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PROLOGO

Mientras escribimos este documento, cuyo objetivo
micial era el de dar cuenta de los principales hechos y
datos del cierre de 2019 e mcios del 2020, ano que
avizoraba muy positivo en términos de reactivacion del
sector, el mundo vio cémo se expandié la pandemia del
coronavirus (o covid-19) desde China hasta casi todos los
rincones del planeta, al tlempo que la OPEP+,
encabezada por Arabia Saudita y Rusia, ponia fin a sus
acuerdos de cuotas de mercado, llevando asi el precio del
petréleo a minimos no vistos en anos. Estos dos choques,
de demanda por un lado y de oferta por el otro, nos han
llevado a una cuarentena, casi que global, y a hablar de la
peor recesion econémica en muchas décadas. Por ello,
como sector, debemos estar muy al tanto de los
acontecimientos y tener calma y paciencia ante la
adversidad.

Kl sector petrolero colombiano ha sido construido a
pulso. La reactivacion de toda su cadena es un trabajo
que se ha abonado por décadas en un trabajo conjunto
entre el Gobierno, la Industria y el Territorio, por lo
tanto, solamente los tres de manera paralela podremos
lograr capotear esta coyuntura, la mesa de tres patas
debera permanecer unmida para que este sector siga
siendo por muchos anos mas uno de los motores del
desarrollo econémico y social del pais.

Para entender lo que sucede hoy con el sector es
necesario primero mirar atras. En 2019, las condiciones
globales, tanto en el balance del mercado de crudo en
términos de oferta y demanda, como de condiciones
geopoliticas, permitieron que la cotizacién Brent se
ubicara relativamente estable entre los 60 y 70 dolares
por barril, con un promedio anual de 64 doélares. En
2019 la demanda de crudo se observd estable vy
oferta
experimento un choque de fuerzas, entre la produccion

ligeramente  creciente, sin embargo, la
creciente de EE.UU., la estrategia de recortes al
suministro por parte de la OPEP+ y las tensiones
geopoliticas de Medio Oriente. En este sentido, el
determinante principal de los precios internacionales del
crudo durante 2019 fue la oferta y sus perspectivas a
mediano y largo plazo.
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Lo anterior permitio que 2019 fuera un ano
positivo para el sector de hidrocarburos a nivel
mternacional. En efecto, fue favorable para toda
la cadena del sector petrolero en Colombia,
puesto que se avanzé considerablemente en la
reactivacion del sector mediante un conjunto de
politicas sectoriales lideradas por el Gobierno
Nacional, en cabeza del Ministerio de Minas y
Energia vy la
Hidrocarburos. Lo anterior resultoé en la firma
de 31 nuevos contratos de exploracion y

Agencia  Nacional de

produccion y que abogan por la autosuficiencia
energética y la estabilidad macroeconémica del
pais.

Adicionalmente, se observd una reactivacion
de la actividad exploratoria, que tuvo unos
niveles de perforacion de pozos superiores a los
obtenidos en 2018, y una adquisicion sismica en
niveles no observados en tres anos. Lo anterior
estuvo acompainado de un crecimiento
sostenido en la produccion de petroleo en el
transcurso de 2019.

Han

exploracion de nuevas fuentes de incorporacion

sido evidentes los avances en la
de reservas, tales como los nuevos plays en la
cuenca del Valle Inferior del Magdalena, el
offshore y el énfasis en la realizacion de los
Piloto
(PPII), como pasos previos necesarios para
viabilidad
economica de un posible desarrollo comercial

Proyectos de Investigacion Integral

evaluar la socioambiental 'y
de los Yacimientos No Convencionales en el
mediano plazo.

Sumado a la estrategia de reactivacion del
sector petrolero colombiano, el Ministerio de
Minas y Energia también les aposté a las
energias renovables no  convencionales.
Efectivamente, durante 2019 se llevaron a cabo
dos rondas de subastas para la adjudicacion de
proyectos de generacion y comercializacion de
energias renovables. Si bien, la primera no fue
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exitosa, en la segunda se lograron adjudicar ocho
proyectos de generacion, cinco de energia edlica y tres de
solar. Con estos proyectos se lograria la incorporacion de
2.250 MW de capacidad instalada, por encima de la
meta de 1.500 MW, establecida por el Gobierno
Nacional, con una mversion total esperada de mas de
2.000 millones de doélares al 2022.

