras modificaciones estratégicas en su negocio mostraron la
capacidad de Ecopetrol para adaptarse a los cambios en el entorno operativo y econdémico.
Para equilibrar el crecimiento econdmico con la responsabilidad ambiental, Ecopetrol se
comprometié con la innovacion tecnologica y la sostenibilidad ambiental. Su compromiso
con la innovacion y la mejora continua de la eficiencia operativa se evidenci6 al invertir en
tecnologias como blockchain, posicionandose como lider en el sector energético. No
obstante, la discusion sobre el proceso de fracking enfatiza los problemas ambientales y
sociales que se derivan de sus procedimientos, lo que requiere un enfoque justo para reducir
los efectos perjudiciales y al mismo tiempo maximizar los beneficios economicos. La
obligacion establecida por la Corte Constitucional de Colombia de brindar beneficios a los
descendientes de sus empleados destaca la relacion de Ecopetrol con el entorno legal y
social. Esto enfatiza la relevancia de las estrategias empresariales de Ecopetrol en cuanto a

la responsabilidad social y la gestion de recursos humanos.

Ecopetrol se ha convertido en una de las marcas mas valiosas de América Latina, lo que
confirma su liderazgo en el mercado regional y su capacidad para mantener una reputacion

corporativa solida. Ecopetrol cuenta con una base financiera sélida y una estrategia clara de



crecimiento geografico y tecnologico, lo que le permite aprovechar las oportunidades
emergentes en el sector energético mundial, manteniendo un enfoque estricto en la
sostenibilidad y la generacion de valor a largo plazo. Esto ofrece una comprension
completa y organizada de los diversos elementos que componen el panorama actual de
Ecopetrol, lo que permite una comprension completa de su estrategia corporativa, los
desafios que enfrenta, las innovaciones tecnoldgicas, sus compromisos ambientales, las

implicaciones sociales y las expectativas en un entorno energético en constante cambio.

Ecopetrol 2022

JP Morgan ha establecido un precio objetivo para los ADR de Ecopetrol en 2022 para que
los inversores tengan una idea de su posible rendimiento. El plan estratégico de Ecopetrol
para 2040 tiene como objetivo alcanzar una produccion diaria de 730 mil barriles de
petroleo y una inversion de 108 mil millones de dolares, lo que demuestra su compromiso
con el crecimiento sostenible. La empresa declard dividendos ordinarios y extraordinarios
para 2022, y en 2021 registr6 las mas altas utilidades de 16.7 billones de pesos, un récord
desde 2011. Ecopetrol esté llevando a cabo importantes inversiones, que oscilan entre 22 y
24 billones de pesos, y ha iniciado el proyecto Conexion Refineria Cartagena con el fin de

modernizar sus operaciones en la ciudad de Cartagena.

Ademas, present6 un nuevo plan de produccion en el campo petrolero de Pauto, en
Casanare, que tiene la capacidad de producir al menos 50 millones de barriles de petrdleo.
En 2022, las acciones de Ecopetrol aumentaron mas de treinta por ciento, cotizando por
encima de los 3,600 pesos. La compania ha anunciado la adquisicién de Invercolsa y pagos
por parte del gobierno colombiano y ha establecido una sucursal en Singapur con el

objetivo de aumentar su presencia en los mercados asiaticos. La Refineria de Cartagena



logré un EBITDA de 2.3 billones de pesos, el mas alto en cinco afios, y la accion de
Ecopetrol fue incluida en el indice MSCI, lo que representa un hito en su carrera en los
mercados financieros internacionales. No obstante, la transicion energética plantea desafios

a Ecopetrol.

A pesar de estas dificultades, la compaiiia contintia comprometida con la sostenibilidad, la
diversificacion energética y la eficiencia operativa, consolidando su papel como un actor

importante en la economia colombiana y en el sector energético mundial.

Las politicas desfavorables hacia los combustibles fosiles representan una amenaza
significativa para su modelo de negocio tradicional. La posible reorganizacion en la junta
directiva durante el gobierno de Gustavo Petro sugiere cambios en la direccion estratégica
de la empresa estatal de petroleo. Ademas, la investigacion por presuntas inversiones
irregulares resalta preocupaciones sobre la integridad corporativa. En este contexto,
Ecopetrol debe adaptarse a las nuevas realidades del mercado energético y abordar
eficazmente los desafios de sostenibilidad y gobernanza para mantener su competitividad y

estabilidad a largo plazo.

Ecopetrol 2023.

