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Colombia dependen de los precios internacionales y de la produccién (que a su vez depende de la cotizacién internacional). istock

<CoOmo asegurar los ingresos
petroleros de la Nacion?

Ante la fuerte dependencia de los precios del crudo, los derivados son una alternativa.

LOS INGRESOS provenien-
tes de la industria petrolera
colombiana son la fuente
principal de financiamiento
del erario, particularmente
de los programas sociales,
educacion, salud e inversio-
nes de infraestructura.

Losingresos estan confor-
mados por regalias, dividen-
dos de Ecopetrol, impues-
tosderentay derechos eco-
nomicos de los contratos
que han alcanzado a ser el
25% de los ingresos corrien-
tes de la Nacion.

Por citar un ejemplo, Eco-
petrol ha transferido aproxi-
madamente $200 billones a
la Nacién en los tltimos 10
afios, lo que es equivalente
al 70% de presupuesto para
el 2020; lo anterior a pesar
de la caida del precio inter-
nacional del petréleo en los
altimos cuatro afios.

Los ingresos petroleros
de Colombia dependen de
la produccionde crudoylos
precios en el mercado inter-
nacional. Sin embargo, la
produccion de crudo tam-

Precio de la opcién de venta (Put) conun
precio de ejercicio igual a USD$ 50 / barril
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bre el precio del petréleo:
contratos futuros y opcio-
nes de venta (Put).

Un contrato futuro sobre
el precio del crudo es un
acuerdo para negociar pe-
tréleo a un precio pactado
hoy, para ser entregado en
el futuro.

Los contratos futuros ga-
rantizan un precio con ante-
rioridad y no se incurre en
ningun costo por hacer este
tipo de cobertura. Su venta-
jaes quedesde ahorasabria-
mos cual seria el precio de
venta del crudo, aunque si
el precio del crudo supera
ese valor acordado, se debe
cumplirlo pactado y vender-
lo a ese precio inferior. Por
ejemplo, si se pacta el con-
trato futuro a USD$ 60 por
barrily el crudo llega nueva-
mente a USD$ 80, se debe
vender a USD$ 60 como se
habia acordado previamen-
te.

De otra parte, una opcion
de venta es un acuerdo que
nos da el derecho a vender
elcrudo a un precio determi-
nado, pero no obliga a ha-
cerlo.

Basicamente, las opcio-
nes de venta garantizan un
precio minimo para vender
elcrudo, lo que se vuelve un
seguro esencial cuando el

precio internacional se des-
ploma.

Como cualquier otro se-
guro, las opciones de venta
tienen un costo asociado
que dependen entre otras,
del precio minimo de venta
o precio de ejercicio.

Para ponerlo en contex-
to, si el precio de ejercicio
de la opcién es USD$ 50 por
barril y el precio del crudo
se desploma a USD$ 25, se
tendria el derecho de ven-
deraUsD$50, loquenopon-
dria en riesgo las finanzas
de la Nacion.

A diferencia de los futu-
ros, las opciones de venta
nos dan el beneficio de apro-
vechar las subidas del pre-
cio porque no nos obliga a
venderlo al precio de ejerci-
cio. Siguiendo con el ejem-
plo, si lo precios del merca-
do internacional se dispa-
ranaUSD$80, pues, no ejer-
cemos la opcién de venta y
vendemosal precio del mer-
cado.

éCuanto vale asegurar
ese precio minimo de venta
del crudo? La cobertura
paratodo el 2020 utilizando
opciones de venta, como lo
hacen México y Brasil, tiene
un costo aproximado de
USD$ 450 millones, que ga-
rantizarian que 500.000 ba-
rriles por dia tendrian un
precio minimo de USD$ 50
por barril.

Las dos estrategias de co-
bertura son validas paraase-
gurar los ingresos prove-
nientes de laindustria petro-
lera a la Nacion y no depen-
der del vaivén de la geopoli-
tica mundial.

Pero no son suficientes.
No solo debemos asegurar
los precios de venta de nues-
tro petréleo, también debe-
mos garantizar la sostenibili-
dad y competitividad de la
industria petrolera colom-
biana, que tiene reservas de
petréleo ygas para 6,2y 9,8
afos respectivamente.

Debemos seguir avanzan-
doconlaexploraciény desa-
rrollo costaafuera- offshore
-y analizar los resultados de
las pruebas pilotos de los ya-
cimientos no-convenciona-
les que nos dardn lainforma-
cion necesaria para tomar
la mejor decisién para el fu-
turo de la industria petrole-
ra y el autoabastecimiento
energético de Colombia.

No podemos olvidar que
tenemos en juego tres y seis
veces las reservas de crudo
y gas actuales, que influi-
rian directamente en los in-
gresos del erario a mediano
y largo plazo. No podemos
olvidar que tenemos un me-

jor pais gracias a la industria
petrolera.
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