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En 3T2025 el sector de minas y canteras continua en terreno negativo

. El sector de minas y canteras se contrajo 5,6% en el tercer trimestre de 2025, la mayor caida anual desde que
se tiene registro, sin incluir la pandemia.

2. La produccién de petréleo se ubicé en 747 mil barriles diarios entre enero y noviembre de 2025, lo que
representa una caida de 3,6% frente a 2024.

3. La produccién de carbén cayé 5,5% anual en el tercer trimestre de 2025.
4. La produccion local de gas contintia cayendo, con una disminucién de 17% en lo corrido del afio a noviembre.

5. Al tercer trimestre de 2025 el EBITDA y la Utilidad Neta doce meses de Ecopetrol cayeron 11% y 25% anual,
respectivamente.

6. Para 2026,se espera que el sector continue en terreno contractivo y caiga 2,9%.

* El subsector de petréleo seguiria limitado (-3,2%) por la menor extraccion, la ausencia de nuevos contratos
de exploracién y la mayor carga impositiva derivada de la declaratoria de emergencia econémica.

* El carbon permaneceria en terreno negativo, con una caida del 12,8%, afectado por menores niveles de
extraccion, una menor demanda internacional y presiones asociadas a la transicion energética.

° En gas, la continua caida de la produccién local implicaria una mayor dependencia de importaciones para
atender la demanda, manteniendo el subsector en terreno negativo.
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/ El sector de minas y canteras se contrajo 5,6% en 3T-2025, completando siete
| t

rimestres consecutivos de caidas. De esta manera, su valor agregado del sector
/‘ se situdé 16% por debajo de sus niveles pre-pandemia

Crecimiento del PIB de minas y canteras

Recuperacion del PIB del sector frente a 4T19
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1.1 Petroleo
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/ La actividad petrolera en Colombia se ha deteriorado, enfrentando un ciclo bajista. Por su
parte, las reservas de petroleo aumentaron ligeramente a 7,2 anos, aunque aun se
mantienen por debajo de los niveles registrados en 2022

7/
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En lo corrido del ano, la produccion se ubicé en 746 barriles diarios, en promedio, cerca de
28 barriles diarios menos frente al mismo periodo de 2024 (-3,8% var a/a)
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// La caida en la produccion total se ha explicado por un aporte de los campos
~~ nuevos insuficiente para mitigar la declinacion persistente de los pozos maduros.
Cano Sur Este e Indico toman cada vez mas relevancia
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Recuperacion de la produccion frente a 2019 Produccién de crudo sin Cafio Sur Este e indico
por tipo de campo*
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una caida en sus precios

Variacion anual de las exportaciones de petréleo Produccion local de crudo por destino

Promedio ene-nov 2025
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El valor de las exportaciones de crudo cayé 17% en 3T de 2025, principalmente por
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El niUmero de taladros activos se ha recuperado ligeramente en lo corrido de 2025,
alcanzando un promedio de 110 taladros activos (3,2% var a/a). Asimismo, durante el
primer semestre se perforaron 24 pozos exploratorios, 10 menos que en 2024
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7 En 2025 el precio internacional del petréleo registré una tendencia decreciente,
marcada por una alta volatilidad, en linea con las decisiones de mayor produccion
por parte de los paises de la OPEP+

7

Precios del petréleo Brent Proyecciones de produccion y
consumo mundial de petrodleo
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La produccion de carbon registré una caida de 5,5% en el tercer trimestre de 2025.
Por su parte, el valor de las exportaciones de carbon disminuyeron 32% anual en lo

corrido del ano, principalmente por una reduccion de 20,9% en las cantidades

Produccion trimestral de carbon
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Los precios internacionales del carbon mantienen una tendencia decreciente en lo

corrido del ano, aunque aun se mantiene en niveles superiores a los prepandemia
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Variaciéon anual
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En el corto plazo, es necesario garantizar la capacidad de importacion para
asegurar la continuidad operativa. Paralelamente, es fundamental avanzar en
proyectos estratégicos (ej. Sirius)

