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as ganancias de
Ecopetrol baja-
ron por tercer
afio consecutivoy
cerraron el 2025
en 9,02 billones
de pesos, tras una
caida del 39,5 por ciento.
Estacifraeslamasbajaregis-
trada por la petrolera desde
2021. Esta misma tendencia
negativa se ha reflejado en
sus ingresos, que el afio pa-
sado reportaron una caida
de 10,2 por ciento hasta los
119,7billones de pesos, afec-
tados por varios factores.

Por unlado, el menor pre-
cio del petréleo —que pro-
medi6 los 68 dolares por
barril-rest6 9,7 billones de
pesos, mientras que la reva-
luacion del peso (caida del
dolar) tuvo un efecto negati-
vo de 400.000 millones de
pesos.

Los ingresos también se
vieronimpactadosen 3,9bi-
llones de pesos por una dis-
minucién en los volimenes
de venta, especialmente gas
naturaly GLP en el mercado
local.

“Los resultados muestran
que Ecopetrol es muy sensi-
ble al ciclo del petréleo. Sus
utilidades cayeron mucho
mas quelosingresosoel pre-
cio del Brent (-14,6 por cien-
t0)”, comenta el exministro
de Minas y Energia Tomas
Gonzalez.

Los m~uoresingresos pro-
vocaron una contraccion
13,8 por ciento en el ebitda
de la compaiiia, que termi-
no en 46,7 billones de pe-
sos, con'un margen del 39
por ciento (por debajo del
40,6 por ciento observado
unafio atras).

Otro dato que revela el in-
forme de Ecnpetrol es que
suprodr~ziontuvounaleve
aisminuciénde 0,1 por cien-
to, al promediar 745.300 ba-
rriles de petréleo equivalen-
te por dia (bped).

Mientras que en Colom-
bia bajo 1,7 por ciento debi-
do a una menor produccién
de gas natural y problemas
enalgunos campos, en Esta-
dos Unidos aument6 10,8
por ciento gracias al mejor
desempefio desusoperacio-
nes con fracking.

De hecho, estas operacio-
nes aportaron el 13,8 por
ciento de toda la produc-
ci6n -el nivel mas alto desde
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Las acciones mas urgentes
que debe incluir la ‘receta’
para recuperar Ecopetrol

En 2025, la empresa registrd sus ganancias mas bajas de los ultimos cinco
anos. Con un desplome del 73 por ciento desde 2022, expertos advierten
que el problema va mas alla de un menor precio del crudo o del délar.
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Enestamismalinea, el ex-
ministro Tomas Gonzilez
advierte que el valor de una
petrolera depenc >, snbre
todo, de su capacidad de re-
emplazar reservas y soste-
ner la produccion. “Sin re-
servas nuevas, el mercado
castiga la valoracion de la
empresa”, sentencia.

En 2025, las reservas de
petroleode Ecopetrolalcan-
zaron los 1.497 millones de
barriles de petréleo equiva-
lente (mbpe), un crecimien-
to del 9,7 por ciento y una
vida til de 8,2afios (fr

2019-y fueronl
vieron el bombeo dentro
del rango meta de 740.000
a750.000 bped.

“Las operaciones de frac-
king (Permian) son cada vez
mas importantes para Eco-
petrol. Por esta razén hay
tanta resistencia a vender-
las, pues son muy renta-
bles”, destaca Omar Sudrez,
gerente de Renta Variable
de Casade Bolsa.

El equipo de Investigacio-
nes Econémicas de Banco-
lombia califica estos resulta-
dos como “débiles”, mien-
tras que analistas de Davi-
vienda aseguran que fueron
“negativos”.

Ante este panorama, y
considerando que Ecope-
trol es la empresa mas im-
portante de Colombia y su
desempefio es fundamental
para las finanzas publicas,
varios expertos enumera-
ron las acciones mas urgen-
tes que debeincluirla “rece-
” pararecuperar lacompa-
ia.

i
Misreservas

La primera acci6én debe-
ria ser aumentar la produc-
cién y las reservas, porque
“una compafiia petrolera
vale de acuerdo con sus re-
servas”, segiin explica Juan
David Ballén, director de

los7,8 de 2024).

No obstante, la preocupa-
cion real recae sobre el gas
natural, pues sus reservas
sumaron apenas 264 mbpe,
lo que representa una caida
del18,7 por ciento. Esosigni-
fica que se agotarian en ape-
nas 6,3 afios, perdiendo te-
rrenofrentealos 6,7 afiosre-
portados anteriormente.

El balance general recibio
un impulso importante por
un cambio en el pago de re-
galias en ciertos campos,
que pasé de ser en especie a
efectivo. Gracias a este ajus-
te, se afiadieron 100 mbpe a
lasreservas totales.

Esto permiti6 que Ecope-
trol registrara en 2025 suin-
corporacion mas alta de los
ltimos cuatro afios. De he-
cho, el indice de reemplazo
fue del 121 por ciento, aun-
que sin dicho cambio admi-
nistrativo habriasidod

a

“Ecopetrolno
necesita
reinventarse.
Necesitahacer
muy bien las cosas
quehahechoenel
pasadoyquelas
petroleras
exitosas hacen:
encontrar mas
petrdleoygas”.

