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ue el nombre
de Ecopetrol
haya sido
mencionado
enmas deuna
ocasién du-
rante el dis-
curso deWosesion presiden-
cial muestra la preocupa-
cién con la que tradicional-
mente se ha conocido como
lajoyadelacoronadel patri-
monio publico. Aparte de
que la empresa fue descrita
el viernes por Abelardo De
La Espriella como “alevosa-
mente depredada” durante
el cuatrienio que acaba de
terminar, el mandatario
también hablé de recuperar
susolidez.

Lo que esta en juego no es
poca cosa. Basta recordar
que se trata de la sociedad
mas grande del pais, segun
diferentes métricas: la d
mayores ventas, activos o
patrimonio, ademas de la
que mas aporta a las finan-
zas publicas.

Tansoloenlo queserefie-
re a este 1ltimo acapite, los
pagos hechos a la Nacién y
las regiones entre 2023 y
2025ascendieronacercade
130 billones de pesos, entre
impuestos, dividendos y re-
galias. Hace tres afios el
monto entregado fue equi-
valente al 11 por ciento del
Presupuesto Nacional co-
rrespondiente, aunque di-
cha participacién disminu-
y6 desde entonces por cuen-
ta de factores que incluye-
ronlos preciosinternaciona-
les de los hidrocarburos y
las propias circunstancias in-
ternas del conglomerado
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La recuperaciéon de Ecopetrol quedd
definida el viernes como una de las
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trasaRoasele concedié una
larga licencia no remunera-
d:

a.
Pero més alla de lo conse-
guldo, un examen a los esta-

Para in-

revela varias

teresado en las noticias re-
sultadesconocido que aque-
lla que fuera la compaiiia
mas admirada por los co-
lombianos se convirti6 en
fuente de escandalos. Apar-
tedeloslios judiciales de Ri-
cardo Roa, quien ocupé la
presidencia de la firma des-
de el segundo trimestre de
2023 hasta hace unos dias,
lasdenunciasrespectoama-
nejos turbios y nombra-
mientos de personas cues-
tionables se multiplicaron
enlaprensa.

Tras un paso tan acciden-
tado, por decir lo menos,
ahora viene el reto de en-
mendar laplana. Yase pusie-
ron en marcha los mecanis-
mos que conduciran alare-
composicion de la junta di-

rectiva, lacual, asuvez, ten-
dra que designar al equipo
directivo que debera poner
lacasaenorden.

Lo primero deberia ocu-
rrir a mediados de septiem-
breylosegundo en las sema-
nas siguientes, a sabiendas
deque hay decisionesquere-
quieren tomarse con urgen-
cia. Unas estan relacionadas
conelgirodel negocioyotras
con las investigaciones inter-
nas, las cuales deberian des-
embocar en denunciasy pro-
cesos penales en la medida
en que se construyan casos
solidos. Ambas son priorita-
rias, perono tendrian que in-
terferir entre si, sobre todo
cuando de lo que se trata es
de retomar el rumbo perdi-
do.

Los datos hablan

No faltara quien sefiale
que el sentido de alarma es
injustificado alaluz del mas
reciente informe de resulta-
dos. Lasemana pasada, Eco-
petrol sefial6 que durante el
segundo trimestre de 2026
sus ingresos consolidados
ascendieron a algo mas de
40billones de pesos, conun
incremento del 35 por cien-
to frente al mismo periodo
del afio previo. A su vez, las
utilidades netas subieron
235por cientoy enelacumu-
lado delsemestre, seacerca-
ronalos 9 billones de pesos.

Nada de eso es desprecia-
ble, por supuesto. Clara-
mente, el salto en la cotiza-
cioén del petréleo, ocasiona-
do por el cierre del estrecho
deOrmuzen el Medio Orien-
te, acab6 siendo determi-
nante para que llegaran re-
cursos importantes que no
estaban previstos. Almismo
tiempo, hubo logros en
otros segmentos, mérito de
unaadministraciéninterina
que tomo las riendas mien-

fragllldades La primera es
una aparente contradiccion,
pues, a pesar de ganancias
elevadas, la situacion de la
caja se deterior6 de manera
significativa y raya en lo pre-
ocupante. El motivo princi-
pal fue la exigencia guberna-
mental de distribuir dividen-
dos, cuyo giro se pudo hacer
gracias a un aumento de la
deuda que, por primera vez,
super6 los 30.000 millones
dedolares.

