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Por rally del brent, utilidad
etrol subiria 75,3%

PREVISION DE RESULTADOS TRIMESTRALES DE ECOPETROL
Valores dados en billones | Medida en bpd: barriles de petrdleo diarios

de Ecop

ENERGIA. CON UNA
COTIZACION PROMEDIO
DEL BRENT DE US$96 ENTRE
ABRIL Y JUNIO, ECOPETROL
HABRIA REGISTRADO SU
MEJOR TRIMESTRE EN TRES
ANOS, CON UTILIDADES QUE
RONDARIAN $5,05 BILLONES

BOGOTA

Luego de registrar las peores
utilidades para un primer tri-
mestre desde la pandemia, el
alzaenlacotizaciéninternacio-
nal del brent entre abril y junio,
que promedi6é US$96 por barril

. por cuenta de la guerra en Me-
dio Oriente, le representaria a
Ecopetrol un aumento de 75,3%
enlasganancias del segundo tri-
mestre, segiin la media de las
previsiones del mercado, que se
ubica en $5,05 billones.

De alcanzar esa utilidad en
elsegundo trimestre del afio, la
petrolera registraria su mejor
resultado en casi tres afios,
pues la altima vez que las ga-
nancias superaron la barrera
de $5 billones fue en el tercer
trimestre de 2023, cuando as-
cendieron a $5,08 billones.

“El precio del brent sera el
principal factor que explicarael
buen desemperio esperado de
la compaiiia durante el trimes-
tre. Adicionalmente, espera-
mos una reduccién en el dife-
rencial entre la canasta de
crudos de Ecopetrol y el precio
dereferenciabrent,lo que favo-
receria los ingresos y la gene-
racion de caja”, apunté Laura
Clavijo, directora de investiga-
ciones econémicas, sectoriales

_y de mercado de Bancolombia.

Teniendo-en cuenta que el
negocio petrolero tiene una
alta exposicion al délar, Clavi-
joconsidera quelaapreciacion
del peso podria limitar el de-
sempeiio financiero delacom-
pafiia. Mientrasla TRM prome-
dio del primer trimestre fue de
$3.690, la del segundo se ubi-
c6 $88 por debajo, en $3.602.

Grupo Cibest proyecta que
los ingresos dela petrolera es-
tatal alcancen $38,26 billones,
un Ebitda de $15,68 billones 'y
utilidades por $4,56 billones,
las mas bajas entre las estima-
ciones analizadas.

Aunque Andrés Duarte, di-
rector derentavariable de Cor-
ficolombiana, coincidi6 en que
la cotizacion del brent impul-
sara los resultados financieros
de Ecopetrol en el segundo tri-
mestre, considera que el mayor
precio del barril compensé las
debilidades en variables que si
dependen de la compaiia,
como la produccién petrolera.
En ese sentido, proyecta una
caida de 6,3% en la produccién
frente al periodo abril-junio de
2025, al pasarde 755.494 barri-
les diarios a 708.000.

“Elresultado positivo provie-
ne de variables que la empresa
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Daniel Guardiola

Andrés Duarte

Director de equity research de BTG Pactual Colombia

“Nuestras revisiones son de cardcter
operativo, ya que no esperamos

que Ecopetrol cumpla con su meta
de produccion para 2026 de entre
730.000 y 740.000 barriles diarios”.

Director de renta variable de Corficolombiana

“El resultado positivo viene de variables
que no controla la empresa, como

la cotizacién internacional del brent,
que compensaron variables que si
deberia controlar, como su produccién”.

no controla, como la cotizacién
del brent, que compensaron
otras que si deberia controlar,
como la produccion. Estos fac-
tores compensarian una pro-
duccion diaria de petréleo que
caeria 2,4% frente al trimestre
anterior y 6,3% anual, hasta
708.000 barriles, con lo que la
produccion de Ecopetrol se ali-
neaconlaevoluciénnegativade

‘la produccién de petréleo y gas

en Colombia”, agregé Duarte.
Para el director de renta va-
riable de Corficolombiana,la cai-
da se explicaria por la normali-
zacién de la produccién en la
cuencadel Permian, en EE.UU.,
en alrededor de 90.000 barriles
diarios. Al respecto, la produc-
ciébn del unico proyecto de
fracking complet6é dos semes-
tressinsuperarlabarreradelos
100.000 barriles diarios: en el
cuarto trimestre de 2025 fue de
94.700 barriles diarios y, en el
primero de 2026, de 91.800.
Ecopetrol espera que su pro-
duccién petrolerahayaoscilado

