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Alza del petroleo le dejaria $1.,2
billones adicionales al Gobierno

;Por qué los ataques elevaron el precio?

HACIENDA. EL INCREMENTO
DE 14,6% EN LA REFERENCIA
DE CRUDO SUPONE MAS
INGRESOS PARA LA NACION
Y ECOPETROL. ANALISTAS
CREEN QUE CON UN BRENT
A US569, SE GANAN MAS DE
$1,2 BILLONES

BOGOTA

El alza en el precio de casi
15% de la referencia Brent en
la jornada de ayer supone un
mejor escenario fiscal no
solo para la nacién, sino
también para Ecopetrol. Los
US$69,02 por barril a los que
llego esta referencia del pe-
troleo, representan hasta
$1,2 billones mas en ingre-
$0S, un escenario que vis-
lumbra mejores oportunida-
des de inversion y mas alivio
a las arcas piiblicas.

Los mas de $1,2 billones
extras que recibe el Gobierno
Nacional obedecen a gue se
da una diferencia de casi
US$3 en las cuentas estatales.
Esto debido a que, segiin el
Marco Fiscal de Mediano Pla-
Zo, la proyeccion para este
afio se hizo bajo una referen-
cia de US$65.5 y no un precio
de US$69,02, como al que se
llego ayer.

La razon por la cual el pais
aumentaria sus recursos se
debe a que, de acuerdo con el
Ministerio de Hacienda, por
cada dolar que sube el petro-
leo se reciben entre $330.000
millones y $400.000 millo-
nes. Esta cifra, si bien es va-
riable, deja un promedio por
cada dolar de $365.000 millo-
nes mas que entrarian al pais
por el efecto de mayores ven-
tas al exterior y produccion
petrolera. “Los aumentos en
los precios del WTI, y espe-
cialmente el Brent, benefician

Los ataques a la refineria de Abgaid, la mayor instalacion de
procesamiento de petroleo crudo en el mundo, y al campo
petrolero en Khurais, el segundo mas grande del pais asiatico,
generaron la mayor subida en el precio del commeodity desde
1988. Al ser Arabia Saudita el mayor exportador de petréleo del
mundo, este pais recorté la produccién en 5,7 millones de
barriles por dia. Es decir, cerca de 5% de la produccion total
mundial. Segun los analistas, se necesita que las operaciones de
estas infraestructuras vuelvan a la normalidad para no tener
consecuencias negativas en el suministro de crudo global.

las cuentas del Gobierno por-
que dan ingresos adicionales
con los que no se contaban.
Sin embargo, esta tendencia
se debe mantener para que
efectivamente se dé un efecto
real”, explico Omar Suarez,
director de renta variable de
Casa de Bolsa.

Y es que esa misma opi-
niéon no solo la comparte el
mercado, sino también los
gremios de hidrocarburos.
Carlos Leal, presidente de la
junta directiva de la Asocia-
cién Colombiana de Ingenie-
ros de Petroleos (Acipet), ex-
plicé que “este escenario
hace que se tengan mayores
ingresos de divisas por las
exportaciones. Sin embargo,
también constituye un alto
riesgo, ya que los precios de
la gasolina se podrian incre-
mentar debido a que el pre-
cio del combustible esta
amarrado a los precios inter-
nacionales del crudo”.

Mas alla de dicha refle-
xi6n, el directivo también
hizo un llamado para que se
aumente la produccién y ex-
ploracion de crudo. Esto con
el objetivo de que se dismi-
nuya la “temida importacién
de petroleo, que se podria
dar a mediano plazo”.

Aunque a modo general
los analistas destacaron este
escenario al alza (con una
tasa de cambio que cerr6 en

$3.364), coincidieron en que
la gran ganadora de este in-
cremento, no solo por los
precios del crudo, sino tam-
bién por la devaluacién, es
Ecopetrol.

De acuerdo con un balance
realizado por Corficolombiana,
el alza en el precio del crudo
es tan solo uno de los factores
que favorecen a la petrolera.
Segan el analisis de la compa-
fiia, (con una tasa mayor a
$3.229, en promedio), y con
un Brent superior a US$65, la
utilidad neta de la estatal pe-
trolera se podria elevar este
afio hasta los $14,4 billones.
Esta cifra representaria un
crecimiento de 25,2%, frente a
los $11,5 billones que se die-
ron en 2018.