Igual de inquietante es el
descenso en la produccion
de crudo, que ahora apenas
supera los 700.000 barriles
diarios, unos 50.000 menos
que un afio atras. El declive
acabo siendo superior al es-
perado y tiene que ver con
gastos de capital inferiores a
losestablecidos originalmen-
te, que a su vez se traducen
en menos hidrocarburos ex-
traidos. Como la liquidez se
ha estrechado tanto, ciertos

En la medida en que este se
intensifique, el parque de
generacién térmica esta
obligado a incrementar su
contribucién al sistema in-
terconectado para que un
apagon no se vuelva obliga-
torio, pues las hidroeléctri-
cas veran reducida su capa-
cidad por la falta de agua.

Frente a dicho escenario,
Ecopetrol emerge como un
jugador critico. De un lado,
tiene a su cargo la entrega
de més de 34.000 barriles
de combustibles liquidos al
dia, los cuales son indispen-
sables para mover varias
plantas que, en conjunto,
cuentan con una capacidad
de 1.239 megavatios, una
suma que no es menor.

Por otra parte, la compa-
fiia resulta clave para suplir
la demanda interna de gas
natural, que ahora es mayor
debidoalanecesidad deim-
portar lamolécula. Dos pro-
yectos de regasificacion,
que estarian concluidos an-
tesde que'termine 2026, ase-

gurarian que las térmicas
que utilicen ese combusti-
ble puedan contar con el su-

posibles dependeran de fac-
tores adicionales, Ecopetrol
puededisminuir esa probabi-
lidad si hace lo que le corres-
ponde. En cambio, de llegar
aatrasarse ensus compromi-
sos, letraeriadolores de cabe-
zaadicionalesal pais, imposi-
bles de solventar de otra ma-
nera.

Mientras la firma hace lo
que le corresponde, tam-
bién podria recibir un apo-
yo importante en otro fren-

te. Se trata del Fondo de Es-

tabilizacién de Precios de
los Combustibles que admi-
nistra. Este registra un défi-
citsignificativo -en 2026 po-
dria ascender a 12 billones
de pesos- cuyo origen es el
diferencial entre el valor del
galon de lagasolina corrien-
teydiésel en el ambitointer-
noy elinternacional, el cual
es una obligacion a cargo de
la Nacién, pero que esta se
demora meses en saldar.
Irénicamente, cuando la

cotizacion del petroleo au-
menta, como pasé en los dl-
timos meses, el saldo en
rojoacaba creciendo conra-
pldez Como se trata de una

grandes prioridades del nuevo gobierno.

llar los yacimientos de gas
identificados en el Caribe,
graciasalos cuales se podria
recuperar laautosuficiencia
perdida. No menos impor-
tante es poner en marcha
proyectos que involucren
técnicas no convencionales
de extraccion de hidrocar-
buros, como el fracking,
paralo cual ya existe un mar-
coregulatorio.

Asi, el uso de combusti-
bles fosiles empiece a dismi-
nuir de manera gradual en
el mundo, los analisis mas
serios muestran que, toda-
via a mediados de siglo, se-
guirdn siendo un compo-
nente fundamental delama-
trizenergética. Colombia co-
meteria un error garrafal si
pierde su soberania en este
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129 compafiias. De éstas, el
conjuntomdsimportante as-
ciende a 21 en areas que van
desde la exploracion y pro-
duccién de crudo, hasta la
refinacion y la petroquimi-
ca, pasando por el manejo
de oleoductos y la distribu-
cién de energia.