Ahora bien, en el consolidado de 2019, la economia
colombiana en general mostré un mayor dinamismo y un
mejor desempeno con respecto a los registros de 2018.
Por un lado, las variables externas, a pesar de mostrar
una ampliacién en el déficit comercial, evidenciaron
mayores niveles en términos de exportaciones e
Inversion Extranjera Directa (IED). Por su parte, las
mmportaciones se ampliaron explicadas por los bienes de
capital, lo cual, a pesar de deteriorar la balanza comercial,
demostré un ambiente positivo a nivel industrial durante
2019. Adicionalmente, la moneda colombiana fue una
de las que experimenté menor pérdida de valor frente al
dolar, en comparacién con los pares de la region que
vieron como sus monedas se depreciaban radicalmente.

De manera similar, las variables reales, encabezadas
por el PIB, mostraron fuertes signos de recuperacion en
2019. En general, la produccion nacional continué su
senda de reactivacion y mas especificamente, el PIB
petrolero llegd a crecimientos no vistos desde 2013.
Tanto los indices industriales y manufactureros, como
los de confianza, evidenciaron un mejor ambiente
idustrial, empresarial y de negocios.

Sin embargo, y conectando con el inicio de este
mensaje, las perspectivas para 2020 en términos
economicos y petroleros no son igual de favorables que
lo evidenciado en 2019. La propagacion mundial del
coronavirus y sus impactos sobre la actividad industrial,
en especial en sectores como comerclio, turismo, ocio y
aerolineas, entre otros, representan un reto muy
importante para la economia global. Lo anterior gener6
que las expectativas de demanda mundial de crudo se
tornen a la baja, lo que 1mpacté negativamente a los
precios internacionales del petréleo.

A lo anterior se le sumé la disolucion del acuerdo de
recortes al suministro de la OPEP+ y las amenazas en el
mcremento de la oferta por parte de Arabia Saudita y
Rusia. Como consecuencia, y con una mayor
Rl
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frente al
coronavirus, su mortalidad en Itahia y Espania, y

preocupacion de los mercados
la rapida propagacion en EE.UU. Estos dos
choques, de demanda y de oferta llevaron a que
viera en este primer trimestre del 2020 una
subita caida en los precios, que ubico al Brent
en un minimo de dos décadas, cerca de los 22
USD/BL.

Este choque doble, de oferta y demanda,
afectara sin lugar a duda al sector petrolero y a
la economia colombiana en 2020. Bajo la
coyuntura actual, esperamos que los planes de
mversion de las companias E&P se vean
recortados y que la actividad del sector en toda
su cadena de valor, representada en adquisicién
sismica, pozos exploratorios, taladros activos,
generacion de empleos y produccion de
petréleo y gas, se vea fuertemente afectada.
Esto, incluso con las lecciones aprendidas luego
de la crisis de 2014, lecciones que permitieron
que la industria petrolera sea actualmente mas
resiliente ante las volatiidades de los precios
internacionales y asi, afrontar con mayor
eficiencia la coyuntura actual.

La economia colombiana se vera impactada
dado que la actividad petrolera representa una
fuente mmportante en términos de ingresos
fiscales via renta y dividendos de Ecopetrol, asi
como regalias, y oportunidades en las regiones
productoras, sumado a los fluyjos de divisas a
partir de las exportaciones y la inversion
extranjera directa, lo que le brinda estabilidad
macroeconomica y fiscal al pais.

En este sentido, adicionando el efecto
economico negativo del aislamiento preventivo
nacional y los bajos niveles de precios del
crudo, el crecimiento econéomico y todos los
mdicadores de desempeno nacional se verdan

mmpactados. Por esta razon, toma mayor
mmportancia el manejo vy las medidas
gubernamentales que se generen para

sobrellevar la situacion adversa. Apoyaremos al

Goblerno Nacional en las medidas que

busquen salvar la mayor cantidad de vidas, y
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que, a su vez, busquen que la economia, y todos los

millones de familias colombianas, no se vean
fuertemente afectadas.

Recalcamos la importancia de mantener e intensificar
las medidas para reactivar y fortalecer el sector petrolero

colombiano, para que resista los choques externos

negativos actuales, continuie aportando al
autoabastecimiento energético, al crecimiento
economico, las cuentas fiscales y externas, las

oportunidades en la region y el desarrollo territorial
sostenible.  Esto se logra trabajando juntos,
Gobierno, Industria y Territorio. Sin embargo, es
fundamental que este fortalecimiento se lleve a cabo
conjuntamente con un proceso de diversificacion de la
matriz productiva nacional.

Sin duda, pasar de pensar en la reactivacion de la cadena
de valor de la industria del petréleo y gas a la situacion
que vivimos actualmente es un golpe fuerte, pues nadie,

solo

ni en sus mejores y mas acertadas predicciones, podria
atreverse siquiera a pensar en lo que esta viviendo el
mundo actualmente. Sin embargo, nuestro sector ya ha
pasado por crisis anteriores, como la de 2008-2009 y la

o
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de 2014, de donde han salido experiencias,
mejores practicas y aprendizajes técnicos,
operacionales y humanos. Somos un sector
fuerte, bastén de la  sostenibilidad
macroeconémica y motor del desarrollo
economico del pais. De esta coyuntura
saldremos mas que fortalecidos.

