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✓Aspectos relevantes:

Ecopetrol reportó resultados financieros del cuarto trimestre los cuales mostraron importantes avances en

términos anuales. Sin embargo, en términos trimestrales se vio una desaceleración en las cifras sumado a

un menor ebitda a raíz de mayores costos y gastos operativos. En términos anuales, se alcanzaron los mejores

resultados de la historia con una utilidad neta de COP 33,4 billones la cual reflejó una variación del 100% a/a. El

Ebitda se ubicó en COP 75,2 billones, con un margen ebitda de 47% y una variación de 79% a/a. Mejores precios de

ventas, un crecimiento del 4% en la producción por mayores aportes de Permian y los resultados de ISA permitieron

alcanzar estas cifras compensadas en parte por mayores costos y gastos de operación y exploración, impuestos y

gastos financieros.

Los ingresos del trimestre totalizaron COP 39,6 billones, incrementando 25% a/a, equivalentes a un

crecimiento de COP 7,9 billones, como resultado de mayores precios promedio de venta de crudos y gas (10,3

usd / BL; COP +3,3 Billones) ante el aumento de precios en el Brent y un menor diferencial en la canasta de venta

de productos destilados y gasolina, la devaluación, la consolidación de los ingresos de ISA, incremento de la

producción de Permian, compensado parcialmente por una disminución en las exportaciones de crudo.

Los volúmenes de ventas disminuyeron 9% a/a, alcanzando 924.1 kbped. La disminución en términos

trimestrales estuvo explicada por menores importaciones que se reflejaran en el resultado del 1T2023. Durante el

2022 el crecimiento fue de 6,7% explicado por mayor producción de crudos y mayor demanda local. Las ventas en

Colombia representaron el 51% del total. Los efectos positivos en el mercado local estuvieron explicados por

mayores ventas de destilados ante la recuperación económica y mayores ventas de petroquímicos ante mayor

demanda de asfalto.

En el 4T22, el costo de ventas presentó un aumento de 25% a/a. Los costos variables aumentaron 26% a/a

durante el trimestre explicado por un mayor costo por devaluación en las compras, mayor precio y volumen en las

compras, y otros costos variables. Los costos fijos crecieron 22% durante el trimestre, por mayores costos de

operación, tarifas de contratos y la mayor devaluación e inflación. Los gastos operativos crecieron 65,7% a/a por el

aumento en los gastos de exploración y comisiones y honorarios. El gasto financiero disminuyó durante el

trimestre -3,2%, sin embargo en el consolidado del año aumentó 85% producto de la incorporación del resultado

financiero de ISA, mayores intereses de deuda para financiar la compra de ISA y el efecto de la devaluación en la

deuda denominada en dólares. El Ebitda alcanzó los COP 16 billones, creciendo un 14% a/a, pero disminuyendo -

24% frente al 3T y el margen Ebitda fue de 40,3% (disminuyendo en 370 Pbs en comparación al 4T21).

La compañía cerró el 2022 con una saldo de deuda por COP 115 billones, es decir, un incremento de +COP 20

billones frente al cierre del 2021, que se vio mitigado por coberturas cambiarias realizadas. Por otra parte, a raíz del

incremento del ebitda acumulado, el indicador Deuda Bruta/Ebitda fue de 1,5 veces, disminuyendo frente al 2,3

del 2022 y dentro del rango estipulado en el plan estratégico a 2040. Finalmente, la utilidad neta del trimestre fue

de COP 6,85 billones, lo que significa un crecimiento de 12,7% frente al 4T21.

Por último dentro del proyecto de distribución de utilidades, se plantea un dividendo ordinario de COP 487

por acción. Teniendo en cuenta los buenos resultados financieros, se propone un dividendo extraordinario de COP

106 para un total de COP 593 por acción, siendo esta la repartición mas alta de la historia y que a los precios

actuales corresponde a un dividend yield de 21% aproximadamente. El pago sería en 3 cuotas el 27 de Abril, 28 de

Septiembre y 21 de Diciembre de 2023.
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%

Producción 
(kbped) 694,7 720,4 720,1 -0,04% 3,66%
Ingreso 
Operacional 31,76 43,44 39,68 -8,66% 24,93%

EBITDA 13,98 21,14 16,00 -24,34% 14,41%
Margen 
EBITDA 44,00% 48,70% 40,30% -840 Pbs -370 Pbs
Utilidad Neta 
a Accionistas 6,08 9,51 6,85 -27,98% 12,74%
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