Manejar semejante empo-
rio demanda conocimiento
y capacidades gerenciales
de primera linea. Es por eso
que el proceso de seleccion
de un nuevo presidente de,
la organizacion necesita ha-
cerse de manera rigurosa,
para asegurar que solo los
profesionales mejor califica-
dos lleguen a la recta final y
lajuntadirectiva emitasuve-
redicto con la mayor inde-
pendencia posible.

Tal anhelo resulta muy
distinto a convertir un acti-
voesencial enuninstrumen-
toparapromover unadeter-
minada ideologia o volverlo
una especie de apéndice de
laCasade Narifio, como ocu-
rri6 en la administracion
que acaba de terminar. Asi
mismo, eliminar de planola
corrupciényadoptarlasme-
didas preventivas para im-
pedir cualquier asomode ve-
nalidad solo sera posible. si
desdelomasal tiade

campo y queda a
las condiciones que le im-
pongan otros, sobre todo
cuando hay indicios de que
cuenta con recursos natura-
les suficientes para abaste-
cersusrequerimientos tutu-
TOS.

Conseguir semejante obje-
tivo serd mas sencillo si Eco-
petro] dlspone delavisiony
técnica indis-

recor oncon-  ministro ad do para se- niinte-
secuencias indeseables, del guir operando. reses, el Mlnlslel’lo de Ha-
estilodelaanotada. Tampoco se puede desco-  ciendase tomasutiempo en

De alguna manera, se es-
tan pagando los platos rotos
de una politica piiblica que
en los ultimos cuatro afos
condujo a la suspension de
las actividades explorato-
rias en este sector y a la au-
sencia de nuevos contratos
de explotacion. Debido a tal
circunstancia, las reservas
recuperables han caido, es-
pecialmente las de gas natu-
ral, afectando de paso la se-
guridad energética de Co-
lombia. En lo que atafie ala
empresa, algo se ha podido
compensar con mejoras en
las técnicas de recupera-

nocer que la empresa cuen-
taconunaimportante capa-
cidad de autogeneracion,
que en tiempos normales se
utiliza para suplir las necesi-
dades internas. Una nueva
norma permite que, en caso
de haber excedentes, estos
pueden ser despachados a
lared piblica, conlo cual se
lograria disminuir los cue-
llos de botella que tenga la
ofertay, eventualmente, evi-
tar un racionamiento.
Quienes saben del asunto
sostienen que los cinco me-
ses que vienen son criticos,
pues esa es la ventana de

ciéndelosyac

idaf

tentes y la contribucion de
los campos de la zona del
Permian en Estados Unidos,
peroellonodisimulaunade-
bilidad quelos expertos cali-
fican de estructural.

Esoquiere decir que, aun-
que el mas reciente estado
de pérdidas y ganancias
hayamostrado unresultado
positivo por cuenta de una
buena coyuntura de pre-
cios, no es suficiente para
despejar dudas mas profun-
das. Tal como se encuen-
tran las cosas, la compaiiia
requiere contar con mucho
mas musculo, tanto en lo fi-
nanciero como en lo geren-
cial, parasolventar unareali-
dad desafiante.

¢Parte delasolucién?

Y esa lista de retos inme-
diatos comienza con el ma-
nejo de las dificultades que
acompafian el fenémenocli-
matico de EINifio, queyaha
comenzado a manifestarse.

rarse con miras al momen!o
mas duro de la sequia a co-
mienzos del afio que se aso-
ma. Aunque los cortes de luz

Seestan
pagando los

® platos rotos de
una politica
publica que, en
los tltimos cuatro
anos, condujo ala
suspensionde las
actividades
exploratorias en
estesectoryala
ausenciade
nuevos contratos
de explotacion.

cancelarla, pero el costo fi-
nanciero termina siendo
asumido por Ecopetrol, lo
cual no deberia ser asi.

¢Yahora?

Los pendientes no termi-
nan ahi. Aunque todavia fal-
taparaquese cierre el balan-
ce de este ejercicio conta-
ble, resulta factible que el
monto de las utilidades aca-
be siendo atractivo y que
una parte importante se dis-
tribuya en forma de dividen-
dos el afio que viene. Pero
esos giros deberian distri-
buirse a lo largo de varios
mesesy dejar de concentrar-
se en un solo contado para
no volverse un problema de
caja, como paso en 2026.

