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Las acciones mas urgentes que debe incluir la ‘receta’ para
recuperar el rumbo de Ecopetrol y sus buenos resultados

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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Las ganancias de Ecopetrol bajaron por tercer afio
consecutivo y cerraron el 2025 en 9,02 billones de pesos, tras
una caida del 39,5 por ciento. Esta cifra es la mas baja registrada
por la petrolera desde 2021.
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Por un lado, el menor precio del petréleo —que promedi6 los 68
délares por barril- rest6 9.7 billones de pesos, mientras que la Goblerno recanoce que el

aumento de 23 % del salario

revaluacion del peso (caida del délar) tuvo un efecto negativo minimo impactaré en los
. precios del 2026: ;qué
de 400.000 millones de pesos. efecto tendré en la
economia?
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pesos por una disminucién en los voli de venta,

La Secretaria Distrital de la
Mujer y elempleo.com unen
esfuerzos para cerrar las

especialmente gas natural y GLP en el mercado local.
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cLe llegara menos plata? Esto recibird una persona que
tiene acciones de Ecopetrol tras caida del 39,5 % en
sus ganancias de 2025
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“Los resultados muestran que Ecopetrol es muy sensible al ciclo
del petréleo. Sus utilidades cayeron mucho mas que los
ingresos o el precio del Brent (-14,6 por ciento)”, comenta el
exministro de Minas y Energia, Tomas Gonzalez.

Los menores ingresos provocaron una contraccién del 13,8 por
ciento en el ebitda de la compaiiia, que terminé en 46,7
billones de pesos, con un margen del 39 por ciento (por debajo
del 40,6 por ciento observado un aio atras).

Otro dato que revela el informe de Ecopetrol es que su
produccion tuvo una leve disminucion de 0,1 por ciento, al
promediar 745.300 barriles de petréleo equivalente por dia
(bped).

Mientras que en Colombia bajé 1,7 por ciento debido a una menor
produccién de gas natural y problemas en algunos campos, en
Estados Unidos aumenté6 10,8 por ciento gracias al mejor
desempefio de sus operaciones con fracking.

“Los resultados muestran que Ecopetrol es muy sensible
al ciclo del petréleo”

TOMAS GONZALEZ
Exministro de Minas y Energia

De hecho, estas operaciones aportaron el 13,8 por ciento de
toda la produccion -el nivel més alto desde 2019- y fueron las
que sostuvieron el bombeo dentro del rango meta de 740.000 a
750.000 bped.

“Las operaciones de fracking (Permian) son cada vez mas
importantes para Ecopetrol. Por esta razon hay tanta
resistencia a venderlas, pues son muy rentables”, destaca
Omar Sudrez, gerente de Renta Variable de Casa de Bolsa.

El equipo de Investigaciones Econémicas de Bancolombia califica
estos resultados como “débiles”, mientras que analistas de
Davivienda aseguran que fueron “negativos”.

Ante este panorama, y considerando que Ecopetrol es la
empresa mas importante de Colombia y su desempernio es
fundamental para las finanzas piiblicas, varios expertos
enumeraron las acciones mas urgentes que debe incluir la “receta”
para recuperar la compaiiia.
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No es solo importar gas natural: los otros dos negocios
estratégicos que Ecopetrol busca concretar en
Venezuela

LINA QUIROGA RUBIO

o

b

B A

Drecnas ge genero en eu
mercado laboral
JULIAN DAVID GRANDAS REINA

Acopi alerta de que nuevo
decreto de negociacion
colectiva podria trasladar
cargas desproporcionadas a
las pequefias empresas
NOELIA CIGUENZA RIARO



» 31 L JL \ i [§ =

Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol. FOTO:ECOPETROL

Mas reservas y produccién

La primera accion deberia ser aumentar la produccion y las
reservas, porque “una compaiiia petrolera vale de acuerdo
con sus reservas”, segin explica Juan David Ballén, director de
Economia y Mercado de Aval Asset Management.

En esta misma linea, el exministro Tomds Gonzalez advierte que el
valor de una petrolera depende, sobre todo, de su capacidad de
reemplazar reservas y sostener la produccion. “Sin reservas
nuevas, el mercado castiga la valoracién de la empresa”, sentencia.

En 2025, las reservas de petroleo de Ecopetrol alcanzaron los
1497 millones de barriles de petréleo equivalente (mbpe), un
crecimiento del 9,7 por ciento y una vida ttil de 8,2 anos (frente a
los 7.8 de 2024).

No obstante, la preocupacion real recae sobre el gas natural,
pues sus reservas sumaron apenas 264 mbpe, lo que representa
una caida del 18,7 por ciento. Eso significa que se agotarfan en
apenas 6,3 anos, perdiendo terreno frente a los 6,7 anios
reportados anteriormente.

“Sin reservas nuevas, el mercado castiga la valoracion de

la empresa
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las reservas totales.

Esto permitié que Ecopetrol registrara en 2025 su incorporacion
més alta de los tiltimos cuatro anos. De hecho, el indice de
reemplazo fue del 121 por ciento, aunque sin dicho cambio
administrativo habria sido de apenas el 80 por ciento.

