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Informe Sectorial Oil & Gas:
La ventaja energética de América Latina vuelve
a escena en el mapa global.
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Resumen Ejecutivo BLADE)

El choque reciente por el conflicto con Iran genera oportunidades importantes
para los productores de combustibles fosiles, a pesar de que la demanda de
estos se ha disminuido.

Latinoamérica entra en un nuevo ciclo de expansién petrolera, con niveles de
produccién que se acercan a los maximos observados antes de la crisis de
materias primas y una participacion creciente en la oferta mundial de crudo.

La principal ventaja competitiva de la region se concentra en el upstream,
particularmente en Suramérica, donde Brasil, Argentina, Colombia y Ecuador
mantienen balances energéticos relativamente favorables y capacidad de
expansion productiva.

Argentina emerge como la principal historia de crecimiento en gas natural,
sustentada en el potencial de los recursos no convencionales, nuevas rondas de
licitacidn y una intensa actividad de perforacion en Vaca Muerta y otras cuencas
productivas.

Brasil es el principal motor de crecimiento regional, apoyado en el desarrollo
offshore y el pre-sal, la apertura regulatoria y una mayor participacion de
inversion extranjera, factores que seguiran impulsando reservas y produccion
durante la proxima década.

Colombia enfrenta un panorama mas desafiante, marcado por el deterioro de
reservas, menor actividad exploratoria y un entorno regulatorio menos favorable;
aungue proyectos offshore como Sirius podrian convertirse en un punto de
inflexidn para el sector gasifero.

Ecuador cuenta con un crecimiento limitado, debido a la madurez de los campos,
la baja reposicion de reservas, la subinversion histérica y la persistencia de
riesgos regulatorios y socioambientales.



Panorama global del oil & gas:
disrupciones de corto plazo en
un mercado que conserva
fundamentos de oferta holgada
en el mediano plazo.
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La produccion de energia no renovable continua
desempenando un rol predominante en la matriz energética
global.

®* Elpetroleoy el gas concentran cerca del 60% de la oferta energética mundial, consolidando
su relevancia estructural. Segun The EIU, esta distribucion seguira al menos hasta 2035, en
tanto la transicion energética es lenta, mientras que la demanda por energéticos esta
aumentando a tasas aun mayores que el crecimiento poblacional.

* Si bien el auge de las energias renovables ha captado crecientes flujos de inversién, la
matriz fosil mantiene un peso dominante en términos de oferta y seguridad energética.

® Los recientes choques de oferta derivados de conflictos geopoliticos producen, que por un
tiempo los precios de los commodities energéticos se mantengan altos. De todas maneras,
las energias alternativas ganan relevancia.

®* Grandes consumidores de petroleo, como China, han venido disminuyendo su demanda, de
forma transitoria. Ademas, el consumo de energia por cuenta de las nuevas tecnologias
seguira apoyando precios relativamente altos para el petréleo y el gas.

Matriz Energética Global
(Exajoules — EJ)
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Las tensiones en Medio Oriente impulsarian un déficit
de la produccion de petrdleo en 2026; pero se
recuperara en 2027.

Petréleo global: Demanda vs. Oferta
(millones de barriles por dia)
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® Las tensiones geopoliticas en Medio Oriente han generado disrupciones temporales en las
cadenas globales de produccion y abastecimiento energético, provocando un deterioro
significativo del balance entre oferta y demanda. Como resultado, el mercado petrolero
registroé un déficit de suministro que alcanzo niveles no observados en mas de cinco afios.

®* No obstante, se espera que los fundamentos de abastecimiento mejoren gradualmente a
medida que disminuyan las tensiones geopoliticas y se normalice el transito por el Estrecho
de Ormuz, permitiendo una recuperacion de los flujos comerciales y una recomposicion
progresiva de la oferta global de hidrocarburos.
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Ajustes en la demanda de combustibles contribuyeron
a moderar las presiones alcistas sobre los precios del
petroleoy gas.

