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Ecopetrol reporta sorpresiva ganancia en [y
el 2T-2020 en medio de condiciones
adversas
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La reduccion de ] Jo con det precigS el pEislEl] |levo a los analistas a predecir que
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El desplome de los precios del petroleo de marzo de 2020 y la pandemia
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_ COVID-19 ha golpeado duramente al sector energetico mundial. En

£

SHARE THIS f'fﬁpueﬂa, las companias peu'r:r_-‘e;'ag estan reduciendo el }’:?iafi?' de

_0s objetivos clave son preservar el flujo de caja, apuntalar los balances, proteger los pagos de
dividendos y mantener [a conflanza de los inversores en el durc entorno operativo actual. Esto,

sin embargo, puede no ser suficiente.

La petrolera nacional colombiana Ecopetrol ha estado luchando durante casi una decada
contra los altos gastos operativos, los sobrecostos, la disminucion de la produccién de
petrélec v las bajas reservas probadas de petrélec. FPor lo que era previsible que incluso
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después de recortar miles de millones de dolares del gasto planificado para 2020 v reducir
severamente los costos, Ecopetrol todavia reportara una gran pérdida para el semestre.

_a prolongada caida de los precios del
petrolen, que comenzo a finales de 2014, ha
impactado profundamente a Colombia, gue
fue una de las economias de mas rapido

crecimiento en America Latina.

El PIB ha estado en una espiral descendente,

legando  al 1.4% para 2017, el peor

desempefio desde |a crisis financiera mundial FINANZAS ENERGIA
de 2009. El FMI cree que la economia del pais [=EeulilelIBEe Ehel Nl R el RolSfe [l

historicas en resultado financiero 2T-2020

andino se contraera en casi un 8% durante

2020, potencialmente su peor desempeno registrado

Colombia es particularmente vulnerable porgue su economiz depende en gran medida del
petrélec . Segun el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), el crudo, asi

como los productos refinados del petrdleo, representan por valor el 40% de las exportaciones

colombianas.

—ato convierte a esos productos en una fuente clave de ingresos publicos. La fuerte caida de
0s precios del petroleo desde finales de 2074 ha pesado mucho en los ingresos del gobierno,

o gue ha llevado a deficits DI'EEJDLESTEI’IGS cada vez mayores. Cuando el precio del Srent se

desplomo a menos de USS 30 por barril en 2076, el deficit presupuestario de Colombia cayo al
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4% del PIB, el peor en mas de una década, a pesar de los drasticos recortes del gasto.

Los dividendos de Ecopetrol, una fuente de ingresos para el Estado

colombiano

£

cn 2018, Ecopetrol pagd USSZ,600 millones en ganancias al gobierno central, lo que lo
convierte en una fuente clave de ingresos. Para 2079, el empeocramiento del clima economico,

impulsado principalmente por la actual caida de los precios del petréleo, llevo al gobierno a

H\..;_"-\. Tl

anunciar gue pediria a |[Ecopetrol un dividendo especial de USS 948 millonespara cumplir con
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La situacion fiscal de la nacion ha empeorado sensiblemente desde finales de 2079 debido a
3 ultima caida del precio del petréleo vy el creciente desplome a consecuencia de la pandemia

COVID-19 que obligd a un cierre nacional.

—sto aumento la importancia de Ecopetral como fuente de ingresos fiscales, o gue eleva &
riesgo de que el gobierno central busque mas dividendos extracrdinarios a medida que la crisis

economica se agudice.

_3 magri’ud de |la crisis economica que enfrenta |z cuarta economia mas grande de America
_atina se ve subrayada por la pradiccion del FMI respecto a la contraccion de hasta 7.8% en &l
PIB de 2020y la decisién del gobierno de suspender sus limites de déficit fiscal después de
pronosticar un deficit presupuestario del £.7% del PIE.

Las medidas tomadas por Ecopetrol y sus resultados
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acios del petréleo, marcadamente mas débiles, junto con las perspectivas econémicas

L 0S pr
deprimidas, obligaron a |z petrolera colombiana a reducir en 2 oportunidades el gasto previsto
ﬁ*-li'\\

para 2020, [a Ultima vez, lo hizo en USS 2,500 millones, 1o que impactd bruscamente en la
produccion de petrdleo vy evidentemente en los ingresos.

Como resultado, [Ecopetrol pronosticd una reduccion anual del 8% en la produccién de
petrélec de 2020, a alrededor de 664,000 barriles por dia v que la produccion de petr:ﬁler:: del
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segundo trimestre se contraeria a entre 660,000 v 650,000 barriles.

La reduccion de produccion en combinacion con precios del petroleo marcadamente mas

debiles, lleva a los analistas a predecir gue Ecopetrol reportaria pérdidas en el 2T-2020.

Sinembargo, en un giro sorpresa de los acontecimientos, Ecopetrol desafid las expectativas
del mercado para reportar ganancias de casi US57 mil millones. La produccion trimestral de
petrélec de la compafiia,gue llegd a 677,000 barriles, se ubico en |a parte superior de su guia

revisada de mayo de 2020

La capacidad de Ecopetrol para regular significativamente los gastos generales de
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operacion, fue responsable de las ganancias sorpresa. La compafia redujo los costos

anualizados de liftingen 3--3::"Tie-1t-::z del primer semestre en un 20% a USS 7.10 por barril y los

nastos de transporte cayeron 9% para llegar a USS 3 el barril.

_0s gjustes llevaron a Ecopetrol 2 reportar un primer semestre de 2020 con un precio de
equilibrio en efectivo de US$19.90 por barril, o gue significa casi 2.5 veces menos gue un
afic antes. Esto confirma que [Ecopetral s rentable incluso a USS 30 por barril de crudo Brent,
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con el precio de referencia internacional promediando US529.70 para el 2T-2020.

—stas cifras explican por qué la oferta de bonos de USS 2,000 millones de Ecopetrol realizada
en abril de 2020 fue sobresuscripta y clasificada como “grado de inversion” por las agencias

internacionales de calificacion crediticia.

Este es un resultado importante para Colombia, para su sector de hidrocarburos v para el
goblerno central. La continua rentzbilidad de Ecopetrol en circunstancias tan duras actuara

como baluarte contra la debilidad fiscal de la nacion.

—ste desempeno es sefal de garantia gque los recursos petroleros de Colombia sean
explotados de manera rentable a2 pesar de los precios significativamente mas debiles vy las

malas perspectivas economicas.
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