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Los dotos presentqdos en este mfo?’mq de tendencias
fueron propormonodos por las empresas dfiliadas a
~Acolgen, conforme a la informacion reportada por cada
una de ellas. Ademds, se utilizd informacion publica
sobre los recursos de generacion y la cantidad de
energio: generada durante el afio 2025, obtenida de XM.

El mforme ha SIdO elaborado con el maximo rigor y

%% precision pOSIble no obstante, la exactitud de los datos

presentados depende de la veracidad y completitud de
‘la informacion suministrada por los asociados y las
- fuentes consultadas. Por lo tanto, el gremio no asume
responsabilidad por cualquier inexactitud, omisién o
error que pueda derivarse de la informacion utilizada.

El propdsito de este documento es ofrecer una vision
general.de las perspectivas de las empresas asociadas
a Acolgen, fundamentada en los datos disponibles y
entregados de manera voluntaria por los asociados.
Estos datos abarcan aspectos comerciales, financieros,
de percepcion del sector y de tendencias de inversion,
los cudles reflejan las opiniones y expectativas de las
empresas en relacidn con el entorno econémico, las

: __,polltlcos publicas y las perspectivas y desafios del

desarrollo en el sector energético.
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El 2025 fue un ano de contrastes para el
sector de generacion eléctrica en
Colombia. Tras haber atravesado en 2024
un fendébmeno de El Nino fuerte, problemas
de suministro de combustibles para las
plantas térmicas y el mantenimiento
anual de la planta de regasificacion SPEC
sin las medidas de contingencia
suficientes, el pais superd con éxito la
coyuntura hidrolégica gracias a la
robustez y resiliencia de su parque de
generacion.  Los  aportes  hidricos
promedio durante 2025 aumentaron un
51% frente a 2024 y se ubicaron un 17% por
encima del promedio historico, lo que
permitid que el nivel de los embalses
pasara de su minimo histoérico de 28,57%
durante 2024 a cerca del 86% en
noviembre de 2025, segun datos de XM.
La generacion eléctrica total del Sistema
Interconectado Nacional aumentd un 1,4%
y la participacion de fuentes renovables
se elevd de 70,6% a 87,3%.

Cortesia: Celsia

Sin embargo, mientras el sistema se
recuperaba hidrolégicamente, su
capacidad instalada  se contrajo. La
capacidad efectiva neta del Sistema
Interconectado Nacional (SIN) disminuyo
un 1,74%, al pasar de 21400 MW a 21.028
MW. Segun datos de XM, durante 2025 el
16% de las plantas solares en el mercado
tuvo que ser retirado de la operacion
comercial por no superar las pruebas
técnicas exigidas, lo que resultd en una
disminuciéon neta de 372 MW en toda la
capacidad del sistema. En términos
practicos, el avance en nuevos
proyectos durante 2025 fue insuficiente
para compensar la capacidad retirada:
la incorporacion de nueva capacidad
cubri6 apenas la mitad del déficit
generado por las plantas solares que
salieron del sistema. Esto ocurre en un
contexto donde la demanda de energia
eléctrica del SIN tuvo un incremento de
257% frente al ano anterior, con las
regiones Caribe y Centro liderando el
crecimiento (5,26% y 4,33%,
respectivamente). La combinacion de
una demanda en crecimiento y una
capacidad instalada que muestra una
contraccion plantea una senal de alerta
sobre la confiabilidad del sistema en el
mediano plazo.

-

En 2025, el nivel de los
embalses subié hasta el

gracias a que los aportes
hidricos superaron el promedio
historico en un 17%
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Cortesia: Vatia

En el frente institucional, los resultados de la
encuesta reflejan un entorno que combina
deterioros, estancamientos 'y algunas
mejoras  puntuales. Por segundo afio
consecutivo, el 100% de las empresas
asociadas percibe que la seguridad
empeord, y el 80% sefiala un debilitamiento
en la estabilidad normativa y regulatoria. Al
mismo tiempo, aspectos criticos como la
infraestructura de transmision, se
mantuvieron igual para la mayoria de las
empresas, lo que refleja cuellos de botella
que siguen sin resolverse. En contraste, la
calificacion de algunas entidades clave
mejord: la Comision de Regulacion de Energia
Eléctrica y Gas (CREG) subio6 1,6 puntos frente
a 2024, el Ministerio de Minas y Energia 0,9 y
XM 0,8, sugiriendo una mayor disposicion al
didglogo y fortalecimiento del enfoque técnico.

En el plano macroecondmico, Colombia
registrd una recuperacion del crecimiento
econdmico, que alcanzd el 2,6% frente al 15%
de 2024. Sin embargo, este dinamismo
convivié con un deterioro fiscal creciente: el
déficit primario se amplid, la regla fiscal fue
suspendida y el nivel de endeudamiento
pUblico continud en ascenso. Estas presiones
llevaron a que Standard & Poor's redujera la
calificacion de riesgo soberano de Colombia.
Este panorama, enmarcado en la proximidad
de los elecciones presidenciales de 2026,
anade un factor adicional de incertidumbre
para las decisiones de inversidon de largo
plazo que caracterizan al sector eléctrico.

En este contexto, la Asociacion Colombiana
de Generadores de Energia Eléctrica
(Acolgen) presenta la segunda edicion de su
InNforme de Perspectivas y Tendencias de
Inversion en el sector de generacion. Este
documento, construido a partir de la
encuesta aplicada al total de sus empresas
asociadas, cuyos detalles metodologicos se
describen en la siguiente seccion, ofrece una
lectura integral sobre las percepciones de los
directivos, las tendencias de inversion, el
desempefo econdmico de 2025 vy las
perspectivas para 2026.
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El universo de estudio de esta encuesta
estd compuesto por las 10 empresas
agremiadas a Acolgen, que en conjunto
representan alrededor del 75% de la
capacidad instalada del pais, lo que
convierte a sus respuestas en una
muestra fundamental para comprender
las dindmicas y necesidades del sector
de generacion eléctrica en Colombia.

Por segundo ano consecutivo, Acolgen
aplica esta encuestq, lo que permite no
solo capturar la fotografia de un
momento, sino comenzar a identificar
tendencias y cambios en la percepcion
de las empresas frente al entorno
sectorial. Con cada nueva medicion, el
instrumento permite identificar
tendencios de mayor alcance vy
enriquecer el andlisis sectorial.

Cortesia: EPM

Se disenaron dos tipos de cuestionarios. El
primero, orientado a aspectos comerciales
y financieros, fue diligenciado por los
equipos técnicos de las empresas, con
respuestas de 9 de las 10 asociadas. El
segundo, un cuestionario de percepciones
en formato de entrevista presencial o
virtual, fue respondido por los altos
directivos de las 10 empresas asociadas,
con el objetivo de conocer su lectura del
ambiente socioecondmico del pais y del
sector, asi como las tendencias de
inversion en sus companias.

