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Ecopetrol, la mas endeudada entre 12 grandes
petroleras: su deuda equivale al 50% de su valor

en bolsa

Ecopetrol registra el mayor nivel de endeudamiento entre doce petroleras
globales, su deuda equivale al 49,8% de su valor de mercado, superando a
Petrobras, Shell y ExxonMobil.

Ecopetrol que alguna vez valié mas que Petrobras hoy es la mas endeudada de las 12 grandes petroleras del
planeta. FOTO: Colprensa
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La mitad de Ecopetrol es, en términos financieros, deuda ajena. Eso es lo que
revela un analisis comparativo del indicador Debt-fo-Value, que mide cuanto del
valor de una empresa esta financiado con pasivos.

Y en el caso de la petrolera colombiana, la respuesta genera alertas porque es la
comnafiia mas endendada ane cnalaniera de sus nares en el munda. caoma
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Petrobras, Shell y ExxonMobil.

En ese orden, Sergio Cabrales, profesor y consultor del sector minero-energético,
precisa que la compafiia registra el mayor apalancamiento relativo dentro del grupo
de comparables, con un indicador Debt-to-Value cercano al 50%, “lo que implica
que aproximadamente la mitad de su valor de mercado est4 financiada con
deuda”.

La cifra exacta, segun la grafica que él mismo difundié con datos de 12 empresas del
sector, es del 49,8%.

Puede leer: Lo que Ecopetrol no dijo: informe de S&P revela que la petrolera se
gasto casi $9 billones mds de lo previsto

Debt-to-Value Ratio (Ecopetrol vs Pares) @SergioCabrales
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Ecopetrol presenta un nivel de endeudamiento superior al de oiras empresas petroleras a nivel global, afirma
el profesor Sergio Cabrales.

Por qué el endeudamiento de Ecopetrol preocupa

Para entender la magnitud del dato, basta con compararlo con el resto de la
industria petrolera. Por ejemplo, ExxonMobil, la mayor petrolera cotizada de
Estados Unidos, tiene un Debt-to-Value del 6,1%. Por su parte, Chevron, su par
inmediato, llega al 9,6%.

Ademads, ninguna de las 12 empresas analizadas se acerca siquiera a la mitad del
nivel de Ecopetrol. Solo la British Petroleum se acerca a la cifra de Ecopetrol con
un 37,7%, pero la diferencia es de 12,1 puntos porcentuales.

El resto del grupo se distribuye asi: ConocoPhillips registra 13,3%; Shell, 22,5%;
TotalEnergies, 23,6%; Equinor, 24,2%; Eni, 29,5%; Repsol, 31%; Petrobras, 35,2%;
BP, 37,7%; y YPE, la argentina, 38,4%.

Asi las cosas, la petrolera colombiana supera a todas por un margen que vade 11 a
43 puntos porcentuales.

Cabrales advierte que esta brecha sugiere una estructura financiera con menor
flexibilidad relativa ante choques de precios o0 aumentos de los costos de
financiamiento.

“En un entorno de alta volatilidad de los precios de los hidrocarburos y de tasas de
interés elevadas, este mayor apalancamiento podria traducirse en riesgos
adicionales para la generacidn de caja, la capacidad de inversion y el perfil
crediticio”, explica el analista.

Esto se dio en un entorno donde el Brent cayé cerca del 15% durante 2025y las
tasas de interés globales permanecieron elevadas, ese menor margen de maniobra
se tradujo en presion directa sobre la caja, la inversién y el perfil crediticio de la
empresa.
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S&P revela deterioro financiero y debilidades en
gobernanza de Ecopetrol

La rebaja de calificacion de Ecopetrol a BB- no responde
solo al riesgo pais: el informe de S&P Global Ratings
identifica deterioros propios en flujo de caja,
endeudamiento y gobierno corporativo

El flujo Mostrar mas

Evolucidn de ls Deuda Consolidada de Ecopetrel (USD Millones) BSergioCabrales
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Entérese: “Mi ente rector es la junta directiva”: presidente (e) de Ecopetrol asegura
que no ha tenido contacto con Ricardo Roa

Ademds, el contraste histdrico es incluso mads revelador que las comparaciones
actuales. Mauricio Téllez, exgerente de Comunicaciones de Ecopetrol, lo evidencia
con estos datos: “En algiin momento, por alld en 2012, Ecopetrol tuvo un mayor
valor en bolsa que Petrobras. La colombiana tenia una capitalizacion superior a los
US$100.000 millones, con picos de US$130.000 millones, y supero a la brasilefia”.