Tampoco se puede olvi-
dar que hay lios a la vuelta
delaesquina que

pensables para tomar deci-
siones que les agreguen va-
loralosaccionistas y benefi-
cien a los colombianos. La
responsabilidad incluye las
exigencias propias de admi-
nistrar bien un grupo em-
presarial que comprende

manera ejemplar y contun-
dente ante cualquier indicio
deabuso.

Por tal razon, hay que
prestarle toda la atencién a
los principios del buen go-
bierno corporativo. Tam-
bién esimperativo saber mi-
rar hacia atras para apren-
der delos errores y casngar
a quienes hicieron picar-
dias, mientras los ojos estan
puestos en los retos que vie-
nen. Esa es la forma de con-
seguir que lajoya dela coro-
nadel patrimonio estatal re-
cupere el lustre perdido y
que la iguana que la repre-
senta logre cambiar de piel.
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SUBASTA ENTIDADES VARIAS - 12 DE AGOSTO DE 2026 CON CIERRE 10:30 AM.

RECIBIMOS OFERTAS A PARTIR DE LAS 12:00 M DEL 11 AGOSTO DE 2026:

& & LOTE DE TERRENO CON BODEGA: Ubicado en Cogua,
construidos. 8%

con convertirse en un pro-
blema mayusculo si no se
atiendendesdeya. Por ejem-
plo, el 60 por ciento de los
vencimientos de la cuantio-
sa deuda esta concentrado
enun periodo de cinco afios
apartir de 2029.

Aclarar el panorama en
puntos cruciales como los
mencionados traeria otros
beneficios. Hoy por hoy, ala
empresa le cuesta mas con-
seguir recursos que abuena
parte de sus pares en Améri-
ca Latina, lo cual se traduce
en decenas de millones de
dolares adicionales en pago
deintereses.

Sin embargo, el asunto
crucial es el de contar con
fondossuficientesyrelativa-
mente baratos paradesarro-

<3 CAMIONETAS: Hyundai G
€ PIOKUPS | DOBLE CABINA: Renault
Colorado/2022, Ve

Cundinamarca, con 1.667 m’

'DR-200/2008, AMCEN y SuzukiTS-125/2006.

escrtoros, estanteras,lockers, ik ups,

insttucional

NUEVOS VEHICULOS CADA SEMANA. NUEVAS OPORTUNIDADES PARA TL. JPRESENTA

TU MEJOR OFERTA! - 13 DE AGOSTO DE 2026 CON CIERRE 2:30 PM:
& AUTOMOVILES: Suzuki Baleno /2024, Kia Soluto 2025 y 2026, y Renault Logan/ 2026.
5 CAMIONES: Chevrolet NKR 2020 y 2021, Hino Dutro 2021 y 2022, Foton FHR /2023,
Chevrolet NPR /2016, Intemational 4300 /2012 y Mercedes-Benz Atego 1725 2007 y 2008.

jolkswagen Amarok /2021, Nissan

Chevrolet Montana/2025.4§ ESTACAS: Nissan Frontier 2021 y 2048 UTILTARIS Y

ESPECIALES: Renault Trafic Panel2022 y Renaut Master Ambulancia/2023.<4
BMWX3 /2021,

Vigus Plus/2023 y

RESIDUOS DE APARATOS ELECTRICOS ¥ ELECTRONICOS - RAEE 19 DE AGOSTO -

Apertura de

Nuestras dnicas lineas de contacto son:

{Bogot: 3153552560, 3153764076, 3155551310,
Medellin: 3164656957 Barranquilla: 3168300964,
Soporte: 3168802570, 3174254284, 3185383953,
3173126397 @ 3153573708

E-mail: eimartillo@bancopopular com.co
‘EIMartilo del Banco Popularno utiizaintermedidrios.
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