Las respuestas individuales han  sido
tratadas de forma agregada y andnima,
con el fin de preservar la confidencialidad
de la informaciéon empresarial reportada.
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A continuacion, se presentan los hallazgos
de la encuesta de percepciones aplicada
a los altos directivos de las empresas
asociadas a Acolgen. El andlisis recoge las
principales preocupaciones identificadas
por los directivos tanto para 2025 como
para 2026, asi como su lectura del
ambiente socioecondmico del pais y del
sector, la gestion de las entidades
relacionadas y las condiciones de
seguridad en los territorios donde operan.
Los resultados constituyen un insumo
técnico para los responsables de la
formulacion  de  politicas  publicas,
reguladores y entidades vinculadas al
sector, al dar cuenta de las necesidades
que enfrenta la industria.

Cortesia: Acolgen

Perspectivas
futuras:
preocupaciones
2025 vs 2026

El gréfico 1 muestra las principales
preocupaciones reportadas por las
empresas asociadas en 2025 y 2026,
donde una mayor drea refleja un mayor
nivel de preocupacion. Los cambios en
las reglas del mercado se posicionan
como la principal preocupacion entre
las catorce categorias  evaluadas,
ocupando el primer lugar del ranking
tanto en 2025 como en 2026. Durante
2025, el sector enfrentd propuestas de
reforma estructural a las Leyes 142 y 143
de 1994, intentos de intervencion al precio
de escasez y la modificacion en la
liquidacion del Cargo por Confiabilidad.
Para 2026, esta preocupacion se
mantiene en el primer lugar. Persiste la
expectativa frente al proyecto de ley de
reforma del sector y continan medidas
regulatorias que dificultan la planeacion
de largo plazo, como la fijacion de precios
techo que distorsionan el despacho vy el
mercado de confiabilidad, junto con la
gestion insuficiente de las restricciones por
combustibles durante mantenimientos
criticos de infraestructura.

Los cambios en las

reglas del mercado encabezan
el ranking de preocupaciones
por segundo afio consecutivo,

en una lista de catorce
categorias evaluadas




En segundo lugar, se encuentran los
riesgos de impago por parte de los
compradores de energia, que pasaron
del tercer al segundo lugar del ranking. La
situacion estd vinculada a los retrasos
acumulados en el pago de subsidios, la
deuda por opcion tarifaria y las
obligaciones pendientes de entidades
pdblicas. A esto se suma la situacion
particular de Air-e, que ha sido objeto de
debate sobre el nivel de intervencion
institucional y la asignacion de recursos al
Fondo Empresarial, aspecto que las
empresas asociadas consideran relevante
para la estabilidad del sistema.

En conjunto, la deuda con el sistema
supera los $34 billones de pesos con
corte a julio de 2026, de los cuales $19
billones corresponden a compromisos
pendientes con los generadores de
energia. El riesgo es de cardcter
sistémico: cuando las comercializadoras
no pueden cumplir sus obligaciones de
pago con los demdas eslabones de la

cadena, los transmisores y distribuidores
ven comprometida su capacidad de
invertir en redes y en mejoras de calidad
del servicio, y los generadores enfrentan
restricciones para sostener la operacion
y desarrollar nuevos proyectos. En dltima
instancia, es la confiobilidad vy la
estabilidad del sistema eléctrico en el
mediano y largo plazo lo que queda en
riesgo.

En tercer lugar, se encuentran las
limitaciones en el acceso y costo del
financiamiento. Esta preocupacion, que
en 2025 ocupaba el octavo lugar del
ranking, escalé de manera significativa
en el radar. Las empresas asociadas
reportan que proyectos que
anteriormente cerraban financieramente
hoy ya no lo hacen, y que la percepcion
de riesgo pais junto con la presion al alza
en las tasas de interés han deteriorado
las condiciones de financiacion tanto en
capital como en deuda.

'Boletin energético #350 XM. 10 de julio de 2026.

Cortesia: TermoValle



Graficol.
Mapa de preocupaciones
del sector 2025 vs 2026

Radar - Mayor drea = mayor preocupacion

( ® 2026 2025 >

Financiamiento

Falta infra. Costos
transmision operativos

c
o
= .
I g Conflicto Impago
@2 .grupos compradores
S0 ilegales
% (0))
89 '\ °
o5 )

-
&3
™ on

Conflicto ) b Variabilidad
comunidad climatica
°
o (]
°
Remuneracién Condiciones
energia globales
Tramites Cambios
UPME regulatorios
Permisosy
licencias

Para 2025 se filtraron solo las rankings 1 a 6 de cada
empresa para homogenizar con 2026.

Fuente: Asociados Acolgen, 2026.



En cuarto lugar, se identifican los
impactos de la variabilidad climaticaen
la generacion. Esta preocupacion
continda en el 2026 ante la posibilidad de
un nuevo evento hidroldgico adverso,
combinado con condiciones geopoliticas
internacionales que podrian afectar el
precio de los combustibles,
particularmente el Gas Natural Licuado
(GNL). Al respecto, el IDEAM ha confirmado
que las condiciones de El Nino ya estan
presentes tanto en el océano como en la
atmosfera? Asimismo, la Oficina Nacional
de Administracion Ocednica y
Atmosférica (NOAA, por sus siglas en
inglés) advierte que el fendmeno
continuard  intensificGndose  durante
2026, con un 97% de probabilidad de que
persista hasta comienzos de la primavera
de 20272

En quinto lugar, se encuentra la
conflictividad asociada a grupos
ilegales en la ubicacion de proyectos.
Aunqgue las empresas reportan que no se
han presentado incidentes directos
mayores en sus instalaciones durante
2025, la creciente presencia de grupos
armados en las zonas de influencia de los
proyectos de generacion sigue siendo
una preocupacion latente. Ademds, se
ha reportado un aumento generalizado
de la inseguridad que se manifiesta en
robos en plantas, dificultades para el
transito de personal técnico y presiones
sobre las operaciones rutinarias.

En sexto lugar, se identifica el
incremento en los costos operativos,
que escala seis posiciones frente a 2025.
Varios factores confluyen en esta
presion: el encarecimiento de los
insumos  para las  Fuentes  No
Convencionales de Energia Renovable
(FNCER); el impacto del ajuste del salario

mMinimo sobre los costos laborales; y las
condiciones adversas del mercado. El
resultado es un escenario de presion
sobre |la estructura de costos del sector.

