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La situacién financiera y estratégica de Ecopetrol se ha convertido en uno de los temas mas
sensibles dentro del debate econdmico y politico en Colombia. La empresa estatal,

considerada durante décadas como la “joya de la corona” del aparato productivo nacional y
una de las principales fuentes de ingresos fiscales del pais, enfrenta un escenario complejo
marcado por la reduccion de utilidades, cuestionamientos sobre su estrategia corporativa y

un entorno internacional gue observa con atencion su evolucion.

La importancia de Ecopetrol dentro de la economia colombiana es dificil de exagerar. La

compaiiia no solo ha sido histéricamente el principal productor de hidrocarburos del pais,
sino también una de las mayores generadoras de dividendos para el Estado, accionista
mayoritario de la empresa. Sus resultados financieros han tenido una influencia directa
sobre las finanzas publicas, |a estabilidad fiscal y |a financiacion de programas sociales del

gobierno.

En ese contexto, el deterioro progresivo de sus resultados financieros en los Gltimos afios
ha despertado preocupacion entre analistas economicos, inversionistas, sindicatos de
trabajadores y sectores del mercado energético.

El peso de Ecopetrol en las finanzas nacionales

Durante afios, Ecopetrol se consolidé como uno de los pilares de las finanzas publicas
colombianas. Sus utilidades y dividendos aportaban recursos significativos al presupuesto

nacional, permitiendo financiar programas sociales, inversion publica e infraestructura.
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En 2022, al final del gobierno anterior y en el inicio de la administraciéon de Gustavo Petro,
la empresa generd ingresos para la nacién por aproximadamente 33,4 billones de pesos.
Esa cifra reflejaba no solo la rentabilidad de la compafiia, sino también el impacto positivo
de los altos precios internacionales del petréleo en ese momento.

Sin embargo, los resultados posteriores muestran una tendencia descendente que ha
llamado la atencion del mercado. Para 2023, el aporte de Ecopetrol a las finanzas publicas
se redujo a 19,1 billones de pesos. En 2024 la cifra bajo a 14,9 billones, y para 2025 los
resultados reportados reflejaron utilidades cercanas a los 3,1 billones de pesos.

Esta evolucion representa una caida significativa en menos de cuatro afios y ha generado
interrogantes sobre la sostenibilidad financiera de la compafiia y su capacidad para seguir

cumpliendo el papel que historicamente ha desempefiado en la economia colombiana.

La politica energética y la reduccién de la exploracion

Uno de los factores que analistas econémicos mencionan en el debate sobre Ecopetrol es la
politica energética adoptada por el gobierno actual. Desde el inicio de la administracion de
Gustavo Petro, el discurso oficial ha enfatizado la necesidad de avanzar hacia una transicion
energética que reduzca la dependencia del pais de los combustibles fésiles.

En ese contexto, el gobierno anuncio la decision de no firmar nuevos contratos de
exploracion petrolera, una medida que generd debate dentro del sector energético. Aunque
los contratos existentes contintian operando, la ausencia de nuevos proyectos de
exploracién plantea interrogantes sobre la reposicién de reservas en el mediano y largo

plazo.

La exploracién es un componente fundamental para cualquier empresa petrolera, ya que
garantiza la identificacion de nuevos yacimientos que permitan sostener la produccion
futura. Sin nuevos descubrimientos, las reservas existentes se agotan gradualmente, lo que
puede afectar la capacidad productiva de la compafiia.

En paralelo, la estrategia energética ha priorizado el desarrollo de proyectos asociades a
energias renovables y otras alternativas dentro del proceso de transicion energética. Sin
embargo, varios analistas sefialan que estos proyectos alin no generan ingresos

comparables a los que histéricamente han aportado los hidrocarburos.

Los efectos en el mercado y la reputacion corporativa

Ademas de los debates sobre la politica energética, la compafiia también ha enfrentado
episodios que han impactado su percepcién en los mercados financieros. Ecopetrol cotiza
en bolsas internacionales y cuenta con inversionistas minoritarios, por lo gue su

desempefio corporativo es observado de cerca por el mercado global.

Los cuestionamientos sobre la gestion empresarial y las controversias que han rodeado al
actual presidente de la compafiia, Ricardo Roa, quien ha sido imputado por la fiscalia por
trafico de influencias y contratacién indebida, han generado preocupacién entre algunos

inversionistas sobre la gobernanza corporativa de la empresa.

La reputacion de una empresa energética en los mercados internacionales es un activo
estratégico. La confianza de los inversionistas influye en el valor de las acciones, el acceso
a financiamiento y la capacidad de atraer capital para proyectos de expansion. Para el 20
25 Ecopetrol ya habia perdido gran parte de su valor.

En este contexto, cualquier sefial de inestabilidad administrativa o de incertidumbre
estratégica puede traducirse en presiones sobre la valoracion de la compafiia en los
mercados que al momento observan su descenso en el valor de las acciones y la valoracién

general de |la empresa.

