;Crisis en Ecopetrol o falso positivo mediético?

Superado el
impacto me-
diatico, irrefle-
xivo y politiza-
do, de 1la
presentacién

RICARDO del informe de
gg%z gzsultados de
Ex ministro oy ?tml 2024,
de Hacienda conviene po-

e

ner los pies en
la tierra y eva-
luar los alcances del comporta-
miento de la primera-empresa de
Colombia.
Comparardatossolamente con
el afio anterior, sin examinar his-
téricamentelafuentedelosingre-
sos ni los voliimenes de produc-
cién, no es muy inteligente; en
cambio, si se recurre a una serie
querelacione ingresos, participa-
cionenel PIByaportesalaNacion,
se obtiene unavision mas ilustra-
tiva y de conjunto.
Paraempezar, convienerecor-
dar que los ingresos de Ecopetrol
provienen de la explotacién y co-
mercializacion de crudos -petro-
leo y gas- y la produccion de sus
derivadosqueserealizan enlasre-
finerias de Reficary Barranca. La
produccién se vende en el mer-
cadointernoyel Gobiernopagaun
precio conocido como Ingreso al
Productor, IP. Al comparar dicho
precio con el precio internacional
se produce un saldo a favor o en
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contradel Fondode Estabilizacion
de Precios de los Combustibles,
Fepc, el cual ha sido deficitario
desde la pandemia y el gobierno
ha mantenido el compromiso de
financiar dicho déficit.
Lagfaficamuestralosingresos,
tantoenbillones, como en propor-
cién del PIB del afio respectivo, y
esunaformadedepurarelpesode
lainflacioén. Los mejores afios en
valores corrientes fueron 2022,
2023 y 2024, con $159, $143 y
$133 billones, respectivamente.
Fueron afios de buenos precios y
donde se acumuld el mayor défi-
citdel Fepc; mientraslos afios con
mas bajos ingresos fueron: 2016
con $48 billones, 2020 con $50
billones y 2015, con $52 billones;
afios de recesion econémica o de

drasticacaidaenlospreciosinter-
nacionales.

La proporcion de los ingresos
en el PIB del afio respectivo ofre-
ce una mejor idea de los resul-
tados reales de la empresa por-
que descuenta la inflacion. La
mayor participacion se tuvo en
los aflos 2022 y 2012, el prime-
ro con 10,8% y el segundo con
10,4%; mientras, la menor parti-
cipacién coincide con los afios
2020 (5%) y 2016 (5,6%).

Los afios de mayor proporcion
en el PIB se explican por dos ra-
zones: i) ingresos extraordina-
rios producto de buenos precios
internacionales del crudo, como
en 2012 cuando el barril estuvo
en US$112 y hubo una produc-
cioén elevada de 944.000 barri-

lesdiarios, kpbd; yii)liquidacion
excepcional del Fepc, como en
2022 cuando el Gobierno pago
$37billones producto del mayor
incremento del precio interna-
cional de los combustibles,
acompafiado de otro precio ex-
cepcionalmente alto de crudo
(US$99 el barril) y una relativa
buena produccion de 754 kpbd.

La coyuntura 2022-2024 es
estrictamente comparable conla
bonanza petrolera de 2012-
2015. Ambos periodos registran
buenos ingresos para Ecopetrol
yexcepcional participacionen el
PIB; mientras los afios interme-
dios (2016-2021) fueron norma-
les y sin mayores pretensiones
para la empresa.

La bonanza petrolera (2012-
2015)secaracterizapor:i)altapro-
duccién, alli selogré superar el mi-
1l6n diario de barriles, con 1.008
kpbd en 2013 y 1.004 kpbd en
2015, sumado al ii) elevado pre-
cio internacional: US$112 en
2012, US$108 en 2013 y US$99
en2014. Enestacoyunturael Fepc
esirrelevante, porqueno haydife-
rencia entre los precios internos
y externos de gasolina y diésel.

En cambio, en la coyuntura
2022-2024 se tuvo una produc-
cién intermedia, alrededor de
770 kpbd y un precio relativa-
mente alto, de US$99 en 2022,
US$82en2023yUS$80en 2024;

pero, ladiferencia esla excepcio-
nal facturacion del Fepc, pues se
pagaron $37 billones en 2022,
$20 billones en 2023 y $8 billo-
nes en 2024. Pagos de la Nacién
a Ecopetrol que, en la bonanza
2012-2015, no ocurrieron.

Para quienes dicen que Ecope-
trolesta en crisis, habra querecor-
darles que est4 concluyendo una
coyuntura excepcional, con nive-
lacion de la produccién nacional
en los 770 kpbd, buenas expecta-
tivas de la exploracion; promiso-
rios hallazgos en gas, precio in-
ternacional que superalos US$80
-por debajo de los de bonanza-,
junto a una responsable politica
de reduccién del déficit del Fepc,
causa principal del mayor ingre-
so de Ecopetrol en 2022.

Todo esto permite mostrar
que el resultado de 2024, en pro-
porcion al PIB(7,8%), superaam-
pliamente el histérico del pais

-sinbonanza(2015-2021), garan-

tizala entrega de utilidades y re-
galias comparables con los afios
de bonanza y va a entregar divi-
dendos a todos sus accionistas
por encima del promedio hist6-
rico. Los que hablan de crisis lo
hacen con mirada cortoplacista,
sesgada e interesada en mostrar
un falso positivo mediatico. La
realidad es otra y se puede con-
cluir que no hay crisis, sino es-
tabilizacion de precios.



