; ADONDE VAS,
ECOPETROL?

POR AURELIO SUAREZ MONTOYA

COPETROL ES LA PRIMERA Y MAS ESTRATEGICA
empresa del pais, propiedad del Estado en 88,5 por ciento.
Sus problemas, aunque pueden empeorar, no se inician con
el aviso de Petro de suspender nuevas licencias para explo-
racion de petréleo. Luego de los enredos de Reficar y Bioenergy,
ocurrieron otras desventuras bajo el mando de Duque, Luigi Eche-
verri y Bayon, mando que alargaron hasta 2025 de modo abusivo.
Aunque el costo de equilibrio por barril de petrdleo bajara a 30

dolares, ciertos indicadores reflejan dificultades.

Lo peor es el endeudamiento. De 2018 a 2022, los pasivos
pasaron de ser 53 por ciento de los activos al 64,4 (estados finan-
cieros, Grupo Ecopetrol). Ecopetrol debe 2 de cada 3 pesos de
sus activos y, de esas deudas, las financieras son casi la mitad. En
2021, por ejemplo, los dividendos aprobados, que fueron 11,5
billones de pesos, se pagaron con deuda.

Las operaciones en el mercado interno, sumados combus-
tibles y petroquimica, gas, servicios y transporte, superan el va-
lor de la exportacién de crudo. Si bien la produccion diaria es
692.00 barriles, menor que los 715.000
de 2017 lo recibido por barril sube cuan-
do al precio internacional promedio se
suma el del refinado, con margenes hasta
de 18,6 ddlares por unidad procesada en
Reficar.

(Por qué la caida recurrente del
valor de mercado de Ecopetrol desde
2008? Las acciones petroleras descen-
dieron desde ese afio en ddlares cons-
tantes: en junio 24 de 2022, la de BP es
el 85,5 por ciento del valor 14 afios atrés;
la de Shell, el 83,1;1a de Exxon, el 82,9;1a
de Chevron, el 79,9;y la de Ecopetrol, el
65,8 con clara tendencia a la baja en ese
lapso (El Tiempo, 26/6/2022).

Ese ejercicio muestra la incredulidad
por las expectativas a futuro de Ecopetrol. ; Acaso no se ha crei-
do que los créditos contratados tengan respaldo en inversiones
con tasas de ganancia apetecibles? Decisiones tomadas en estos
afios afectan la confianza del mercado, que, pese a los presentes
precios de ganga, ve una rentabilidad del 14,5 por ciento sobre
los activos, inferior a la de 2011 o 2008 (Saqueo, pag. 510).

Es un albur el compromiso redondo de 1.500 millones de
dolares en la sociedad (49 por ciento) con Oxy para hacer frac-
king en la cuenca Permian en Texas, fuera del 87 por ciento
de los gastos totales de perforacion. Al ritmo de extraccién de
26.700 barriles por dfa (neto para Ecopetrol antes de regalias,
1T, 2022) y utilidades por 100 millones de délares (SEMANA,
12/5/2022), el recobro del capital seria en décadas.

Cualquier seial
precipitada, sumada a
los traspiés acarreados
por las determinaciones
sin transparencia en el
cuatrienio Duque, podria
ser el remate del primer
patrimonio piblico
nacional. No jugar con
candela.

Ecopetrol perdi6é 60 millones de dé-
lares en 2020 en el pozo Saturno en Bra-
sil, asociado con Shell, que result6 seco
(Bloomberg); en Angola, liquidé en 2021
Ecopetrol Oil and Gas Germany GmbH,
tras perder 192,5 millones de ddlares en
una aventura exploratoria fallida (dato
Ecopetrol) y se indaga la venta neta del 50 por ciento de Savia
Pert por 30,75 millones de délares en 2021, cuando se habian
invertido 642 millones en 2011 (CGR). Sume a todo 110 millo-
nes de délares més en el piloto de fracking en Puerto Wilches
sin licencia social y en alto riesgo por el cambio politico. Escan-
daloso todo.

La adquisicién de ISA, con deuda por 4.500 millones de
ddlares a favor de la hacienda nacional, ni trajo transicion
energética, en tanto pagé en 2021 bonos para carbono neutro
por 47.888 toneladas de CO, por trans-
misién contaminante de energia y el
25 por ciento de los ingresos vienen de
concesiones viales en Chile y Colom-
bia, ni tampoco arrojé rentabilidad de
la inversién, que en 2021 fue solo 1,5
por ciento. ;No compra pulpa, pero si
hueso?

Ecopetrol puede devaluarse més,
dado que el decreto de suspension de
licencias futuras de exploraciéon de
Petro impondria de facto, pese a 240
oportunidades exploratorias que tiene,
un limite, un techo, a las reservas de
la compafiia, supeditadas a hallazgos
a partir del 7 de agosto de 2022, y no
tendrd mas franquicias. Esa restriccién
pesa sin duda en el bajon de la accién en Wall Street (ADR)
de 1732 ddlares a 11 durante junio (MarketWatch).

(Adénde vas, Ecopetrol? Se disefian proyectos de energia
renovable, parques solares y edlicos e hidrégeno verde, pero el
horizonte del uso de hidrocarburos y productos petroquimicos
pervivird por décadas. En el marco de combustibles limpios y
eficientes, su futuro préximo no puede distar de los ajustes ne-
cesarios para avanzar en el control del mercado interno de ga-
solina, diésel y derivados, el primer filén,como tnico proveedor.
Cualquier sefal precipitada, sumada a los traspiés acarreados
por las determinaciones sin transparencia en el cuatrienio Du-
que, podria ser el remate del primer patrimonio publico nacio-
nal. No jugar con candela. m
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