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RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEECOPETROL 	Ingresos 	Ebitdo «Margen ebitula 

Cifras en billones de pesos 	 f.",  Utilidad 	Producción promedio (kbped) 

L...
as ganancias de.  
Ecopetrol baja-
ron por tercer 
año consecutivo y 
cerraron el 2025 
en 9,02 billones 
de pesos, tras una 

caída del 39,5 por ciento. 
Esta cifra es la másbaja regis-
trada por la petrolera desde 
2021. Esta misma tendencia 
negativa se ha reflejado en 
sus ingresos, que el año pa-
sado reportaron una caída 
de 10,2 por ciento hasta los 
119,7billones de pesos, afec-
tados por varios factores. 

Por un lado, el menor pre-
cio del petróleo -que pro-
medió los 68 dólares por 
barril- restó 9,7 billones de 
pesos, mientras que la reva-
luación del, peso (caída del 
dólar) tuvo un efecto negati-
vo de 400.000 millones de 
pesos. 

Los ingresos también se 
vieron impactados en3,9bi-
llones de pesos por una dis-
minución en los volúmenes 
de venta, especialmente gas 
natural y GLP en el mercado 
local. 

"Los resultados muestran 
que Ecopetrol es muy sensi-
ble al ciclo del petróleo. Sus 
utilidades cayeron mucho 
masque los ingresos o el pre-
cio del Brent (44,6 por cien-
to)", comenta el exministro 
de Minas y Energía Tomás 
González. 

Losan, tares ingresos pro-
vocaron una contracción 
13,8 por ciento en el ebitda 
de la compañía, que termi-
nó en 46,7 billones de pe-
sos, con'un margen del 39 
por ciento (por debajo del 
40,6 por ciento observado 
un año atrás). 

Otro dato que mvela el in-
forme de Ecoyetrol es que 
su pro& -,on tuvo una leve 
disminución de 0,1por cien-
to, al promediar 745.300 ba-
rriles de petróleo equivalen-
te por día (bper)- 

Mientras que en Colom-
bia bajó 1,7 por ciento debi-
do a una menor producción 
de gas natural y problemas 
en algunos campos, en Esta-
dos Unidos aumentó 10,8 
por ciento gracias al mejor 
desempeño de sus operado-
nes confracking. 

De hecho, estas operacio-
nes aportaron el 13,8 por 
ciento de toda la produc-
ción -el nivel más alto desde 
2019- y fueron las que sostu-
vieron el bombeo dentro 
del rango meta de 740.000 
a 750.000 bped. 

"Las operaciones de frac- 
king (Permian) son cada vez 
más importantes para Eco-
petrol. Por esta razón hay 
tanta resistencia a vender-
las, pues son muy renta-
bles", destaca Omar Suárez, 
gerente de Renta Variable 
de Casa de Bolsa. 

El equipo de Investigacio-
nes Económicas de Banco-
lombia califica estos resulta-
dos corno "débiles", mien-
tras que analistas de Davi-
vienda aseguran que fueron 
"negativos". 

Ante este panorama, y 
considerando que Ecope-
trol es la empresa más im-
portante de Colombia y su 
desempeño es fundamental 
para las finanzas públicas, 
varios expertos enumera-
ron las acciones más urgen-
tes que debe induir la"rece-
ta" para recuperar la compa-
ñía. 

Más reservas 
La primera acción debe-

ría ser aumentar la produc-
ción y las reservas, porque 
"una compañía petrolera 
vale de acuerdo con sus re-
servas", según explica Juan 
David Bailén, director de 

Economía y Mercado de 
Aval Asset Management. 

En esta mismalínea, el ex-
ministro Tomás González 
advierte que el valor de una 
petrolera-dependo, pebre 
todo, de su capacidad de re-
emplazar reservas y soste-
ner la producción, "Sin re-
servas nuevas, el mercado 
castiga la valoración de la 
empresa", sentencia. 

En 2025, las reservas de 
petróleo de Ecopetrol alcan-
zaron los 1.497 millones de 
barriles de petróleo equiva-
lente (mbpe), un crecimien-
to del 9,7 por ciento y una 
vida útil de 8,2 años (frente a 
los 7,8 de 2024). 

No obstante, la preocupa-
ción real recae sobre el gas 
natural, pues sus reservas 
sumaron apenas 264 mbpe, 
lo.que representa una caída 
de118,7 por ciento. Eso signi-
fica que se agotarían en ape-
nas 6,3 años, perdiendo te-
rreno frente alos 6,7 ariosre-
portados anteriormente. 

El balance general recibió 
un impulso importante por 
un cambio en el pago de re-
galías en ciertos campos, 
que pasó de ser en especie a 
efectivo. Gracias a este ajus-
te, se añadieron100 inbpe a 
las reservas totales. 

Esto permitió que Ecope-
trol registrara en 2025 su in-
corporación más alta de los 
últimos cuatro años. De he-
cho, el índice de reemplazo 
fue del 121 por ciento, aun-
que sin dicho cambio admi-
nistrativo habría sido de ape 
nas el 80 por ciento. 

Para mantener esa diná-
mica en la reposición de re-
servasy una producción sos-
tenible en el largo plazo, es 
clave reactivar la firma de 
nuevos contratos de explo-
ración de hidrocarburos, 
una tarea que sigue suspen-
dida bajo la administración 
del presidente Gustavo Pe-
tro. 