Germian Espinosa -Presidente Fjecutivo
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CAPITULO |: CONTEXTO INTERNACIONAL

I. PANORAMA ACTUAL ES DE SOBREOFERTA

La relacion geopolitica por el control del mercado del
petroleo ha llevado al micio de una guerra de precios,
guerra que se suma al efecto demanda de un choque
exdégeno y totalmente imprevisto, la aparicion del
coronavirus en China y su propagaciéon por todo el
planeta. Es asi como tres grandes jugadores estan hoy
sentados en la mesa, decidiendo el futuro de los precios
del crudo: Estados Unidos como mayor productor de
crudo, Arabia Saudita, como principal jugador de la
OPEP, y Rusia como principal productor europeo y con
un rol central en la OPEP+. Hasta inicios de marzo, esta
“alilanza” entre rusos y saudies era el tnico instrumento
que le ponia un piso al precio del barril. Sin embargo,
esta allanza estd quebrantada y poco a poco rusos y
saudies se van alejando de retomar el acuerdo, mientras
Estados Unidos empieza a acercarse a Rusia para
estabilizar el mercado energético.

Ante la caida de precios miciada a mediados de marzo,
provocada micialmente por la respuesta de los mercados
al coronavirus, y que micio el desplome de la cotizacion
del petroleo, la OPEP+ se reunio en Viena, Austria, con
el objetivo de evaluar un recorte de produccion y asi
evitar una caida pronunciada en su cotizacion. Sin
embargo, ante el fallido acuerdo entre Arabia Saudita y
Rusia para recortar la produccion mundial en 1,5
millones de barriles diarios, el precio tuvo una caida de
24% en la jornada siguiente.

Lo anterior se explica, en un buen porcentaje, porque
la produccion de petroleo saudi es administrada por el
estado y puede resistir mas tiempo los precios bajos,
mientras que en Rusia hay poderosos intereses privados

] »
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en el sector petrolero, por lo que le es mas facil
a Arabia Saudita coordinar las reducciones que
a Rusia. A mediados del ano pasado la Agencia
Internacional de Energia aseguraba que el
crecimiento de la oferta habia llevado a que en
2020 hubiera 900 mil barriles “sobrando en el
mercado”, causados por la revolucién del shale
en EE.UU., principalmente. Con la coyuntura
de mmpacto a la demanda del coronavirus, los
ultimos calculos son de que al mercado le
sobran aproximadamente 20 millones de
barriles al dia.

Un

ademads,

excedente de este tamano genera,
preocupacion — por el
almacenamiento del petroleo, pues se estima

una

que a finales del segundo trimestre del ano no
haya espacio para almacenar la gran cantidad de
crudo que sobra en el mercado. Este hecho

jalonaria los precios atn mds a la baja,

alcanzando niveles hasta de 10 USD/BL, lo cual
obligaria a miles de productores a cerrar
campos, vender petroleo a precios negativos y
hasta cerrar sus empresas por las significativas
pérdidas
Citigroup han analizado la capacidad de

que vya acumulan. Analistas de

almacenamiento de la industria, y senalan que
aun habria espacio para almacenar unos 1.300
a 1.600 muillones de barriles, pero con el
incremento acelerado de produccion  se
sobrepasaria esta capacidad en apenas un par
de meses.
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Capacidad de almacenamiento de crudo OPEP
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La alta sobreoferta de petréleo ha hundido los precios a
niveles no observados desde hace dos décadas, y ha
generado una crisis en el sector mucho mas grave que la
observada en 2014, y cuyo efecto ya no se sabe si serd
transitorio o se mantendra, incluso después de superada
la pandemia. Sin embargo, incluso ante este escenario,
rusos, saudies y estadounidenses, los tres principales
productores de petréleo en el mundo mantienen una
lucha por controlar el precio del crudo. Ante el anuncio
del inicio de la guerra comercial entre Arabia Saudita y
Rusia con el abrupto recorte de precios por parte de los
saudies y el fin del acuerdo a partir de abril, junto con el
traslado de la hquidez global al dolar y la desaceleracion
en el trafico en los estrechos de Ormuz y Bering, los
mercados se han llenado de mcertidumbre, lo que se
traduce en una alta volatilidad.