El afio 2023 fue un periodo con altibajos significativos para Ecopetrol, marcado por una
combinacion de eventos positivos y negativos. Ecopetrol logré varios avances importantes
en su estrategia de crecimiento y sostenibilidad. La emisién de bonos por 2.000 millones de
dolares y la colocacion de bonos por 1.500 millones de délares en el mercado internacional
fueron movimientos financieros positivos, permitiendo a la empresa financiar inversiones y

reducir su deuda. Ademas, la compaiiia se destacd por su innovacion en energias



renovables, inaugurando ecoparques solares y firmando convenios para investigar el
potencial de energias renovables en altamar.

En términos de exploracion y produccion, Ecopetrol y Repsol anunciaron el descubrimiento
de petréleo en Colombia, y la asociacion con Oxy en el Permian logrd una produccion
récord de 100 mil barriles por dia. La empresa también se consolidd en el mercado asiatico,
comercializando mas de 72 millones de barriles de crudo, y logré su primera exportacion de
asfalto a Chile. Sin embargo, Ecopetrol enfrent6 varios desafios. La renuncia del presidente
Felipe Bayon y el posterior nombramiento de Alberto Consuegra y luego de Ricardo Roa
Barragan fueron eventos criticos. La compaiiia también tuvo que suspender entregas de gas
debido a ataques a la infraestructura y enfrent6 protestas y bloqueos contra el alza del
precio de la gasolina. Ademas, la ganancia neta de la empresa cayd significativamente en
los primeros trimestres del afio.

La politica energética del gobierno colombiano también tuvo un impacto considerable en
Ecopetrol. La decision de no conceder nuevos contratos de exploracion de gas y petréleo
fue vista como negativa para la compafiia. Ademads, las fluctuaciones en la politica y la
economia global, especialmente la competencia de Rusia en el mercado asiatico, afectaron
las ventas de crudo. A pesar de los desafios, Ecopetrol continu¢ enfocdndose en su
transicion energética, avanzando en la movilidad sostenible con hidrogeno de bajas
emisiones y completando una flota de vehiculos eléctricos. La empresa también aumento

sus reservas probadas y trabajd en iniciativas para reducir su huella ambiental.

Petrobras 2019

Petrobras presento nuevos casos de corrupcion relacionado con el escandalo de Lula da

Silva, que comenz6 en una gasolinera de Brasilia y ha tenido multiples repercusiones. Entre



ellas, Petrobras ha vendido su refineria en Pasadena a Chevron y ha completado la venta de
activos a Copetrol y el Grupo Zapag, como parte de sus esfuerzos por desinvertir activos no
esenciales y reducir su deuda. El gobierno del Brasil pacté con Petrobras el pago de 9,000
millones de USD por la revision de contratos, YPFB denunci¢ la falta de inversiones de
Petrobras en San Alberto. El presidente Jair Bolsonaro pidi6 a Petrobras que terminara con
el patrocinio del equipo de F1 McLaren, el Tribunal Supremo Federal de Brasil pospuso la
audiencia de la solicitud de liberacion de Lula. Ademas, se concretd la venta de la red de
transporte y distribucion de gas de Petrobras, se formaliz6 con la empresa argentina la

comercializacion de Lubrax en Argentina.

Iran amenaz6 con suspender la importacion de productos brasilefios en vista de la negativa
de Petrobras a reaprovisionar a dos buques iranies varados. Por otro lado, la empresa
adopto la tecnologia blockchain para la gestion de pagos, generd ganancias importantes

junto a otras empresas estatales brasilefias.

Brasil tuvo una emergencia ambiental en la costa nordeste a raiz del derrame de petrdleo
venezolano, la reciente subasta petrolera en Brasil tuvo una participacion limitada,
Petrobras ajust6 la proyeccion de produccion de crudo de 2020, reflejando un entorno

econdmico y de mercado mutante.

Petrobras 2020

Petrobras ha enfrentado varias dificultades y ha logrado aprovechar varias oportunidades
estratégicas. En respuesta a las tensiones geopoliticas en el Medio Oriente, la compaiiia

opto por detener el paso de barcos de carga por el Estrecho de Ormuz. Esto se hizo para



proteger sus operaciones maritimas y evitar riesgos internacionales que podrian afectar su

seguridad y continuidad operativa.

Petrobras también se vio obligada an enfrentar una huelga indefinida de sus empleados,
quienes expresaron su inquietud por las condiciones laborales. Esta situacion podria haber
afectado negativamente la produccion y las operaciones de la empresa, lo que demuestra la
importancia de una buena gestion de las relaciones laborales para asegurar la estabilidad a

largo plazo.

En cuanto a su estrategia de mercado, Petrobras modifica con frecuencia los precios de la
gasolina y el Diesel debido a los cambios en la demanda y a la inestabilidad de los precios
del petroleo a nivel internacional. Esto demuestra su esfuerzo por mantener su
competitividad en el mercado de combustibles en Brasil y adaptarse an un entorno

econdmico complicado.