Pero hoy el valor en bolsa de Ecopetrol es de solo US$30.000 millones, cuatro
veces menos que Petrobras.

Rentabilidad: Ecopetrol convierte menos ingresos en utilidad que
sus competidoras

En la etapa operativa, al comparar las petroleras, Ecopetrol y Petrobras son
relativamente similares. Por su lado, la compafiia colombiana tiene un margen
EBITDA del 39% y la brasilefia del 41,83%.

El problema aparece en el margen neto, que mide lo que queda después de
impuestos, depreciaciones y obligaciones financieras. Petrobras convierte el
22,13% de sus ingresos en utilidad neta. Ecopetrol, apenas el 7,54%.

Esa brecha de casi 15 puntos porcentuales refleja la presién de la deuda, las cargas
fiscales y la politica de dividendos sobre el resultado final.

La comparacion se vuelve mas incomoda al incluir a empresas mas pequefias.
Suncor Energy, con un EBITDA del 30,49%, inferior al de Ecopetrol, logra un
margen neto del 12,1%. Galp Energia, con apenas 12,77% de EBITDA, transforma
proporcionalmente mds ingresos en ganancia que la petrolera colombiana.

Ademds, Ecopetrol registra una tendencia descendente continua en sus mdrgenes
de rentabilidad desde 2022. Su margen neto paso del 21% en 2022 al 13% en 2023,
11% en 2024, hasta llegar a la linea del 8% (7,54% exacto) en 2025. El margen
EBITDA también se contrajo en este mismo periodo, pasando del 47% al 39%.

En términos absolutos, la utilidad neta de 2025 fue de $9 billones, una caida del
39,5% frente al afio anterior y del 73% respecto a 2022. Son las ganancias mas bajas
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La empresa atribuye el deterioro principalmente a la caida del precio del Brenty a
mayores cargas tributarias. Sin embargo, el andlisis de S&P Global Ratings, que en
2025 rebajo la calificacion de Ecopetrol a BB-, apunta a factores adicionales que van
mas alla del precio del petréleo.
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Datos, datos y mas datos para evaluar los resultados de

@ECOPETROL_SA y compararlos con los de otros
petroleras, especialmente @petrobras.

El analisis va mas alla de la vision simplista de solo ver el
comportamiento del precio del petroleo y la tasa de

cambio.
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En contexto: Accién de Ecopetrol se desploma en la Bolsa de Valores de Colombia
tras retiro temporal de Ricardo Roa

Las reservas que no crecen, el otro problema de largo plazo

Mientras los margenes se contraen, las reservas probadas de hidrocarburos, la
materia prima del negocio petrolero, también muestran una tendencia
preocupante. Entre 2022 y 2025, Ecopetrol paso de 2.011 a 1.944 millones de
barriles de petrdleo equivalente (MBPE).

Aunque hubo una leve recuperacién entre 2023, cuando tocé minimos de 1.883
MBPE, y el cierre de 2025, el volumen actual no supera el punto de partida del
periodo.

Petrobras recorrio el camino opuesto. Partié de 10.473 MBPE en 2022 y llego a
12.100 MBPE en 2025, un crecimiento sostenido afio tras afio que refleja la
expansion del presal y la entrada de nuevas plataformas en la cuenca de Santos y en
Buzios.

Incluso YPF, la argentina, paso de 1.187 a 1.284 MBPE en la misma ventana de
tiempo.

Segun los analistas, la reposicion de reservas es vital para cualquier petrolera, sin
nuevo crudo en el subsuelo, la produccion futura se contrae y el valor de la
empresa se deteriora. Que Ecopetrol no haya podido superar su propio punto de
partida en cuatro afios es una sefial que los analistas del sector no pasan por alto.

