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Las resulta

Petréleo

Resultados de Ecopetrol en el segundo trimestre: analistas

anticipan cifras negativas

Para el martes 12 de agosto esta programada |a entrega de las cifras de la petrolera para el periodo abril-junio de este afio. Expertos de

Corficolombiana y Davivienda Corredores analizan las cifras.

| Redaccién Economia

T deagosto de 2025, 554 3. m.

Con expectativa, el mercado espera los resultados financieros de Ecopetrol
correspondientes al segundo trimestre de este afio, en un escenario adverso para la
estatal petrolera, por la reduccién en el precio del petréleo, |a caida en el precio del délar

y los impactos tributarios por |as decisiones del Gobierno.

SEMANA consultd expertos de Corficolombiana y Davivienda Corredores para anticipar

los alcances de los resultados de la petrolera en ese periodo.

Contexto: Precio internacional del crudo, tasa de cambio e inflacion han
impactado los resultados, presidente de Ecopetrol

German Cristancho, gerente de Investigaciones Econdmicas de Davivienda Corredores,
estima que los resultados del segundo trimestre de la compafifa seran negativos en

comparacién con el mismo periodo del afio anterior.

"Proyectamos una reduccién de ingresos cercana al 11% anual y, como consecuencia,
anticipamos una contraccion de 20% en el Ebitda hasta 11,2 billones de pesos.
Finalmente, estimamos que la utilidad neta también experimentara una caida
significativa, cercana al 39% anual, llegando a un valor aproximado de 2 billones de

pesos”, asegurd,
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Andrés Duarte Pérez, de Corfi
del segundo trimestre. | Foto: SEMANA

iana, y German Cristancho, de Davivienda Corredores, le pusieron la alos nimeros de Ecopetrol

Por su parte, Andrés Duarte, gerente de analisis financiero de Corficolombiana, calcula
que la utilidad neta del segundo trimestre de 2025 se ubique en 2,2 billones de pesos,
disminuyendo 34,7% anual y 29,5% trimestral, a partir de un total de ingresos de 28,5

billones.

“Un resultado negativo explicado principalmente por el deterioro en la cotizacién del
petrdleo Brent, que disminuyd 19,6% anual (-10,3% trimestral) en délares y -14% A/A
(-10,2% T/T) en pesos; el correspondiente deterioro en |a canasta de crudo y productos
en dolares de-14,3% A[Ay -19,5% A/A respectivamente; y un nivel de produccion
relativamente estable de 747.000 barriles de petréleo equivalente diario. Finalmente,
calculamos un Ebitda trimestral de 11,3 billones de pesos (-19,0% A[Ay -14,1% T/T),
con un margen Ebitda de 40,0%, 3,1 puntos porcentuales y 2,3 puntos porcentuales

menor al del afoy trimestre anteriores”, dice Duarte.

Para Cristancho, el principal factor que afect los resultados de la compafiia es la
volatilidad del precio de referencia del crudo Brent, que durante el trimestre registré un
promedio de 69,4 ddlares por barril, es decir, 5,4 dolares por debajo del promedio del
trimestre anterior. Adicionalmente, considera que el fortalecimiento del peso frente al

délar ha tenido un impacto negativo.

La disminucion en el precio de la referencia Brent le habiia pasado una dura factura a las cuentas de Ecopetrol. | Foto: Adobe Stock

Por otra parte, sefiala que el Ebitda también se ve afectado por un menor aporte de ISA,
cuya operacion present resultados negativos en el trimestre debido a ajustes tarifarios

en concesiones de ISA Energia Brasil. "Finalmente, |a utilidad neta se verd impactada

por una mayor carga tributaria, principalmente por el efecto de los impuestos de

conmocion interior y el impuesto de timbre, los cuales tendrian una incidencia mas

significativa en este trimestre”, argumenta Cristancho.