Demanda global de petroleo
(millones de barriles por dia)
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A diferencia de episodios previos de interrupcion de la oferta, el ajuste de la demanda ha
desempefiado un papel mas relevante en la estabilizacion del mercado, contribuyendo a
moderar las presiones alcistas sobre los precios internacionales del petroleo y gas.

Esta correccidon en la demanda ha estado respaldada por cambios en los patrones de
consumo energético, la utilizacién de reservas estratégicas y una mayor sustitucion hacia
fuentes alternativas de energia. Como resultado, el crecimiento del consumo de crudo se
ha desacelerado significativamente, ubicandose en niveles no observados en mas de cinco
afos y absorbiendo parte del impacto generado por las restricciones temporales de oferta.

BLADEX Fuente: Oil market report IEA — Estudios Econdmicos Bladex



La utilizacion de las reservas estratégicas de petrodleo
y los cambios de consumo fueron factores claves que
evitdé una mayor presion sobre los precios.

Inventarios globales de petroleo
(millones de barriles)
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®* Laliberacion de inventarios estratégicos y comerciales de crudo fue uno de los principales
mecanismos de ajuste que contribuyd a moderar las presiones alcistas sobre los precios y
compensar parcialmente el déficit de oferta global. Como resultado, los inventarios
mundiales descendieron hasta su nivel mas bajo en casi una década.

®* En paralelo, China adopté una postura mas prudente en materia energética, moderando el
crecimiento de sus importaciones de crudo y racionalizando el consumo de combustibles
fosiles, con el objetivo de mitigar el impacto del aumento de los precios internacionales
sobre su economia.
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El transito diario en el punto critico del Estrecho de Ormuz

se

ha ido normalizando. Sin embargo, sigue distante de su

promedio de la ultima década.
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Las tensiones geopoliticas en Oriente Medio se han moderado considerablemente, lo que
apunta a un eventual cierre del episodio de conflicto que se intensificd durante el primer
trimestre.

No obstante, el flujo de buques cargueros a través del Estrecho de Ormuz —un corredor
estratégico para el comercio energético global— permanece por debajo de los niveles
observados antes del conflicto, lo que evidencia que aun persisten disrupciones logisticas
en la region.

En este contexto, no se prevé una normalizacion completa de los precios de los
combustibles hacia los niveles previos al conflicto en el corto plazo. Las interrupciones
remanentes en las rutas de transporte y abastecimiento contindan incorporando una prima
de riesgo sobre los mercados energéticos.

Transitos en el Estrecho de Ormuz
(Numero de buques que transitan por el punto critico)
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El petroleo sigue siendo un factor fundamental en la
matriz energética global. Sin embargo, suimportancia
relativa en el crecimiento econémico se haido
moderando.

Intensidad energética global
(Barriles de petrdleo equivalente por cada $1,000 PIB)
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® El petroleo continda desempefiando un papel fundamental en la actividad econdmica global
y aporta mas de un tercio de la matriz energética mundial. No obstante, su peso relativo ha
disminuido gradualmente en las ultimas décadas, reflejando una mayor diversificacion de
las fuentes de energia y una capacidad mas robusta de la economia global para adaptarse y
absorber choques energéticos.

10 BLADEX Fuente: J.P. Morgan Commodities Research - Banco Mundial — Estudios Econémicos Bladex



Si bien las expectativas de precios de los

commodities energéticos han moderado gradualmente,
se mantienen por encima del nivel pre-conflicto.
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El choque energético ya se refleja en las expectativas de mercado. En petrdleo, la curva
futura del WTI se mantiene por encima de USD 70 por barril durante los proximos 24 meses,
un nivel que no estaba descontado a inicios de afo.

En gas natural, la dinamica es mas heterogénea: mientras el referente estadounidense
(Henry Hub) registra variaciones limitadas, los precios europeos mantienen un sesgo alcista
qgue se extenderia al menos durante los préximos dos afios.

