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La destorcida de los precios del crudo

Amylkar Acosta

Duro revés para Colombia la caida libre de los precios del petrdleo. Hoy se cotiza a US $61.67 el barril, mas de US $10 por debajo del precio
esperado segun el Marco Fiscal de Mediano Plazo (Mfmp) y el precio — base con el que Ecopetrol proyecto sus inversiones (US $73) para
el afio 2025. Y por cada délar que baja el precio se dejan de recibir $300 mil millones, en total $3 billones. Ademds, por cada ddlar que baja
el precio le dejan de ingresar al pais US $16 millones el ingresos de divisas o sea US $160 millones, lo cual presionard atiin mas la
devaluacion del peso y de contera encarecerd atin mas la deuda publica, que ya supera el 60% del PIB.

Desde luego el impacto de la estruendosa caida de los precios del crudo trasciende a Ecopetrol, pues tiene un efecto nocivo en el ritmo de
crecimiento de la economia, en las finanzas publicas y en la economia misma dada la importancia del oro negro en su dindmica,
restandole fuerza e impulso. Se calcula que por cada US $10 que baja el precio del crudo se afecta el crecimiento del PIB en -0.4 puntos
porcentuales. Y recordemos que, segun el Dane, el sector que tuvo el peor desempefio el afio anterior, al punto que experimentd una
contraccién en su actividad y produccion, con un decrecimiento de — 5%, en rojo.

La preocupacion mayor estriba en el impacto de la descolgada de los precios del petréleo en la ya de por si critica situacion de las finanzas
puiblicas, muy particularmente las de la Nacion, que exhibe un descuadre descomunal. Venimos de un déficit fiscal el afio pasado de 6.8%
del PIB, el mds alto en 20 arios, muy por encima del 5.6% que habia estimado el Marco fiscal de mediano plazo (Mfmp). Y se prevé por
parte de JP Morgan que este afio a lo sumo bajara hasta el 6.1%, superior en todo caso a la previsién del Mfmp del 5.1%. Y lo que es peor, el
endeudamiento puiblico esta disparado, el afio pasado registra el 61.3% del PIB 8!!). De manera que estamos ante un escenario que
compromete seriamente la sostenibilidad fiscal.
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Desafortunadamente los precios siguen a la baja, debido al fantasma de la recesion a consecuencia de la guerra arancelaria decretada por
Trump y la mayor oferta de 400 mil barriles por parte de la Opep. Como se recordara, las utilidades de Ecopetrol cayeron el 21.7% entre
2023 y 2024, al pasar de $19.1 billones a 14.9 billones, con precios promedio de US $82.5 y US $81 el barril, respectivamente. Y todo indica
que esta tendencia de los precios se va a mantener por un largo rato.

De manera que si se mantiene la tendencia de la caida de los precios del crudo el resultado para el 2025 serian el de un empeoramiento del
desempefio de la empresa en lo tocante primeramente de sus utilidades, con el agravante de que debido al desplome de los precios
Ecopetrol se ha visto precisado a cerrar campos que estaban en operacion, dado que los mismos estarian por debajo del ‘umbral del dolor’,



que se entiende como el punto de equilibrio entre costo de ‘levantamiento’ del barril de crudo y su precio. Ello se traduce, como es obvio,
en una menor produccién, de lo cual se sigue que su impacto se daria por partida doble, por la baja cotizacién del precio del crudo v la
reduccion de los volumenes extraidos y comercializados.

Por fortuna, la Junta directiva de Ecopetrol desoyé los cantos de sirena del presidente Petro cuando manifestd que “yo quiero que se venda
esa operacién (el Permian) para invertirlo en energia” En efecto, en abril pasado Ecopetrol y la OXY extendieron su asociacién del Plan de
desarrollo del Midland en dicha cuenca. De otro modo Ecopetrol se hubiera dado un tiro en el pie y los resultados esperados serian peores,
habida cuenta de que se estaria privando a Ecopetrol de un 15% de su produccién, afectando de paso la relacion reservas — produccion
(R/P) de la empresa. De haberse dado este paso en falso por parte de la Junta directiva de Ecopetrol se le hubiera infligido un detrimento a
la empresa en momentos en los que su entorno no es el mds auspicioso.

Aqui cabe advertir que la frustracién del proyecto Komodo es una oportunidad perdida, con su aplazamiento indefinido a consecuencia
de la suspensidn de la Licencia ambiental y su posterior expedicién de manera tardia y extemporanea, con el agravante de establecer en la
misma unas condiciones que a juicio de Ecopetrol Y Anadarco, su socio, tornan inviable el proyecto. Este impasse se viene a afiadir al del
provyecto Oslo, ubicado en la misma cuenca del Permian en el que Ecopetrol venia avanzando en las negociaciones para la adquisicion de
una participacion en la empresa CrownRock, de propiedad de su socio, la OXY, proceso este que se truncé, en palabras del entonces
Ministro de Hacienda Ricardo Bonilla, porque “el asunto es de coherencia...El petréleo sigue adelante, pero no con fracking”.

Definitivamente la mayor apuesta de Ecopetrol y del pais, en asociacién con Petrobras, estd en Sirius, cuyas reservas de gas se calculan en
6 TPC, equivalentes a mas del doble de las reservas remanentes de gas con las que atin se cuenta, el cual estd llamado a recobrar la
seguridad y la soberania energética del pais, en este momento en grave predicamento. Pero su comercialidad tarda por lo menos hasta el
afo 2027. De manera que en el entretanto, para evitar un desabastecimiento, se tendran que seguir importando volimenes crecientes de
gas natural, lo cual obligara a expandir, con urgencia, la capacidad regasificadora con que cuenta actualmente el pais.
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