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Polémica por reservas de Ecopetrol: 100
millones de barriles provendrian de cambios
regulatorios y no de nuevos hallazgos

Un cambio normativo en la ANH habria generado cambios en las reservas de

Ecopetrol. Segin BTG Pactual, sin ese ajuste la reposicion habria sido
cercana al 80% y no al 121% como se reportd. La petrolera responde.

Seqgun Ecopetrol, las reservas probadas totales ascendieron a 1.944 millones de barriles de petréleo
equivalente (MBPE) en 2025, un crecimiento de 2,7% frente a 2024. FOTO: Cortesia
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Ecopetrol publicé su informe de reservas de 2025 y reporté una Tasa de Reposicion
de Reservas del 121%, la mds alta en cuatro afios. Este indicador (que mide cudntos
barriles nuevos incorpora una petrolera por cada barril que produce) significa que
la compaiiia no solo reemplazé toda su produccién anual, sino que la supero.

Con este recnltadan. 1ag reservac nrnhadas tntales accendieron a 1.944 millones de
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barriles de petréleo equivalente (MBPE), un crecimiento de 2,7% frente a 2024. La
cifra equivale a un indice de vida de reservas de 7,8 aiios, es decir, el tiempo
estimado durante el cual podria mantenerse la produccion actual con los recursos
disponibles.

En contexto: Ecopetrol aumentd 2,7% sus reservas probadas en 2025y, alcanzé
1.944 millones de barriles equivalentes

Sin embargo, analistas de BTG Pactual y Citi alertaron que parte de ese resultado
favorable estaria explicado por cambios regulatorios y no por nuevos hallazgos o
mejoras operativas.

Analistas advierten efecto de cambio regulatorio en las reservas de
Ecopetrol

De acuerdo con los reportes, cerca de 100 millones de barriles de petroleo
equivalente -aproximadamente una tercera parte de las incorporaciones de 2025-
no provienen de nuevos descubrimientos ni de mejoras técnicas en los
yacimientos. Su origen estaria en un cambio regulatorio en la forma en que
Ecopetrol paga las regalias al Estado.

Una resolucion de la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) formalizo que, en
algunos campos, la empresa pasara de pagar regalias en especie, es decir,
entregando barriles fisicos, a hacerlo en efectivo. Al no tener que transferir esos
barriles al regulador, la compafiia pudo contabilizarlos como reservas propias.

¥ @Mauriciotellez - Seguir

@ Mauricio Téllez & X

Lo del aumento de las reservas probadas de
@ECOPETROL_SA no es tan bueno como parece.

Unos 100 millones de barriles de petrdleo equivalente (la
tercera parte de las incorporaciones en 2025) fue por
cuenta de un cambio regulatorio en la metodologia del
pago de regalias en algunos Mostrar mas

Ecopetrol

2025 Reserves: Volume beat, quality miss

Headline 2025 1P reserves at 1.94bn boe (+2.7% yly), with RRR at 121%
Ecopetrol (EC) released its 2025 year-end reserves repori, prepared under SEC
standards and audited by Ryder Scoit, DeGolyer and MacNaughton, and Gaffney,
Cline & Associates. Total 1P reserves reached 1.94bn boe, up 2.7% yly, implying a
reserves life index (RLI) of 7.8 years (+0.2 years vs. 2024). The reserves replacement
ratic (RRR) came-in-at 121%, above expectations; however, excluding additions from
contractual revisions with the regulator in existing producing fields, the RRR would
have been ~B0%, broadly in line with our estimates and reflecting a lower price deck
(Brent US$68.64/bbl vs. US$79.69/bbl last year, -13.9% yly). According to the
company, approximately 100mn boe of 1P reserves were added following a regulatory
change in the royalty payment methodology at certain fields, shifting from in-kind
payments to cash payments. We expect further clarification on these revisions during
the 4Q25 call. Notably, the report did not provide a liquids-versus-gas breakdown, a
key omission given growing concerns around gas supply after Colombia became a
net gas importer in 2024.
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La revelacion fue incluida en un informe de BTG Pactual a sus clientes, en el que
sefiala que, sin ese ajuste metodoldgico, la Tasa de Reposicion de Reservas no
habria sido del 121%, sino cercana al 80%. En otras palabras, la empresa no habria
logrado reemplazar la totalidad de los barriles producidos durante el afio.

Estados Unidos, advierte ministro de Minas

Vea también: Ecopetrol no podria importar gas de Venezuela sin licencia de
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Segtin el banco, ese 80% esta “en linea con sus estimaciones y refleja un precio del
crudo Brent mas bajo” (US$68,64 por barril frente a US$79,69 el afio anterior, una
caida del 13,9%). Para Citi, en cambio, ese nivel es “una cifra débil y en deterioro
frente al 92% registrado en 2024,

BTG Pactual agregd que, sin el efecto regulatorio, las adiciones totales de reservas
habrian sido de 204 millones de barriles equivalentes de petréleo, 23% menos
que el afio anterior. En ese escenario, las reservas probadas (1P) se ubicarian en
1.844 millones de barriles equivalentes, lo que representaria una caida de 2,5%.

Con esas cifras, el indice de vida de reservas (RLI) seria de 7,4 afios -ligeramente
inferior al del afio previo-. Ademas, el banco subray6 que las ampliaciones y
nuevos descubrimientos apenas explicaron el 5,3% del total incorporado en 2025,
mientras que las adquisiciones no aportaron reservas adicionales, ya que la
transaccion del bloque CPO-09 habia sido registrada en el informe del afio anterior.