En lo que respecta a la exploracion y la produccion, el logotipo de Petrobras ha logrado
avances significativos con las pruebas de produccion en Sergipe. Esto demuestra su
compromiso con el incremento de las reservas de petrdleo y la produccion en nuevas zonas,

lo que contribuiria a fortalecer su posicion a largo plazo en el sector energético.

Sin embargo, la caida de los precios del petroleo y los efectos economicos del coronavirus
pusieron a la empresa bajo presion financiera. Esto se reflejo en la inestabilidad de sus
acciones y la necesidad de ajustar estrategias para mantener la estabilidad financiera y
operativa en un mercado global inestable. Se informaron pérdidas significativas en periodos
especificos, lo que destaca la susceptibilidad a los factores externos y la necesidad de

implementar estrategias efectivas para la gestion de riesgos y la recuperacion econdmica.



El objetivo de Petrobras era maximizar la eficiencia de su estructura financiera, lo que llevo
a la venta de activos en Colombia y la evaluacion de posibilidades para colocar tuberias del

presal en bolsa. Esto tiene como objetivo generar capital y mejorar su posicion estratégica.

Petrobras demostro su eficiencia operativa en el sector de refinacion al registrar récords de
produccion en refinerias importantes como REPAR. Esto fortalecido mi posicion de

liderazgo en el mercado brasilefio de bienes refinados.

En sintesis, Petrobras se enfrent6 an una situacion complicada y cambiante que requeria
una gestion estratégica flexible. Para mejorar su oferta y competir de manera mas efectiva,
la empresa implementa estrategias multifacéticas, como el lanzamiento de nuevos
productos. Ademas, utiliza activos no estratégicos para reducir la deuda y optimizar las

operaciones.

Petrobras experiment6 un impacto simultdneo debido a la disminucion de los precios del
petrdleo en todo el mundo. Como uno de los principales productores de petroleo y gas en
Brasil, la guerra de precios entre Arabia Saudita y Rusia redujo significativamente sus
ingresos. La situacion se agravo aun mas cuando la pandemia de COVID-19 disminuy¢ la
demanda de petroleo y productos relacionados, lo que afectd atin mas los ingresos y los

margenes de rentabilidad de Petrobras.

Las preocupaciones sobre el futuro de Petrobras y el control estatal en su gestion se
reflejaron en las declaraciones de lideres politicos, como Lula, en defensa de la empresa
frente a posibles privatizaciones. A nivel operativo, también estableci alianzas estratégicas

con empresas como Uber para mejorar su cadena de suministro y distribucion de energia.

Petrobras 2021



En los ultimos tiempos, Petrobras ha tenido que hacer cambios estratégicos y tomar
decisiones importantes para adaptarse an un entorno global complicado. Petrobras ha
disminuido su produccion y sus gastos operativos en colaboracién con BP como respuesta a
las duras condiciones del mercado petrolero global. Esta medida estratégica tiene como
objetivo no solo reducir los costos, sino también mantener la sostenibilidad operativa en un

contexto de incertidumbre y disminucion de la demanda mundial de petroleo.

Petrobras ha reducido significativamente su produccion de petroleo crudo debido a su
capacidad de almacenamiento limitada. Debido a la falta de infraestructura para almacenar
petroleo, la situacion de la empresa se vio agravada por los efectos logisticos y econdmicos
de la pandemia de COVID-19, lo que obligd a la empresa a ajustar sus niveles de
produccion. Petrobras registrd importantes pérdidas de USD 8,350 millones durante el
primer trimestre del afo, lo que refleja el impacto negativo de la disminucion de los precios

del petroleo y las limitaciones economicas globales.

Petrobras ha llevado a cabo planes de desinversion con el fin de reducir el impacto
financiero, incluyendo la venta gradual de activos en Colombia como parte de su plan para
disminuir la deuda y optimizar su cartera de negocios en la region. Al mismo tiempo, la
empresa diversifico sus fuentes de ingresos al potenciar sus tiendas cercanas con la
introduccion de nuevos productos, con el objetivo de fortalecer su presencia en el mercado

y mejorar su competitividad en el sector.

La refineria REPLAN de Petrobras ha logrado un récord de produccion de bunker en 2020,

lo que demuestra su capacidad operativa y eficiencia en un entorno industrial dificil.



Durante el segundo trimestre del afo, la compaiia logré disminuir sus pérdidas mediante el
uso de medidas estrictas de ajuste y optimizacion de costos, demostrando una respuesta
rapida a la crisis econdmica mundial y consolidando su lugar en el mercado energético

global.

Sin embargo, la industria petrolera en general enfrentd desafios significativos, lo que
provoco una notable disminucion en los resultados financieros de las empresas mas
importantes, entre ellas Petrobras. Debido a esta situacion, las compaiias del sector han
tenido que recurrir al endeudamiento como estrategia para sobrevivir en tiempos de

incertidumbre econdmica.

