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Algunas calificadoras, como Fitch, ven riesgos
mantuvo la calificacion en BB+, pero cambio la perspectiva de estable a negativa.

en Ecopetrol. En marzo de 2025 le

RICARDO ROA

Presidente de Ecopetrol

Palo por todos lados

Ecopetrol volvio a registrar un retroceso en sus ganancias, le cayé la
Dian, enfrenta una baja en el precio del petrdleo y la volatilidad del délar,
ademas de la disolucion de alianzas con socios como Shell. La compaiiia
mantuvo su produccion de crudo, pero, sin duda, tiene en jague su caja.

COPETROL, LA EMPRESA

mas grande del pais y patrimonio

de todos los colombianos, por ser

mayoritariamente una propiedad
de la nacién y aportar una buena parte de
los ingresos ptiblicos, estd envuelta en un
tornado desde el cual le caen palos, pie-
dras y varillas, entre otros.

Aunque la petrolera estatal mantu-
vo su produccién de crudo en el primer
trimestre del afio en los niveles previstos
dentro de la meta de 2025 (745.000 barri-
les diarios de petrdleo equivalentes), re-
gistr6 de nuevo una caida en las utilidades
(-22,1 por ciento en el trimestre), lo que,
sin embargo, hubiera podido pasar como
un simple trago amargo que ya ha toma-
do en otros momentos, de no ser por las
demas circunstancias que le caen encima
y que la ponen en apuros, con el agravante
de ser menos controlables.

Todo porque a Ecopetrol no solo le
cay6 la Dian, sino que el precio interna-
cional del petrdleo se contrajo, llevandolo
a perder 10 délares por cada barril expor-
tado. Ademds, ha tenido que meterse la
mano al dril por cuenta de la declaratoria
de conmocién interior en el Catatumbo;
sin contar con que se le fue un socio estra-
tégico, Shell, con el que tenia un megapro-
yecto de gas costa afuera.

El requerimiento de la Dian, sobre el
cual llamé la atencién la USQ, sindicato
de la petrolera, ha causado controversia.
Incluso, la medida, que estd basada en
un concepto interpretativo, ha sido vista
como una estrategia para que el Gobierno
pueda cuadrar la caja, que la tiene medio
vacfa. Sea cual sea la razén, lo cierto es que
a la empresa estatal la sorprendieron con
un cobro de IVA a una tarifa del 19 por
ciento, después de haber aportado histé-
ricamente el 5 por ciento, que era lo que
le aplicaba por importacion y nacionaliza-
cién de gasolina y ACPM. Criticos como
el excongresista Jorge Robledo sefalan
que se trataria de un “ataque” contra la
petrolera, que, inclusive, estaria orquesta-
do desde la misma presidencia de la repud-
blica, ya que —a su juicio- alld “detestan a
Ecopetrol” Es més, manifesté que las me-
didas que involucran ntimeros tan grandes
y recaen sobre una compafifa estatal tan
importante para el pais no podrian tomar-
se sin la venia del jefe del Estado.

Y es que se trata de un esfuerzo de caja
anual de 3,6 billones de pesos, segtin con-
firmé el presidente de Ecopetrol, Ricardo
Roa, alo que se le suma una retroactividad
por los afios 2022 a 2024, en los que se dejé
de pagar el IVA del 19 por ciento, lo que
darfa un total de 9.4 billones de pesos. Una

vez se incorpore el pago tributario por el
ACPM, el monto exigido podria llegar a
21 billones de pesos.

A medida que se van juntando las
nuevas obligaciones que debe asumir
Ecopetrol, se va consolidando la preocu-
pacion por la capacidad que tendra para
responder ante tanto pedido. Los ingresos
no son tan boyantes, como se constaté en
el primer trimestre, cuando sumaron 31,4
billones de pesos, frente a 34,8 billones del
trimestre anterior. El impacto directo pro-
vino de la baja en el precio del petréleo de
referencia Brent, que es el que se toma en
Colombia. Mientras en el plan financiero
de Ecopetrol se estimé que estaria en pro-
medio en 73 délares, ha bajado a niveles
de hasta 60 délares.

IMPUESTOS POR DOQUIER

En un pais en el que el Gobierno concibe
a la industria extractiva como una activi-
dad que debe ir pasando la pégina, la car-
ga tributaria se ha hecho més pesada para
este sector. Es asi como, por cuenta de la
declaratoria de conmocién interior en el
Catatumbo, la compafifa ha tenido que
desembolsar 1,2 billones de pesos, pues el
decreto impuso el 1 por ciento sobre la ex-
traccién de hidrocarburos al momento de
su primera venta o exportacion. Y aunque
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En los primeros tres meses del aiio, Ecopetrol ha aportado el 68 por ciento de la demanda de gas en Colombia, segun dijo el presidente

de la compaiiia. Ya fueron perforados cuatro de los diez pozos exploratorios previstos para 2025.

se levanté el estado excepcional, los im-
puestos siguen hasta diciembre.