- Fuente: Bloomberg — Estudios Econdmicos Bladex. *Se utilizé la referencia Netherlands Natural Gas
BLADEX (EUR/MWh)



Latinoamérica:

Dependencia del oil & gas
heterogenea y con ventajas en
upstream. El downstream sigue
siendo el principal desafio.
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En este escenario Latinoamérica se muestra como la
region que mas aportara, en el margen, a la oferta de oil &
gas en el futuro préximo.

® Latinoamérica se posiciona como un actor relevante en la oferta global, particularmente en
escenarios de precios relativos elevados. Esto hace, que los términos de intercambio
(precio relativo de las exportaciones frente a las importaciones) de los paises exportadores
netos de hidrocarburos se vean significativamente favorecidos.

®* No obstante, el potencial de la region se concentra principalmente en el upstream (lo que
asume alta inversion potencial).

®* En Suramérica, economias como Brasil, Argentina, Colombia y Ecuador presentan balances
energéticos superavitarios y un pipeline de exploracién y desarrollo (principalmente en
Brasil y Argentina) que sera determinante para la oferta energética global en el mediano

plazo.
Produccion de Petrdoleo en Latinoamérica
(Mbd)
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Expansion de la oferta petrolera impulsa el mayor superavit
regional de crudo registrado.

®* La entrada en operacion de nuevos proyectos y la expansion de capacidad en Brasil,
Argentina y Guyana han impulsado la produccion regional de crudo a maximos historicos,
acercandola al umbral de los 10 millones de barriles diarios (mbd).

®* Enlos ultimos 45 afios, la produccion petrolera de la regidn ha crecido a una tasa promedio
anual de 2.3%, superando el crecimiento del consumo (1.7% anual).

®* Como resultado, América Latina registra un superavit petrolero superior a 1.5 mbd, el mas
elevado del que se tiene registro.

®* Este excedente ha fortalecido los fundamentos macroecondémicos de las economias
exportadoras netas de petrdleo, favoreciendo el crecimiento econdmico, la mejora de las
cuentas externas y de los términos de intercambio, asi como una mayor generacion de
ingresos fiscales.

Petrdleo en Latinoamérica: Produccion vs. Consumo (Mbd)
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Latinoamérica combina un creciente peso en la
produccion mundial con una elevada disponibilidad de
reservas, lo que refuerza su posicion estratégica en el
mercado petrolero global. Mientras Venezuela concentra
la mayor vida util de reservas, el desarrollo de nuevos
recursos en Guyana y Brasil esta redefiniendo el perfil
energético de la region y ampliando su potencial
exportador.

Reservas de Petrdleo Principales Productores del Mundo y de Latam
(Billones de Barriles)
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Por su parte, la exposicion energética de la region
presenta una marcada heterogeneidad entre
Centroamérica y Suramérica.

indice de Exposicion Global al Petréleo
(Resultados entre 0 y 1. Alto puntaje = Alto riesgo)

Riesgo Sistema

Vulnerabilidad Energético Riesgo Comercial Riesgo Infraestructura
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®* Centroaméricay el Caribe exhiben una mayor vulnerabilidad agregada —tanto a nivel
regional como global—, explicada principalmente por:

« Elevado riesgo del sistema energético, reflejo de una fuerte dependencia de
hidrocarburos importados.

« Limitaciones estructurales en infraestructura, que restringen la capacidad de
almacenamiento y el acceso a reservas estratégicas.

0.37

®* En contraste, Suramérica muestra vulnerabilidades en el sistema energético y en la
infraestructura, aunque:

« Estas son parcialmente mitigadas por una menor exposicion comercial; por ser
exportador neto de combustibles.

16 BLADEX Fuente: BMI: Americas Oil and Gas Insight — Estudios Economicos Bladex



Los altos precios de la energia generan efectos
divergentes en la region: mientras los exportadores
netos de hidrocarburos en Sudameérica fortalecen sus
cuentas externas y fiscales, las economias importadoras
de Centroaméricay el Caribe enfrentan un deterioro de
sus términos de intercambio, mayores presiones
inflacionarias y un aumento de las vulnerabilidades
externas.