Asuvez, Duarte considera que, aunque los 2,2 billones de pesos que estima de utilidad
para el segundo trimestre de 2025 son el peor resultado desde el cuarto trimestre de
2020, aun persistiendo este desempefio durante el segundo semestre del afio, la
empresa podria cumplir con el giro de dividendos esperado por el Gobierno para 2026 en
el Marco Fiscal de Mediano Plazo y el Presupuesto General de la Nacién de 5,1 billones de

pesos (139 pesos/accion, 35% menor al actual), manteniéndose dentro de |a politica de

reparticion de dividendos. "Finalmente, creemos que el impuesto de renta va a ser
inusualmente bajo, ante el reconocimiento de que este afio no se van a dar las
condiciones sobre el precio del petrdleo, para que se presente una sobretasa sobre el

impuesto de renta”, anticipa.

Frente a la produccion, Duarte enfatiza la importancia de la que obtienen en el campo
estadounidense Permian sobre los resultados de Ecopetrol, teniendo en cuenta que, la
produccién total de petréleo y gas de Colombia en el segundo trimestre de 2025

disminuyé 6,4% y 18,9% interanual respectivamente.




El debilitamierto del délar en el segundo trimestre también habria impactada las finanzas de la estatal petrolera. | Foto: Getty Images

Para Cristancho, el segundo trimestre de este afio "podria ser bueno en términos de
produccién”. Espera para el trimestre un promedio de 751.000 barriles por dia. "Por un
lado, se veria un aporte muy positivo de la operacion de Estades Unidos por adelantos
en |a produccién en el Permian, teniendo en cuenta las condiciones climaticas
favorables del trimestre, adicionalmente, vale la pena resaltar que en Colombia se esta
evidenciando un aumento en la producci6n por el aporte de la operacién adquirida en
diciembre del bloque CPO9. En cuanto a las reservas, estas se mantienen en un nivel
equivalente a 7,6 afios al cierre de 2024, incluyendo el aporte adquirido por el bloque

CPO9, seglin lo reportado por la compafiia en febrero de este afio”, advierte.

Contexto: Ecopetrol anuncia que completd la compra del 45% que tenia Repsol
en el Bloque CPO-09

Los costos operacionales de la compafiia en el Gltimo afio han mantenido un promedio
estable, dice Cristancho, y destaca que realiza esfuerzos constantes en la optimizacion

de los mismos por medio de estrategias en energfa y gastos administrativos, entre otros.

Frente a la caja, el ejecutivo de Davivienda Corredores sefiala que la compafiia se ha
visto beneficiada, por la mener acumulacion de saldo del Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (Fepc), "lo que ha compensado el impacto de la menor
generacion de caja operacional, El reto para la compafifa se encuentra a la hora de
financiar el gran plan de inversiones que requiere para reponer la vida de sus reservas y
lograr sostener sus niveles de produccidn en el mediano y largo plazo que podria
acercarse a 6.000 millones de délares anuales. Dicho esto, Ecopetrol mantiene un saldo
de caja suficiente para cumplir sus obligaciones en el corto plazo, pero se enfrenta a un

escenario desafiante para financiar el plan de inversiones sin incrementar de forma

acelerada su apalancamiento”, anticipa Cristancho.

La operacidn de fracking en el Permian, en Estados Unidos, ha sido una de las claves en el crecimiento de la produccicn de Ecopetrol.
(Phato by Brandon Bell/Getty Images) | Foto: Getty Images

Ecopetrol, en medio de ese panorama dificil desde el punto de vista financiero, ha
venido anunciando una serie de inversiones en proyectos e iniciativas del mismo
Gobierno, y algunos consideran que se ha convertido en su 'vaca lechera’. Por ejemplo,
al adquirir proyectos de energias renovables no convencionales que ya habian sido
abortados por otras companias, y ahora podria jugar un papel importante con la

compra de Mondmeros y con Internexa, filial de ISA, hacer la nueva Telecom.

il Contexto: Los desafios de los de energias est ap
los tiempos y demorando su entrada. ;Veran la luz?

"Hasta la fecha, aunque se ha hablado mucho de este tema, pocas compras de

proyectos realmente se han materializado y existen muchas restricciones para que sean

viables; estas son regulatorias en el caso de energias y ju

icas por las sanciones de
Estados Unidos a Venezuela, entre otras. En ese sentido, si bien la administracién ha
reconocido interés en proyectos, por ahora, la materializacidn de estas intenciones esta
limitada”, puntualiza Cristancho.
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