En contraste, las dificultades en la
obtencidon de permisos y licencias han
generado en 2026 una  menor
preocupacion comparativa entre las
empresas asociadas. Esta tendencia se
explica, en parte, por avances normativos
relevantes en materia de licenciamiento
ambiental para FNCER. El Decreto 852 de
2024 del Ministerio de Ambiente vy
Desarrollo Sostenible (MADS) redistribuyd
las competencias de licenciamiento: la
Autoridad  Nacional de  Licencias
Ambientales (ANLA) asumi6é proyectos
desde 50 MW (antes > 100 MW), mientras
que las Corporaciones Autbnomas
Regionales (CAR) tienen a su cargo
proyectos entre 10 MW y 49,9 MW. A esto
se suman los Decretos de Licenciamiento
Ambiental con Diseno Optimizado: el
Decreto 1033 de 2025, que habilita la
Licencia Ambiental Solar (LASolar), y el
Decreto 1186 de 2025, que reglamenta la
licencia Ambiental Edélica (LAESlica),
instrumentos que  son  valorados
positivamente por el sector.

Cortesia: Celsia

2 Instituto de Hidrologia, Meteorologia y Estudios Ambientales (IDEAM,).

Boletin de prediccion climdatica y recomendacion sectorial. Julio de 2026.

#National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA).
https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/enso_advisory/ensodisc_Sp.shtml
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Ambiente
socioeconomico

Para analizar la evolucion del ambiente
socioeconémico del pais, se solicitd a los
directivos de las empresas asociadas a
Acolgen que valoraran distintos aspectos
que inciden en las decisiones de inversion
en nuevos proyectos de generacion,
indicando  si  durante 2025 estos
elementos mejoraron, empeoraron o se
mantuvieron iguales frente al ano 2024.
Los principales hallazgos se resumen a
continuacion:

e Por segundo afio consecutivo, el
100% de las empresas asociadas
perciben que la seguridad empeoro,
reflejando la preocupacion
compartida por todo el sector.

e El 80% de las empresas percibe un
debilitamiento en la estabilidad
normativa y regulatoria, una
tendencia que se repite por segundo
ano consecutivo 'y que resulta
especialmente preocupante dado
que la certidumbre normativa es la
pieza ancla para atraer inversiones de
largo plazo. Las empresas reconocen
que durante 2025 hubo mayor
disposicion al didlogo y mayor
autoridad técnica por parte del
regulador. Sin  embargo, persisten
factores que erosionan la confianza
inversionista: la adopcion de medidas
excepcionales via decretos que
eluden los procesos ordinarios de
consulta técnica, la desalineacion
entre los tiempos de la politica publica
del Ministerio y la regulacion de la
CREG, y la ausencia de senales claras
sobre la remuneracion de largo plazo
para nuevas inversiones. En conjunto,
estas condiciones dificultan el cierre
financiero y la decision de inversion en
nuevos proyectos y reducen la
predictibilidad del mercado.

Cortesia: EPM

En cuanto a la infraestructura de
transmision y los puntos de
conexion, el 60% indica que
permanecié igual, mientras que el
30% de las empresas considera que
empeord. La estabilidoad en esta
percepcion sugiere que los cuellos de
botella identificados el ano anterior
persisten sin resolucion clara a la
fecha. Las empresas senalan que
existen buenas intenciones
institucionales frente a la expansion,
pero no se observan avances claros
frente a los proyectos de transmision
que necesita el pais.

En la misma lineq, la infraestructura
adicional, tanto vial como social, en
los territorios donde se desarrollan
los proyectos sigue siendo una
deuda pendiente: el 60% de las
empresas indica que continGaigual
y el 40% opina que ha empeorado.
Esta condicion resulta relevante
desde dos perspectivas. Por un lado,
es una condicidn habilitante para
que los proyectos puedan ejecutarse
y, por el otro lado, es un factor clave
para su aceptacion en los territorios.
En ausencia de inversidon publica
previa en infraestructura territorial,
los proyectos energéticos suelen
asumir expectativas comunitarias
que exceden su objeto y alcance,
generando tensiones que afectan
su viabilidad.



e El 40% de las empresas considera

que los aspectos ambientales,
particularmente la facilidad para
obtener licencias, el 30% percibe un
empeoramiento, y el 30% considera
que sigue igual. Este caombio positivo,
frente al 58% que percibia deterioro
en la encuesta de 2025, se asocia con
los avances normativos recientes,
como la expedicion de la Licencia
Ambiental Solar y la Licencia
Ambiental Edlica, asi como la
redistribucion de competencias para
autoridades ambientales (ANLA vy
CAR). A estos factores se suma la
mejor disposicion y cumplimiento de
plozos  reportados  por  varias
empresas en su relacionamiento con
las autoridades durante 2025. Sin
embargo, persiste una brecha entre
los avances normativos 'y su
materializacion efectiva.

los esquemas de contratacion®
también permanecieron iguales para
el 70% de las empresas asociadas.

Sin embargo, las empresas advierten
que esta estabilidad no representa
por si misma una buena noticia: los
mecanismos siguen limitados a los
esquemas tradicionales  (Sistema
Centralizado  de  Convocatorias
Publicas  (SICEP),  contratacion
bilateral), sin  la flexibilizacion
necesaria para incorporar nuevas
tecnologias. A esto se suma que el
mecanismo de Comercializacion de
Contratos de Energia Eléctrica del
Mercado Regulado no fue
reglamentado oportunamente por el
Ministeri de Minas y Energia (MME)
durante 2025, lo que dejo sin avances
un instrumento clave para dinamizar
la contratacion de largo plazo. Desde
el mercado no regulado, las
restricciones y los costos estdn
empujando a los usuarios
industriales hacia la autogeneracion,
fendbmeno que los modelos actuales
no prevén adecuadamente.

Cortesia: Isagen

4Los esquemas de contratacion son los mecanismos mediante los cuales se formalizan las
transacciones de compraventa de energia en el mercado eléctrico colombiano.
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En materia social, el relacionamiento
con comunidades y los procesos de
consulta previa muestran una
percepcion relativamente estable: el
70% de las empresas indica que la
situacion permanecioé igual y el 20%
percibe algan deterioro. Si bien el
sector ha avanzado en construir
vinculos con los territorios donde opera,
persisten dindmicas que representan
un desafio compartido: el aumento de
vios de hecho en proyectos en
desarrollo 'y en operacion, y la
tendencia a canalizar hacia las
empresas solicitudes que
corresponden ser atendidas por las
autoridades territoriales y nacionales.
Estas situaciones apuntan a una
oportunidad de mejora clara: se
requiere fortalecer el acompanamiento
interinstitucional  del Estado que
responda a los desafios sociales que se
presentan en el territorio.

