QUIENESSOMOS ~ SUSCRIBIRSE ~ DONACION ~RPENMEDIOS TIENDA  NUESTROSSERVICIOS  EDICIONES ANTERIORES  OBRAS DE ARTE fv@m

Qrazonpublica

Para saber en serio lo que pasa en Colombia

POLITICA Y GOBIERNO CONFLICTO, DROGAS Y PAZ ~ ECONOMIA Y SOCIEDAD  INTERNACIONAL ~ ARTE Y CULTURA  OPINIGN DONA ?

Il
P

Caen las utilidades en Ecopetrol *

Escrito por Diego Oters | mayo 19,2024
André-Noél Roth conversa con Daris

LOS FUNCIONARIOS
PARA EL CAMBIO

Foto: Refineria petroleo

La discusién ha sido acalorada y los rumores sobre Ecopetrol siguen
circulando. Por eso es importante esta mirada muy fria a las cifras:la
petrolera colombiana no va bien.

Diego Otero Prada*
Informe del primer trimestre de 2024 i ,g/ Caricatura 19 de mayo
(%) 2024
En abril, sali6 el informe de Ecopetrol del primer trimestre de 2024: cifras financieras, de %ﬁ%’_ tmayo 19, 2024

produccién y de ventas internas e internacionales. Puede compararse con los de 2022 y 2023; aqui
wveremos las utilidades, fundamentalmente.
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325 billones de pesos 38,9 billones de pesos 31,3 billones de pesos

Esto influyo en las utilidades, que este ano bajaron fuertemente respecto de primer trimestre de
2023:
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Caen las utilidades

66Con esto no estoy afirmando que estos resultados se
deban necesariamente a la administracion de Ecopetrol,
hay factores externos: inflacion, tasa de cambio y
disminucioén en el ritmo de crecimiento de la economia

colombiana 99
2022 2023 2024
6,57 billones de pesos 5,66 billones de pesos 4,012 billones de pesos

Es una caida continua, que preocupa a los analistas.

La situacién es mas alarmante cuando los resultados se expresan en precios constantes de marzo
de 2024, que es la forma de hacer comparaciones en el tiempo.

2022 2023 2024

7995 billones de pesos 6076 billones de pesos 4012 billones de pesos

Nota: para el calculo en precios constantes se toma el IPC de marzo a marzo, sequn datos del Dane
y Ecopetrol.

Cuadro 1. Utilidades de Ecopetrol en precios corrientes y constantes
de 2024 (billones de pesos)
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Cuadro 1. Utilidades de Ecopetrol en precios corrientes y constantes de 2024 (billones de pesos)

Con esto no estoy afirmando que estos resultados se deban necesariamente a la administracién de
Ecopetrol; hay factores externos: inflacién, tasa de cambio y disminucién en el ritmo de
crecimiento de la economia colombiana.

Se discute mucho la reduccion de las utilidades; incluso, el presidente de Ecopetrol ha dado
explicaciones. Es necesario investigar qué ha ocurrido en la realidad: la tasa de cambio, el precio
internacional del petrdleo, la inflacién y el nivel de las ventas.

Tasa de cambio

En 2024, la tasa de cambio fue menor que en los tres primeros meses de 2023 y muy similar a las
de 2022. Esto perjudico los ingresos por ventas externas de petroleo, derivados y petroquimicos
(Cuadro 2).

De acuerdo con Ecopetrol, el efecto cambiario por menor tasa de cambio durante el primer
trimestre de 2024 redujo los ingresos en 4,9 billones de pesos.

Cuadro 2. Tasa de cambio en los primeros trimestres de 2022, 2023 y
2024

2022 2023 2024
Enero 4001 4712 3920
Febrero 3938 4803 3932
Marzo 3805 4761 3909

Fuente: Banco de la Republica
Inflacion

Fue mas alta en 2022 y 2023 que en 2024. Es positiva para la economia del pais; pero aumenta los
precios indexados con la inflacién: derivados de petréleo, el GLP y otros (Cuadro 3)

De esta forma, los indices de precios para el consumidor fueron menores en el primer trimestre de
2024 en comparacion con los de 2022 y 2023.

Cuadro 3. IPC primeros tres meses 2022-2024

2022 2023 2024
Enero L67 % L78% 092%
Febrero 163% 166% 109%
Marzo L00% 105% 07%

Fuente: Banco de la Republica

Precios del petréleo

Los precios del petroleo Brent fueron de 98 dolares por barril en 2022, 83 en 2023 y 82 en 2024:1a
diferencia es casi igual en 2023 y 2024; pero bastante inferior a los precios de 2022, que superaron
los 100 délares por la guerra de precios causada por la guerra en Ucrania (Cuadro 4).

De enero a marzo, los precios de 2021 fueron los mas bajos; los siguieron precios altos en 2022, que
bajaron en 2023 y se estabilizaron en el primer trimestre de 2024,

Cuadro 4. Precios del petroleo Brent (USD)

2021 2022 2023 2024
Enero 54,77 86,51 825 80,12
Febrero 62,28 97.1 8259 834
Marzo 65,45 17,25 78,43 8549
Ecopetrol 6l 98 83 82

Fuente: ECOPETROL
Precios de los derivados

Excepto por el diesel oil, los demas precios de los derivados y los petroquimicos —como del gas
natural, el GLP y el propano— siguieron los precios internacionales

Durante el primer trimestre de 2024, la gasolina corriente se cotizaba segun precios de referencia
internacionales. Esto fue un beneficio para las finanzas de Ecopetrol, en comparacion con 2022 y —
en parte— con 2023.