Balanza Comercial Energética
(% del PIB)
Suramérica + México Centroamérica y el Caribe
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La balanza energética de Suramérica y México ha
vuelto a ser superavitaria en los ultimos anos.
Perspectivas de produccion en la regidon y precios
actuales podrian llevar la balanza a niveles no vistos en
casi 15 ainos.
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Balanza energética de Suramerica y México (USD Bins)
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—#—Balanza Energética Suramerica y México

La balanza energética de Suramérica y México ha vuelto a registrar superavits en los
ultimos afios.

No obstante, esta mejora no es homogénea en la regién: la condicion de exportador neto
se concentra Unicamente en cuatro paises —Argentina, Brasil, Colombia y Ecuador.

BLADEX Fuente: Trademap — The EIU — IMF - Estudios Economicos Bladex



La dependencia energética hace a Centroaméricay el Caribe
particularmente vulnerable a choques en los precios del
petroleoy el gas.

Balanza energética de Centroaméricay el Caribe (USD BIns)
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En Centroameérica y el Caribe (CAC), la balanza energética ha sido estructuralmente
deficitaria, reflejando una elevada dependencia —y, por tanto, vulnerabilidad— frente a los
precios internacionales de las materias primas energéticas.

20 BLADEX Fuente: Trademap — The EIU — IMF — Estudios Econémicos Bladex



Argentina:

Produccion de gas con
sesgo alcista. Petroleo
beneficiado de campos no
convencionales.
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Argentina parte con ventaja en laregion, con las ganancias
que representara la formacion de shale en Vaca Muerta.

22

Argentina parte con ventaja en la region, con las ganancias que representara la formacién
de shale en Vaca Muerta; con potencial tanto en el segmento convencional como offshore.

El pais ha avanzado en el entorno regulatorio, mejores reglas para la inversion y es un
sector cuasi dolarizado; lo que mitiga los riesgos para el capital privado.

Esto ha posicionado a Argentina como un exportador neto energético; con una produccion
de petroleo que se espera aumente a niveles de 1.6 millones de barriles por dia en los
proximos 5 afios.

La industria enfrenta riesgos relacionados con la infraestructura de transporte y
exportacion. Ademas, la debilidad macroecondmica, los riesgos de enfermedad holandesa
y el calendario electoral; son factores de riesgo en el corto plazo.

Petroleo: produccion vs. reservas probadas (bbl, mbd)
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Produccion de gas exhibira una expansion mas
acelerada que la demanda interna en el horizonte de
proyeccion, generando excedentes estructurales
potencialmente comercializables.

Produccion de petrdleo por tipo: (barriles por dia)
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® La produccién de petrdleo en Argentina ha ido en aumento y se ha concentrado en mayores
volumenes de produccién de campos no convencionales; representando casi 2/3 partes del
total.

® Las proyecciones apuntan a que la produccion de gas en el pais se acelerara frente al
consumo; generando un mayor excedente a partir de 2027. Mientras que, el crecimiento del
consumo se estabilizaria alrededor de 2.0% - 2.5% por afo.

23 BLADEX Fuente: BMI Oil & Gas Report — Estudios Econdémicos Bladex



Produccion y reservas de gas en Argentina cuentan con
sesgo alcista. Regulacion sera clave en la capitalizacion de
aumentos en los volumenes.

®* Lamayoria de los estudios muestra un sesgo alcista en las reservas de gas del pais; por las
nuevas rondas de licitacion.

® Alli Neuquén toma un rol relevante, lugar dénde se encuentran las reservas de gas no
convencionales mas importantes del pais. La provincia lanzé una ronda de licitacién de 15
nuevos blogques disponibles.

®* Mendoza es otra de las provincias activas en licitaciones, con la mayoria de los bloques
aun sin producir y con potencial en las rondas futuras de licitacién.