Finalmente, frente a la competitividad
de nuevas tecnologias FNCER
no hay un consenso claro: el 40%
de las empresas considera que la

competitividad mejoro, el 40% indica
que permanecio igualy el 20% indica
que empeord. De acuerdo con el
Costo Nivelado de Energia (LCOE)
publicado por Lazard, la tecnologia
solar experimentd una mejora
competitiva entre 2024 y 2025 al
pasar de 61 a 58 USD/MWh; sin
embargo, en 2026 revirtid esta
tendencia con un incremento del 18%,
alcanzando los 69 USD/MWh. Este
repunte coincide con las presiones al
alza reportadas por las empresas en
los costos de los equipos, derivadas
del retiro progresivo de los subsidios
chinos a la exportacion de maodulos
solares (cuyas devoluciones de IVA
bajaron del 13% al 9% en 2024 y se
proyecta su eliminacion completa
este ano), lo que encarece
directamente las importaciones del
pais. Por su parte, la tecnologia edlica
onshore mantiene una tendencia
sostenida al alza desde 2024: tras un
incremento inicial que la llevo de 50 a
61 USD/MWh en 2025, en 2026 registrd
un nuevo aumento del 1%, situéndose
en 68 USD/MWh®.

Grdfico 2. Evaluacion del ambiente
socioeconomico 2025 vs 2024

Estabilidad Normativa

Esquemas contratacion
Aspectos sociales

Aspectos ambientales
Competitividad tecnologias
Infra. transmision

Infra. vial/social

Seguridad

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
® Mejord Permanecio6 igual @ Empeord Fuente: Asociados Acolgen, 2026.
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Cortesia: EPM

Calificacion de gestion de entidades

En un siguiente ejercicio, los directivos evaluaron en una escala de 1 a 10 —donde 10
representa una gestion excelente— el desempeno de las entidades que se relacionan
directa o indirectamente con la operacion del sector eléctrico.

Grafico 3. Calificacion de gestion y
funcionamiento en 2025
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Fuente: Asociados Acolgen, 2026.
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Cortesia: EPM

En 2025, la CREG registrd una puntuacion
de 55, aumentando 16 puntos frente a
2024. Las empresas reconocen que
durante 2025 la CREG mostrd mayor
apertura a las discusiones técnicas. No
obstante, persisten aspectos que limitan
la efectividad de la gestion regulatoria. La
modificacion de las reglas del Cargo por
Confiabilidad fue senalada por los
empresas asociadas como una medida
con efectos desfavorables sobre la
planeacion financiera del sector. A esto se
suma que varios proyectos regulatorios
son publicados para comentarios pero
no llegan a ser expedidos en firme, y que
los plazos otorgados para comentarios
no siempre son suficientes para que los
agentes evalien adecuadamente las
implicaciones técnicas y financieras de
las medidas propuestas.

Adicionalmente, la entidad finalizd 2025 con
una composicion parcial de su equipo de
comisionados, lo que limitd su capacidad
de respuesta en temas establecidos en la
agenda de la CREG: la revision de las
garantios para el mercado mayorista, la
revision del Estatuto para Situaciones de
Riesgo de  Desabastecimiento, Ila
regulacion de sistemas de
almacenamiento, la modernizacion del
mercado, la definicion de incentivos para la
respuesta de la demanda y la preparacion
regulatoria frente a un fendmeno de El Nifio
con alta probabilidad para 2026.

El MME obtuvo una calificacion de 4,7, con
una mejora de 09 puntos frente a la
medicidn  anterior.  Las  empresas
reconocen que durante 2025 hubo mayor
interlocucion entre el Ministerio y el gremio,
y que avanzaron iniciativas importantes
en temas como autogeneracion remotay
coexistencias. Sin embargo, persiste una
tension en la  delimitacion  de
competencias entre el MME y la CREG, lo
que genera incertidumbre para los
agentes del mercado, ademds que no se
ha establecido una estrategia que
propenda por la viabilizacion  de
proyectos estratégicos en el corto,
mediano y largo plazo.

la Unidad de Planeacion Minero
Energética (UPME), por su parte, obtuvo
una calificacion de 4,7, descendiendo
0,4 puntos con respecto a la calificacion
anterior. Las empresas destacan la
disposicion de la entidad frente a
iniciativas  como la liberacion de
capacidad, pero advierten que los
planes de expansion de transmision adn
no se han materializado de manera
efectiva en obra ejecutada y que existen
problematicas frente a los tramites para
aplicar los incentivos tributarios.

La Superintendencia de Servicios de
Servicios Publicos Domiciliarios (SSPD)
obtuvo la calificacion de 3,3, la mdas baja
entre todas las entidades evaluadas en
2025, ademds de una caida de 1,2 puntos
frente a 2024. Las empresas asociadas
reportan una percepcidn de menor
independencia técnica en la gestion de la
SSPD, asi como preocupaciones sobre la
alineaciéon de algunas de sus actuaciones
con el marco de competencias
legalmente definido para la entidad.

El MADS obtuvo una calificacion de 4,1, con
un aumento de 0] puntos con respecto a
la evaluacion de 2024. Las demoras en los
trdmites de sustraccion de reserva forestal
siguen siendo una problemadtica. Por su
parte, el Departamento Nacional de



Planeacion (DNP) tuvo una calificacion de
43, las empresas senalan la menor
visibilidad del DNP en la planeacion
estratégica del sector y en la construccion
de instrumentos de politica como los
documentos CONPES.

En contraste, laos entidades con mejores
calificaciones fueron XM (6,8) y el Congreso
de la Republica (6,7). XM mejord 0,8 puntos
frente a 2024, reflejondo una percepcion
de mayor independencia técnica, buen
manejo de las garantias y de los procesos
continuos. El Congreso mantuvo su
posicion como entidad mejor valorada por
el respeto a la division de poderes y por su
rol en el andlisis técnico-legislativo de las
iniciativas de reforma al sector eléctrico.

Finalmente, las autoridades ambientales
mantienen calificaciones intermedias: la
ANLA obtuvo 5,8 y las CARs obtuvieron 5,9.
En este marco, el desempeno de la ANLA
percibe una mejora con respecto a 2024,
particularmente los tiempos de respuesta
y el cumplimiento de los plazos. No
obstante, la preocupacion se mantiene
frente a las CAR donde persisten
demoras en el trdmite de solicitudes y la
necesidad de fortalecimiento de la
capacidad operativa de estas entidades
para la evaluacion de licencias vy
permisos ambientales dentro de los
tiempos previstos.

Grdfico 4. Variacion en la calificacion
de entidades 2025 vs 2024
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Seguridad

La percepcidn de seguridad del pais
continda en niveles criticos. Durante 2025,
el 100% de las empresas asociadas
reportd un deterioro en este frente
respecto a 2024, replicando el resultado
de la encuesta del ano anterior. Al
desagregar por departamentos donde
las empresas tienen proyectos de
generacion, los territorios con la
calificacion promedio mds baja son
Caquetd y Norte de Santander gombos
con 1,0 sobre 10), seguidos por Cauca (2,5)
y Valle del Cauca (35). En el extremo
opuesto, Casanare (9,0), Boyaca (80) y
Quindio (8,0) son percibidos como los
departamentos mds seguros para el
desarrollo y operacion de proyectos.

