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ualquier situa-
cion, por mala
que sea, es sus-
ceptible deem-
peorar, afirma
el conocido di-
cho. Este tuvo
otra expresion practica en
los mercados de hidrocarbu-
ros el pasado viernes. Des-
pués de una racha de des-
censos en las cotizaciones
del petréleo, por cuenta del
impacto que ha tenido el co-
vid-19 sobre la demanda de
insumos energeéticos, llegé
el momento de laverdadera
descolgada.

En apenas una sesion, el
crudo cay6 mas de 9 por
ciento, ubicandose en su
punto mas bajo en tres
afios: 45 délares el barril, en
el caso de la variedad Brent
Frente a los niveles de doce
meses atras el retroceso va
en3l porcientoytodoapun-
ta a que podria ser todavia
mayor, en casode que lasna-
ciones que integran la Opep
y Rusia no lleguen a un
acuerdo orientado a limitar
la oferta que hoy supera con
creces a las necesidades.

Semejante eventualidad
hace que aparezca un nuba-
rrén muy oscuro en el hori-
zonte de laeconomia colom-
biana. No hay que olvidar
quelas exportaciones de pe-
tréleo y sus derivados ocu-
pan, de lejos, el primer lu-
gar en las ventas externas
del pais, con un peso cerca-
no al40 por ciento. Aloante-
rior se suman inversiones
calculadas en 4.950 millo-
nes de délares para 2020,
concentradas en labores de
exploracion y desarrollo.

Noesdescabellado pensar
que una parte de los proyec-
tos programados quedara
en entredicho, si dejan de
ser rentables bajo las nuevas
circunstancias. La combina-
cioén de factores es el princi-
pal motivo por el cual la tasa
de cambio volvié a marcar
un nuevo maximo, cerca de
3.600 pesos por dolar.

Unreto con nombre
propio
Los cefos fruncidos son
por estos dias la constante
en la cara de los ejecutivos
de las companias vincula-
das al ramo. Las expresio-
nes de inquietud también se
observan en los directivos
de Ecopetrol, una empresa
cuya buena salud es clave
no solo por tratarse de la de
mayor tamano del pais, sino
por la incidencia que tiene
en las arcas puiblicas.
A raiz de lo ocurrido, no
faltan quienes se preguntan
si podria pasar lo mismo que
en 2015, cuando el conglo-
merado registré pérdidas
por 3,9 billones de pesos,
tras el final de la bonanza de
precios de las materias pri-
mas. Otros plantean interro-
gantes mas estructurales re-
lacionados con mantener el
brillo de la que indudable-
mente es la “joya de la coro-
na” del patrimonio estatal.
Yesquelasumadeimpues-
tos, dividendos y regalias
que pagalafirmade laiguana
anualmente es clave para el
presupuesto nacional y la la-
bor de los entes territoriales.
Elano pasado el valor girado
por los tres conceptos ascen-
di6 a 26,3 billones de pesos.
Denoexistir ese dinero, seria
imposible cumplir con la re-
gla fiscal y financiar centena-
res de obras en departamen-
tos y municipios.
Alrespecto, valela pena ha-
cer distinci6n entre los desa-
fiosde cortoplazoylosdelar-
gotérmino. Conrespectoala
encrudjadaactual, esimposi-
ble hacer un pronésticoen fir-
me sobre su impacto. El con-
sumo de petréleo ha descen-
didoenun par demillonesde
barriles por dia, pero even-
tualmente vendra un rebote
cuando las cosas comiencen
aretornar alanormalidad.
El problema es que nadie
sabe si el bache sera de se-
manas o de meses, por lo
cual esta se puede volver
una carrera de resistencia
en la que los mas damnifica-
dos serdn los productores
dealto costo. La perspectiva
es que los operadores mas
I se vean obliga-
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Adaptarse, como la iguana

Al igual que todas las companias de hidrocarburos,
Ecopetrol se enfrenta a una coyuntura compleja por el
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dosasuspenderlaboressila
depresion se prolonga.
Afortunadamente, el Eco-
petrol de ahora es muy dis-
tinto alde mediadosdeladé-
cada pasada. El punto de
equilibrio que hace cinco
afos era de 63 dolares por
barril, ahoraestd en 30, gra-
cias a un esfuerzo continua-
do de biisqueda de eficien-
cias. Debido a ello, la accién
de la empresa es una de las
que menos ha caido en la
bolsa con respecto asu cate-
goria, en una coyuntura en
lacuallos titulos de todas las
petroleras estan en rojo.
Ademis, los resultados de
2019 fueron muy buenos.
Aparte de ganancias por
mis de 13 billones de pesos,
la compafiia disminuyé el
endeudamiento y fortalecio
su posicion de caja. En el
proyecto de distribucién de
utilidades que serd conside-
rado por laasamblea se plan-
tearepartir un 56 por ciento
de la suma citada, una pro-
porci6n inferior al prome-
dio histérico, que es un ges-
to de prudencia en época de
aguas turbulentas.