Arabia Saudita, lider de la OPEP, requiere estabilizar
los precios al alza en la medida en que su presupuesto
fiscal se lo exige y su compania estatal es pablica y cotiza
en bolsa, donde sus accionistas le pediran utilidades. Este
pais posee la mayor empresa operadora de petroleo del
mundo, la estatal Saudi Aramco, la cual, luego de haber
cerrado un trato comercial de abastecimiento con China
en noviembre de 2019 y de anunciar sus planes de poner
No
Convencionales en los proximos anos, proyectaba para
2020 una cifra récord de $75 billones de USD en
utilidades.

en marcha el desarrollo de Yacimientos

Pese a que el pais arabe es el miembro de la OPEP+
que mayores recortes de produccion ha realizado por

] &
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encima de los acuerdos (de acuerdo con Rystad
Energy, ha disminuido un promedio de 897
KBOPD entre enero y febrero de 2020, cuando
la meta de recorte era de 489 KBOPD), junto
con el hecho de que es el pais con menor costo
de produccion de petréleo, mantener precios
estables es fundamental para cumplir con los
objetivos de gobierno. Sin embargo, el sibado
siete de marzo el pais anuncié descuentos
masivos a sus precios oficiales de crudo con
venta en abril. Asi mismo, el presidente de
Saudi Aramco, Amin Nasser, sostuvo que en
abril aumentarian su suministro a 12,3 millones
de barriles diarios. Actualmente la produccién
es de 9,7 millones, pero el pais cuenta con la
capacidad de producir hasta 12,5 millones
diarios, por lo que pondria casi a tope su
capacidad mstalada.

¢Qué busca Arabia Saudita con esta
estrategla que aparentemente le trae mds
pérdidas que ganancias? la respuesta es
sencilla, ganarle una 1mportante cuota del
mercado a Rusia, quitarle gran parte del poder
que ha adquirido por ser el mayor exportador
de petroleo en el mundo, y generar tal presion
a los productores rusos que se vean obligados a
volver a la OPEP+ y aceptar los recortes que el
cartel proponga.
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Mientras tanto, Rusia enfrenta una coyuntura econémica
y politica interna bastante compleja. Vladimir Putin debe
disenar una estrategia de aumento de ingresos petroleros
en un contexto de bajo crecimiento econémico y
creciente protesta social. Por lo tanto, las opciones que
maneja el Kremlin estin enfocadas en una expansion
econémica sustentada en la actividad petrolera. Sin
embargo, el pais no puede soportar precios cercanos a
los 20 USD/BL de referencia Brent, y para lograr sus
objetivos fiscales requiere de precios atin mas altos.

Asi mismo, Rusia se encuentra en un choque directo
con EE.UU. en el escenario de la geopolitica petrolera,
por lo que sus calculos politicos son de hasta qué precio
puede caer el crudo, de modo que impacte la produccion
de EE.UU. (y de paso quiebre muchas de las companias
que producen petroleo No
Convencionales), v que ello tenga el menor costo

en  Yacimientos
economico y politico en sus intereses de politica interior.
Uno de sus argumentos para que esta guerra de precios
saque del mercado el crudo de EE.UU. es que mientras
su produccion petrolera tan solo ha crecido un 10%
desde 2007, la produccion estadounidense lo ha hecho
en cerca de un 88%. Lo anterior se enmarca asi mismo
en una coyuntura geopolitica en la que EE.UU. impuso
sanciones a cualquier empresa que colabore con la
construcciéon del gasoducto Nord Stream 2, que
conectara a Rusia con Alemania. Esto, porque el
gasoducto incrementaria la participacion rusa en la oferta
de gas dirigida a Europa, reduciendo asi el poder de

o~
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mercado de EE.UU. Sin embargo, estos dos
paises han tenido acercamientos recientes, que
sugleren una posible alianza en pro del
mercado petrolero, y que aleja a Rusia cada vez
mas de la OPEP+.

Por otro lado, en este escenario, en el que el
equilibrio fiscal de Arabia Saudita requiere de
un precio del doble que el ruso, se hace
relevante equilibrios
macroeconomicos. Kl pais arabe tiene unas

analizar sus
reservas internacionales acumuladas del orden
de 500 mil millones de USD, con una relaciéon
deuda/PIB de 25% y rendimientos de bonos
del gobierno con vencimiento en 2030 de
2,38%. Esto, sumado a la baja en las tasas de
mterés en los mercados internacionales, le
permite mayor margen de maniobra para
endeudarse, aunque compromete su déficit
fiscal y los proyectos de diversificacion de la
economia que ha venido liderando el principe
saudi. Por su parte, Rusia ha acumulado unas
reservas del orden de los 570 mil millones de
USD, con una economia en mucho mejor
estado para resistir una crisis, respecto al 2014,
por lo que su deuda ronda el 15% del PIB y sus
rendimientos a 2030 son de 2,95%. Esto
mmplica que al menos, macroeconémicamente
ambos paises se encuentran con capacidad de
sostener el micio de la guerra de precios.