En la comparacion afo a ano, la
percepcion de seguridad se deteriord en
la gran mayoria de los departamentos
evaluados en ambas aplicaciones de la
encuesta. Los deterioros mds notables se
presentan en Sucre (-23 puntos),
Risaralda  (-20), Magdalena  (-15),
Santander (-12), Cundinamarca (-10),
Narifio (-1,0) y Valle del Cauca (-1,0). Solo
tres departamentos mejoraron  su
calificacion frente a 2024: Casanare
(+1,0), Tolima (+0,5) y La Guajira (+0,1).

sector de generacion

[
C
o
(2]
o

2
L
9]
0]
o}
&
o
(a8

™

/
g
g
EI100% de las
empresas reporto

deterioro en seguridad

durante 2025

Cortesia: EPM



Grafico 5. Seguridad

en los territorios 2025
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Grafico 6. Variacion en seguridad por
departamento 2025 vs 2024
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Alindagar por las causas de los problemas
de orden publico en los departamentos
calificados como ‘inseguros’, se observa
una marcada heterogeneidad regional. En
la regién Caribe predomina la protesta
social y el vandalismo, con el 71% de las
menciones, seguida por la delincuencia
comun con el 29% restante. En la region
Tolima—Huila-Caquetd  (THC)  también
lidera la protesta social y el vandalismo
(60%), acompanada de los grupos al
margen de la ley (20%) y la delincuencia
comun (20%). En contraste, en las regiones
Valle y Sur (Cauca, Narifio y Putumayo), el
100% de las menciones corresponden a la
presencia de grupos al margen de la ley.
Antioquia, por su parte, registra las tres
problematicas de manera simultanea:
protesta social, grupos al margen de la ley
y delincuencia comun.

Cortesia: EPM

Grafico 7. Causas de inseguridad por

region
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Una vez expuestas las perspectivas de
las  empresas sobre el entorno
socioecondmico del sector, la siguiente
seccion aborda sus tendencias de
inversion. Los hallazgos reflejan la
resiliencia de las empresas asociadas a
Acolgen, que operan de manera
permanente para asegurar que los
colombianos cuenten con un servicio
de energia seguro y confiable, pese a
los desafios del entorno. Este
compromiso sostenido es 1o que
permite mantener la calidad de vida de
los usuarios y la productividad de las
empresas que dependen de la energia
eléctrica para operar.

Inversiones

Las inversiones en generacion de las
empresas de Acolgen alcanzaron los
$4,3 billones de pesos en 2025, lo que
representa un aumento del 60% con
respecto a las inversiones registradas
en 2024. Este monto total se compone
de inversiones para el aumento de
capacidad en proyectos tradicionales y
en Fuentes No Convencionales de
Energia Renovable (FNCER), asi como de
recursos destinados a la modernizacion,
repotenciacion de activos y actividades
de pre-inversion, tales como viabilidad,
desarrollo y trdmites de permisos. Es
importante destacar que, del total
invertido, el 53% corresponde
especificamente a FNCER, con $23
billones, cifra que refleja un incremento
del 19% frente a los $19 billones
invertidos en este mismo segmento
durante 2024.

Si bien esta cifra es significativa,
cdlculos de Acolgen, con supuestos de
2026, estiman que garantizar la
confiabilidad y seguridad energética
del pais en el mediano plazo requiere
inversiones del orden de $9 billones de
pesos anuales hasta 2033, distribuidas

aproximadamente en un 50% en
tecnologia solar, 30% en edlica onshore
y 20% a partir de pequenas centrales
hidroeléctricas. Esto implica que el nivel
actual de inversiones deberia
duplicarse para cerrar esta brecha.

De manera complementaria, las
empresas asociadas destinaron $701
mil millones a gastos de operacion y
mantenimiento (OPEX), orientados a
preservar el funcionamiento eficiente y
confiable de las plantas. Aqui se incluye:
mantenimiento preventivo, predictivo y
correctivo de equipos e infraestructura,
mantenimiento de equipos auxiliares,
inspecciones  técnicas, pruebas vy
monitoreo de condicion, sistemas de
seguridad industrial y contra incendios,
gestion de riesgos operativos,
geoldgicos y de emergencias, uso de
andlisis predictivo y herramientas de
diagnostico avanzado. Los gastos de
mantenimiento en 2025 tuvieron un
aumento del 39% respecto a los $504
mil millones registrados en 2024.

Por su parte, la inversion en innovacion,
investigacion y desarrollo tecnoldgico
ascendid a $395 mil millones. Esto
incluye implementacion de sistemas de
gestion de activos, mantenimiento
basado en datos, uso de andlisis
predictivo y herramientas de
diagnostico avanzado.

Cortesia: Enel
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Generacion de
empleo

Las inversiones realizadas no solo se
traducen en capacidad instalada vy
expansion del sistema, sino que sostienen
una estructura de empleo directo e
indirecto que contribuye al desarrollo
econdmico y social de los territorios.

Durante 2025, las empresas de Acolgen
emplearon a 7.784 personas en la
actividad de generacion. De este total,
5.768 corresponden a empleos directos
(74%) y 2.016 a empleos indirectos (26%),
lo que refleja el efecto multiplicador que
la operacion de las plantas de

generacion tiene sobre el tejido
econdmico local, a través de la
contrataciéon de servicios

especializados, mantenimiento, logistica
y apoyo comunitario.

En cuanto a la composicion de la fuerza
laboral, las mujeres representan el 29%
de la plantilla, mientras que los
empleados menores de 30 anos
alcanzan el 6% del total (463 personas).

Estas cifras revelan tanto los avances
realizados como la oportunidad de
seguir avanzando en materia de
equidad de género y vinculacion de
talento joven, aspectos en los que las
empresas asociadas han manifestado
compromisos de largo plazo.

Desempeno
econdomico

Para dimensionar la situacion financiera
de laos empresas durante 2025, se
presenta a continuacion el desempeno
de las principales variables econdmicas:
ventas, deudas, inversiones, costos
operativos 'y gastos. Los resultados
revelan un panorama mMmaAs presionado
que el ano anterior, reflejo del impacto
acumulado de  tres dindmicas
simultdneas: mayores hniveles de
endeudamiento, costos operativos en
ascenso y una contraccion en los
ingresos por ventas.

Cortesia: Celsia



Grafico 9. Desempefio econdémicodelas
empresas durante 2025

Ventas

Inversiones (D D
Costosop. (I I

Deudas

no

LO
AN
o
[q]
@)
ge)
Q
.9
£
o)
c
0
3
@

4 Desempe

Gastos D )
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
® Aumentd Permaneci6 @ Disminuyo Fuente: Asociados Acolgen, 2026.