A la suma de obligaciones hay que
agregarle las amenazas que provienen de
la salida de Shell, compaiia con la que
Ecopetrol iba 50/50 en un proyecto de ex-
ploracion costa afuera. El interrogante que
surge es si la empresa tiene el musculo su-
ficiente para seguir adelante sola, como ya
confirmé Roa que lo hara.

La multinacional anglo-neerlandesa
afirmé que iniciaba su retirada del blo-
que que contiene los pozos Gorgon Cro-
nos y Glaucus, en la costa sur del Caribe,
debido a su estrategia y manejo
de portafolio, y el presidente de
Ecopetrol aseguré que no se van
disgustados. No obstante, fuentes
conocedoras del sector afirman =
que ademas de la espera de ocho 676
afios, tratando de resolver trabas
regulatorias, también se habria
configurado una incertidumbre
sobre las inversiones requeridas
para el transporte del hidrocar-
buro desde aguas profundas en el
mar hacia tierra firme.

Roa, por su parte, dijo que
el bloque es técnica y financie-
ramente viable, por lo que con-
tinuardn el camino solos, y, de
necesitarlo, en el mediano o largo
plazo, buscarian un nuevo aliado.

Los desafios en torno al gas son espe-
cialmente delicados, ya que se ha advertido
sobre un posible desabastecimiento antes
de que las nuevas exploraciones comien-
cen a dar resultados. Mientras tanto, méas
de diez millones de usuarios dependen de
este recurso esencial.

La petrolera estatal tampoco escapa al
coletazo del ddlar, lo que agrega peso para
abrir mds el hueco en la caja de la compa-
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fifa que, ademas, tiene una alta deuda, de
118,6 billones de pesos con corte al primer
trimestre de 2025. El efecto, al cruzar la
baja en el precio del petréleo con la vola-
tilidad del ddlar, fue evidenciado por Roa,
quien sostuvo que, por cada ddlar menos
en el precio del crudo, se restan 0,37 billo-
nes de pesos al afio en utilidades y 0,74 bi-
llones al ebitda.

EL OPTIMISMO DE ROA

En medio del torrencial aguacero que cae
sobre Ecopetrol, durante la presentacion
de resultados del primer trimestre del afio,

Produccion (KBPED)
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Roa procur6 dar la sensacion de que, si
bien hay riesgos a la vista, por el momen-
to todo estaria bajo control. Se refirié a la
produccion del trimestre como la mayor en
cinco afios, y dijo que se perforaron cuatro
pozos exploratorios, de diez que se tienen
proyectados para el afio. También aseguré
que la petrolera puso en el trimestre el 68
por ciento del gas que demandé Colombia.

En cuanto al tema de la Dian, que es
el golpe mds reciente sobre la compaiiia,
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asegurd que si bien han venido pagando el
IVA con la tarifa full,lo estan haciendo con
saldos de devolucion, los cuales ascendian
a 5 billones de pesos, de los cuales ya uti-
lizaron los primeros 3.6 billones de pesos.

Hacia el futuro, en busca de enfrentar
esa amenaza sobre las finanzas de Ecope-
trol, la decisién anunciada por Roa es de
apelacién a la medida, inicialmente por
medio de las vias administrativas, para lue-
go ir a instancias juridicas si asf se requie-
re, e, inclusive, llegar hasta el Consejo de
Estado.

Sin embargo, los analistas no dejan de
hacer sus propias cuentas y en ellas
ponen de presente que el verdadero
impacto proveniente de la baja en el
precio del petréleo que atin estaria
por venir, ya que, como lo sostuvo
Gonzalo Hernandez, exintegrante
de la junta de Ecopetrol, “aunque el
precio internacional del crudo bajd,
no alcanzo en el primer trimestre a
recoger el fuerte impacto de la con-
mocién internacional ocasionada
por la politica arancelaria de los Es-
tados Unidos. Esto tltimo afectard
los resultados del segundo trimestre”

En cuanto a la disminucién de
las utilidades, los calculos del aca-
démico Daniel Gomez Gaviria
plantean un interrogante sobre por
qué se produjo esta caida en un trimestre
en el que el precio del petréleo aun no
habia descendido significativamente. “En
términos reales, las utilidades de Ecope-
trol cayeron 26 por ciento en el Ultimo
afio. En ese mismo periodo, el precio pro-
medio del Brent bajé 13 por ciento. Des-
de 2023, las ganancias de la petrolera han
disminuido 52 por ciento y el Brent bajé
solo 11 por ciento” Al parecer, la iguana
necesita mas oxigeno. m
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