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La inversion petrolera
continia en ascenso

El alcance se traducira en recursos fiscales, divisas para el pais,

regalias y oportumdades de crecnmlento para las regiones.

Cristhian Cruz Moreno
Julio Cesar Romero

LUEGO DE los bajos niveles
de inversion entre 2014 y
2016, por cuenta de la des-
colgadadelos preciosinter-
nacionales del crudo, se evi-

dencia una tendencia alcis- |
ta en el desarrollo de nue- |

vOs proyectos en petroleo y
gas a nivel mundial.

Por lo anterior, conside-
ramos pertinente analizar
la evolucion reciente de las
inversiones globales en esta
industria, con especial énfa-
sis en los proyectos de Eco-
petrol.

En esa linea, revisamos
su estrategia corporativa
para el periodo 2019-2021,
por cuanto permite diluci-
dar los pilares fundamenta-
les de sus decisiones de in-
version, su expectativa so-
bre las dinimicas de consu-
mo energético en el pais,
asicomosus planes deinter-
nacionalizacion.

Este tema se torna rele-
vante dada la reciente ofer-
ta de 23 nuevos blogues ex-
ploratorios-19 en area conti-
nental (onshore) y 4 costa
afuera (offshore)-, por par-
tedel Gobierno, y delos cua-
les mas de la mitad tienen
vocacion gasifera. El alcan-
ce de estos planes de desa-
rrollo en el pais, mas alla
del crecimiento de la pro-
duccién nacional, se tradu-
cira en recursos fiscales, di-
visas para el pais, regalias
para los departamentos y
municipios, asi como opor-
tunidades de crecimiento
regional.

ECOPETROL: CON
NORTE CLARO

En 2018 la estatal petro-
lera cerr6 un afio excep-
cional: utilidad neta supe-
rior a los 11 billones de pe-
sos, produccion diaria so-
bre los 720 mil barriles, in-
corporacién de 307 millo-
nes de reservas, para ce-
rrar el afio en 1.727 millo-
nes. Estas cifras se plasma-
ron en un proyecto de dis-

tribuciéon de utilidades |

para 2019 por el orden de
9,2 billones de pesos, de

|
|

Proyeccion flujo de caja Ecopetrol 2019-2021
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rios y 2,3 extraordinarios.
En ese sentido, Ecopetrol
traduce su soélida discipli-
na corporativa en ingre-
sos para el Gobierno -parti-
cipacion cercana al 89%
enlaempresa-, y contribu-
ye al cumplimiento de los
compromisos fiscales.

La implementacion de
esta politica de eficiencias
se ha acompaiado de una
estrategia concreta por au-
mentar su produccion me-
diante el desarrollo de téc-
nicas de recobro mejora-

| do. Por lo anterior, el con-

junto de produccién se-

| cundaria y terciaria de

Ecopetrol pasaria del 23%
deltotal en 2018 hasta 36%
en 2021, con una produc-

los cuales 6,9 son ordina- | ci6n de entre 30 y 50 mil

Fuente: Rystad Energy - Bloomberg. Calculos: Corficolomblana

barriles adicionales por
dia. Esto le permitiria al
pais acercarse nuevamen-
te al millén de barriles dia-
rios vistos entre 2013 y

S

Las expectativas
de inversion

2015 -en 2019 el promedio
tanto a njvel ronda los 890 mil barriles
por dia-.
glObal como En términos generales,
local son Ecopetrol contempla in-
e versiones entre 12 y 15 mil
positivas y millones de délares para
. el trienio 2019-2021 (Grafi-
garantlzan el co 1). Estas se concentran
desarrollo de en las fases dfl explora-
. cion y desarrollo, planes
lmportantes piloto para produccion de

petroleo y gas, tanto ons-
hore como offshore, en Co-
lombia, Estados Unidos,
México y Brasil.

