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I acroeconomia

Combustibles

El barril ahoga al galon: una crisis entre hidrocarburos

Elincrements en €l precie del petréles s un balsamae para las cuentas fiscales del pais v sus ingresos. 5in embarge, ese aumento también

impacta los precios de la gaseclina, que hov estan generande un profunde déficit en el Fonde de Estabilizacién de Precios de Combustibles,
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En la madrgada del jueves, cuando iniciaron los ataques de Rusia a Ucrania, el

preciodel barril del petroleo superd la barrera de los 100 ddlares, su valor mas alto

desde 2014,

Alcanzar esa cifra era una expectativa que tralan los mercados desde el afio pasado
por cuenta de la recuperacion de las economias en el planeta, después de mas de un
afiode restricciones ¥ cuarentenas a calisa de la pandemia, intensos inviernos en
Europa y Estados Unidos, v las limitaciones en la produccion que se han dado, en
especial, por parte de los paises de la Opep buscando una mayor cotizacion del

crudo.

Sin embargo, al iniciode este ano, las tensiones entre Ucrania y Rusia, que
derivaron en un conflicto bélico, fueron el combustible para impulsar el precio del
barril de crudo, que apenas el martes pasado va habia alcanzado los 99,54 dolares

v eljueves rozd los 105 dolares,

Paroarmadodel ELN genera nuevas alzas en precios de los alimentos en
Cali

Un precio del petrolenal alza para paises como Colombia pueden ser,

paraddjicamente, el clelo v el infierno,

Los gozos0os vienen por las cuentas del Gobierno, Segnin el Ministerio de Minas v

Enereia, Colombia es un pais productor de petrdleoen el que, aproximadamente,

el 64 por clento de la produccién nacional de hidrocarburos liquidos es

consumida en las refinerias en el pais

Un anmento en el precio del barril seria beneficioso en materia fiscal, ya que
Colombia es un exportador neto de crudo, el cual representa 40 por clento de las
ventas externas totales del pais, asi como mas del 30 por clento de la inversion
extranjera directa, Adicionalmente, el sector de hidrocarburos aponta entre 12 y 15
por cientode los ingresos corrientes de la nacion y cerca de L de cada 3 pesos delos

presupuestos de inversion de los entes territoriales por concepto de repalias,

En las cuentas del Gobierno, contempladas en el Plan Financierodel Ministerio de
Hacienda, se proyecta un precio de 70 ddlares por barril de petrdleo brent para este
2022, Sepnin estudios realizados por la Direccion de Politica Macroecondmica del
Ministerio de Haclenda, que coinciden con diferentes analistas, por cada dolar que
sube el barril de petrdleo brent, Colombia podria recibir aproximadamente 100
millones de ddlares anuales de ingresos adicionales [cerca de 400,000 millones

de pesos} por conceptode renta petrolera,

Bolsas del mmndo abrieron este viernes al alza pesea la guerra en

Ucrania; hasta la de Moscil se recuperd

Por su parte, la Camara Colombiana de Petrdlen, Gas y Energia [(Campetrol) estima
queun dolar de incremento en el precio de referencia brent promedio anual le
generaria a la economia colombiana, por ese mismo concepto, entre 300,000y

350,000 millones de pesos anuales adicionales en el afio siguiente,

De esta manera, bajo el supuesto macroeconomico del Plan Financlero 2022, de 70
dodlares por barril, si la cotizacion brent logra registrar un promedio annal de 90
dodlares por barril se obtendrian entre 6v 7 billones de pesos adicionales en renta

petrolera para 2023, frente a los esperados para dichoaho,

La cifra seria afin mavyor si setiene en cuenta el prondstico hechoen el Marco
Fiscal de Mediano Plazo de 2021, cuando se preveia que el barril de petroleo estaria
en 63 ddlares en 2022, De mantenerse en un promedio de 90 dodlares, se obtendrian

entre 8y 10 billones de pesos adicionales en renta petrolera para 2023,

Para queesas cifras se materialicen, es necesario que el nivel de precios actual se
mantenga a lo largo de este afio, detal manera que pase de ser un efecto coyuntural

a uno estructural, En caso de que esto se cumpla, las inversiones anunciadas para

2022 podrian ser ejecutadas, lo que impulsaria la exploracion v la produccién de

petroleo v gas en Colombia,

De hecho, 1os buenos precios del petroleo han despertado el apetito inversionista
en el sector, Un informe publicado por la Asociacion Colombiana de Petroleo v Gas
[ACP) sostiene que la inversidn en exploracion de hidrocarburos durante 2022 va a
ser1a mas alta del pais desde 2014, Segfin el documento, la inversion en
exploracion este afo sera de L130 millones de dolares, 2,2 veces mds que la vista en

