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Ecopetrol, el petréleo y los dividendos

Este mes ha marcado un aumento en el precio del barril de petréleo tanto de la
referencia WTI como de la Brent, debido en gran medida por temores frente a la
oferta, pero ;ha tenido un impacto importante esta vez esta tendencia sobre el

mercado local? Esta semana dedico la columna a analizar al respecto.

compaRTIR Este mes se ha visto un crecimiento importante en el precio del barril de
petroleo con la referencia Brent cotizando por encima de 73 ddlares y el
° o @ WTl arriba de 63, Lo que los ubica en niveles de noviembre del ano

pasado, pero ¢ha tenido un impacto importante esta vez esta tendencia
sobre el mercado local? Por eso lo primero es evaluar cuéles son esas
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compaRTIR Este mes se ha visto un crecimiento importante en el precio del barril de
petrleo con la referencia Brent cotizando por encima de 73 délares y el
° o @ WTI arriba de 63, o que los ubica en niveles de noviembre del ano
pasado, pero ¢ha tenido un impacto importante esta vez esta tendencia
j P sobre el mercado local? Por eso lo primero es evaluar cudles son esas
CatinoHub situaciones que han hecho aumentar el precio y luego ver que activos
rr;m”::;t. locales pueden verse afectados y cul ha sido su comportamiento.

Preocupacin por la oferta

& CannaCiencia i i
& Como decia en el parrafo anterior creo que es importante iniciar la

it el discusion entendiendo qué esta pasando con el petrdleo a nivel mundial

0080 y cudles son las fuerzas empujando este aumento significativo. Junto a la

increible noticia de Venezuela importando crudo también se presenta el
endurecimiento de la postura de Estados Unidos frente a Iran, lo que ha
generado una mayor incertidumbre sobre (a oferta mundial en el
mercado del petrdleo, llevando a los inversionistas a tomar acciones
preventivas.

Petréleo

Aoy

e

Grafico 1 Elaboracion Rogue Economist. Datos Bloomberg

ELprimer hecho relevante a tener en cuenta que mencionaba arriba
relacionado con las expectativas de la produccion de petrdleo se
presenta en Venezuela y es que en medio de los fallos en la
infraestructura eléctrica que afectan al vecino pafs ha también afectado
la operacion de la infraestructura petrolera con lo que se ha visto
obligado a importar petrleo de Nigeria, hecho que no ocurria desde
hace $ afios. Por supuesto esta n también se ve acompanado de
una notoria disminucion en la produccion cayendo a 739.000 bariles
diarios al primero de marzo.
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Le puede interesar: ;China crece o no crece?

Si bien la reduccion en la produccién venezolana por si sola no afecta en
forma contundente a la oferta mundial si es el telén de fondo perfecto
para otro hecho que se presents este mes, el endurecimiento de la
postura de la administracion respecto a no dar ninguna excepcion a los
paises que compren petroleo a Irén, en términos de continuar haciendo
negocios con Estados Unidos. i bien, no es muy claro todavia qué tan
Lejos puede llevar Estados Unidos esta posicion en la practica la
percepcion es que de nuevo se puede afectar la oferta de crudo al
quitarle clientes a Iran, tercer productor de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo, OPEP.

2Y el mercado local?

En el mercado local normalmente me centro en la relacién con la tasa de
cambio, pero si bien existe un aumento importante en los precios del
petroleo la fuerza dominante en este momento para este mercado es la
fortaleza mundial del ddlar que ha llevado a la TRM a cotizar por encima
de $3.200. Esta fortaleza se vio soportada el viernes pasado por datos de
crecimiento economico de 3,2% para el primer trimestre frente a un
esperado de 2,3% y un dato anterior de 2,2%.

Pero existe otro activo que también tiene una estrecha relacion con el
precio del petréleo y gran importancia en el mercado local, la accion de
Ecopetrol. Esto se debe a que después de todo el core o centro de su
negocio es altamente dependiente por el comportamiento de dichos
precios. Pero a pesar del aumento sostenidos en la referencia Brent como
se puede ver en el grafico 2, abril ha marcado en el precio de la accion de
la petrolera. Es claro que esta variable fundamental no es la Gnica fuerza
que puede afectar la accion, sino que la percepcion local tiene un
impacto significativo ya que es una de las acciones mas Liquidas de la
bolsa y tiene un peso de 14,62%, el més alto en la canasta vigente para
este trimestre del Colcap.

Le recomendamos: Los precios sorprenden al alza

Ecopetroly el Petréleo

Grafico 2. Elaboracion Rogue Economist. Datos Bloomberg

Es comiin ver que el pago de dividendos hace caer el precio de una
acci6n y dicho efecto se puede ver en especial el 17 de abril ya que
Ecopetrol este aio realizo el pago de un dividendo extraordinario. La
razon de este efecto se encuentra el periodo ex-dividendo que esté
determinando en Colombia como 10 dias habiles antes del pago. De
acuerdo a la informacion de la Bolsa de valores de Colombia esta
determinado que inicia el 17 de abril y termina con el pago el 25 de ese
mismo mes, esto debido a que la asamblea de accionistas declaro el pago
dividendo ordinario de $169 por accién y extraordinario de $56 para un
total de $225 pagaderos el 25 de abril para accionistas minoritarios.

La estrategia en este caso es clara, el periodo ex-dividendo determina que,
entre la fecha de pago y los dias habiles anteriores, en caso de realizarse
una venta de acciones, el derecho al pago de los dividendos continiia en
cabeza del vendedor, por lo que el inversionista decide vender en el
momento que inicia este p
que generd una caida de 8,75% en el precio, ademés con doble pago de
dividendo se duplica el incentivo.

do que en este caso es el 17 de abril lo

La gran leccién al explorar la situacion del petréleo y su conexin con los
mercados locales es que,si bien las fuerzas extemas pueden afectarlos,
siempre hay que tener en cuenta en todo analisis las situaciones
idiosincraticas que puedan romper las correlaciones, por lo que nunca se
puede generalizar y aplicar siempre la misma relacion. Es como siempre
digo en mis clases, ni la correlaci6n, ni las tendencias, ni las volatilidades
de una serie son siempre las mismas ya que los mercados estén en
constante cambio y el poco efecto del precio del petroleo en Ecopetrol
este mes Lo ha demostrado.

@RogueEconomist1

Lea también: zAumenta el pesimismo en los mercados?
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