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CARTA DEL DIRECTOR

Desgobierno corporativo

~—] n 2013 Colombia
ol celebré el millén

de barriles diarios.
J1___| Hoy, entre tropie-
zos de oferta, reservas de
gasalabajaygiros de politi-
ca, asoma un pais que po-
dria importar creciente-
mente el energético que an-
tes producia. El contraste
esbrutal y tiene factura: ta-
rifas, CO2 y menos caja pa-
blica. En 2023 Ecopetrol
transfiri6 ala Nacion $58 bi-

llones entre impuestos, re-’

galias y dividendos; .en

- 2024 esa cifra cayo0 a cerca

de $42 billones. La diferen-
cia son unos $16 billones
que equivalen a casi una
“tributaria2022”. No es des-
tino: es el efecto de decisio-
nes que frenaron oferta y
elevaron la dependencia.

La presion no cede. En

2024 la utilidad neta de Eco-

petrol bajo a $14,9 billones

(-22% anual) y para 2025 el
Gobierno presupuesto divi-
dendos mucho menores. Al
mismo tiempo, la accién ha

estado bajo castigo: en
2024 cay6 cerca de 28% y
2025 ha sido volatil en me-
dio de sobresaltos de go-
bierno corporativo.

El frente del gas es el ta-
16n de Aquiles. Lasreservas
probadas cayeron13%a5,9
afios y, por oferta insufi-
ciente, el pais esta impor-
tando mas. Naturgas y Pro-
migas advierten que, de

persistir la dependencia, |

las tarifas podrian escalar,
enel peor caso, hasta casiel
50% hacia 2026; ademas,
cada afio de atraso en el gas
costa afuera después de
2031 puede costar $4-5 bi-
llones adicionales. El man-
tenimiento de SPEC (Carta-
gena) evidencié la fragili-
dad del sistema y obligd a
planes de contingencia; va-
rias comercializadoras
anuncian alzas de hasta
36% en 2025. Una transi-
cionseriano puede apoyar-
se en promesas: necesita
moléculas a tiempo.

Paradéjicamente, produ-

Interferencias y
vetos estratégi-
cos destruyen
confianza. Una
empresa listada
en bolsa como
Ecopetrol exige
estabilidad, mé-
rito y metas

de creacién

de valor”.

cir menos termina contami-
nando mas.

Sustituir gas local por
GNLimportado y diésel, no
solo encarece la energia
sino que afiade mayor emi-

siones de CO2 por logistica
y combustion. Esa es la
ecuacion de la improvisa-
cién: energia mas cara y
mas sucia.

El gobierno corporativo
importa. Ecopetrol cotiza
enNueva Yorky debe estian-
dares. Sin embargo, la ines-
tabilidad directiva y las se-
fiales politicas han erosio-
nadolapercepcion de auto-
nomia: del llamado presi-
dencial a vender el negocio
defrackingenEE. UU. enel
Permian, hasta la renuncia
de Ménicade GreiffalaJun-
ta, que dejo al directorio en
jaque por la cuota de géne-
ro. Son episodios que afia-
den incertidumbre y des-
truyen valor.

La narrativa oficial dice
que “hay gas suficiente”.
Los datos dicen otra cosa:
déficit firme proyectado, re-
servas a la baja y salida de
socios estratégicos. Shell y
otros han abandonado o pe-
dido renunciar a bloques
costa afuera, mientras la

conflictividad social y los
cuellos de consulta previa
frenan proyectos. Sin un
desbloqueo regulatorio y
social y sin diversificar fuen-
tes con criterio técnico, no
ideologico, el pais pagara
mas por una energia mas su-
ciay dependiente. ‘

¢Qué hacer? Tres obvie-
dades que requieren deci-
sion: 1) blindar el gobierno
corporativo (mérito, estabi-
lidad, independencia y me-
tas de creacion de valor); 2)
acelerar elgasy petréleona-

ccional (costa afueray onsho-

re) y la infraestructura que
lo conecta al consumidor,
con cronogramas, respon-
sables y permisos con tiem-
pos ciertos; 3) reordenar la
transicion: renovables si,
pero integradas al sistema
y al territorio, y sin desfi-
nanciar a la empresa que
masrecursos le ha transferi-
do al Estado esta década. Si
no, nos espera la ecuacién
perfecta: tarifas al alza, mas
importaciones, menos em-
pleo y un fisco urgido de
nuevas “tributarias” para
tapar el hueco que deja la
politica energética. Tene-
mos geologia; falta decisiéon
yuncalendario conrespon-
sables.