Le interesa: Junta directiva de Ecopetrol respalda a Ricardo Roa en la
presidencia, pese a imputacién de la Fiscalia

El reporte también omitié un desglose entre liquidos y gas, una ausencia que BTG
Pactual considera relevante “dado el creciente debate sobre el suministro de gas
tras convertirse Colombia en importador neto en 2024, un factor que ha
intensificado la discusion sobre la autosuficiencia energética del pais.

Ecopetrol explica y defiende sus cifras de reservas

Como respuesta a estas alertas, Ecopetrol sefial6 que sus reservas fueron
certificadas por tres firmas internacionales independientes: Ryder Scott Company,
DeGolyer & MacNaughton y GaffneyCline & Associates.

Entérese: Colombia dejé de recibir $2,7 billones por menor produccién de

petréleo: casi 30% de lo que busca la emerpencia econémica

En materia de recobro mejorado, la compaiia informé que este factor aporté el 47%
de las incorporaciones, equivalente a 143 millones de barriles de petroleo. En
total, indicé, la adicion de reservas alcanzd 286 millones de barriles, lo que se
traduce en un indice de reposicion de 140%.

Juan Carlos Hurtado, vicepresidente ejecutivo de Hidrocarburos, explicé que “la
gestién de la produccién y la ejecucién de proyectos produjo mis de 53 millones
de barriles en campos como Castilla, Chichimene, Rubiales, Caiio Sur y Pauto.
Ademds, se agregaron 16 millones de barriles por retenciones y descuentos”.

No obstante, la compafiia reconocié que, pese a los avances operativos, los
indicadores financieros se vieron afectados por la caida del precio internacional
del petréleo Brent y por la revaluacién del peso frente al délar, factores que
reducen los ingresos en moneda local al momento de comercializar el crudo.

Durante el afio, Ecopetrol también reporté mejoras en la optimizacién de sus
operaciones para elevar los margenes y generar nuevas reservas. Camilo Barco,
vicepresidente de la compaiiia, sefialé que estas acciones tuvieron un impacto
positivo en activos estratégicos como Castilla, Rubiales y Apiay, con reducciones en
costos de energia, intervenciones a pozo, contratos y otros gastos operativos.

Lea aqui: Petro anuncid que traera gas de Venezuela “mucho mds barato”, pero
reparar el gasoducto tardaria hasta dos afios

Gobernanza, riesgo reputacional y Cuenca Pérmica: los focos de
preocupacion del mercado sobre Ecopetrol

El informe de BTG Pactual también puso el foco en factores que van mas alla de las
cifras de reservas. Uno de ellos es la situacion judicial que enfrenta el presidente
de Ecopetrol, Ricardo Roa, quien estaria proximo a ser imputado en marzo por la

Fiscalia General de la Nacion por dos presuntos delitos.



Segun la firma, las conversaciones con inversionistas reflejan inquietudes sobre la
gobernanza corporativa y el riesgo reputacional de la petrolera estatal.

“Las conversaciones subrayan las preocupaciones sobre la gobernanza y el riesgo
reputacional en la petrolera estatal, con planes de contingencia en marcha en
caso de que sea necesaria una transicién de liderazgo”, sefialé BTG Pactual.

Mis noticias: Imputacién a Ricardo Roa: USQ pide respetar presuncién de

Otro punto que genera atencion en el mercado es el futuro de la operacién en la
Cuenca Pérmica. Actualmente, Ecopetrol adelanta junto con Occidental Petroleum
una revision estratégica para definir si se extiende la empresa conjunta vigente o
si se migra hacia un acuerdo operativo conjunto (JOA).

BTG Pactual destacé que, incluso bajo una estructura de JOA, Ecopetrol mantendria
la propiedad de una superficie valorada en varios miles de millones de délares, lo
que preserva una importante opcionalidad de largo plazo.

Le puede interesar: Transporte de carga impulsado con hidrigeno: asi funciona
el primer piloto que arrancé en Colombia

Ademas, indicé que las recientes declaraciones presidenciales sobre la cuenca y una
eventual desinversion se estan evaluando dentro de una estrategia mas amplia de
optimizacion de portafolio y de fusiones y adquisiciones de la compaiifa.

Empresas Ecopetrol Hidrocarburos Petroles Combustibles Gas natural Agencia Nacional de Hidrocarburos Reservas de petroleo
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Bancolombia cumple dos dias con fallas. El problema es tal que el banco confirmé
a esta redaccion que apagé todos los servicios fisicos y digitales. Esa novedad
incluye a la tradicional tarjeta Civica de color verde de Bancolombia.

La eventualidad afecta a una gran cantidad de usuarios. Se estima que el sistema de
transporte Metro mueve alrededor de 1 milléon de personas al dia.

El banco sostuvo: “La tarjeta débito Civica de Bancolombia tampoco estard en
funcionamiento en este periodo de apagado total temporal”.

Entérese: Atencién: Bancolombia apagé todos sus servicios para tratar de
resolver las fallas y estabilizar la operacién

Por esa razon se recomienda a los usuarios movilizarse con efectivo para recargar
las tarjetas oficiales del Metro y prevenir contratiempos en su movilidad.

Malestar de las personas

La coyuntura genero un gran malestar entre las personas: “Increible que el banco
mds grande de Colombia le suceda esto. Inaceptable”, menciond la usuaria
@Isabell04659504 en X.

“Es increible como ustedes hacen lo que se les da la gana con los usuarios, todos los
meses vulneran derechos, no responden por nada (...)", sostuvo @anigillen.

¢Por qué no sirve Bancolombia?

Bancolombia informé la noche del lunes que suspenderad de manera temporal todos
sus servicios con el fin de adelantar un nuevo proceso de estabilizacion, después
de completar mas de 24 horas con inconvenientes en sus plataformas digitales.
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