®* La actividad de perforacion mantiene un ritmo sdlido, con un volumen de equipos que
marca un nivel de 44 en 2026; por encima de todo el promedio de 2025 (41). De estos,
mas de 30 estan destinados a actividad petrolera y los restantes al gas.

Gas: produccidn vs. reservas probadas (cu m, bcm*)
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Brasil:

Las mejoras en el marco
regulatorio, el aumento de la
inversion extranjera y el
desarrollo de campos offshore
han reconfigurado de manera
estructural la dinamica de
produccion energeética.
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Brasil cuenta con un potencial de reservas de petroleo;
que llevaria al pais a ser top 4 en la produccion
mundial.

Mapa de campos offshore de Brasil
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®* En el caso de Brasil, el potencial esta en el petrdleo offshore, cuyas reservas representan
mas de un 95% del total del pais.

®* Ademas, el pais cuenta con un potencial significativo aun no desarrollado; especialmente en
el pre-sal. Estos recursos constituyen el principal motor de expansién de reservas del pais.
Sin embargo, restricciones de indole operativa (por costos) y regulatoria limitan el potencial
de crecimiento de estos pozos.

Fuente: BMI Brazil Oil & Gas Report — Estudios Econdmicos Bladex
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Brasil: Produccion de petrdéleo cambio 180° en los ultimos
15 anos, en respuesta al desarrollo de proyectos offshore.

®* El cambio regulatorio en los contratos de exploracion y explotacion; sumado al rol de
empresas extranjeras han impulsado el sector petrolero en la ultima década.

®* En los ultimos 15 afos, la produccion de petréleo del pais pasé de 2 millones por dia en
promedio (mbd) a una proyeccion de mas de 5 mbd para 2030.

® Esto sustentado en los proyectos pre sal que han llevado a un crecimiento de los niveles
de produccion offshore; Io que ha hecho a Brasil como uno de los hubs de petréleo y gas
con mayor potencial de upstream.

®* Brasil también cuenta con potencial para proyectos no convencionales, que podrian
impulsar las reservas de petroleo y gas. Sin embargo, los costos operativos y las tensiones
medioambientales limitan la capacidad de desarrollo de estos proyectos.

Petréleo: produccion vs. reservas probadas (bbl, mbd)
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Brasil: Cambios regulatorios y mayor apertura a
inversion extranjera han impulsado la produccion
energética del pais. La tendencia alcista se
mantendria.

Gas: produccién vs. reservas probadas (cu m, bcm)
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®* La flexibilizacidon (y apertura a empresas extranjeras) del marco regulatorio en la ultima
década ha sido clave en el impulso del sector energético en el pais.

®* Laindustria y la generacién eléctrica consumen cerca del 85% de la produccion de gas del
pais.

Reservas probadas de gas por ubicacion en Brasil (%)

~ 16.5

@@ Onshore Offshore
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Brasil: La reinyeccion limita la capacidad de
comercializacion del aumento de la produccion de gas.

La produccion de gas ha ido en aumento y se espera que el segmento que sea
comercializable se incremente a medida que se alivien los cuellos de botella en la
infraestructura de operaciones en alta mar.

Sin embargo, el crecimiento de la produccién total de gas no se replicara en el segmento
comercializable; por la necesidad de reinyectar en los pozos petroleros para mejorar la
eficiencia de extraccion (principalmente pre sal).

De este modo, Brasil ha avanzado en negociaciones para aumentar las importaciones de
gas de Vaca Muerta; para satisfacer la mayor demanda de gas en el pais.

Nueva capacidad de midstream impulsa el crecimiento del gas comercializable
en Brasil (bcm)
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Colombia:

Perspectivas moderadas para el
sector petrolero, aungue con
potencial de mejora ante un giro
en la politica energética y un
entorno externo favorable.
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Colombia: El sector petrolero ha perdido relevancia relativa
en la region; el proximo ciclo politico sera determinante
para las perspectivas de inversion y crecimiento

31
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La produccion de petréleo en Colombia se ha mantenido practicamente estancada en los
ultimos afos, en torno a 750 mil barriles diarios. La madurez de los campos actuales, la
menor inversidn en exploracidon y produccion, y un entorno regulatorio menos favorable
para el desarrollo de nuevos proyectos han limitado la expansién de la actividad.

