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La 1_1__tilidad de la calma

eutral. Esa expre-

sion proveniente

de la mayoria de

los analistas que
le toman el pulso a Ecope-
trol, resume las reacciones
tras conocerse los resulta-
dos de la empresa, con cie-
rre al primer trimestre del
2019. De acuerdo con el co-
municado emitido, la com-
pania logré aumentar sus
ventas en casi 9 porcientoy
sus utilidades en 5 por cien-
to, frente al mismo periodo
del ano pasado, a pesar de
que el precio de los hidro-
carburos en los mercados
internacionales experimen-
t6 una reduccion.

La respuesta del titulo de
la petrolera en la bolsa, su-
giere que los inversionistas
asumieron las cosas con

tranquilidad. Después de |

una caida el martes, ayer

los papeles de la firma reac- |

cionaron y volvieron a ubi-
carse cerca del nivel simbo-
lico de 3.000 pesos por ac-
cion. Desde el primero de
enero, la valorizaciéon ha

to, que no es un guarismo
menor.

Una mirada a los diferen-
tes segmentos de la opera-
cion llevaa la conclusion de
que lo sucedido entre ene-
roy marzo tuvo mas de ruti-
nario que de extraordina-
rio. Es verdad que un man-
tenimiento programado en
la refineria de Barrancaber-
meja afecto los resultados
de esa area, pero lo ocurri-
do forma parte del ciclo
usual del negocio. A su vez,
los ataques terroristas en
contra de la infraestructura
de oleoductos volvieron a
ser un dolor de cabeza. No
obstante, se pudo transpor-

elimpacto de las voladuras.

Elaumento en la produc-
cion cayo6 bien, pues se si-
tuo enla parte altade los es-
cenarios utilizados enun co-
mienzo. Aparte de factores
de volatilidad que no estan
bajo el control de la adminis-
tracion, podria decirse que
todo estuvo dentrodelo pla-
nificado, incluyendo una

sido superior al 12 por cien- | mejora adicional en las efi-
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' Los resultados
' de Ecopetrol en
el primer tri-

f
|
‘acuerdo con lo

ciencias operativas.

Quizas por ello es valido
afirmar que el saldo masim-
portante de este comienzo
del ano esta relacionado
con la confianza que inspira
entre los observadores ex-
ternos el cumplir con lo di-

- presupuestado”.

tar mas crudo y minimizar |

cho. Ese no es desprecia-
ble, sobre todo cuando se
tiene en cuenta la reciente
actualizacion del plan de ne-
gocio hasta el 2021, que es
percibido como factible.
Todo lo anterior es una
buena noticia para la Na-
cion. A fin de cuentas, Eco-
petrol es el principal contri-
buyente al momento de can-
celar el impuesto de renta,
mas alla de que ahora se be-
neficie de una tarifa menor
a causa de lo establecido en
la Ley de Financiamiento,
aprobada en diciembre.
Adicionalmente, si los mar-
genes se mantienen, es pre-
visible que los dividendos
el ano que viene seran simi-
lares a los 225 por accion,

| que empezaron a ser paga-

dos a finales de abril.

El resultado final, claro
esta, esimposible de definir
con plena certeza. Aparte
del bombeo de crudo y
otras variables, se encuen-
tra el imponderable de las
cotizaciones que se mue-
ven al vaivén de la oferta y
las tensiones internaciona-

les. Desde el alza en la pro-
duccion en Estados Unidos
por cuenta del uso de técni-
casno convencionales, has-
ta las politicas adoptadas
por la Opep o larealidad de
Venezuela. Eso, aparte de
las inquietudes en torno a
laguerra comercial declara-
da por Trump a China.

Ademas, hay que incluir
la incognita de la tasa de
cambio. En el primer tri-
mestre, por ejemplo, el au-
mento en el precio del d6-
lar dio lugar aun alzade1,2
billones de pesos en los in-
gresos totales.

La relativa calma en los
diferentes frentes -mas alla
de las urgencias del dia a
dia- deberia permitirle a la
compaifia concentrarse
con mas ahinco en su esce-
nario de mediano y largo
plazo. Este pasa por incre-
mentar de manera sustan-
cial sus reservas existentes,
que siguen siendo modes-
tas.
La exploracion en el lito-
ral Caribe y los proyectos pi-
lotos que usen el controver-
tido fracking, son cruciales
para lo que pase en la déca-
da que viene. Progresos en
ambos campos, resolve-
rian el principal interrogan-
te de la empresa mas gran-
de de Colombia.



