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ENERGIA. MOODY'S
ADVIRTIO QUE CONGELAR
LOS PRECIOS INTERNOS

DE LOS COMBUSTIBLES
AUMENTARIA EL DEFICIT DEL
FONDO DE ESTABILIZACION
DE PRECIOS DE LOS
COMBUSTIBLES, FEPC

BOGOTA

Aunque el recrudecimiento
de las tensiones en Medio
Oriente volvi6 aimpulsarla co-
tizacion del petréleo brent, que
nuevamente supero6 la barrera
de US$85 tras su primera alza
en marzo, el panorama del sec-
tor deja un sabor agridulce.

Esto,luegode queuninforme
de Moody’s Ratings reveldé que
mantener los subsidios a los
combustibles tiene repercusio-
nes sobre el déficit del Fondo de
Estabilizacién de Precios de los
Combustibles, Fepc, yla cajade
Ecopetrol. La calificadora advir-
tibque, silospreciosinternosde
los combustibles no se alinean
con las referencias internacio-
nales, el déficit del Fepc podria
ascendera$10billonesen 2026.

Esto se debe a que el alza en
la cotizacion del brent estaam-
pliando el déficit entre $1 bi-
ll6ny $1,8billonesal mes. Ade-
mas, si el barril cierra 2026 en
US$93, el déficit del Fepc po-
dria alcanzar los $24 billones.

Sin embargo, que el brent se
cotice por encima de los nive-

- lesprevios al conflictono es del
todonegativo. De hecho, las ex-
portaciones petroleras crecie-
ron 32,4% en mayo frente al
mismo mes de 2025 y suma-
ron US$1.407,7 millones.

Sin embargo, un barril de
brent porencimade US$85im-
plica una ampliacion del défi-
citdel Fepc sinovaacompaiia-
do de un ajuste en los precios
internos de los combustibles
paraalinearlos con lasreferen-
cias internacionales.
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De acuerdo con Julio César
Vera, presidente de XUA Energy,
la diferencia frente a la referen-
cia internacional es cercana a
$7.000porgalénenel diéselyde
$240 en la gasolina corriente.

Ademss, el grupo de inves-
tigaciones econémicas de Gru-
po Cibest sefial6 que la brecha
entre el ingreso al productory
el precio de paridad de expor-
tacion (PPE) era de $5.163 por
galén en el caso del diésel,
mientras que la gasolina co-
rriente seubic6 $492 por deba-
jo del PPE al cierre de junio.

Sinembargo, un eventual au-
mento en los precios internos
de los combustibles debe ana-
lizarse con cautela, ya que cual-
quier ajuste tendria un impac-
to directo sobre la inflacién. Al
respecto, FrankPearl, presiden-
te de la Asociacién Colombiana
del Petréleoy Gas, explico que “si
un brent més alto se refleja en
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Subsidios a la gasolina y el diésel podrian
dejar un hueco fiscal de $10 billones
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losprecios delos combustibles,
esteincremento tendria efectos
directos sobre los costos del
transporte de cargay pasajeros,
asi como sobre las actividades
productivas que dependen de
estos energéticos, lo que podria
traducirse en aumentos de pre-
cios de bienes y servicios de
consumo masivo”.

Aunque Germéan Avila, mi-

- nistro de Hacienda, asegur6 a

finales.de junio que no habria
ajustes en los precios de los
combustibles durante julio,
Grupo Cibest estim6 que incre-
mentos mensuales de $500 a
partir de agosto permitirian re-
duciren $2billones el déficitdel
Fepc este afio, frente a un esce-
nario en el que las referencias
permanezcan congeladas.
“Bajo este escenario y ante la
ausencia de ajustes futuros en
los precios internos de los com-
bustibles, estimamos que el dé-
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Fuente: Moody's Ratings- Grupo de investigaciones econdmicas de Grupo Cibest / Gréfico: LR-ER-M8
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Con mds informacion sobre el impacto
del Fepc en los ingresos de Ecopetrol.

ficit del Fepc podria llegar a $14
billones en 2026, lo que seria
consistente conun Brent prome-
diode US$81 porbarril yunatasa
de cambio cercana a $3.615 por
dolar. Esta cifrapodriapresionar
las cuentas del Marco Fiscal de
Mediano Plazo, que calculé un
montodeapenas $6billones por
este concepto”, agregaron.