Bajo condiciones actuales, se prevé que el ratio reservas/produccion continue
deteriorandose y se ubique por debajo de 6 afos.

Si bien Colombia sigue siendo un productor relevante dentro de América Latina, su
posicion relativa se ha debilitado en los ultimos afos.

El pais pasé de ocupar el tercer lugar regional en produccion de crudo en 2022 —detras de
Brasil y México— a la sexta posicidn, tras ser superado por Argentina, Guyana y Venezuela,
reflejando un menor dinamismo sectorial frente a otros productores de la region.

Produccion de petroleo (mbd, var.% anual)
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Colombia: La perspectiva del sector petrolero
permanece desafiante, condicionada por factores
regulatorios internos y la evolucion de los precios

internacionales.
Reservas de petroleo vs. Ratio reservas/produccién
(mbd, afos)
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@@ Proven oil reserves, bn bbl (LHS)
— Reserves to production ratio (RPR), years (RHS)

La perspectiva del sector petrolero mantiene un sesgo negativo para el mediano plazo,
reflejo de una combinacion de desafios estructurales y regulatorios que contintan
limitando la inversion y las perspectivas de crecimiento.

El deterioro de la base de reservas constituye uno de los principales riesgos. Las reservas
probadas de petrdleo equivalen actualmente a cerca de 7 afios de produccion y, de seguir
las condiciones actuales de exploracion e inversion, podrian descender abajo de 6 afios.

La actividad exploratoria continla siendo insuficiente para revertir esta tendencia. La
ausencia de nuevas rondas de licitacion durante los Ultimos afos, sumada a un entorno de
precios con mejoras coyunturales, pero sin sefiales de fortaleza estructural, la persistencia
de riesgos de seguridad y conflictos sociales, y una menor visibilidad sobre nuevos
proyectos, han reducido el atractivo relativo de Colombia frente a la region.

El marco fiscal y regulatorio también representa un factor de presion para la industria.
Historicamente, el sector de hidrocarburos ha sido una fuente recurrente de mayores
ingresos fiscales, sobretasas corporativas, eliminacion de incentivos tributarios y
restricciones a la actividad exploratoria.

BLADEX Fuente: BMI Colombia Oil & Gas Report — Estudios Econdmicos Bladex



Colombia: En el gas, Sirius podria transformar las
perspectivas del sector, aunque el escenario base
continua reflejando un déficit estructural de oferta.

33

Gas: Produccion vs. Consumo
(cu m, Var.% anual)
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Las proyecciones para el mercado gasifero evidencian un desbalance creciente entre
oferta y demanda durante la proxima década. Mientras el consumo continda
expandiéndose, impulsado por la actividad industrial, consumo hogares, petroquimica y de
transporte, la produccién doméstica mantiene una trayectoria descendente, ampliando el
déficit estructural y aumentando la dependencia de importaciones de gas natural licuado
(LNG) Sin ninguna inversidn, se espera un déficit de gas cercano a la mitad de la demanda.

En este contexto, el proyecto offshore Sirius emerge como el principal catalizador de largo
plazo para el sector. Dado que aun no ha sido incorporado en los escenarios base de
produccion, representa una oportunidad importante de cara a las perspectivas
energéticas del pais.

De concretarse conforme al cronograma previsto, la producciéon de Sirius comenzaria a
incorporarse entre 2029 y 2030, por lo que la necesidad de expandir la infraestructura de
importacion de LNG se mantendra durante los proximos afios para garantizar el
abastecimiento del mercado local. El potencial de este desarrollo es significativo, con
estimaciones que sugieren un incremento de hasta 200% en las reservas probadas de gas
del pais.

BLADEX Fuente: BMI Colombia Oil & Gas Report — Estudios Econdmicos Bladex



Colombia: Balance de perspectivas del sector

energético en el pais.