TOMÁS GONZÁLEZ 
Exmi nutro de MrnaSY Energía 

"Ecopetrol no 
necesita 

reinventarse. 
Necesita hacer 

muy bien las cosas 
que ha hecho en el 
pasado y que las 

petroleras 
exitosas hacen: 
encontrar más 
petróleo y gas". 

De ahí que Juan David Ba-
ilén insista en la necesidad 
de "un cambio en la política 
energética promovida por 
el Gobierno que incentive la 
exploración de hidrocarbu-
ros en el país". 

Vía libre al `fracking' 
Para César Pabón, direc-

tor de Investigaciones Eco-
nómicas de Corficolombia-
na, una tercera acción 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- 

niando producción y reser-
Vas. Ecopetrol ya tenía pla-
nes para estos pilotos en 
Santander, pero el Gobier-
anlespaso el freno en seco 
hace unos años debido a su 
política de no permitir la im-
plementación de esta técni-
ca (frackingl en el país. 

Otra recomendación del 
exministro Tomás González 
es una mayor disciplina de 
costos y capital. "Cuando el 
Brent cae, las utilidades pue-
den caer mucho más si los 
costos no se ajustan", ad-
vierte. 

En su opinión, deberíaba-
jarse el precio de equilibrio 
para que la empresa sea 
más resistente a los ciclos pe-
troleros, pues en los últimos 
años el breakeven ha aumen-
tado 67 por ciento, pasando 
de31dólares en 2022 a 52 dó-
lares por barril en 2025. 

"Este umbral implica que 
la compañía necesita pre-
cios del petróleo sustancial-
mente superiores a los pro-
medios históricos recientes 
para generar una utilidad 
neta positiva", explica Ser-
gio Cabrales, profesor de la 
Universidad de los Andes. 

Con ese patrón ascenden-
te -un incremento de más 
de 20 dólares por barril en 
solo tres años- se "eviden-
cia una mayor presión so-
bre los precios del crudo ne-
cesarios para generar utili-
dades", añade. 
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Fuenle: Ecopelrol 

Además, el costo de levan-
tamiento (lifting cosí) han 
aumentado considerable-
mente. Por ejemplo, a fina-
les de 2025 Ecopetrol gastó 
13,7 dólares para sacar un 
barril de petróleo del sub-
suelo, cuando hace cinco 
años necesitaba 8,4 dólares. 

Gobierno corporativo 
Más allá de los temas ope-

rativos, recuperar la con-
fianza del mercado y fortale-
cer su gobierno corporativo 
son factores claves, especial-
mente ante las reiteradas in-
terferencias del Gobierno 
Nacional en el rumbo de la 
compañía. 

"Ecopetrolsiguegeneran-
do caja y tiene márgenes al-
tos paralaindustria, pero co-
tiza con descuento porque 
hay incertidumbre sobre ex-
ploración futura, los divi-
dendos y, sobre todo, la go-
bernanza e interferencia po-
lítica en sus decisiones", afir-
ma Tomás González. 

De acuerdo con José Ma- 

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-
rioro del gobierno corporati-
vo, afectando los temas ope-
rativos y financieros". 

En consecuencia, la solu-
ción radica en asegurar que 
tanto la junta directiva 
como la alta dirección se ri-
jan por criterios estricta-
mente técnicos y de buen go-
bierno, blindando a la com-
pañía de presiones políti- 

Prioridad en el petróleo 
Adicionalmente,Gésar Pa-

bón considera que a Ecope-
trol no deberían asignarle 
"funciones que no corres-
ponden a una empresa inte-
grada de petróleo y gas, ya 
sea en sus inversiones o en 
la definición de sus objeti-
vos estratégicos". 

Se refiere, específicamen-
te, a la insistencia del presi-
dente Gustavo Petro en que 
la compañía deje el negocio 
petrolero para enfocarse en 
energías limpias. Aunque 
esto no ha ocurrido, la com-
pañía sí ha avanzado en la 
adquisición de más de 20 
parques eólicos y solares 
para autogeneración. 

"Ecopetrol no necesita 
reinventarse. Necesita ha-
cer muy bien las cosas que 
ha hecho en elpasado y que 
las petroleras exitosas ha-
cen: encontrar más petró-
leo y gas, producirlo de ma-
nera eficiente y convencer 
al mercado de que puede ha-
cerlo durante muchos 
años", asegura Tomás Gon-
zález. 

José Manuel Restrepotam-
bién menciona que la em-
presa debe enfrentar lospro-
blemas reputacionales de 
su presidente, Ricardo Roa, 
a quien el próximo 11 de mar-
zo la Fiscalía le imputará car-
gos por tráfico de influen-
cias en la compra de un apar-
tamento. Además, al día si-
guiente se realizará la au-
diencia de imputación por 
la presunta violación de los 
topes de financiación de la 
campaña presidencial de 
Gustavo Petro, de la cual 
Roa fue gerente. 

Las acciones más urgentes 
que debe incluir la 'receta' 
para recuperar Ecopetrol 
En 2025, la empresa registró sus ganancias más bajas de los últimos cinco 
años. Con un desplome del 73 por ciento desde 2022, expertos advierten 
que el problema va más allá de un menor precio del crudo o del dólar. 
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