EL IMPACTO EN ECOPETROL
Mantener los subsidios a los
combustibles también tiene im-
plicacionessobrelosingresos de
Ecopetrol. Moody’s explic6é que
estemecanismolimitalacapaci-
dad delapetroleraparatrasladar
alosconsumidores elmayor cos-
todel petréleoutilizadoparapro-
ducir combustibles, lo que re-
duce la generacién de flujo de

Frank Pearl

Pdte. Asociacién
Colombiana de
Petréleo y Gas

“El impacto del brent caro
en la inflacién dependera
de las decisiones que se
tomen con el instrumento.
El traslado de alza

al precio interno no

seria inmediato”.

Julio
César Vera

Presidente de
XUA Energy

“Es clave avanzar en el
desmonte de subsidios,
con efecto en las finanzas
ptblicas de $1,2 billones
al mes y que afecta ld caja
de Ecopetrol y su
capacidad de inversién”.

US$91,5

FUE LA COTIZACION DEL BRENT

AL CIERRE DE LA JORNADA,

LA CIFRA MAS ALTA TRAS EL
RECRUDECIMIENTO DE LA GUERRA.

cajade sunegocio derefinacion.

“Normalmente,lamejoraen
los margenes de refinacion
(entre US$14 y US$15 por ba-
rril en los dltimos trimestres)
respaldarialarentabilidad del
segmento downstream. Sin
embargo, la politica orientada
a proteger a los consumidores
atendaparcialmente ese bene-
ficio para Ecopetrol, que debe
vender sus combustibles refi-
nados a precios regulados en
lugar de hacerlo a plena pari-
dad de mercado”, concluy6 la
calificadora.

JUAN CAMILO COLORADO
@JuanCamiloColo8

ENERGIA. LA ESTATAL DETALLO QUE LA OFERTA VA POR 116,1 MILLONES DE ACCIONES ORDINARIAS CON VIGENCIA HASTA EL 5 DE AGOSTO

Ecopetrol reanudd Opav de 25% por Brava Energia

BOGOTA
Poco mas deunmes después
que Ecopetrolsuspendio su ofer-
ta por Brava Energia, la estatal
petrolera oficializé la reanuda-
cion de la Oferta Pablica de Ad-
quisicién Voluntaria, conlaque
busca adquirir 25% del capital
social dela compaiiia, represen-
tado en mas de 116,1 millones
de acciones ordinarias.
“Ecopetrolinforma que susu-
bordinada brasilefia Ecopetrol
Investimentos Do Brasil, publi-
c6 en el Mercado de Valores B3
en Brasil, eldocumento querige
las condiciones de la Opav, in-
cluyendo las recomendaciones

comunicadas porla Comisién
de Valores Mobiliarios de Bra-
sil”, se lee en el comunicado.
Laestatal detall6 quela Opav
tendra vigencia hasta el 5 de
agosto cuando se celebrara la
subasta y recalcé que la opera-
cién de compra estara sujeta a
los requisitos regulatorios y
condiciones precedentes que
apliquen, los cuales seranregis-
trados en el documento de ofer-
ta que se publicara en el B3.
Caberecordar quelasuspen-
sion de la oferta quedo sin efec-
tos luego de que la CVM fall6 a
favor de Ecopetrol el 16 de julio
y dio plazo hasta el 22 de julio

para actualizar y publicar el do-
cumento dela ofertaconlanue-
va fecha de la subasta.
Estadecision se conoci6 des-
pués de que, a finales de junio,
el regulador brasilefio suspen-
di6é temporalmente la operacién
ysolicité informacién adicional
sobre la estructura de la oferta.
Con el fallo, Ia CVM determiné
que esa suspension quedo6 sin
efectoyautoriz6 a Ecopetrol In-
vestimentos a continuar con el
proceso, una vez ajuste el do-
cumentodela OPAypubliquela
nueva fecha de la subasta.

SARA IBANEZ PITA
sibanez@larepublica.com.co

LOS DETALLES DE LA OPAV QUE LANZO ECOPETROL

SRAVA

Empresa objetivo: Brava Energia S.A.

+ Tipo de operacion: Oferta Piblica
Voluntaria de Adquisicién, Opav, en Brasil

Empresa compradora: Ecopetrol
Investimentos Do Brasil Ltda

« Precio por accion:
R$23,00 (US$4,1)

Acciones a adquirir: 116,1 millones
de acciones ordinarias

.« Participacion objetivo: 25% de Brava
Energia .

« Prima ofrecida: 20,9% sobre
el promedio ponderado
de los tiltimos 90 dias

Obijetivo final: alcanzar una
participacién controlante
de’51% con derechoavoto

« Método de pago:
crédito puente

Fuente: Ecopetrol / Gréfico: LR-GR-MB