Catalizadores positivos Principales Desafios

Sirius-2
« Principal upside estructural para
el sector gasifero.
« Potencial incremento de
reservas hasta 200%.

Potencial Offshore
« Amplias areas del Caribe
contindan subexploradas.
« Oportunidades relevantes de
nuevos descubrimientos.

Cambio Politico
« Un entorno regulatorio mas
favorable podria reactivar la
exploracion y la inversion.

Infraestructura Desarrollada
* Red consolidada de oleoductos.
+ Sistema maduro de transporte y
refinacion.

34 BLADEX

Deterioro de Reservas
« Menor reposicion de reservas.
+ Menor visibilidad sobre
produccién futura.

Marco Regulatorio y Fiscal
* Mayores cargas tributarias con el
paso del tiempo.
« Menores incentivos para nuevas
inversiones.

Pérdida de Competitividad Regional
+ Colombia pierde atractivo frente
a Guyana, Argentina y Brasil.

Riesgos Operativos
« Seguridad, conflictividad social y
bloqueos comunitarios contindan
afectando proyectos.

Fuente: BMI Colombia Oil & Gas Report - Estudios Econdmicos Bladex



Ecuador:

El potencial petrolero del pais
continua condicionado por
cuenta de una baja reposicion
de reservas, limitaciones
estructurales y un entorno de
inversion desafiante.
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Ecuador: el upstream mantiene potencial exploratorio,
pero enfrenta limitaciones estructurales para revertir el
deterioro de reservas y produccion.

36

La actividad upstream enfrenta restricciones estructurales derivadas de la madurez de los
campos (mas de 40 afios en produccion), la baja reposicion de reservas y un entorno
institucional complejo.

A pesar de contar con una base relevante de reservas (cerca de 8,000 millones de
barriles), la produccion enfrenta una tendencia de agotamiento que continlia superando
los nuevos descubrimientos e incorporaciones.

Décadas de subinversién y un elevado protagonismo estatal han limitado la capacidad del
sector para expandir la exploracién y acelerar el desarrollo de nuevos proyectos.

La incertidumbre regulatoria, los conflictos socioambientales y los mayores requisitos
ambientales han reducido el atractivo exploratorio del pais para la inversion privada.

Las estrategias recientes se han enfocado en exploracion selectiva de menor riesgo y
optimizacién de campos existentes, mas que en una expansidén exploratoria de gran
escala.

Si bien el marco de politica publica muestra un mayor apoyo al desarrollo hidrocarburifero,
las perspectivas apuntan a un crecimiento incremental de reservas y produccién, mas que
a una transformacion estructural del sector

Petroleo: produccion vs. reservas probadas (bbl, mbd)
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Analisis de Pares:

Escala, reservas y costos: las
ventajas competitivas que
impulsan a los lideres
petroleros de Latinoameérica.
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La curva global de costos evidencia que la
competitividad del sector no depende unicamente del
tamano de la produccion.

Produccion (Millones de barriles diarios)

Produccion de Petrdleo vs costo de produccion*
(Millones de barriles, USD)
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Costo de produccién*

®* Los productores que combinan bajos costos operativos con una base significativa de
reservas son los mejor posicionados para capturar los beneficios del actual ciclo de precios
elevados, una caracteristica que comparten varios productores latinoamericanos.

®* Los productores arabes combinan bajos costos de extraccion y abundantes reservas, pero
su elevada dependencia fiscal del petrdleo exige precios del crudo mas altos para mantener
el equilibrio de las finanzas publicas, limitando parcialmente su ventaja competitiva.
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Fuente: OCDE - Estudios Econdmicos Bladex *Costo de produccién: EE.UU: Dallas Fed Energy Survey
Marzo 2026 (Permian) / Canada : Breakeven 2025- Suncor / Brasil: Lifting Cost Petrobras 2025 /
China: Lifting Cost Petrochina 1Q-26 (incluye petréleoy gas) / Rusia: Lifting Cost 2024 — Rosneft /
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Latinoamérica: La nueva geografia energética de
América Latina favorece a los productores mas
eficientes.