Asi mismo, esas mismas
cuentas financieras dejarian
alzas en los ingresos, el Ebit-
da y hasta en los dividendos.
No obstante, este ultimo ru-
bro dependeria del plan de
inversiones de la compaifia y
las aprobaciones que haga la
junta directiva de Ecopetrol
para su entrega.

Los calculos que realizé
Corficolombiana sefialan que
dado caso de que el precio del
petréleo continte por arriba
de US$65, los ingresos totales
de la petrolera llegarian a
$70.8 billones. Esta cifra im-
plicaria un alza de 4,4%, en
comparacion con los $67,8 bi-

llones en ventas que alcanzod
la empresa al cierre de 2018.

Las estimaciones son
igualmente optimistas a la
hora de analizar la ganancia
operacional y la ganancia an-
tes de impuestos. De acuerdo
con dicho informe, con estos
escenarios, la operacional
seria de $23,5 billones,
mientras que la utilidad an-
tes de impuestos cerraria en
$21.5 billones.

“Las proyecciones positi-
vas se ven también en el pre-
cio de la accion de la compa-
fiia. El aumento en el precio
del crudo impacta directa-
mente el negocio de ups-
tream de Ecopetrol, que es
produccion, basicamente. Sin
embargo, claramente la ac-
cién tuvo un incremento im-
portante, el cual se estimaba
entre 3% y 5%", dijo. Y es que
al final de 1a jornada, dichas
expectativas se cumplieron,
pues el titulo cerrd en $3.000
una cifra que signific6 un
alza de 3,45%.

Pese a que de forma gene-
ral las opiniones son opti-
mistas frente a este escena-
rio, el presidente de la Asocia-
cién Colombiana de Petréleo,
Francisco Lloreda, advirtio
que este aumento “no debe
verse como positivo teniendo
en cuenta que es producto de
un hecho terrorista, que ge-
nera incertidumbre y un am-
biente negativo para el mer-
cado y los inversionistas”.

;CUANTO EXPORTA ECOPETROL?

El mas reciente informe fi-
nanciero de la petrolera, con
corte al primer semestre de
este afio, detalla que se tiene
un volumen de 521.000 barri-
les diarios entre crudo y pro-
ductos refinados que van al
exterior. Esta cifra representa,
segan la compaiiia, que 57%
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de las ventas que hace las em-
presa van a destinos interna-
cionales, siendo la Costa del
Golfo de Estados Unidos, y la
Costa Este de este mismo pais,
los destinos a los que mas
vende Ecopetrol.

La compafiia, por ahora,
prevé continuar trabajando en
su plan de eficiencias y disci-
plina de capital. Si bien en su
plan de negocio 2019-2021
plantea un precio de Brent a
US$65, lo cierto es que un alza
de precio le permite reforzar
losUS$15.000 millones que
prevé invertir en este periodo.

KEVIN STEVEN BOHGRQUEZ G
@KevinBohorgue8s

HACIENDA. SE PROYECTAN MAS DIVIDENDOS

Las cuentas que hace el
Gobierno con incremento de
$100 en la tasa de cambio

BOGOTA

Mas alla de las estimaciones
y calculos que se puedan gene-
rar con el alza del petroleo, una
de las proyecciones que ya hizo
el ministro de Hacienda, Alber-
to Carrasquilla, es el impacto
que puede tener una variacion
en la tasa de cambio sobre el
Presupuesto para el proximo
afio, cuyo monto por $271,7 bi-
llones fue aprobado la semana
pasada en el Congreso.

Segun Carrasquilla, un alza
de $100 en la tasa de cambio ya
le representaria al pais mas de
$1 billon en el Presupuesto, te-

niendo presente que los calcu-
los paralas cuentasdel proximo
afio se hicieron partiendo de
una tasa de cambio de $3.129.

Dentro de las cuentas que
hace el jefe de 1a cartera de Ha-
cienda esta que lanacion podria
recibir $720.000 millones adi-
cionales por concepto de mayo-
res ingresos asociados a im-
puestos de origen externo,
como es el caso de los impues-
tos a las importaciones.