2021,

El informe también sostiene que eltotal de inversion en exploracion v
produccion de petroleo v gas para este aflo sera de 4,400 millones de dolares,

representandoun ammento del 42 por clento en comparacion con la vista en 2021,

La inversion busca aumentar la produccion de crdo, quedisminuyd al pasar de

780,000 barriles por dia en 2020 a 736,000 en 2021, septin 13 ACP,

Thilidades del Banco de la Repiiblica se desplomaron a $632,000

millones en 2021

Las preocupaciones

En 2009 se cred el Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles [Fepc),
cuya funcion es la de atennar en el mercado interno el impacto de las fluctnaciones
de los precios de los combustibles en los mercados internacionales, Deesta
manera, €l forndo permite gue ante anmentos o bajas en las cotizaciones 1o se
observe un impactodirectoen los precios de la gasolinaen Colombia v se

acumulen recursos en &pocas de bajos precios internacionales,

EL DEFICIT DEL FEPC SE PROFUNDIZA
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Sin embargo, como advierte Corficolombiana en un analisis sobre el fondo, el
funcionamiento del Fepe dista del objetivo previsto, “asemejandose mads a una

figura de subsidio al preciode los combustibles”®,

Esta sitnacion, sumada a los moderados aumentos del precio local de
combustibles, dejéun diferencial promedio de 3,260 pesos por galén en el afio,
dicela firma, ¥ cuando el preciointernacional seubica por encima del local, el

Fepc reconoce a los productores v refinadores este diferencial,

De acuerdo con caleulos del Ministerio de Minas v Enerpla, sin la operacion del
Fepc en locorridode 2022 el precio promediode la gasolina en las 13 cindades
principales se hubiera ubicado a proximadamente en unos 3,500 pesos por galdn
por encima del precio de venta promedio vigente, Del mismo modo, el precio
promedio del diesel en esas cindades seria de cerca de 4,200 pesos por galon por
encima del precio de venta registrado en este periodo, “El Fepc le ha permitido
tener a Colombia el segundo y tercer precio mas barato de gasolina y diésel,

respectivamente, de todo el continente americano”, sefiald el Ministerio,

Banco Central Europeoevaluara “con cuidado” las decisiones tras

ataguea Ucrania

Sin embargo, con la coyuntura actual se amplid el deficit del fondo, generandouna
presion v una cuenta por cobrar para Ecopetrol, © Nuestros calculos, estima
Corficolombiana, sugieren que el deficit del Fepe en 2021 superd los 10 billones de
pesos v para el clerrede 2022 podria nbicarse entre 7,3 v 10,2 billones, debido al

limitado ajuste del precio final®,

De otro lado, en Colombia, la inflacion ha venido subiendo, llegandoa las cifras
mas altas en el 0ltimo lustro, Esta bordeando el 7 por clentoanual a eneroy ya

analistas como Bancolombia advierten que en febrero la inflacion se habria

mantenido por encima de sus parametros historicos, acelerandose a 8 por clento

anual,

La amenaza de la carestia

La inflacién viene en aumento impulsada por los alimentos, pero adiferencia de
otros palses no ha pasado lo mismo con los combustibles, De hecho, el indicede
precios al consumidor en Estados Unidos tuvo cifras historicas de 7 por clento,
jalonadas por el precio de la gasolina, 51 noestuviera funcionando el Fepe, con
aumentos en precios del combustible plenos, 1a inflacidon habria crecido mas deun

punto porcentual,

SE DISPARO EL PRECIO DEL PETROLEQ
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Esta, que parece una buena noticia, no loes tanto, porque si bien 1a gasolina nole
estd metiendouna gran presion al costode vida, esta abriendo un hueco gigante

que podria costar el valor de la reforma tributaria del afio pasado,

“La cuenta por cobrar del Fepe incide nepativamente en la peneracion de caja
operativa de Ecopetrol, resultando en un lucro cesante, menores posibilidades de
inversion y un efecto adversoen la valoracion, Siblen reducir 1a volatilidad del
precio final de los combustibles es deseable, las reglas actuales resultan en un
subsidio de facto con un costo de oportunidad elevado”, dice Corficolombiana y
advierte que s necesario discutir mejoras al Fepe, garantizando su sostenibilidad,
v debatir la conveniencia deun subsidio a los combustibles ante los retos del

cambioclimatico,

El Gobierno realizdé un pago a Egopetrel por 3,585 billones de pesos al cierre de 2021

v setieneun pago previsto para este ano por 2,7 billones, ¥ dentro de sus fuentes

estan los excedentes de dividendos de la petrolera,

Aumentar el precio de los combustibles para bajarle presion al fondono es una
opcion, Como advierte la firma Colombia Risk, el estallido social que ocurrid en el
marco del paro nacional anin contiene temas no resueltos que saldran a flote
durante 2022, *Colombia continia siendoun pais tremendamente desigual y
ningin Goblerno se ha puesto la tarea de resolver la desigualdad, va seaa través
de un régimen tributario mas equitativo o un gasto social que compense los
obstaculos estructurales para lograr una movilidad social ascendente”, sefiala la

frma,

Cabe recordar que hace un poco mas de dos afios, en Ecuador el anuncio del
aumento de precios de los combustibles desatd una profunda protesta social, Todo
indica que las soluciones al fondoy al preciode la gasolina tendrd que asmmirlas
el proximo Gobierno para desactivar el deficit del Fepe que viene creciendo, pero
sin activar una bomba social que puede significar el aumentoen el preciodela

gasolina,

Hidracarburos Casalina Prast il [ Crisis Ucrarnia Prafios
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