entre 700.000 y 710.000 barri-
les diarios en el segundo trimes-
tre, mientras que Grupo Cibest
estima que alcanzd los 724.000
barriles diarios y BTG Pactual,
los 705.200 barriles diarios.
Decaraalosresultados finan-
cieros de Ecopetrol para el aiio,
Daniel Guardiola, director de
equity research de BTG Pactual
Colombia, revisé al alza sus ex-
pectativas de ingresos y Ebitda,
pero redujo la proyeccion de
produccion petrolera. En ese
sentido, estima ingresos por
$109,3 billones (un incremen-
to de 4,4%), un Ebitda de $49,24
billones (un aumento de 4,4%) y
una produccién de 713.000 ba-
rriles diarios (unacaidade1,1%).
“Seguimos excluyendo la
adquisicion de Brava, yaquela
transaccién atinno se hacerra-
do, aunque su consolidacion
proporcionaria un aumento
moderado. Nuestras revisio-
nes son de caracter operativo,
puesyanoesperamos que Eco-
petrol cumpla su meta de pro-

$5,05

BILLONES ES LA EXPECTATIVA
DE GANANCIA TRIMESTRAL;
SERIA DE $3 BILLONES MAS ALTA
QUE EL PERIODO PASADO.

duccién para 2026, de entre
730.000y 740.000 barriles dia-
rios”, asegur6 Guardiola.

Laéntrega delosresultados
financieros del segundo tri-
mestre coincidira con la sali-
da del gobierno de Gustavo Pe-
tro y de Ricardo Roa de la
presidencia de la petrolera.

Decaraalosretos que asumi-
ra el nuevo gobierno, Laura Cla-
vijo sefialé que debera prestar
atencion alosmargenes deren-
tabilidad, el desarrollo de nue-
vos negocios con impacto en el
cortoplazoylarecuperaciéon de
laproduccién de hidrocarburos.

“En los ultimos dos afios, el
negocio petrolero ha enfrenta-
do una presién significativa so-
bresurentabilidad, porloquela
implementaciéon de medidas de
eficienciaoperativay controlde
costos deberia convertirse en
una prioridad estratégica (...)
Ecopetrolpodria consideraruna
mayor inversién en la cuenca
del Permian o evaluar alterna-
tivas para impulsar este tipo de
desarrollos en Colombia, siem-
pre que existan las condiciones
regulatorias y operativas ade-
cuadas”, concluyo.

Siganos en:

www.larepublica.co
. Con mds informacidn sobre los resultados
financieros trimestrales de Ecopetrol.

JUAN CAMILO COLORADO
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Hoy comienza
el programa

de reservas
internacionales
del Emisor

BOGOTA

Tal como lo anuncib6 el ge-
rente general del Banco de la
Reptiblica, Leonardo Villar, hoy
serealizarilaprimerasubasta
del programa de acumulacién
de reservas internacionales,
que tendra un cupo de hasta
US$400 millones. Las opcio-
nes adjudicadas podran ejer-
cerseentreel 4yel 31 de agos-
to de este afio.

Lainiciativa del Emisorbus-
ca acumular hasta US$4.000
millonesy, segiin explic6 Villar
durante la altima reunion de
tasas, tiene como objetivo for-
talecerlasreservasinternacio-
nales. Pese a ello, el gerente
no descarté quelamedidaten-
gaalgiinimpacto sobre el mer-
cado cambiario.

“Es un mecanismo para in-
crementar el nivel de reservas
internacionales. Ese fue el pro-
positoque tuvimos en2024yes
el mismo que tenemos hoy. Por
supuesto, cuando se sale a ad-
quirir dolares, se genera una
demanda, pero el mecanismo
tiene una caracteristica muy
util:1os d6lares solo se compran
cuando estan baratos, es decir,
cuando la TRM se ubica por de-
bajo de su promedio moévil de
los tltimos 20 dias”, dijo.

Para adquirir las nuevas re-
servas, el banco central utiliza-
ra subastas de opciones put de
acumulacién. Este mecanismo
permite que los participantes
del mercado vendan délares al
Banco dela Reptiblicatinicamen-
te cuando la TRM se ubique por
debajode supromediomévilde
los 20 dias habiles anteriores.

De esta manera, el Emisor
acumulareservas cuando la di-
visa se encuentra relativamen-
te barata, sin que el programa
busque influir sobre el compor-
tamiento de la TRM.

Este mecanismo fue imple-
mentado con éxito por el Ban-
co de la Reptuiblica en 2024 y
permitié cumplir el objetivo
de acumular cerca de
US$1.500 millones en reser-
vas internacionales.

JUAN DIEGO MURCIA GOMEZ
jmurcia@larepublica.com.co

8 Banco de la Republica
Leonardo Villar, gerente general
del Banco de la Republica, anun-
Ci6 la operacion el viernes pasado.