Economia

“iFuera, renuncie!”: Asamblea de Ecopetrol cerré con abucheos
contra Roa, dividendos de $121 y fractura sindical




Hay un dato que la empresa colombiana si puede celebrar, en 2025, Ecopetrol
alcanzé una produccién promedio de 745.000 barriles de petréleo equivalente
por dia, el nivel mds alto en cinco afios. Solo en Colombia, la produccién de crudo
llegd a 517.000 barriles diarios, impulsada por recobro mejorado y por campos
como Cafio Sur y Castilla.

Por eso, el EBITDA consolidado fue de $46,7 billones, sostenido en parte por
programas de eficiencia que generaron ahorros superiores a $6,6 billones.
Ecopetrol también anuncié dividendos propuestos de $110 por accién y registré un
retorno accionario cercano al 14% en el mercado local.

Petrobras, en cambio, combiné escala productiva con disciplina financiera para
obtener resultados muy distintos. Alcanzé una produccion de 2,99 millones de
barriles por dia en 2025, un crecimiento del 11% anual, y reportd una utilidad
neta de 110,1 billones de reales, casi tres veces mas que en 2024,

Y su EBITDA ajustado supero6 los 244 billones de reales y su flujo de caja operativo
fue de casi 200 billones, uno de los mas altos de su historia. Solo en dividendos y
proventos distribuyé mds de 45 billones de reales.
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Acciones y valores en Bolsa. Tomada de El Espectador.

Ademds, el mercado tiene memoria. Un gréfico de base 100 que mide la evolucién
de las acciones desde diciembre de 2021 hasta diciembre de 2025 muestra a
Ecopetrol como el peor desempeiio del grupo analizado, la accién se mantuvo por
debajo de la linea base durante la mayor parte del periodo 2023-2025.

Petrobras, en cambio, cotizé con prima sobre esa misma linea al cierre del periodo
y acompaild o supero el comportamiento de las grandes europeas y
norteamericanas como Chevron, ExxonMobil y TotalEnergies, que tuvieron picos de
valoracion en 2023 y 2024.

Empresas Ecopetrol Bolsa de valores Petrdlen Acciones Deudas Produccion petrolera Petrobras petrolera

Temas
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Colombia Brasil Ricardo Roa
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El paro campesino por avalios catastrales expuso

fallas estructurales del impuesto predial y forzé

acuerdos urgentes para evitar crisis econdmica

mayor.
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Una norma que otorga facultades especiales a las direcciones territoriales para reformar y ajustar los
porcentajes de incremento de la actualizacion catastral, posibilité que se levantaran los bloqueos. FOTO
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La Federacién Colombiana de Municipios que dirige Gilberto Toro (en la foto)
propuso implementar de manera inmediata en todo el territorio nacional la
Resolucién 0384 de 2026 del Igac, con un cronograma claro hasta el 30 de junio de
2026, que permita revisar de forma regionalizada los casos atipicos derivados del
calculo automatico de avaltios. Adicionalmente, por ello, pidi6 al Gobierno no
seguir evadiendo su responsabilidad sefialando a los mandatarios locales y a
detener la desinformacidn y la estigmatizacion injustificada. “Colombia necesita
soluciones, no acusaciones ni amenazas sin sentido”, anot¢ el gremio.

Casi una semana duraron las protestas en varias zonas del pais, en rechazo al
incremento del impuesto predial tras la actualizacién catastral del Instituto
Geografico Agustin Codazzi (Igac), lo que impacté de forma directa corredores
logisticos clave para sectores como el lacteo, el avicola y el transporte de carga y
pasajeros.
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Levantan paro en Santander tras seis dias, jqué pasara con

naladmina avaliin natactral?
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Antes de que se anunciara el acuerdo entre el Gobierno Nacional y los
manifestantes en el departamento de Santander, en su cuenta de X el presidente
Gustavo Petro explico: “El aumento de los avaliios es para ponernos al dia como
ordena la ley y el acuerdo de paz, el objetivo del gobierno es que los ricos paguen
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