10
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Balance global del mercado de crudo (MBPD) vs Precio Brent
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Ahora bien, de acuerdo con las estimaciones de Rystad
Energy, a raiz de las declaraciones de Arabia Saudita y
Rusia de incrementos en la produccion, se espera que la
oferta mundial se expanda en cerca de 4 millones de
barriles diarios, de 100 millones en el primer trimestre, a
104 millones en el segundo. Para la segunda mitad del
ano, se espera que la oferta mantenga niveles cercanos a
los 104 millones.

Por su parte, en los primeros meses de 2020 la
demanda mundial de crudo experimentaria una caida de
6 millones de barriles diarios aproximadamente, desde
los 100,5 millones del cuarto trimestre de 2019 hasta 94
millones promedio en el primer trimestre del afio. Para
el segundo trimestre de 2020, la demanda caeria atn

* CAMPETROL

mas, para ubicarse cerca a los 93 millones de
barriles diarios. La contraccion esperada para la
primera mitad de 2020 se explica por la
contraccion econdémica de China y Furopa por
causa de la propagacion del coronavirus, junto
con las medidas de cierre de fronteras y
aislamiento obligatorio en bisqueda de frenar
los contagios y decesos. Sin embargo, Rystad
Energy espera que la demanda se recupere la
segunda mitad del afio, ubicindose cerca de los
100 millones en el tercer trimestre y cerca de
los 102 millones en el cuarto trimestre de 2020.

11
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En este sentido, durante el primer semestre de 2020, con
una demanda a la baja y una oferta creciente, se esperaria
un exceso de oferta promedio de 8 millones de barriles
diarios, el mayor registro de las dltimas décadas. Lo
anterior, generaria fuertes presiones a la baja en los
precios internacionales del petroleo en la primera mitad
del afo. Si bien, la demanda se recuperaria para la
segunda mitad de 2020, no seria suficiente para
compensar la sobreoferta mundial impulsada por Arabia
Saudita y Rusia, en efecto, durante el segundo semestre
del ano se esperaria un exceso de oferta cercano a los 3
millones de barriles.

De acuerdo con estas estimaciones, durante
2020

promedio de 5,5 millones de barriles diarios

se observaria un exceso de oferta

aproximadamente. Es importante resaltar que,
mcluso durante la crisis de 2014, el maximo de
sobreoferta mundial en el mercado fue de 1,8
millones de barriles, lo que llevo a los precios a
un minimo de 26 USD/BL. Lo anterior nos
indica que el choque doble, de oferta y
demanda, nos podria ubicar en un escenario de
sobreoferta no antes visto, que generaria
presiones constantes a la baja en los precios

durante todo 2020.

2. EL MERCADO SE ENFRENTA A UNA MUY DEBIL DEMANDA

A finales de enero el coronavirus comenzé a generar
panico mundial tras conocerse que el numero de
contaglos y victimas mortales crecia rapidamente en
China y comenzaba a propagarse a otros paises de la
region. Sin embargo, el temor de una posible pandemia
y de una propagacion en todo el mundo era reducida, de
tal manera que la afectacion sobre el mercado de crudo
no era alta. Se trataba de un efecto coyuntural, cuyo
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immpacto sobre la demanda de petroleo no seria
considerable de controlarse rapidamente el
VIrus y su propagacion.

Cuatro
mundial cambi6. El coronavirus es el centro de

semanas después el panorama
atencion de la economia mundial y las
organizaciones internacionales. China, el mayor
consumidor global de petréleo, es responsable
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de un tercio de la nueva demanda cada ano y uno de los
principales afectados por el virus. En este escenario, ha
mmpuesto un cerco a sus fronteras, poniendo asi una
barrera a su comercio internacional. Esto implica que se
fren6 en un alto porcentaje su trafico de personas, de
bienes, y su produccion industrial, puesto que, debido a
la cuarentena, sus trabajadores y capacidad industrial no
estan funcionando a un ritmo normal. Asi mismo, este
mmpacto no se hizo esperar en la region, en la medida en
que Asia demanda el 50% del nuevo consumo de
petroleo cada ano. A este pais se suman Europa vy
Estados Unidos, el segundo mayor consumidor de crudo
después de China. El viejo continente y la gran economia
americana se enfrentan a la amenaza del virus que avanza
con fuerza y que crece exponencialmente tanto en
numero de casos como en numero de muertes asociadas.

Estas dos regiones limitarfan ain mas la
demanda del mundo en tanto mantengan
politicas de aislamiento para luchar contra el
virus.