De ahi que Juan David Ba-
llén insista en la necesidad
de “un cambio en la politica
energética promovida por
el Gobierno que incentive la
exploracion de hidrocarbu-
rosenel pais”.

Vialibre al ‘fracking’

Para César Pabon, direc-
tor de Investigaciones Eco-
némicas de Corficolombia-
na, una tercera accion debe
ser retomar los pilotos de
fracking con el fin de eva-
luar su viabilidad real y, de
ser el caso, habilitar contra-
tos que permitan seguir su-

169,5

mando produccion y reser-
vas. Ecopetrol ya tenia pla-
nes para estos pilotos en
Santander, pero el Gobier-
noles puso el freno en seco
hace unos afios debido a su
politica de no permitir laim-
plementacion de esta técni-
ca (fracking) en el pais.

Otra recomendacion del
exministro Tomas Gonzélez
es una mayor disciplina de
costos y capital. “Cuando el
Brentcae, las utilidades pue-
den caer mucho més si los
costos no se ajustan”, ad-
vierte. x

Ensuopinién, deberiaba-
jarse el precio de equilibrio
para que la empresa sea
masresistentealos ciclos pe-
troleros, pues enlos tltimos
afios el breakevenhaaumen-
tado 67 por ciento, pasando
de31délaresen2022a52d6-
lares por barril en 2025.

“Este umbral implica que
la compafiia necesita pre-
cios del petréleo sustancial-
mente superiores a los pro-
medios historicos recientes
para generar una utilidad
neta positiva”, explica Ser-
gio Cabrales, profesor de la
Universidad de los Andes.

Con ese patrén ascenden-
te —un incremento de mas
de 20 délares por barril en
solo tres afios— se “eviden-
cia una mayor presion so-
brelos precios del crudo ne-
cesarios para generar utili-
dades”, afiade.

nas el 80 por ciento.

Para mantener esa dina-
mica en la reposicién de re-
servasy una produccion sos-
tenible en el largo plazo, es
clave reactivar la firma de
nuevos contratos de explo-
racion de hidrocarburos,
una tarea que sigue suspen-
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‘Ademas, el costodelevan-
tamiento (lifting cost) han
aumentado considerable-
mente. Por ejemplo, a fina-
les de 2025 Ecopetrol gasto
13,7 délares para sacar un
barril de petréleo del sub-
suelo, cuando hace cinco
afios necesitaba 8,4 dolares.

Gobierno corporativo

Mas alla de los temas ope-
rativos, recuperar la con-
fianza del mercadoy fortale-
cer su gobierno corporativo
son factores claves, especial-
meriteante las reiteradas in-
terferencias del Gobierno
Nacional en el rumbo de la
compafiia.

nuel Restrepo, exministro
de Hacienda y rector de la
Universidad EIA, Ecopetrol
“tiene un severo problema
de gerencia que se ha veni-
do manifestando en el dete-
riorodelgobierno corporati-
vo, afectandolos temas ope-
rativos y financieros”.

En consecuencia, la solu-
cién radica en asegurar que
tanto la junta directiva
como la alta direccion se ri-
jan por criterios estricta-
mentetécnicosy debuengo-
bierno, blindando a la com-
pafiia de presiones politi-
cas.

Prioridad en el petréleo

Adicionalmente, César Pa-
bén considera que a Ecope-
trol no deberian asignarle
“funciones que no corres-
ponden a una empresa inte-
grada de petroleo y gas, ya
sea en sus inversiones o en
la definicion de sus objeti-
Vvos estratégicos”.

Serefiere, especificamen-
te, a la insistencia del presi-
dente Gustavo Petro en que
la compafiia deje el negocio
petrolero para enfocarse en
energias limpias. Aunque
esto no ha ocurrido, la com-
paiia si ha avanzado en la
adquisicion de mas de 20
parques edlicos y solares
para autogeneracion.

“Ecopetrol no necesita
reinventarse. Necesita ha-
cer muy bien las cosas que
hahecho enel pasadoy que
las petroleras exitosas ha-
cen: encontrar mas petr6-
leo y gas, producirlo de ma-
nera eficiente y convencer
almercadodeque puede ha-
cerlo durante muchos
afios”, asegura Tomas Gon-
zélez.

José Manuel Restrepo tam-
bién menciona que la em-
presadebe enfrentarlos pro-
blemas reputacionales de
su presidente, Ricardo Roa,
aquien el proximo11de mar-
zolaFiscalialei acar-

do caja y tiene margenes al-
tos paralaindustria, peroco-
tiza con descuento porque
hayincertidumbre sobre ex-
ploracion futura, los divi-
dendos y, sobre todo, la go-
bernanza e interferencia po-
liticaen sus decisiones”, afir-
ma Tomas Gonzalez.

De acuerdo con José Ma-

gos por trafico de influen-
ciasen lacompradeunapar-
tamento. Ademas, al dia si-
guiente se realizara la au-
diencia de imputacién por
la presunta violacién de los
topes de financiacién de la
campafia presidencial de
Gustavo Petro, de la cual
Roafuegerente.
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