Segun lo reportado por las empresas, el
56% de las empresas indico que el valor
total de sus ventas se redujo con
respecto a 2024. Unicamente el 33%
menciond un aumento. El 11% restante
reportd ventas estables frente a 2024.
Esto contrasta con la medicidon anterior,
en la cual el 73% de las empresas
habia reportado un crecimiento en
Sus ingresos.

El indicador que presenta la variacion
mdas preocupante en términos de
estructura financiera es el de deudas. El
67% de las empresas reportd que en 2025
aumentaron sus deudas, frente al 27% en
2024. Esto implica que dos de cada tres
empresas respondientes incrementaron
su nivel de endeudamiento durante el
ano, lo que sugiere el uso de
apalancamiento financiero como
mecanismo para sostener la operacion y
las inversiones comprometidas ante la
caida de ingresos.

Por su parte, 56% de las empresas
declard haber aumentado Sus
inversiones, esto representa  una
reduccidn sustancial frente al afo anterior,

donde el 82% de las empresas
respondieron afirmativamente.

Frente a los costos operativos y gastos,
el 449% de las empresas indicaron un
aumento en costos operativos y el 67%
un aumento en los gastos. Esto
configura una presion directa sobre los
margenes del negocio. En conjunto, la
combinaciéon de menores ingresos,
mayor endeudamiento y gastos en
ascenso describe un sector bajo tension
financiera creciente.

L~
Menores ingresos,

mayor endeudamiento
y gastos en ascenso:

/

un sector bajo tension

financiera creciente




Cancelacion de
proyectos

Un aspecto que contrasta con el
crecimiento de las cifras agregadas de
inversion es el marcado incremento en
el desistimiento de proyectos. En 2025 se
registraron 6 desistimientos por un total
de 1200 MW, cinco veces la capacidad
desistida en 2024 (240 MW en tres
proyectos). Estos 1200 MW desistidos
equivalen a la demanda conjunta de
Boyacd y Caldas, dos departamentos
que habrion podido ser abastecidos
con la energia de estos proyectos.

Los motivos declarados permiten
identificar un patron preocupante: en
2024 los desistimientos obedecieron a
un cambio estratégico del comprador
de la energia; sin embargo, en 2025 los
proyectos dimitidos reflejan barreras
estructurales del entorno. Se registraron
cuatro proyectos edlicos, que sumaban
700 MW, que no avanzaron por
problemas de viabilidad financiera y
falta de visibilidad en el punto de
conexion a la red, un proyecto solar de
400 MW que encontrd dificultades de
coexistencia con un proyecto del sector
hidrocarburos, y un proyecto solar
adicional de 100 MW cuya ejecucion se
vio bloqueada por retrasos en permisos
y por la incertidumbre regulatoria vy
politica que caracterizd el ano.

Revertir esta tendencia es urgente. Los
proyectos de generacion son inversiones

de largo plazo que  requieren
certidumbre regulatoriac  desde  su
concepcidn hasta su entrada en

operacion. La pérdida de cada proyecto
no solo representa capacidad que no
llegard al sistema, sino una sefnal que
erosiona la  confianza  de  los
inversionistas para emprender nuevos
desarrollos. Garantizar que los proyectos
en fases iniciales lleguen a su fase de

operacidn exige, ademds, cerrar los
cuellos de botella que hoy persisten en la
expansion de la red de transmision y en
los procesos de licenciamiento ambientall.

Grafico 10.
Proyectos

cancelados
en 2025
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Climadeinversion
para 2026

Con el fin de caracterizar el clima de
inversion para 2026, se solicitd a los
altos directivos de las empresas
asociadas que calificaran, en una
escala de 1a 10, el ambiente econdmico
tanto del pais como del sector eléctrico.

Grdfico1l.
Evolucion del
clima econémico
del pais

Promedio 1-10 por ano de aplicacion
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Fuente: Asociados Acolgen, 2026.

Respecto al clima econdmico del pais
para 2026, la puntuacion promedio fue
de 4,7 sobre 10, lo que representa una
reduccion de 04 puntos frente al
resultado de 2025 (5,1). Al observar la
trayectoria de los Ultimos tres anos, se
observa que, en 2024, ano de toma de
la linea base,la calificacion registrada
fue la mds baja de la serie: 4,4 sobre 10,
en el marco de una inflacion que cerrd
2023 en 93% tasas de interés del
Banco de la Republica en 13,25% y un

crecimiento del PIB de apenas 1,7%. La
percepcion mejord 0,7 puntos en 2025,
impulsada por el descenso de la
inflacion 'y unas expectativas de
crecimiento mas favorables.

Sin embargo, esa leve recuperacion
retrocedié en 2026 ante un conjunto de
presiones macroecondmicas: el elevado
déficit fiscal, la suspension de la regla
fiscal, el alto nivel de la deuda publica, la
presion inflacionaria derivada  del
aumento significativo del salario minimo
y la decision consistente del Banco de la
Republica de retomar incrementos en la
tasa de interés. A esto se suman unaAs
expectativas de crecimiento cada vez
mas moderadas, con el Banco Mundial
ajustando su proyeccidon de crecimiento
del PIB de Colombia para 2026, desde
2,6% hasta 2,2%.

En el frente externo, las preocupaciones
se intensifican. La calificacion de riesgo
soberano de Colombia fue reducida por
Standard & Poor's en diciembre de 2025
y, en abril de 2026, con posterioridad a la
recoleccion de informacidn con las
empresas asociadas, fue recortada
nuevamente hasta BB-, la peor
calificacion del pais en los dltimos 30
anos. Este deterioro se enmarca en un
contexto internacional adverso, con
presion al alza en las tasas de interés
globales e incertidumbre geopolitica
derivada de los conflictos en Oriente
Medio y sus efectos sobre el precio de
los combustibles.

A todo lo anterior se suma el ciclo
electoral, que empieza a condicionar las
decisiones de inversion. Las empresas
asociadas reportan que, durante los
seis meses previos a las elecciones
presidenciales, los inversionistas locales
e internacionales tienden a mantener
una postura de cautela, a la espera de
mayor claridad sobre la direccion del
pais y, por consiguiente, sobre la politica
econdmica de los préoximos anos.
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Por su parte, el clima econdébmico del
sector  obtuvo una calificacion
promedio de 4,5 sobre 10. A diferencia
del indicador pais, que se deteriord, el
clima sectorial mejoré 0,2 puntos frente
a 2025 (4,3).

