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Ecopetrol llega a sus 75 aiios con menos caja,
menores reservas y cambios en su gobierno
corporativo

Menor caja, mas deuda, caida de reservas y cambios directivos marcan cuatro afios de
transformacion para Ecopetrol.
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Ecopetrol Foto: Archivo particular
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A los 75 afnos, Ecopetrol llega a una fecha de aniversario que coincide
con un cambio en sus indicadores. En 2022 registr6 una utilidad neta de
$33,4 billones y un flujo de caja operativo de $48,3 billones.

En el primer semestre de 2026, la utilidad fue de $9 billones y el flujo
de caja operativo llegé a $14,1 billones.

El contraste también aparece en los resultados trimestrales. En el
segundo trimestre de 2026, los ingresos alcanzaron $40,2 billones,
con un aumento anual de 35,4%, las ganancias fueron de $6,1
billones, 238,9% mas, y el Ebitda llegé a $17,7 billones, con un
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crecimiento de 59,5%. En 2025, las ganancias trimestrales fueron de $3,1
billones, $1,8 billones, $2,6 billones y $1,5 billones.

L] LEA TAMBIEN
FWREN  Vanti asegura que el gas natural vuelve a ser competitivo y garantiza suministro para

hogares e industrias del pais
Paula Galeano Balaguera

Menos caja y mayor presion sobre el balance

Para Julio César Vera, experto en el sector energético, la comparacion
con 2022 permite dimensionar el cambio. En ese afo, el precio
promedio del Brent fue de US$100,9 por barril. Los $9 billones del
primer semestre de 2026 igualaron lo obtenido durante todo 2025,
pero quedaron por debajo de los maximos historicos.

El flujo de caja operativo paso de $48,3 billones en 2022 a $14,1
billones en los primeros seis meses de 2026. La deuda neta sobre
Ebitda subié de 0,9 veces a 1,8 veces, mientras la deuda bruta sobre
Ebitda se mantuvo en 2 veces.

La caida del crudo y la revaluacion de la tasa de cambio incidieron sobre
las cuentas. Solo en el segundo trimestre de 2026, el efecto de la TRM
resté $4,8 billones a los ingresos. A esto se sumo el aumento del costo
de levantamiento, que pas6 de US$10,9 a US$12,93 por barril
equivalente de petrdéleo en el primer semestre de 2026.

Vera también sefala factores internos y tributarios: la menor
producciéon interanual presioné los margenes, mientras que el nuevo
impuesto al patrimonio, por $0,6 billones, y |a sobretasa de renta
redujeron la capacidad competitiva.
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La incorporacion de reservas probadas fue de 300 MBPE, el valor masalto en los ultimos cuatro afos.

FOTO:ECOPETROL

Reservas, produccion y el desafio del gas

En la operacion, el cambio se observa en las reservas. Las reservas
probadas pasaron de 2.011 millones de barriles equivalentes de
petréleo en 2022 a 1.893 millones al cierre de 2025. Esa reduccion
llevé la vida media de las reservas de 8,4 a 7,6 afios.

En el primer semestre de 2026, la produccién fue de 715.500 barriles
equivalentes por dia, frente a 709.000 en 2022. Sin embargo, el dato
representa una disminucion de 4,7% frente al mismo periodo de
2025.

Para Vera, el punto central esta en la reposicion de los volumenes que
se extraen. La declinacion natural de los campos de Ecopetrol S.A.
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ronda el 18%, por lo que incorporar nuevas reservas resulta necesario
para sostener la produccién. El desafio se concentra especialmente
en el gas, cuya disponibilidad condiciona el abastecimiento.junta, alta
direccion y relacion con inversionistas

El otro frente sefialado por Vera esta en el gobierno corporativo. En su
lectura, uno de los activos de Ecopetrol era un esquema de decisiones
sustentado en criterios técnicos y econdmicos, con énfasis en costo-
eficiencia.

LEA TAMBIEN

BTG Pactual recibe autorizacidon para comercializar gas natural y amplia presencia en
mercado energético de Colombia

w Paula Galeano Balaguera

“Desafortunadamente, esos criterios se perdieron en los ultimos cuatro
arios”, afirma. Vera relaciona ese cambio con una junta directiva que
tuvo modificaciones frecuentes y con la presencia de miembros del
Gobierno que, segun su descripcién, respondian a posiciones
ideoldgicas. También menciona cambios de integrantes cuando sus
posiciones no coincidian con determinadas orientaciones.

La misma situacién, sostiene, se trasladé a la administracién. La alta
direccién tuvo cambios recurrentes y, en algunos casos, “primdo el
interés politico y no el técnico, economico y empresarial de la
compafiia”, También menciona cuestionamientos y posibles conflictos
de intereses que, en su opinion, afectaron la imagen, el valor de la
accion y la relacion con los inversionistas.
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LEA TAMBIEN

Baterias ganan espacio en Colombia ante presién sobre la red y riesgo de
racionamiento eléctrico para 2026-2027

Paula Galeano Balaguera

Para el experto, recuperar confianza pasa por consolidar una alta
direccién definitiva y un equipo orientado a una estrategia de mediano
y largo plazo.

|dentifica como necesarios la estabilidad corporativa y la certidumbre
regulatoria. También plantea que las inversiones en exploracion y
produccioén, especialmente en gas y combustibles liquidos, respondan
a criterios técnicos, econdmicos y de costo-eficiencia.

La permanencia de interinidades en posiciones estratégicas, como la
Presidencia y la Vicepresidencia Ejecutiva de Hidrocarburos, afiade Vera,
envia seiales de incertidumbre al mercado. Su propuesta es que las
decisiones de inversion se ordenen alrededor de la generacién de valor
de largo plazo y no de la coyuntura politica.

PAULA GALEANO BALAGUERA
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