Por tanto, el mundo enfrenta una dificil
situacion de salud publica, cuyo impacto pasé
de ser unicamente sobre el mercado bursatil a
tener efectos sobre la economia real. Hoy se
habla de cast un millon de contagiados, de los
cuales mas de 200.000 han sido curados, mas
de 50.000 muertes
presencia en todo el mundo. Ya no solo el flujo

asociadas al virus, y
de bienes desde y hacia China se ha limitado,
sino que lo ha hecho todo el comercio del
mundo, impactando asi el consumo de crudo
en todo el mundo.

Mapa de seguimiento de la expansion del coronavirus

NORTH
LCA

AUSTRALIA

Fuente: Johns Hopkins CSSE

Inicialmente, se hablaba de un efecto Unicamente
bursatil sobre los precios, en respuesta del temor del
mercado sobre el futuro de la demanda china. Algunos
analistas comparaban esta situacion con el virus SARS
del 2008 de la misma procedencia y cuyo efecto fue poco
significativo en la demanda agregada. Sin embargo, dado

e
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que China es el principal consumidor de crudo
en el mundo, desde el estallido del virus se
temia por el futuro del consumo y los precios
de los futuros asi lo reflejaron. Con la

propagacion acelerada hacia el resto de Asia y
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Furopa, se ha consolidado la caida de la demanda en
cifras reales.

En el caso estadounidense, aunque el presidente
estadounidense, Donald Trump, anuncié en semanas
pasadas que compraria 77 millones de barriles de crudo
en dos semanas, el nimero de casos de coronavirus en
este pais iIncrementa exponencialmente, obligando a este
gobierno a generar incentivos para el sistema de salud y
empresas que se ven afectadas por el distanciamiento
social en varios estados, lo cual pone en un segundo
plano la compra de crudo micialmente planteada. En el
caso de la Union Europea, la cuarentena obligatoria y el
cierre de fronteras, ha reducido el flujo de gran cantidad
de bienes y servicios no indispensables a estas
economias, y ha lmitado el consumo de crudo y de
combustibles. El consumo de estos actores sumado al de
China, equivale a un 50% de todo el consumo de crudo
en el mundo.

Debido a este hecho, las agencias de energia y otras
organizaciones han revisado a la baja sus previsiones
sobre el futuro de consumo. La AIE senalo que la
demanda bajaria hasta 20 millones de barriles al dia entre
el primer y segundo trimestre del ano, mientras la EIA
estima que en el primer trimestre la demanda se ubique
0.9 millones de barriles al dia por debajo de la registrada
en 2019.

Iniciando el ano, la OPEP estimaba que la demanda
creciera 0.93 millones de barriles al dia en 2020, pero
dado el alto impacto del coronavirus sobre la economia
China y, por ende, sobre demanda de crudo mundial,
senalo que la demanda crecera tan solo 60 KBOPD, 93%

menos de lo estimado en enero.

Asi mismo, la OCDE revisé considerablemente
a la baja su prevision de crecimiento de la
economia China, pasando de un pronéstico de
5,9% hecho en diciembre de 2019 a uno de
2,9% la semana pasada. China tradicionalmente
€s una gran economia que crece a tasas entre
6,5 vy 7% desde hace casi 30 anos, por lo que
una caida en crecimiento de mas de tres puntos
porcentuales desencadenaria una grave crisis
economica no observada hasta el momento. Asi
mismo, una fuerte caida en el crecimiento
chino podria ser negativa para el crecimiento
mundial, que ya se anticipa que caiga en 2020 y
se teme que a niveles de recesion mundial.
Goldman Sachs sefnal6 que esta caida podria ser
hasta de un punto porcentual en el crecimiento
global.

Por otro lado, en linea con el resultado en
mventarios de petroleo, se anticipa una menor
demanda por parte de EE.UU., pues cuenta
con una mayor disponibilidad de crudo en
reservas para consumo y produccion, de tal
manera que jalona a la baja la demanda de
crudo agregada.

El panorama para la demanda es mestable y
esta sujeto a las expectativas del mercado sobre
la evolucion del coronavirus y su efecto real
sobre el consumo de crudo en el mundo. El
mercado estard a la espera de la publicacion de
cifras de consumo, para evaluar el verdadero
mmpacto del virus y terminar, o postergar, la
incertidumbre bursatil que se vive.

