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Ecopetrol ya no es la iguana de los huevos de
oro

Las cifras de la petrolera con corte a marzo mostraron un descenso de mas
de 20% en las utilidades. ;Qué viene?

ESCUCHA EL RESUMEN
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Q Ferney Arias Jiménez

Ecopetrol present resultados débiles para el primer trimestre de este afio, lo cual,
visto hacia adelante, representa un gran reto, teniendo en cuenta la disminucién del
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precio del petréleo que se ha observado recientemente.

Analistas econémicos de Davivienda Corredores explicaron que la generacién de
utilidades siguié retrocediendo hasta $3,1 billones, un 22,1% menos frente al
primer trimestre de 2024, a lo que se agreg6 un nuevo riesgo, derivado de la
interpretacién normativa de la Dian que serd determinante para los resultados del
afio.

Pero, el consultor del sector minero-energético colombiano, Sergio Cabrales,
considerd que lo mds llamativo de las cifras divulgadas la semana pasada es que
Ecopetrol reportd la misma utilidad neta de $3,1 billones que en el primer
trimestre de 2021, a pesar de que en ese entonces los ingresos fueron de $17,2
billones, frente a los $31,4 billones del primer trimestre de 2025.

Ademads, hace cuatro afios el precio del petréleo era de US$61 por barril, frente a
los US$75 que observé en los primeros meses de este afio. “Esto evidencia un
marcado deterioro en la capacidad de generacién de utilidad neta de la compaififa”,
anot6 Cabrales.

Economia

iFiebre por el papa en Peri! Ya se venden camisetas con
] variados disenos sobre Le6n XIV

Agregd que la disminucién en la utilidad neta entre el primer trimestre de 2024 y el
de 2025 fue de $885.000 millones. De esta caida, el 70% se explicé por las pérdidas
del negocio de refinacion.

“Este segmento pasé de tener una utilidad de $199.000 millones a una pérdida de
$413.000 millones, lo que representé una reduccion de $614.000 millones, es decir,

seom

la mayor parte de la caida en la utilidad neta de la companiia”, precisé el analista.
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La operacion de la petrolera

Durante el primer trimestre de este afio la produccién de Ecopetrol crecié 1%,
mientras que los hidrocarburos transportados cayeron 2%.

Los investigadores econémicos de Alianza resaltaron que la carga de las refinerias
cay6 8% debido a una parada no programada en Reficar, y el mantenimiento de
Barrancabermeja.

Economia

Extranjeros estan comprando 1 de cada 4 viviendas que se
ofertan en Medellin: esta es la historia

Segln se indicé, la refineria de Cartagena tuvo un apagado total entre el 14 al 20 de
febrero por la materializacién de riesgos en el suministro de energia eléctrica.

Enlaces Promovides por Taboola

Ademids, la refinerfa de Barrancabermeja realiz6 mantenimientos mayores
programados que afectaron su capacidad de procesamiento.

Los ingresos de Ecopetrol se mantuvieron estables en $31,4 billones, aspecto en el
que la caida en el precio del crudo fue contrarrestada por el mayor precio del délar
y mejores ingresos de la filial ISA.

Desde la 6ptica de los analistas de Bancolombia, para los trimestres venideros el
precio del crudo se identifica como un riesgo en el caso de la inversion, dado el
contexto internacional incierto y enrarecido por el escalamiento de la guerra
comercial internacional y su impacto en la perspectiva de crecimiento de motores
de la economia global como Estados Unidos y China.

A esto se suma la reciente determinacion de los productores de crudo (Opep) de
aumentar su produccién en 400.000 barriles diarios a partir de junio.

De las cifras divulgadas por el presidente de la petrolera estatal, Ricardo Roa, se
seflalé que el costo de las ventas subid 8,6%), por las importaciones de combustible
necesarias para cubrir la baja de las refinerias.

De acuerdo con los observadores, las necesidades de importaciones de productos y
costos de mantenimiento presionaron los margenes de rentabilidad de la empresa.

