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Entre la crisis y la oportunidad: Ecopetrol enfrenta el reto
derecuperar la confianza del mercado

El constante deterioro de las utilidades de la petrolera hace alos inversionistas evaluar sus posiciones de inversion. Cualguier decision
requiere tolerancia al riesgo y apuesta a largo plazo.

Por Danlel Guerrero | 15deagosto, 2025|05:00 AM
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Bloomberg Linea — La petrolera de mayoria estatal Ecopetrol (ECOPETL) enfrenta un momento critico en medio
de la caida de sus utilidades, el debilitamiento de los precios internacionales del crudo y mayores costos operativos.

Los inversionistas se preguntan si ahora es momento de mantenerse en la accién o salir de ella, mientrasla
empresa insiste en que su operacién se mantiene sélida y diversificada.
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Analistas comao José German Cristancho, gerente de Investigaciones Econdmicas de Davivienda Corredores,
asegura que “el que decida mantenerse invertido en E ol debe saber q ta avolatilidad”.

Caida deingresos y utilidades

Durante el segundo trimestre de 2025, Ecopetrol reporté ingresos por COP$29,7 billones, un 9,1% menos frente
al mismo periodo de 2024. El EBITDA fue de COP$11,1 billones, con un margen de 37,5%, y la utilidad neta
atribuible a los accionistas alcanzé COP$1,8 billones, lo que representa una caida del 48,4% anual.

En el acumulado del primer semestre, las utilidades sumaron COP$4.9 billones, un 33% menos frente al mismo
lapso del ano anterior.

El golpe provino principalmente de la caida del precio del Brent, que pasé de US$85 a US$66,7 por barril en
unano, lo que se tradujo en menores ingresos por la ventade crudo y combustibles.

EI CEOQ de Ecopetrol, Ricardo Roa, aseguro que, pese al deterioro financiero, la compania mantiene un desempeno
operativo solido.

L {o nuestra i para generar valor sostenible y responder agilmente a coyunturas
desafiantes como la caida en los precios del crudo de referencia Brent, las tensiones geopoliticas y los retos
locales”, dijo Roa.

Produccion estable, pero con sefiales de alerta

La produccién promedio de Ecopetrol en el trimestre fue de 755.500 barriles equivalentes por dia, practicamente
estable frente al afio anterior.

Este nivel se logré gracias al impulso de los campos Cafio Sury CPO-09 en Colombia y al crecimientoenla
cuenca del Permian en Estados Unidos.
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jué espera BofA de sus resul

Sinembargo, Cristancho advirtio que la estabilidad en las cifras oculta una tendencia preocupante. “La produccion
en Colombia si esta cayendo, porque hay menor inversién y menor actividad exploratoria en el pais”, dijo y
explicé que la estabilidad se explica mas “por lo que ocurre en Estados Unidos y por la compra de activos como
CPO-09".

Costos al alza y presion en margenes

Ecopetrol también enfrenta presiones por el aumento en los costos fijos y variables. El costo de ventas subic 2,8%
anual en el segundo trimestre, impulsado por mayores gastos de mantenimiento, provisiones y efectos
inflacionarios.

Elmargen EBITDA se redujo a 37,5%, desde 43% en el mismo trimestre del ano pasado. Segun Cristancho, este
deterioro muestra aue “los maraenes de rentabilidad de la fiila tan viendo di idk
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significativamente”.

Dividendos y caja en tension

1acol bat
criticas a su produccién ganadera

Uno de los puntos mas sensibles para los inversionistas es la distribucién de dividendos. La compaiia ya cumplié
con el pago de COP$8,8 billones decretados en 2025, lo que representé un retorno total cercano al 10%. Sin
embargo, la caida de las utilidades anticipa menores pagos el proximo ano.

producci6n china por contaminacion
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Andrés Moreno Jaramillo, inversionista independiente, subrayé elimpacto en el fisco: “Lo que siviene en picada combatir plagas en Brasi |- !
enlos dltimos tres ainos son las utilidades de Ecopetrol, lo cual va a afectar la distribucion de dividendos del £
proximo anoy la caja del Gobierna”™. y

Lavision delmercado

Mientras el Colcap ha subido 34% en lo corrido del ano, las acciones de Ecopetrol apenas avanzan un 5%, reflejo de
laincertidumbre en tornoa sus d planes de inversién y lainfluencia de la politica.

Cristancho advierte que el rezago en el precio de la accion responde alos reparos de los inversionistas: “Hay
muchaincertidumbre r to alas decisi deinversidén y ala estructura corporativa de la compania, lo que
hace que muchos flujos no estén entrando en Ecopetrol”, dijo.

Por su parte, Moreno considera que el castigo de mercado abre una oportunidad: “Ya se vio la afectacion que hay y
vendraotrociclo. A esole apur : comprar i de Ecopetrol pensando en el futuro. Puede que caiga
un poco mas, pero es momento de tener paciencia para cuando suba’.

Diversificacion y transicion energética

En medio de la presion financiera, Ecopetrol busca destacar sus avances endiversificacion. La compaiia cerré la
compra del proyecto edlico Windpeshi en La Guajira, con 205 MW de capacidad, y anuncié contratos de
suministro de gas a largo plazo que le permitiran cubrir parte del déficit nacional.

Roa defendic esta estrategia: “seguiremos fortaleciendo nuestra flexibilidad operativa y estratégica, monitoreando
los precios del mercadoy la coyuntura internacional para proteger y maximizar el valor paratodos nuestros
accionistas”.

Riesgos regulatorios y fiscales

La petrolera también enfrenta un litigio millonario con la DIAN por el cobro de IVA en laimportacion de combustibles,
que podria ascender amas de COP$10 billones si se materializan todos los requerimientos.

Aunque la empresa confia en que tiene argumentos sélidos para ganar el caso, advierte que un eventual
cobro coactivo tendria un “efecto material adverso” sobre su liquidez y operaciones.

¢Qué hacer conlaaccion?

Lapregunta clave para los inversionistas es simantenerse en Ecopetrol o salir. Los analistas coinciden en que el
futuro dependera tanto del precio internacional del crudo como de los resultados politicos en Colombia.

Cristancho sugiere prudencia: “el que estainvertido debe ser consciente de que esta es una accion mucho mas
agl les variaci con alta volatilidad e incertidumbre. Puede ser positiva a futuro, pero requiere
tolerancia al riesgo”.

Moreno, en cambio, se muestra mas optimista: “es un gran momento para comprar Ecopetrol porque el mayor dafno
posible ya se lo pudieron haber hecho. Luego esos precios son para comprar expectativas de largo plazo™.

VERMAS: S&P rebaja calificacion de Ecopetrol y perspectiva se mantiene en negativa

Perspectiva

El consenso en el mercado es que los resultados del segundo trimestre son débiles, pero no catastroficos.

unha op n invierte en diversificacién y paga dividendos atractivos, aunque
enfrenta presiones por la caida del crudo, mayores costos y riesgos regulatorios.

Laaccion seguira siendo volatil, condicionada a la politica interna y a la evolucion de los precios internacionales.
Para los inversionistas de largo plazo, puede representar una apuesta con potencial de recuperacién; para los
mas conservadores, un riesgo dificil de asumir.
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