Esta leve mejoria es explicada por: la
habilitacion de la subasta de
Obligaciones de Energia Firme para el
Cargo por Confiabilidad para el periodo
2029-2030, los avances en nuevos
mecanismos  de  integracidn  de
Sistemmas de Almacenamiento de
Energia y de Contratacion de Largo
Plazo, asi como el licenciamiento
ambiental de la Llinea Colectora
después de siete anos de retraso vy la
entrada en operacidn de proyectos
criticos de transmision que permitieron
evacuar energia de zonas con
generacion excedentaria, entre ellos el
refuerzo Cerromatoso—-Virginia y las
interconexiones en el drea Guajira -
Cesar — Magdalena.

No obstante, varios factores han
neutralizado parte de este optimismo.
La inactividad del mecanismo de
declaratoria de Proyectos de Interés
Nacional y Estratégicos (PINES) para el
sector eléctrico limita la capacidad de
destrabar  agilmente sus cuellos
de botella.

A esto se suman la amenaza del
proyecto de ley de reforma al sector vy,
de manera critica, el deterioro de la
cartera de los comercializadores,
llevando al creciente riesgo de impago
en el mercado mayorista. En conjunto,
estas condiciones se traducen en
una ausencia de mensagjes de
estabilidad que permitan reducir el
costo del capital y fomentar las
inversiones de largo plazo que requiere
la transicion energética.

Grafico 12.
Evolucion del
clima econémico
del sector

Promedio 1-10 por aro de aplicacion
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Fuente: Asociados Acolgen, 2026.

Respecto al nivel de optimismo sobre el
crecimiento del sector durante 2026, los
resultados muestran un panorama
dividido. El 40% de las empresas asociadas
se declara pesimistg, otro 30% mantiene
una postura neutral y el 30% restante se
declara optimista. Frente a 2025, cuando
las respuestas se repartion de manera
equitativa entre las cinco categorias (25%
muy pesimista, 25% pesimista, 25% neutral
y 25% optimista), en 2026 no se observa
consenso claro. Como aspecto positivo,
desaparece el grupo 'muy pesimista’,
sin embargo, la posicion de neutralidad
aumenta. Esto, en el largo plazo, evidencia
una preocupacion de falta de interés en
el mercado. Las empresas coinciden en
que, pese a la habilitacidon de nuevos
Mecanismos, NO se espera que arranquen
inversiones significativas en 2026, ni que
haya una expansion acelerada de la
capacidad. Por el contrario, las empresas
se encuentran en una fase expectante,
evaluando los efectos del ciclo electoral y
las sefales regulatorios antes de
comprometer NUevos recursos.



Estas preocupaciones no son exclusivas
del sector local. En agosto de 2025, la
calificadora de riesgo Fitch Ratings
publicd una alerta sobre la situacion del
sector eléctrico colombiano®,
advirtiendo que los cambios propuestos
al Cargo por Confiabilidad podrian
presionar los flujos de caja operativos de
las empresas generadoras y
desincentivar las inversiones, agravando
el riesgo de escasez de energia en el
futuro. La calificadora estimd ademads
que, entre 2026 y 2028, la demanda de
energia podria superar las Obligaciones
de Energia Firme vigentes en un 4% vy 5%,
brecha que se ampliard si se debilita la
capacidad de los generadores para
financiar sus planes de inversion. A esto
se suma el llamado de la Agencia
Internacional de Energia, que en su State
of Energy Policy 2026 subraya que la
seguridad energética sigue siendo una
prioridad estratégica global y que los
paises en desarrollo requieren marcos
de politica estables y predecibles para
diversificar su matriz y atraer las
inversiones necesarias’.

Cortesia: Celsia

Esta lectura refuerza 1o que las
empresas asociadas a Acolgen han
senalado: la estabilidad de las reglas del
mercado, y particularmente de la
remuneracion de la energio, es una
condicidn necesaria para garantizar la
seguridad energética del pais.

Grafico 13. Nivel de optimismo frente
al crecimiento del sector
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Fuente: Asociados
Acolgen, 2026.

ehitps:/ /www fitchratings.com/research/corporate-finance/co-
lombian-reliability-charge-changes-may-increase-power-shortage-risks-21-08-2025
7State of Energy Policy 2026. International Energy Agency (IEA). https:/ /wwwi.ea.org/reports/state-of-energy-policy-2026



La combinacidn de percepciones de un
clima econdmico debilitado y un nivel
de optimismo moderado representa un
riesgo para la entrada tanto de nuevos
proyectos como de nuevos actores al
sector. Dentro de las conversaciones
con las empresas, percibimos un
ambiente mayormente de quietud
frente a sus portafolios de inversion,
avanzando solo en los proyectos que ya
tienen tradmites, pero no en proyectos
nuevos. Estas senales generan inquietud
sobre la capacidad del sector de atraer
los flujos de inversion requeridos para
cumplir con las necesidades de
expansion que garanticen seguridad vy
confiabilidad del suministro en el
mediano plazo. No obstante, pese a los
desafios y preocupaciones descritos en

Cortesia: Celsia

las secciones anteriores, las empresas
de Acolgen mantienen su disposicion a
invertir. El 60% de las empresas
asociadas a Acolgen planea aumentar
sus inversiones en generacion durante
2026 frente a 2025, el 30% proyecta
mantenerlas estables y Gnicamente el
10% contempla reducirlas. Esta
disposicion confirma el compromiso
sostenido de las empresas con el
abastecimiento energético del pais y su
apuesta por seguir contribuyendo al
desarrollo econdmico y la estabilidad del
sistema eléctrico, incluso en un contexto
macroecondmico y regulatorio adverso.
Las empresas siguen  explorando
oportunidades de crecimiento,
modernizando  su infraestructura vy
adaptdndose a las nuevas tecnologias.

Grafico 14. Perspectivas de inversiones
en el componente de generacion para
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A pesar de un clima econdmico de
4,710 para el pais y de 4,5/10 para el sector,

el 60% de las empresas

asociadas a Acolgen tiene previsto incrementar
sus inversiones en generacion durante 2026

Al consultar las perspectivas para cada una de las categorias de inversion del
componente de generacion, se evidencia un apetito inversor mayor que en 2025. Mas
de la mitad de las empresas planea aumentar sus inversiones en estudios de nuevos
proyectos y aumento de capacidad de FNCER, ademds de inversiones para
modernizar y aumentar la capacidad de proyectos tradicionales.

Grafico 15. Perspectivas de inversiones
en el componente de generacion para
2026 - Porcentaje que espera aumentar
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Fuente: Asociados Acolgen, 2026.
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Proyectos en
desarrollo:
perspectivas
futuras

En 2026 laos empresas de Acolgen
reportan 78 proyectos en fase de
ideacion, es decir, la etapa inicial de
conceptualizacion y evaluacion de
viabilidad. Esta cartera representa una
capacidad instalada de 5.970 MW, lo que
representa un incremento del 26% frente
a los 4.724 MW reportados en 2025.