Reservas Participacion

Pais Produccion probadas Lifting Cost Breakeven* produccién
(Mbd) (bn barriles) (USD/barril) (USD/barril) regional**
’ - 11.6 YPF o y .
Argentina -5 millones de 2.9 5.2 Vista Energy - 35 Vaca Muerta 12.8%
barriles - YPF
Brasil 3.3 m|IIo_nes de 15.8 6.1 Petrobras 51.5 Petrobras 36.8%
barriles
. 0.77 millones de 12.5 Ecopetrol 59.9 Ecopetrol o
Colilo e barriles = 18.0 Gran Tierra 54.9 Gran Tierra e
Ecuador 0.47 mlllgnes de 8.2 15 -26.1 4.5%
barriles Petroecuador
. 6.73 Hess
Guyana Bhiz?2 mlllgnes ¢ 11.0 Corporation (Bloque <I9 (Bjog 8.1%
barriles Stabroek)
Stabroek)

®* Guyana, Brasil y Argentina concentran las mejores métricas de competitividad de la region,
combinando costos de extraccion inferiores a USD 12 por barril, breakeven relativamente
bajos y volumen de reservas que respaldan el crecimiento futuro de la produccion.

® Brasil domina por escala y reservas, con cerca del 37% de la produccién regional. Mientras
que Guyana emerge como el productor de mayor potencial de crecimiento gracias a su
bajo costo operativo y al desarrollo acelerado del bloque Stabroek.

Fuente: BMI Oil & Gas Report — OPEP - YPF — IEF — Hess Corporation — Estudios Econdmicos Bladex.

39 BLADEX *Calculado después de impuestos. **Toma en consideracion la produccion registrada de la regién para
2025.



Latinoamérica: La nueva geografia energética de
América Latina favorece a los productores mas
eficientes.

Eficiencia vs. Capacidad de produccion vs. Volumen de reservas*
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El ciclo petrolero regional se esta desplazando hacia productores de menor costo y mayor
potencial de expansion, destacando Guyana y Argentina por sus bajos breakeven,
abundantes recursos y fuerte crecimiento proyectado de la produccion.

Brasil continua siendo el ancla del sector petrolero latinoamericano, concentrando la mayor
produccién y base de reservas de la region.

Finalmente, Colombia y Ecuador enfrentan mayores desafios competitivos por sus niveles
de breakeven mas elevados, menor capacidad de crecimiento, estancamiento de reservas
y limitantes institucionales vy juridicos.

Fuente: BMI Oil & Gas Report — OPEP - YPF — IEF — Hess Corporation — Estudios Econémicos Bladex. *El
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BLADEX tamafo de la burbuja representa el volumen de reservas totales que tiene cada pais.
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Disclaimer

El presente documento ha sido elaborado por el equipo de Estudios Econémicos de Bladex con fines exclusivamente
informativos y educativos. La informacién, opiniones y proyecciones aqui contenidas se basan en fuentes publicas
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recomendacion de inversion, una oferta, invitacion o solicitud para comprar, vender o suscribir instrumentos financieros,
valores o productos de ningun tipo, ni como asesoria financiera, legal, contable o fiscal.
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comercial ni una propuesta contractual de Bladex ni de ninguna de sus subsidiarias o afiliadas.

Bladex no asume responsabilidad alguna por las decisiones que el lector pudiera tomar con base en la informacién aqui
presentada. Se recomienda a los lectores realizar su propio analisis independiente y consultar con sus asesores profesionales
antes de tomar cualquier decisién de inversién o negocio.

Esta publicacién es propiedad de Bladex y su contenido esta protegido por las normas y regulaciones vigentes en materia de
propiedad intelectual. Queda prohibida su reproduccidn, distribucién, modificacién o uso, total o parcial, sin la autorizacién
previa y por escrito de Bladex.
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