Ventas
La reduccion en el crecimiento del primer trimestre disminuyo las ventas (Cuadro 5).
= Cayeron ventas totales volumétricas

Durante el primer trimestre de 2024, se vendieron 959,5 kbped, un 5,4 % menos que en el primer
trimestre de 2023: 1014,7 kbped. Esto ocurri¢ porque hubo menos ventas nacionales y
exportaciones.

Fuera de los efectos de la tasa de cambio, la disminucién en las ventas totales nacionales y
externas se explica fundamentalmente por estos motivos

= Volumen total de ventas (-1.6 billones de pesos, -55.2 kbped)



Hubo menos crudos locales para exportacion por la reduccién de compras internacionales y
porque el crudo nacional se destind a mayores cargas en las refinerias, asi como por la caida de la
demanda nacional de gasolinas.

En parte, se compensod con un pequefio aumento en el nivel de produccion de crudos.

= Menor precio promedio ponderado de venta de crudos y productos -1.9 USD/bl (-0,7 billones
de pesos)

= Disminucién de los ingresos por servicios (-0.4 billones de pesos)

Principalmente, por la revaluacion del peso colombiano frente a otras monedas en regiones donde
opera ISA.

= Dismi ventas

Las ventas en Colombia representaron el 45 % del total; mostraron una disminucién de 5 % (-23
kbped) en comparacion con el primer trimestre de 2023, por estos motivos:

= Disminucién del 10,9 % (-16,5 kbped) en ventas de gasolina

Se explica por la caida en la demanda nacional. Esto ocurrié porque se vendié menos en zonas de
frontera, pues se vendieron menos vehiculos y motocicletas y porque incrementaron los precios.

= Disminucién del 5% (-4.5 kbped) en ventas de gas

Hubo menos disponibilidad asociada al mantenimiento programado en Cupiagua y menor
demanda de mercado.

= Disminucién del 13,7% (-2.6 kbped) en ventas de GLP y propano

Se ofertaron menores cantidades, principalmente en Cupiagua, y hubo menos demanda en el
mercado.

= Bajaron ventas internacionales

Las ventas internacionales, que representaron el 55 % del total, evidenciaron una disminucién del
5,8 % (- 32 kbped) en el primer trimestre de 2024, en comparacion con el primer trimestre de 2023,
por estos factores:

= Disminucién del 6.4% (-28.1 kbped) en exportaciones de crudo

Principalmente, por menor volumen disponible para exportacion, a causa de mayores cargas a las
refinerias.

= Disminucién del 8,2% (-8.9 kbped) en producto

Debido a menores exportaciones de diésel por priorizacién de abastecimiento del mercado
nacional para generacion térmica, principalmente, y por menores exportaciones de combustéleo a
causa de inconvenientes de evacuacion de producto a causa de afectaciones asociadas al
fenémeno de "El Nifio” (bajos niveles en el rio Magdalena dificultaron la navegabilidad).

= Elprecio de las ventas de gas se debilité 1.3 USD/bl, pasando de 29.6 USD/bl a 28.3 USD/bl
Principalmente, por la indexaci6n de precios segun fndice de Precios al Producter (IPP) de EE. UU.

Cuadro 5. Ventas volumétricas grupo Ecopetrol

VOLUMEN DE VENTAS LOCALES 1724 1723 %

KBPED

Destilados medios 77,2 7 36
Gasolinas 1353 151,8 -109
Gasnatural 86,1 90,6 -5
Industrias y petroquimicas 19 2,4 -152
GLPy propano 16,4 19 -137
Crudo 0 21 -100
Combustibles 02 03 -333
TOTAL VOLUUMENES LOCALES 434,2 457,2 5
VOLUMENES DE EXPORTACION

KBPED

Crudo 4134 441,5 -6,4
Productos 9,2 108,1 -82
Gasnatural 127 79 -60,8
TOTAL VOLUMENES DE EXPORTACION 525,3 557,5 -58
TOTAL VOLUMENES VENDIDOS 959,5 10147 -54

kbped: miles de barrilles equivalentes por dia

Fuente: Informe trimestral 2024 de Ecopetrol

Factores negativos que influyeron en los resultados
Tres determinaron los resultados de Ecopetrol:

= la tasa de cambio, que fue inferior en 2024 con respecto a 2022;
= las ventas nacionales e internacionales, pero esto no fue asi en 2022;

» la inflacién de los primeros tres meses de 2024, que estuvo por debajo de las de 2023 y 2022, y
en este sentido, desfavoreci¢ a Ecopetrol porque los precios se modifican segun el IPC.

Conclusiones

Claramente, las utilidades en precios corrientes y constantes han caido en Ecopetrol durante los
ultimos anos, por diferentes factores externos e internos.

La caida en las utilidades se explica porque hay menos ingresos por ventas nacionales y de
exportacién: disminuyeron -5,45 en el primer trimestre de 2024. En comparacién con el primer
trimestre de 2023, por de menor crecimiento en la economia colombiana, menor tasa de cambio e
inflacion.

Un punto para resaltar es la falta de crecimiento en la produccion de petroleo, que desde hace
varios afos se estanco por falta de exploracion y éxitos, asi como por insuficientes inversiones en
recobro —o lo que se llama técnicamente recuperacion secundaria—, que no ha facilitado exportar
maés crudo.

Esto hace que Ecopetrol sea una empresa estancada.

En esto se puede decir que Ecopetrol no es una empresa dinamica, creciente, ya que no aumentan
nila produccion de petréleo ni de gas natural, es decir, de hidrocarburos, el objeto social y principal
de la empresa.
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