En concreto, cerca del
90% de las inversiones se

proyectos en los
proximos anos”.

realizaran en Colombia e
incluyen sismica para cam-
pos existentes, técnicas
tendientes a aumentar el
factor de recobro, el desa-
rrollo de produccion no |
convencional y varios pro-
yectos Costa afuera. Se |
destacan flujos entre 200 |

y 300 millones de délares |

para la extraccién no con-
vencional de crudoen are-
nas apretadas y yacimien-
tos naturalmente fractura-
dos en el Valle Medio del
Magdalena, de un total de
500 millones para todo el
pais.

Asi mismo, la estatal
contempla inversiones en
cuencas gasiferas identifi-
cadas en el Mar Caribe,
por el orden de 320 millo-
nesde délares. Estaapues-
ta por la produccion de

gasse enmarca en la expec- |
tativa de crecimientode la |
demanda que proyecta |
| medio de la referencia

Ecopetrol. En particular,
se espera un aumento sos-
tenido de su consumo in-
dustrial y regulado, asi
como elasociadoalagene-
racion térmica de energia
eléctrica, durante
proximas dos décadas.

Por lo anterior, en la de-
cision de incrementar la
oferta interna de gas con-
fluyen tanto los intereses
corporativos como los aso-
ciados ala seguridad ener-
gética del pais, dada la re-
cientereduccién en las re-
servas probadas de gas a
menos de 10 afios.

OLA DE RECURSOS
GLOBALES

Las inversiones globa-
les del sector petréoleo y
gas ascenderian a 553 mil
millones de doélares en
2019, 7,6% mas que en
2016 (Rystad Energy). Si
bien los flujos vienen en as-
censo, las inversiones glo-
bales atin estan lejos de los
maximos de 2014 cuando
alcanzaron los 901 mil mi-
llones de dolares, por
cuenta del ciclo de precios
altos del crudo y la amplia
liquidez internacional
(Grafico 2).

La descolgada de los
precios internacionales
del crudo entre 2014 y
2016, y la normalizacion
de la politica monetaria,
afectaron drasticamente
el flujo de inversiones glo-
bales. El cambio de condi-
ciones en los mercados in-
ternacionales expulsé a
una importante cantidad
de productores no conven-
cionales de crudo de los
EE.UU., dado que los pre-
cios internacionales no cu-
brian sus costos de opera-
cion.

Paralelamente, la nor-
malizacion monetaria difi-

las |

Ecopetrol tradu-
ce su disciplina

' corporativa en

- ingresos para el
Gobierno y
contribuye al
cumplimiento
de los compro-
misos fiscales”.

culto el fondeo para todo
tipo de proyectos, loque a
la postre reforzo el deterio-
rode los indicadores agre-
gados de inversién. En ese
sentido, la recuperacién
del 60% en el precio pro-

Brent -paso de 45 dolares
por barril (dpb) en 2016 a
72 dbp en 2018-, combina-
do con directrices claras
tendientes a lograr eficien-
cias en costos y gastos en
la industria -optimizacién
de mezclas, mantenimien-
to de subsuelos, reduc-
cion en tiempos de perfo-
racion-, explican la recu-
peracion actual y las bue-
nas expectativas hacia fu-

turo.

Ahora bien, el 30% de la
| inversion esperada en
2019 sera en treinta pro-
yectosy en 12 paises. En su
orden, planes especificos
en Mozambique, Arabia
Saudita, Brasil, Catar y Ru-
sia, explican cerca de un
20% del total de los flujos
globales, algo mas de 115
mil millones de dolares.
Asimismo, al menos 70
mil millones de délares se-
ran invertidos por Aram-
co, Petrobras y ExxonMo-
bil en 11 proyectos en Ara-
bia Saudita, Brasil, Guaya-
na y Mozambique, todos
offshore.

Por lo anterior, conside-
ramos que las expectati-
vas de inversion tanto a ni-
vel global como local son
positivas y garantizan el
desarrollo de importantes
proyectos en los proximos
afos. Lo anterior sera posi-
ble siempre y cuando no
se materialicen cambios
sustanciales en las condi-
ciones de los mercados in-
ternacionales, tales como
una fuerte descolgada en
los precios delos hidrocar-
buros y/o un endureci-
miento en las condiciones
financieras.
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