Petrobras 2022

Los precios de la gasolina y el dié¢sel han aumentado significativamente en Brasil,
impactando el costo de vida y la inflacion, exacerbados por el conflicto en Ucrania.
Petrobras enfrenta desafios internos y externos, incluyendo cambios en el liderazgo y
presiones politicas y econdmicas, mientras vende activos no esenciales y se enfoca en la
innovacion tecnoldgica para mejorar la extraccion y produccion de petroleo. Las
transacciones recientes, como la venta de acciones de Braskem y una refineria, buscan
optimizar su portafolio y fortalecer su posicion financiera. La tension politica es evidente,
con promesas de combustible mas barato por parte del expresidente Lula que podrian
afectar los dividendos de Petrobras, y la oposicion de Lula y su partido a la privatizacion de
la empresa. Ademas, Petrobras colabora en proyectos internacionales, como la perforacion
costa afuera en Colombia con Ecopetrol y el descubrimiento de un yacimiento de gas. La
empresa también implementa descuentos en combustibles y rebajas en precios de gasolina 'y

gas natural. A pesar de la inestabilidad en su liderazgo, con la reciente designacion de



Marcio Weber como presidente, Petrobras participa activamente en eventos y establece
alianzas estratégicas, como con Grupo Garden en Paraguay. Enfrentando un entorno volatil,
Petrobras contintia adaptandose a las dinamicas del mercado global y buscando mejorar su

eficiencia operativa y financiera.

El expresidente brasilefio, Luiz Indcio Lula da Silva, ha prometido combustible mas barato,
lo que representa una amenaza para los dividendos millonarios de Petrobras. Esta
declaracion politica de Lula busca abordar las preocupaciones sobre el aumento de los
precios de los combustibles en Brasil, lo que podria implicar una reduccion en las

ganancias de la empresa.

Petrobras y Ecopetrol han anunciado el descubrimiento de un significativo yacimiento de
gas en aguas profundas en Colombia, lo que representa un avance importante para el sector
energético del pais y nuevas oportunidades para el desarrollo de recursos naturales. Este
descubrimiento subraya el potencial de las aguas colombianas para contribuir a la

autosuficiencia energética y al crecimiento econémico del pais.

El presidente Jair Bolsonaro ha expresado su preocupacion por la ineficiencia de Petrobras,
destacando tensiones entre el gobierno y la empresa estatal. A pesar de las criticas,
Petrobras ha decidido aumentar los precios del diésel para garantizar su estabilidad
financiera. La fiscalia brasilefa ha solicitado la paralizacion del pago de dividendos de
Petrobras en medio de investigaciones sobre presuntas irregularidades en la gestion de la

compaiiia.

Petrobras 2023.



El afno 2023 fue un periodo muy positivo para Petrobras, caracterizado por numerosos
logros y avances tanto en el &mbito operativo como en el de la sostenibilidad. Uno de los
hitos més destacados fue el reconocimiento internacional del programa de captura de
carbono de Petrobras, que se consolidé como el mayor del mundo en volumen. La empresa
también invirti6 en proyectos medioambientales, como la recuperacion de manguezais y
restingas en colaboracion con el BNDES, y se embarcé en la investigacion de energias

renovables a través de asociaciones para probar tecnologia de eolica offshore.

En términos operativos, Petrobras alcanz6 varios récords. La utilizacion de sus refinerias
tuvo el mejor resultado trimestral en nueve afios, y la produccion en el campo de Buzios
superod los mil millones de barriles de petroleo equivalente. La empresa también mejoro la
eficiencia energética y redujo las emisiones en sus operaciones de refinado. Petrobras
fortalecid sus relaciones internacionales y locales, firmando contratos importantes y
estableciendo nuevas asociaciones. Destacan la ampliacion de la produccion de diesel con
bajo contenido de azufre y la firma del primer contrato de embarcacion de apoyo hibrida,
ademas de la preparacion de la Refinaria Riograndense para ser la primera biorrefineria en

Brasil que procesa materia prima 100% renovable.

En el ambito financiero, Petrobras mantuvo una politica s6lida de remuneracion a sus
accionistas y realizd varios pagos de dividendos a lo largo del afio. Ademas, redujo los
precios de la gasolina y el diesel para las distribuidoras, lo que tuvo un impacto positivo en
su imagen publica. A pesar de estos logros, hubo algunos desafios. La empresa enfrentd
una accion colectiva en Holanda y el descumplimiento de una obligacion contractual en el

Polo Carmoépolis. También se solicito la renegociacion de los TCCs del Refino y del Gas.
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