3. BALANCE DE PRECIOS: NOS ENFRENTAMOS A UNA NUEVA CAIDA

Hasta el 6 de marzo, el Mercado del petroleo se movia
en un equilibrio mestable, que venia experimentandose
desde hace por lo menos 10 meses. Sin embargo, el lunes
9 de marzo, con el shock generado por la falta de
acuerdos para el control de la oferta, en la reunion de la
OPEP+ vy las
anunciadas por algunos de sus miembros, para por el

radicales decisiones individuales
contrario, incrementar su produccion, el mercado entré
en una turbulencia de magnitudes no vistas desde 1991,
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en la Guerra del Golfo, que llevé los precios a
niveles de 30 dolares por barril, una caida de
mas del 24% y a que las bolsas tuvieran el lunes
su peor dia desde la crisis financiera de 2008. A
partir de este momento, las jornadas se han
vivido a la baja en casi todos los mercados, el
precio ya va en niveles de 20 dolares, y las
bolsas del mundo se enfrentan dia a dia a
jornadas a la baja.
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Existe una gran mcertidumbre sobre qué tan profunda y
larga puede ser esta nueva coyuntura.

La situacion actual es musual para la historia del
mercado petrolero, puesto que al tiempo se juntan, un
choque por una sobreoferta de crudo, por una parte y
por la otra, una contraccion de la demanda, que afectara
a todo el mercado, pero principalmente a los paises que
no puedan continuar produciendo a los niveles de hoy
dia, por razones de sostenibilidad
operacional y financiera, especialmente en plays que
conllevan altos costos y que tiene alta sensibilidad a los
preclos.

A mnivel global los mmpactos sobre el crecimiento
economico, el comercio Internacional, la actividad

eficiencia 'y

petrolera y la dinamica del sector, pueden ser de
magnitudes no previstas, dependiendo de la profundidad
y la duracion de la nueva coyuntura.

JQué ha pasado con los precios?

A lo largo de todo el 2019 se presento una alta volatilidad
en el precio del petroleo, de tal manera que se mantuvo
sobre un rango entre 50 y 75 USD/BL para el Brent y
entre 45 y 66 USD/BL para el WTI. El Brent cerro el

ano en promedio a 64,23 USD/BL, mientras el
WTI cerré en 56,95 USD/BL, una caida de
109% v 12,3% respectivamente, frente al
promedio anual de 2018, que se ubico en 71,34
y 64,7 USD/BL. El Brent abri6 el 2019 en
54,06 USD/BL y cerré en 69,26 USD/BL, un
crecimiento de 349% durante el ano. El WTI,
por su parte, abrio en 45,15 USD/BL y cerro
en 61,14, equivalente a una subida de 35,4%.

Sin embargo, el promedio anual de 2020 se
ubica hasta el 27 de marzo en 51,6 USD/BL,
16,7% por debajo del promedio anual de 2019.
Cabe resaltar que, con el comienzo de la guerra
de precios, el Brent abrio el lunes 9 de marzo
en 34,1 USD/BL y el WTI en 30,7 USD/BL,
una diferencia de -25% frente al cierre del
viernes 6 de marzo, y el mayor desplome en
precios desde 1991. Ademas, el precio ha
tocado minimos no observados desde mayo de
2003, tras la crisis el virus SARS en China, y en
el mercado no se veia una coyuntura
mternacional tan volatul tanto del lado de la
demanda como de la oferta.

Cotizacién Brent y WTI (promedio mensual)
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4. PERSPECTIVA Y ANALISIS DE LOS CICLOS DE PRECIOS

Sin duda los precios del petréleo se han visto
mfluenciados por eventos geopoliticos y econémicos a lo
largo de la historia, pero incluso la forma en la que este
mercado responde ha 1do variando con el tiempo. En
este sentido, se pueden diferenciar dos grandes periodos
en el precio del barril, de acuerdo con las variables que
impactan su comportamiento y la manera en la que estos
responden.

Desde la década de los 70 hasta inicios de los 2000, el
precio del barril respondia a eventos estructurales que
afectaban la demanda o la oferta volumétrica real, tal
como conflictos bélicos y recesiones financieras, por lo
(ue, eran variaciones mas lentas, pero a su vez, de mayor
duracion. Las caidas de precios evidenciadas durante la
Guerra Iran-Iraq, la crisis financiera de Asia y los ataques
del 9-11 son ejemplos de este tipo de comportamientos,
en los cuales el precio disminuia en la medida que la
oferta y demanda real lo hacian.

Sin embargo, en las dltmas dos décadas, el
petroleo obtuvo un papel mucho mayor en la
estrategia global, siendo también susceptible a
volatilidades por imcertidumbres en la oferta y
la demanda futura, dando cada vez madas
relevancia al papel de la especulacion en el
mercado. Por lo anterior, durante la esta
segunda etapa, respondi6 a choques
financieros y a las proyecciones de los analistas,

los

dando como resultado, caidas mas elevadas,
pero de menor duracién.

Una muestra de este tipo de comportamiento
fueron las crisis de 2008 como respuesta al
colapso financiero en las bolsas
estadounidenses, y en 2014 durante la llamada
crisis de los shales, en las cuales no se llegd a
materializar mayores variaciones en la oferta y
demanda, pero el mercado respondio a los

pronosticos de esta.