El impacto sobre los inversionistas y el mercado
accionario

Aunque el Estado colombiano mantiene la mayoria accionaria de Ecopetrol, la empresa
también cuenta con participacion de inversionistas privados, tanto nacionales como
internacionales. Estos accionistas minoritarios han sido parte del modelo corporativo de la
compafiia desde su apertura al mercado de capitales.

La caida en las utilidades y las fluctuaciones en el valor de las acciones afectan
directamente a estos inversionistas, quienes dependen del desempefio financiero de la

empresa para obtener rendimientos.

El mercado accionario suele reaccionar con sensibilidad ante los cambios en la estrategia
empresarial, las perspectivas del sector energético y las condicienes macroeconomicas
globales. En el caso de Ecopetrol, las discusiones sobre el futuro del petréleo en la politica

energética colombiana han afiadido un elemento adicional de incertidumbre.

En los tltimos 3 afios del gobierno de Gustavo Pettro, 2023-2025, Ecopetrol ha sufrido una
caida considerable equivalente al 51,1% del valor de su la Bolsa de Valores de Colombia.
La accion, superaba los 3.600 pesos en marzo de 2022, cerro el 2025 en los 2.420 pesos
por accion, luego de fluctuaciones importantes que bajaron el valor ponderado de la

empresa.

Uno de los analistas consultados per IFMNOTICIAS se refirié a Ecopetrol de manera
coloquial, para que fuera mas comprensible, la accién del gobierno y lo que ha hecho con la

empresa, al sefialar que el gobierno tomé a la estatal petrolera, "como la vaca lechera y el

Gobierno Petro la ordefid, o mejor la secéd”, y apunté con humor que la iguana, simbolo de

Ecopetrol, hoy més bien podria ser una “pequefia lagartija”.



Asi las cosas, el escenario no es el mejor de cara a la Asamblea (General de Accionistas que
se realizara el préximo 27 de marzo.

Consecuencias fiscales para el Estado colombiano

La reduccion en los ingresos provenientes de Ecopetrol tambi€n tiene implicaciones fiscales
para el gobierno nacional. Durante afios, los dividendos de la empresa fueron una fuente
clave de financiacion para el presupuesto piblico.

Cuando esos ingresos disminuyen, el Estade ha debido buscar otras fuentes para cubrir sus
necesidades fiscales. Entre las alternativas disponibles se encuentran reformas tributarias,
emisién de deuda o ajustes en el gasto publico.

En los dltimos afios, el gobierno ha intentado impulsar reformas tributarias con el objetivo
de aumentar el recaudo. Algunas de estas iniciativas han enfrentado dificultades en el

Congreso, lo que ha obligado a explorar otras vias de financiacion.

El endeudamiento mediante la emisi6n de titulos de deuda publica es una de las
herramientas utilizadas por los gobiernos para financiar sus déficits. Sin embargo, el
aumento sostenido de la deuda también genera debates sobre la sostenibilidad fiscal en el
mediano, sobre todo, cuando ha tenido que comprometerse con pages excesivos por
intereses.

La seguridad energética en debate

Otro de los temas que ha surgido en este contexto es el impacto que |a politica energética
puede tener sobre la seguridad energética del pais. Colombia ha sido histéricamente un
productor importante de petréleo y gas en la regién, lo que le permitié durante afios

abastecer buena parte de su consumo interno.

La reduccién de la exploracién y el eventual agotamiento de reservas plantean preguntas

sobre |a capacidad futura del pais para mantener ese nivel de autosuficiencia energética.

Si la produccion doméstica disminuye significativamente, Colombia pedria verse obligada a
incrementar sus importaciones de combustibles, lo que implicaria una mayor exposicién a
las fluctuaciones de los precios internacionales poniendo en riesgo la seguridad energética
y dependiendo de proveedores internacionales, lo que deja Colombia en una posicion de
alta vulnerabilidad.

El debate sobre el futuro de Ecopetrol

El panorama actual ha abierto un debate amplio sobre el futuro de Ecopetrol y el papel que
debe desempefiar dentro de la economia colombiana en los préximos arios.

Por un lado, existe consenso sobre la necesidad de avanzar en procesos de transicion
energética que respondan a los desafios del cambio climatico y a las transformaciones del
mercado energético global.

Por otro lado, varios expertos advierten que una transicion energética requiere planificacion
gradual, inversiones sostenidas y mecanismos que permitan reemplazar progresivamente
los ingresos que actualmente provienen de los hidrocarburos.

Ecopetrol se encuentra en el centro de esa discusién. La empresa enfrenta el desafio de
adaptarse a un entorno energético en transformacién sin perder la rentabilidad que

historicamente la convirtio en uno de los activos estratégicos mas importantes del pais.
El resultado de ese proceso no solo determinara el futuro de la compafiia, sino también el

equilibrio fiscal y la estabilidad econémica de Colombia en los préximos afios. Ademas es

claro gue esto sera un punto clave en el marco de la campaiia electoral a la presidencia.
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