La tormenta actual pasa-
ra. Por mas fuerte que sea el
azote del covid-19, llegaran
los tratamientos efectivos y
las vacunas para controlar
el mal. Tarde o temprano,
las tendencias que venian
de antes resurgiran y habra
que centrarse en las cuestio-
nes fundament

resumen en sabersiunnego-
cio que depende de la venta
de combustibles fosiles ten-
dré, enun planetaque seen-
cuentra en plena transicién
energética con el fin de ha-
cerle frente al calentamien-
toglobal.

Hidrocarburos para rato

A raiz del surgimiento de
fuentes alternativas para ge-
nerar electricidad, es facil
pensar que los dias del pe-
troleo estin contados. Eso
no es lo que piensa la Agen-
cia Internacional de Energia
(AIE), que cada afio publica
un completo reporte sobre
el sector.

Segiin la entidad con sede
en Paris, hay tres escenarios

desplome en los precios internacionales, pero su
verdadero reto es mantenerse vigente en un mundo que
se encuentra en plena transicion energética. El ejemplo
de su simbolo corporativo en la naturaleza le sirve.

con bajo contenido de azu-
fre, como el diesel que se dis-
tribuye en todoel pais, inclu-
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yendo a sistemas masivos

15 ‘ 133 como TransMilenio.

1) g - (] I No menos importante son
‘ L as iniciativas para reducir la
| i huella de carbono que van

= 6,6 1 desde la disminucién gra-
6‘ 1 dual del gas que se quema
| i hasta un ambicioso progra-
3} 18 f. ma de instalacién de par-
\ quesde panelessolares y mo-
i I linos de viento, para autoge-
2016 2017 2018 2019 nerar electricidad. La com-

que se deben considerar. El
primero es que vamos a se-
guir como veniamos, el se-
gundo es quelas politicas de
ahorro y eficiencia anuncia-
das se van a cumplir y el ter-
ceroesque viene un cambio
abrupto y radical, orienta-
do a recortar con fuerza la
emision de gases de efecto
invernadero en los cinco
continentes.

Mis alli del debate de lo
que seria deseable, las sefia-
les sugieren que el futuro se
parecerd a lo que plantea el
escenario intermedio. Tan-
to el crecimiento de las eco-
nomias emergentes como el
aumento previsto en la po-
blacion del planeta, sumado
ala necesidad de conectar a
mil millones de personas
que todavia no cuentan con
acceso a la red eléctrica, ha-
rin que la demanda global
suba uno por ciento anual,
de aqui hasta el 2040.

Sin negar que hay mucho
terreno por recorrer €n ma-
teria de eficiencia, la huma-
nidadrequerird de masener-
gia para la industria, calen-
tar o enfriar casas y edificios,
alumbrarse en la oscuridad,
cocinar losalimentos o movi-
lizarse de un ladoa otro. Los
vehiculos eléctricos serdn la
norma, pero hay que pro-
veer los kilovatios para car-
garlos. Una porcién impor-
tante puede salir de plantas
solaresy edlicas, perogas na-
tural, carbény petréleo toda-
via formarén parte de lama-
triz de generacién.

Segiin la AIE, las compras
mundiales de crudo pasa-
rian de 97 a 106 millones de
barriles diarios, entre 2018y
2040. El aumento no seria
muy grande y a partir de
2030 vendria un estanca-
miento, pero igual sera obli-
gatorio remplazar las reser-
vas que se agotan. Eso quie-
re decir que la actividad no
se acabar4, asi la evolucion
hacia métodos de produc-
ciébn mas limpios y el con-
troldelaemision de diéxido
de carbono se consolide
como una prioridad.

Evolucionar, un
requisito

Lo anterior quiere decir
que Ecopetrol podra mante-
ner su vigencia, para lo cual
esta obligada a moverse
bien. “Sabemos a donde

pensacién forestal es una op-
cién, dentro de un objetivo
general de compromiso con
el desarrollo sostenible.
queremos ir”, dice su presi- Todo lo anterior respalda
dente, Felipe Bay6n, quien la impresion de que Ecope-
ha impulsado estrategias trol no se duerme sobre sus
como la internacionaliza- laureles. La transformaci6n
cion con socios de primera.  digital encabeza ahora las
Esoimplicareducirvulne- prioridades, al igual que la
rabilidades y fortalecer to- formacion de un recurso hu-
dosloseslabonesdelacade- mano mds competitivo. El
na. “Tiene que trabajar en contraste con otras petrole-
definir una estrategia al ras como la mexicana Pe-
2050, con metas interme- mex, la venezolana Pdvsa,
diasal 2030, pensandoenla la argentina YPF o la propia
transicién energética”, dice Petrobras de Brasil es evi-