Proyecciones de necesidad de importacion
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nque la produccion total de Ecopetrol se ubicé en 751 Kbpde en 3T20, por encima
de su valor promedio, la produccién total sin Permian, que ha disminuido desde el
1T20, lleg6 a 646 Kbpde en 3T25, por debajo de su media histoérica (696 Kbpde)
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Los ingresos a 12 meses consolidados de Ecopetrol disminuyen 6% anual en el
3T25 en linea con la disminucion de los precios promedio del petréleo y la

/ revaluacion del Peso Colombiano
Ingresos consolidados 12 Meses Participacion de Ingresos por segmento
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| EBITDA 12 meses consolidado de Ecopetrol se contrajo un 11% anual en 3T25,
legando a un margen del 39%. El segmento de exploraciéon (Upstream) representa
el 58% del total del EBITDA

EBITDA consolidado Ecopetrol Participacion de EBITDA por segmento
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70 50%

60 +Z7 42%  42% 45%

A% 4% g,
39% 39% 40%

35%

N
o

30%

w
o

COP billones

53 25%

50 49

N
o

20%

—_
o

15%

10%

3T23 4T23 1724 2724 3T24 4724 1725 2T25 3T25
Em EBITDA ——Margen EBITDA = Upstream = Midstream = I[SA = Downstream

o . )
@ Corfl vestigaciones AVA L Asset Fuente: Ecopetrol, Calculos Aval Casa de Bolsa. /
colombiana | Econsmicas  Casa de Bolsa Management /




Utilidad Neta 12 meses en 3T25 alcanzoé su nivel mas bajo desde el 3T21(-25% anual). En
cuanto a la composicion, el segmento Upstream explica el 55% de la Utilidad Neta, seguido
por el segmento de transporte de crudo (Midstream) que explica el 44%

Utilidad Neta Controladora Participacion de Utilidad Neta por segmento
(12 meses)
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Nuestro termoémetro sectorial refleja una un desempeno bajo del sector,
dada la reduccion de la produccion de hidrocarburos

Termometro Sectorial Corfi- Sector de minas y canteras

Muy alto

Alto

Bajo

Desviaciones estandar frente al

Qcorfi

economicas  Casa de Bolsa Management

Fuente: Célculos Corficolombiana *El indicador fue construido mediante un analisis de componentes
o AVA L Asset principales. El primer componente fue escogido, pues explica positivamente la produccidn de crudo, gas y /
Investigaciones carbén, y el precio del Brent. Ademds, captura més del 51% de la varianza total.
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Proyeccion de crecimiento del PIB de minas y
canteras
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Esperamos que el sector minas y canteras caiga 2,9% en 2026

En 2026, la produccion de crudo seguiria limitada (-3,2%)
por la ausencia de nuevos contratos de exploraciéon y el
aumento de la carga impositiva bajo la declaratoria de
emergencia econdmica, reduciendo la capacidad de
recuperacion del subsector y presionando las
exportaciones a la baja.

A esto se suma la caida continua en la produccion
comercializada de gas, reflejo de la menor declaracion de
reservas en el pais, lo que llevaria a un incremento en los
volimenes importados para suplir la demanda nacional,
que alcanzarian niveles superiores al 20% del suministro
total.

Asimismo el carbdén enfrentara presiones por la menor
demanda internacional y los compromisos de transicién
energética. Esto limitara su aporte al PIB y a las
exportaciones, manteniendo el subsector en terreno
negativo, con una caida del 12%.
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informacién contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no extienden ninguna garantia explicita o
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Bolsa de entrar en cualquier tipo de transaccion. Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la
informacion contenida en el presente documento.
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OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

CORFICOLOMBIANA Y AVAL CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O
POSIBLEMENTE TENDRA INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES
MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS
FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARAN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES
EMISORES.

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de
Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que se hace referencia en este informe han, son o
podrian ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del programa de creadores de
mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, razén por la cual mantiene inversiones en titulos de
deuda publica, de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.
ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES
HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O
ALGUNA DE SUS FILIALES.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participé en la realizacién de
este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los
que esta efectuando el andlisis presentado en este informe, en
consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se
administrard conforme las disposiciones contenidas en el Cédigo de
Etica aplicable.

Corficolombiana y Aval Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo
Aval Acciones y Valores S.A.
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