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CARTA DEL DIRECTOR

El horizonte de Ecopetrol

a semana pasada el
grupo Ecopetrol
presentdlosresulta-
dos financieros co-
rrespondientes al tercer tri-
mestre afio con positivos nu-
meros en produccion y con-
tracciones frente al afio pasa-
do. La empresa produjo 741
mil barriles de crudo al dia
en el periodo- la mas alta ci-
fradesde finalesde.2015yha
transferido alaNacion $45 bi-
llones. Sin embargo, reporto
caidaseningresos consolida-
dos (9,8%) utilidades netas
(44,1%) y Ebitda(18,2%). .
Alos efectos tradicionales
del descenso en los precios
internacional del petréleo y
de la revaluacién de la tasa
de cambio se suman los im-
pactos inflacionarios en los
costos de operacionylas con-
secuencias de la sobrecarga
impositiva que trajo la refor-
ma tributaria, incluida la no
deducibilidad de las regalias
-hoy endiscusién en la Corte
Constitucional-. Los analis-
tas asimismo identifican la

disminucion en elusodetala-
dros, que estaran entre 12 y
14 activos mensuales el afio
entrante en comparacion
con 24 reportados este afio.

Estos reportes financie-
ros de Ecopetrol fueron
acompafados de los anun-
cios sobre la solicitud del Mi-
nisterio de Hacienda de con-
vocar una asamblea extraor-
dinaria de accionistas. En
esa instancia se discutirian
dos temas: unareformaalos
estatutos de la compafiia
para “convertirse en unaem-
presa de energia”, y unare-
organizacion de la junta di-
rectiva del principal grupo
empresarial.

Ante el pesode Ecopetrol,
en el sector energético y en
lasfinanzas del GobiernoNa-
cional via dividendos, im-
puestos y regalias, los infor-
mes del estado y del rumbo
dela empresa son motivo de
discusi6n y anilisis. Eviden-
temente, en el corto plazo,
factores externos como el
precio internacional del cru-

El camino futu-
ro de la petrole-
ra pasa por des-
pejar las incer-
tidumbres poli-
ticas, pulir la
estrategia del
negocio eléctri-
coy elevar la
produccién de
crudo y gas”.

doyla devaluaci6n seguiran
afectandolosresultados, jun-
to a los continuados impac-
tos de los altos impuestos y
los costos operacionales.
Enentrevista con este dia-

rio, el presidente dela petro-
lera estatal, Ricardo Roa, ra-
tifico que, en vez de desple-
gar nuevos contratos de ex-
ploracion, “hacer uso de los
contratos que ya tenemos”.
Ademas, reitero el foco en
los recursos gasiferos costa
afuera -“la perspectiva es
acelerar mucho para tener
la molécula en el mercado
en 2027”-y enlaproducciéon
de hidrégeno verde “pensa-
mos en tener la capacidad
maxima para ser el mayor
productor”.

No obstante, en una mira-
da en términos de mediano
plazo, quedan riesgos politi-
cosen el aire queatinno han
sido despejados por la admi-
nistracién de Gustavo Petro.
La principal esti en la postu-
raeficial del Gobierno Nacio-
nal de rechazo tanto a los
nuevos contratos de explora-
ci6n de hidrocarburos en el
territorio, como a la activi-
dad petrolera en general. El
primer mandatario no pier-
de oportunidad en enviar

claros mensajes de inten-
cién de un continuo marchi-
tamiento de esta industria.

Pero, sin posibilidades de
elevaractividades explorato-
rias nuevas, la capacidad de
la empresa de robustecer
susreservas serestringe peli-
grosamente. Como lo afirma
Juan Carlos Echeverry, ex
presidente de la compafiia,
en un reciente libro: “Mien-
tras haya demanda de petr6-
leoy gas, y Ecopetrol pueda
encontrar reservas, debe
competir para producirlos
eficientemente”.

Esta incertidumbre es ali-
mentada por la falta de una
completahojaderutadelgo-
bierno para su transicién
energética y, consecuente-
mente, el papel que jugara
un actor del peso de Ecope-
trol en ella. Por ejemplo, la
entrada de Ecopetrol en la
energia eléctrica tendra que
integrarse con aspectos eco-
némicos y financieros.

En conclusion, Ecope-
trol, como las demas petrole-
ras, enfrenta el desafio de
equilibrar la profundizacién
de su negocio central con el
aprovechamiento de una
transicion ordenada y gra-
dual. Al final, es cuestion de
liderazgo.