Para mantener esa dindmica en la reposicion de reservas y una
produccion sostenible en el largo plazo, es clave reactivar la
firma de nuevos contratos de exploracioén de hidrocarburos,
una tarea que sigue suspendida bajo la administracion del
presidente Gustavo Petro.

De ahi que Juan David Ballén insista en la necesidad de “un
cambio en la politica energética promovida por el Gobierno
que incentive la exploracion de hidrocarburos en el pais™.
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:Se acabé el alivio? Por qué la guerra en Oriente Medio
amenaza con frenar nuevas rebajas de la gasolina en
Colombia
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Corficolombiana, una tercera accién debe ser retomar los
pilotos de fracking con el fin de evaluar su viabilidad real y, de
ser el caso, habilitar contratos que permitan seguir sumando
produccion y reservas.

Ecopetrol ya tenia planes para estos pilotos en Santander, pero el
Gobierno les puso el freno en seco hace unos arios debido a su
politica de no permitir la implementacién de esta técnica
(fracking) en el pats.

Otra recomendacion del exministro Tomds Gonzilez es una
mayor disciplina de costos y capital. “Cuando el Brent cae, las
utilidades pueden caer mucho mas si los costos no se ajustan”,
advierte.

“La compaiiia necesita precios del petréleo
sustancialmente superiores a los promedios histéricos”

SERGIO CABRALES
Profesor de la Universidad de los Andes

En su opinion, deberia bajarse el precio de equilibrio para que la
empresa sea mas resistente a los ciclos petroleros, pues en los
ultimos anos el breakeven ha aumentado 67 por ciento,
pasando de 31 dolares en 2022 a 52 délares por barril en 2025.

“Este umbral implica que la compaiiia necesita precios del
petroleo sustancialmente superiores a los promedios
histéricos recientes para generar una utilidad neta positiva”,
explica Sergio Cabrales, profesor de la Universidad de los Andes.

Con ese patron ascendente —un incremento de mas de 20 ddlares
por barril en solo tres anos— se “evidencia una mayor presion
sobre los precios del crudo necesarios para generar utilidades”,
anade.

Ademis, el costo de levantamiento (lifting cost) ha aumentado
considerablemente. Por ejemplo, a finales de 2025 Ecopetrol
gasto 13,7 dolares para sacar un barril de petréleo del
subsuelo, cuando hace cinco arios necesitaba 8,4 délares.
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Gobierno Petro estaria haciendo otra reforma pensional
a punta de decretos: estas medidas ya afectan las
mesadas de los colombianos
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Mejorar el gobierno corporativo

Mas alla de los temas operativos, recuperar la confianza del
mercado y fortalecer su gobierno corporativo son factores claves,
especialmente ante las reiteradas interferencias del Gobierno
Nacional en el rumbo de la compaiiia.

“Ecopetrol sigue generando caja y tiene margenes altos para la
industria, pero cotiza con descuento porque hay
incertidumbre sobre exploracién futura, los dividendos y,
sobre todo, la gobernanza e interferencia politica en sus
decisiones”, afirma Tomas Gonzilez.

De acuerdo con José Manuel Restrepo, exministro de Hacienda y
rector de la Universidad EIA, Ecopetrol “tiene un severo
problema de gerencia que se ha venido manifestando en el
deterioro del gobierno corporativo, afectando los temas



operativos y financieros”.

En consecuencia, la solucién radica en asegurar que tanto la
junta directiva como la alta direccion se rijan por criterios
estrictamente técnicos y de buen gobierno, blindando a la
compariia de presiones politicas.
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Los tres problemas que generarfa la orden del Gobierno
Petro de trasladar $ 25 billones del ahorro de los
colombianos a Colpensiones
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Presidente de Ecopetrol, Ricardo Roa. FOTO:CARLOS ORTEGA

Prioridad en el petréleo y gas natural

Adicionalmente, César Pabén considera que a Ecopetrol no
deberian asignarle “funciones que no corresponden a una
empresa integrada de petréleo y gas, ya sea en sus inversiones o
en la definicién de sus objetivos estratégicos”.

Se refiere, especificamente, a la insistencia del presidente
Gustavo Petro en que la compaiiia deje el negocio petrolero
para enfocarse en energfas limpias. Aunque esto no ha ocurrido, la
compania si ha avanzado en la adquisicién de mas de 20 parques
edlicos y solares para autogeneracion.

“Ecopetrol no necesita reinventarse. Necesita hacer muy
bien las cosas que ha hecho en el pasado y que las petroleras
exitosas hacen: encontrar mas petréleo y gas, producirlo de
manera eficiente y convencer al mercado de que puede hacerlo
durante muchos aiios”, asegura Tomds Gonzalez.

José Manuel Restrepo también menciona que la empresa debe
enfrentar los problemas reputacionales de su presidente,
Ricardo Roa, a quien el préximo 11 de marzo la Fiscalia le
imputara cargos por tréfico de influencias en la compra de un
apartamento.

Ademds, al dia siguiente se realizard la audiencia de imputacion
por la presunta violacion de los topes de financiacién de la
campaiia presidencial de Gustavo Petro, de la cual Roa fue
gerente.

Sigue toda la informacién de Economia en Facebook y Twitter, 0 en nuestra
newsletter semanal.
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Un total de $82,1 billones de pesos ha dejado de recibir de ingresos Ecopetrol
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