Para el segundo trimestre de este afio, sera posible observar todavia efectos del
mantenimiento de Barrancabermeja; ademads, Ecopetrol estd realizando inversiones
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iNueva joya de la corona?

Los investigadores de Alianza advirtieron del ocaso de Ecopetrol y el auge del Banco
de la Reptiblica, sefialando que la nueva empresa de los huevos de oro del Gobierno
de Gustavo Petro es el Emisor.

Y es que, histéricamente Ecopetrol ha sido una de las principales fuentes de
ingresos fiscales en Colombia, aportando entre 1% y 3% del PIB, distribuidos en
promedio en un 65% via dividendos y 35% a través de impuestos.

Economia
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“Sin embargo, en los tltimos dos aflos, las utilidades del Banco de la Reptiblica han
igualado e incluso superado los dividendos entregados por la petrolera. Esto plantea
dos preguntas clave: ¢Por qué se dispararon las utilidades del Emisor en 2023 y
20242, y :es esta tendencia fiscal ible en el ti .

Para los expertos, es un tema esencial para el pais donde “el supuesto ocaso del
petréleo se encuentra con un milagro inesperado, como las utilidades de la banca
central”.

Felipe Campos, gerente de Inversion de Alianza, apunté que “el muy criticado Banco
de la Reptiblica es hoy la nueva iguana de los huevos de oro. Sus utilidades
superaron a las de Ecopetrol y esta dindmica podria ser duradera”.

La resistencia de Ecopetrol a la baja del Brent

La compaiiia reveld que, con precios del Brent inferiores a los US$55 por barril, el
99% de los campos tienen un punto de equilibrio de Ebitda. Ademds, que este
indicador en la cuenca Pérmica de Estados Unidos es significativamente mads bajo,
por lo que la petrolera no prevé cierres de pozos o campos a los precios actuales
(US$63,91).

En los ejercicios de estimaciones propios de Ecopetrol con el precio del Brent, por
cada délar que disminuya el precio la empresa tendria impactos negativos sobre
Ebitda y utilidad neta de $0,74 billones y $0,37 billones al afio, respectivamente.

Adicionalmente, serian necesarios aumentos de $200 en TRM para neutralizar las
caidas en los precios del Brent. El plan Ecopetrol 2025 fue realizado con un Brent de
US$73 y una TRM de $4.150.
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La mayor generacion hidraulica y los menores costos de ventas faverecieron las cifras de Celsia a marzo.
FOTO cortesia Celsia
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Celsia, la empresa de energia del Grupo Argos, comenzo el 2025 con positivos
resultados financieros, y resalté el despliegue importante de proyectos para la
transicién energética y los avances en su programa EnergizarC.

Empresas

Celsia adquiere los proyectos de energia de Mainstream
Renewable Power en Colombia

S

“Tuvimos un muy buen trimestre impulsados por el regreso de las lluvias y la
reduccion en la compra de energia para respaldar los contratos, lo que permitié la
recuperacién de mdrgenes, después del impacto que nos dejé el fenémeno climatico
de El Nifo del afio pasado. También avanzamos con nuestro programa EnergizarC,
hemos recomprado acciones por mds de $90.000 millones y dimos pasos
importantes en el desarrollo de nuevos proyectos como el eélico de Carreto, en el
departamento del Atlantico”, indicé Esteban Piedrahita, lider Financiero de la
empresa.

Es asi como la cuenta de ingresos entre enero y marzo cerré en $1,45 billones, lo
que significé 5,5% mas frente a los $1,37 billones reportados a marzo de 2024.
Por su parte, la ganancia neta aumentd 264% al pasar de $29.688 millones en el
primer trimestre del afio pasado a $108.064 millones en el mismo periodo de este
2025.
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Celsia anuncié dividendo de $326 por accién y destacé
importantes resultados en 2024

El Ebitda mostré una recuperacién del 44,8% frente al primer trimestre de 2024,
cuando se enfrentaban los efectos del fendmeno de El Nifio. De este Ebitda,
$442.787 millones vinieron del negocio de servicios de energia (generacion,
distribucidn v comercializacidn). v $29.236 millones del nesocio de gestion de