Segiun Carrasquilla, “en el
sector petrolero existirian ma-
yores recaudos”, teniendo pre-
sente que los impuestos se pa-

IMPACTO DEL DOLAR EN EL PRESUPUESTO

Presupuesto General
de 2020 hizo célculos
con una tasa de
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ganen pesos, perolas empresas
ganan en doélares. El Gobierno
espera entonces $319.000 mi-
llones, producto del calculo de
cuanto se podrian incrementar
losimpuestosenelsectorsegin
las mayores utilidades que re-
porten las petroleras.
Asimismo,losdividendosde
la petrolera estatal, Ecopetrol,

Mayares ingresos asociados a
impuestos de origen externo

$720.000 millones

Mayores utilidades que podria
generar el sector petrolero

I 5319000 millones

Dividendos de Ecopetral
$300.000 millones

Pago de intereses en deuda externa

_ $278.000 millones

aumentarian, y de acuerdo con
elcalculo de Carrasquilla, estan
por el orden de $300.000 mi-
llones, mientras que en la deu-
da externa la mayor devalua-
cion se sentiria en $278.000
millones por el concepto de
pago de intereses.

LAURA LUCIA BECERRA ELEJALDE
Ibecerra@larepublica.com.co

Esto es lo que espera
Hacienda de los
mercados financieros
el préximo afo

Otro de los calculos que
anuncio recientemente
Carrasquilla tiene que ver con
la nueva deuda que se emitira
el otro ario, que sera por $19,2
billones. Segtin el ministro, se
tiene previsto que de los
mercados financieros se
obtengan $47,6 billones, que
comprenden la nueva deuda y
$28,4 billones que se destina-
ran para la amortizacion de la
deuda que el Gobierno ha
contraido en vigencias
anteriores (rollover).

$3.129

ES LATASA DE CAMBIO CON LA
CUAL SE CALCULO
ORIGINALMENTE EL PRESUPUESTO
GENERAL PARA 2020.
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EXPORTACIONES DE ECOPETROL
©402.100 barriles

por dia en el primer semestre
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*118.300 barriles

diarios de productos refinados

PLAN DE INVERSIONES DE ECOPETROL
Entre US$12.000y US$15.000 millones a corto plazo

SUPUESTOS MACROECONOMICOS DEL MINISTERIO DE HACIENDA

[ Credmiento econdmico I Precio Brent (USS /Baril) Produccidn nacional (Cifras en barriles)
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INGRESOS DEL GOBIERNO GRACIAS AL ALZA DEL PRECIO DEL PETROLEO

Lo que representa cada délar que

I
|
aumenta el precio del petréleo !

Entre $300.000 millones
a $400.000 millones

Ingresos totales

$70,8 billones | $23,5 billones

.

| Utilidad operacional

Utilidad neta

$14,4 billones | $8,6 billones

| Dividendos

Francisco
Lloreda
Presidente

de la ACP

“El aumento en precios
del crudo, si bien podria
representar unos mayores
ingresos, no debe verse
como positivo teniendo en
cuenta que es producto de
un hecho terrorista”.

Carlos

Leal

Presidente de la junta
directiva de Acipet

“Este escenario hace que
se tengan mayores
ingresos. Sin embargo,
también constituye un alto
riesgo ya que los precios
de la gasolina se podrian
incrementar”.

14,6%

FUE EL INCREMENTO QUETUVO
EL PRECIO DEL PETROLEO EN LA
JORNADA DE AYER AL CERRAREN
US$69,02 POR BARRIL.
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PARA LEER

ENERGIA

El
factor
petroleo

Este libro escrito por Stephen
Leeby Donna Leeb se convierte
en un manual para protegerse
de la préxima crisis energética.
Los autores se basan en la Ley
de Hubbert, que afirma que la
produccion de petréleo pronto
comenzara a disminuir, por lo
que el aumento de sus precios
estimulara la inflacion y la Fed
no podra aumentar las tasas de
interés para amortiguarlo. Bajo
este contexto, los autores
proponen las inversiones
adecuadas para cualquier
entorno de mercado, hasta el
punto de que aconsejan que las
acciones de petroleo y gas
natural deben ser las tenencias
centrales en la cartera de cada
inversor y hablan sobre como
beneficiarse de los bienes raices
sin ser duefio de ninguna.
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