Fuente: Ministerio de Hoclenda, Ecopetrol

el expertoJulio César Vera.  dente.
La empresa requiere in- Esadiferenciacion no quie-
crementar sus reservas, re decir que los riesgos sean

puesnose puedequedarsin  inexistentes. La empresaco-
materia prima. Eso fue lo lombiana puede equivocar-
que hizo en 2019, al subirla  seendecisionesclave overli-
cantidad debarrilesrecupe- mitado su margen de ac-
rables a 1.869 millones, lo cién. Los proyectos de bio-
cual le da para 7,8 afios de combustibles dejaron un
explotacién al ritmo actual, malsabaor, ademds deleccio-
con un indice de reposicion  nes que merecen ser apren-
de 169 porciento, unodelos  didas. “Zapatero a tus zapa-
mas altos entre las petrole-  tos, Ecopetrol sabe de petré-
ras mundiales. leoygas. Dediquémosloa ha-
Unaapuestaaudazconsis- ceresorentableyadarelma-
tié en aliarse con Occidental  yor valor posible a sus due-
Petroleum en Estados Uni- fios”, dice su expresidente
dos, para trabajar en una Juan Carlos Echeverry.
cuencaal norte de Texas, en Por otro lado, si bien su
la cual el crudo se extrae juntadirectivaahorasecom-
con métodos no convencio-  pone de expertos indepen-
nales como el sonado frac-  dientes, el riesgo de que lle-
king. Apartede quesusinge- gue un gobierno que la poli-
nieros aprenderan lo nece- tice o la obligue a comprar
sario, en cuestion de meses activos que no necesita,
las reservas que incorporé siempre estard presente,
por esta apuesta sumaron para no hablar de posturas
169 millones de barriles. extremas como la de “agua-
Si los proyectos pilotode cates contra hidrocarbu-
fracturacion hidraulica que ros”. Vender un porcentaje
se haran en el territorio na-  adicional de acciones entre
cional salen bien y el paisle el piiblico serviria para que
daluzverdeaestaopcion,la exista un contrapeso mas

firma estatal estard posicio- efectivo en el futuro, aun-
nada paraaprovecharel po- que hay que escoger bien el
tencialque hay envariasfor- momento de hacerlo.

Los peligros mencionados
son hipotéticos. La compa-
fila se orienta hacia un norte
que comienza por aprove-
char las oportunidades que
todavia existen en el nego-

maciones geolégicas ubica-
das en el subsuelo. Elreto es
conseguir que el debate se
base en estudios técnicos y
no en emociones o falsas
premisas que confunden a

la opinion. cio de siempre (comenzan-
Tambiénlaadquisicionde do por los yacimientos con-
parte de un bloque en Brasil  vencionales), mientras hace

un buen balance entre lo lo-
caly lointernacional, aparte
de mirar mas de cerca las
energias renovables o lamo-
vilidad eléctrica y se fortale-
ce en segmentos, como el
gas. “Los desafios van por el
lado de capitalizar sus inver-
siones en nuevos descubri-
mientos, garantizando la

oferta de crudos y produc-

tos en el largo plazo, con una

propuesta de valor al mismo

tiempo orientadaaun proce-

so responsable con el medio

ambiente”, sefiala Daniel Ve-

landia, economista jefe de
Credicorp Capital.

Es vilido afirmar que la
iguana tendré que adaptar-
se, sin perder las fortalezas
quela trajeron hasta aci. Los

ola firma de un acuerdo con
Shell paradesarrollar los des-
cubrimientosde gasen el Ca-
ribe colombiano son buenas
sefiales. El plan de inversio-
nes hasta 2022 habla de re-
cursos entre 13 y 17.000 mi-
llones de délares. Algo de
esacuantiaseird paralasrefi-
nerias, con el propésito de
expandir la capacidad de la
planta de Cartagena y entre-
gar combustibles limpios,

El 2019 fue 230 billones de pesos que les
un afo de entregdalaNaciényalos en-
utilidades tes territoriales en los pasa-
récord para dos diez afios bien pueden
la petrolera crecer en las décadas que vie-
colombiand.  pen, a pesar de realidades
133 billones complejas como las que por
de pesos, las estos dias tienen a la econo-
mas altas en mia mundial enferma. La fra-
sels anos se favorita de Felipe Bayon

~“hacer posible lo imposi-
ble”- tendra que ponerse en
préctica mis de una vez.
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