La distribucion tecnologica es liderada
por la energia solar, con 2.285 MW (38%),
seguida por el almacenamiento (1.022
MW; 17%), la edlica onshore (860 MW;
14%), 'y las Pequefas Centrales
Hidroeléctricas (PCI—% (780 MW; 13%). El
resto del portafolio se divide entre
hidroeléctricas (750 MW), térmicas (150
MW), geotermia (60 MW), bioenergia (50
MW) y generacion distribuida (13 MW).

La generacidbn o través de estos
proyectos en fase de ideacion podrian
producir energia equivalente al consumo
conjunto de los departamentos de
Antioquia y Meta. Adicionalmente, la
capacidad de almacenamiento en
baterias podria respaldar el consumo en
horas pico del departamento del Huila.

los cambios en la composicion
tecnologica de los proyectos en
ideacion entre 2025 y 2026 revelan un
reenfoque estratégico del sector hacia
proyectos con mayor viabilidad en el
corto y mediano plazo. El cambio mds
significativo es la aparicion  del
almacenamiento con baterias, que
pasa de cero a 1.022 MW, pensado como
complemento a la generacion variable.
En la misma direcciéon, las PCH escalan
de 30 a 780 MW, reflejando el potencial
hidrico que tiene el pais.

En contraste, tecnologias con horizontes
de madurez mdas lejanos o entornos
habilitadores aln incipientes —como la
edlica offshore (700 MW en 2025, cero en
2026), el hidrégeno verde (100 MW a
cero) y los proyectos térmicos a gas
(650 a 150 MW)— desaparecen o se
contraen de manera significativa en el
portafolio. Este reordenamiento no
refleja  una pérdida de ambicidon
tecnoldgica, sino una lectura
pragmatica del entorno: en un contexto
de incertidumbre regulatoria, acceso
restringido a financiamiento y ausencia
de puntos de conexion disponibles, las
empresas priorizan o que puede
avanzar sobre lo que adn no tiene
condiciones para hacerlo.

Cortesia: Acolgen



Grafico 16. Capacidad en MW por
tecnologia en fase de ideacion, 2025
vs 2026
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Las empresas
asociadas a Acolgen
cuentan con

78 proyectos

FNCER y convencionales
en fase de ideacion,
equivalentes a 5.970 MW
de capacidad
proyectada.

Barreras para la
entrada de
proyectos

Para que los cerca de 6 GW en ideacion se
conviertan en capacidad efectivamente
conectada al sistema, es indispensable
superar una serie de barreras
relacionadas con la infraestructura de
transmisién, el marco regulatorio, el
licenciomiento ambiental, el dmbito
social, el mercado financiero y otros
aspectos operativos. Se solicitd a los altos
directivos jerarquizar los factores que mas
dificultan la materializacion de nuevos
proyectos de generacion.

La principal barrera identificada en 2026
es la infraestructura de transmision y el
acceso a puntos de conexion. Esta
barrera escald al primer lugar frente a
2025, cuando se ubicaba en el tercer
puesto. Las empresas asociadas
coinciden en que el cuello de botella no
reside Unicamente en la construccion
de nuevas lineas, sino de manera critica

en la imposibilidad de obtener puntos
de conexion: desde |la convocatoria de
2023 no se han tramitado nuevas
solicitudes y la Resolucion CREG 101 071
de 2025 suspendid temporalmente las
asignaciones hasta que se resuelva el
calendario pendiente y se determine la
capacidad de transporte disponible.
Algunas empresas senalan que otros
paises de la regiobn, como Perd vy
Ecuador, presentan mayores avances
en infraestructura de transmision para
habilitar nuevas tecnologias.

En  segundo lugar se ubica la
incertidumbre regulatoria. Si bien en
2025 esta era la barrera percibida como
principal, para 2026 desciende una
posicion, en parte por la percepcion de
que la CREG ha actuado con apego al
marco regulatorio vigente frente a
algunas iniciativas de politica. Sin
embargo, la preocupacion se mantiene
frente a la expectativa de ajustes
regulatorios que dificultan la planeacion
de largo plazo.

3

Cortesia: EPM



En tercer lugar, se encuentra el
licenciamiento ambiental. Esta barrera
perdid peso relativo frente a 2025, en
linea con la percepcidn de una mejor
disposicion de las  autoridades
ambientales durante 2025 vy la
expedicion de la licencia ambiental
simplificada para proyectos solares y
edlicos menores a 100 MW. No obstante,
las empresas advierten que las mejoras
normativas adn no se han traducido en
nuevos proyectos licenciados.

En cuarto lugar, se ubica el dmbito social,
que permanece prdcticamente estable
frente a 2025. Las empresas destacan la

necesidad de avanzar en la
protocolizacion de las consultas previas,
asi como en la reduccion de las vias de
hecho que afectan proyectos en
desarrollo y en operacidon. En quinto
lugar, se encuentra el mercado
financiero, la cual aumentod su prioridad
con respecto a 2025 debido a un
deterioro en las condiciones de
financiamiento y a la situacion general
del pais. En sexto lugar aparecen otros
factores, en la que las empresas
incluyen aspectos como la seguridad
en la ubicacion de los proyectos, la
heterogeneidad en la gestidon de las CAR
y la relacion con operadores de red.

Grafico17. Barreras para el desarrollode
nuevos proyectos FNCER, 2026 vs 2025
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Fuente: Asociados Acolgen, 2026.



Rol del

Gobierno en

la solucion

de los cuellos

de botella —

Finalmente, se consultd a los
altos directivos sobre el rol que
deberia desempenar el nuevo
Gobierno para resolver los
cuellos de botella e
mencionados. Las respuestas '
apuntan a un mensaje claro:
la prioridad absoluta es la
estabilidad y el rigor técnico
en las decisiones que
impactan al sector. Se espera | ; ‘
que el Ejecutivo, encabezado N <
por el Presidente de Ila |

Republica y el Ministerio de
Minas y Energia, priorice la
ejecucion sobre el discurso,
acompanada de seguridad
en los territorios y planeacion
de largo plazo.
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Las empresas senalan como

esencial la coherencia
institucional entre las
entidades del sector,

confianza como senal hacia
los inversionistas y un rol de
facilitador que permita
destrabar los proyectos que
hoy estdn en ideacion. En
cuanto al regulador vy las
demds entidades, el llamado
es a fortalecer el rigor técnico,
la eficiencia en los trdmites vy
la articulacion  institucional,
con reglas claras que den
previsibilidad a un sector
cuyas inversiones se
estructuran a horizontes de
mMas de veinte anos.
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Cortesia: Acolgen




Grafico 18. Palabras claves con que
las empresas relacionan el rol del
nuevo Gobierno
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