Precio del barril WTI en dodlares reales de 2019 9m 21m
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Fuente: EIA

En este sentido, la situacion actual llevada de la mano por
dos grandes eventos coyunturales: la propagacion del
COVID-19 y la guerra de precios entre Rusia y Arabia
posee
especulativos, debido a que en términos reales ain no ha

Saudita, elementos fundamentalmente

existido una gran variacion en la oferta y la demanda de
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crudos. Por lo anterior, es posible que la crisis
se supere en el corto a mediano plazo,
dependiendo de las decisiones que se tomen en
los proximos dias por parte de los grandes
actores del mercado.
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CAPITULO 2: INDUSTRIA PETROLERA

I. 31 NUEVOS BLOQUES EXPLORATORIOS ADJUDICADOS DURANTE 2019: SE
CONSOLIDA LA REACTIVACION DEL SECTOR

Como resultado de la estrategia del Gobierno Nacional
(en cabeza del Ministerio de Minas y Energia y de la
Agencia Nacional de Hidrocarburos) para reactivar el
sector petrolero y al tiempo garantizar la autosuficiencia
energética del pais, fueron firmados, durante 2019, un
total de
Produccion (E&P). Los anteriores iniciarian su actividad
durante el 2020.

Este hecho es particularmente importante debido a

31 nuevos contratos de Exploracion y

que desde 2015 no se firmaba ningiin nuevo contrato de
este tipo en Colombia, y en el escenario actual, con el
fantasma del desabastecimiento, se hace primordial
mcentivar la  exploracion de todos los recursos
disponibles.

Para poder lograr estos resultados, el Gobierno se
bas6 en dos grandes estrategias: Por un lado, se
aprobaron ajustes sobre el modelo de contrato (minuta)
de exploracion y produccion de hidrocarburos offshore.
Los ajustes tuvieron que ver con la flexibilizacion de la
estructuracion del nimero de fases de los Programas
Exploratorios Minimos (PEM), permitiendo, de esta
manera, la conversion de contratos de Evaluacién
Técnica (TEA) a contratos de E&P.

Por otra parte, se puso en marcha el primer ciclo del
Proceso Permanente de Asignacion de Areas (PPAA),
un nuevo proceso competitivo para la asignacion de
bloques, en el que se ofrecieron 20 areas, de las cuales,
fueron 19 bloques continentales y uno costa afuera. De
los anterlores, se firmaron once nuevos contratos (diez

continentales y uno offshore), con inversiones estimadas
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de mas de US$ 280 millones y 2.664 millones
de barriles de petréleo i situ.

En wista del éxito conseguido con este
proceso, se 1nicié6 con el segundo ciclo del
PPAA, a finales de 2019, en el que se
ofrecieron 23 nuevas areas por niciativa de la
ANH, ademias de 27 areas agregadas por
solicitud de companias de E&P y nueve bloques
ofrecidos por iniciativa de la ANH que
quedaron disponibles en el primer ciclo, por lo
que, para este segundo proceso, se ofrecieron
un total de 59 areas, equivalentes a 39.548 km”.

Como resultado, se adjudicaron un total de
15 bloques durante el segundo ciclo, lo cual
permitié una tasa de éxito global del 37%. Esta
cifra se encuentra por encima de la media
mundial de estos procedimientos, cercana al
309, v garantiza asi mnversiones por encima de
los 500 millones de USD para las ultimas areas
entregadas y mas de 2.700 millones de USD en
todos los contratos firmados durante 2019.

Desde Campetrol vemos con buenos ojos los
esfuerzos llevados a cabo por el Gobierno
Nacional, en cabeza del Ministerio de Minas y
Energia y la ANH. Esperamos que el proceso
se exitoso y que en el 2020 se inicie la
materializacion de los contratos producto del
PPAA con el objetivo de darle mucha mayor
fuerza al proceso de reactivacion del sector
petrolero en Colombia.
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. PPAA Ciclo 1

. PPAA Ciclo 2

. PPAA Propuesta
de incorporacion

Bloques Bloques Tasa de
ofertados adjudicados éxito

&3 36 12 33%
m 70 26 37%
B2 Ronda cancelada

Fuente: ANH

Fuente: ACP

2. PUBLICACION DEL DECRETO QUE FIJA LOS LINEAMIENTOS PARA
ADELANTAR LOS PPIl: GRANDES PASOS PARA LA AUTOSUFICIENCIA DEL
PAIS

Etapas para la realizacién de los PPII

Concomitante Evaluacion

. PrePanl'acic}p o +  Perforacién + Evaluacionde
. Soc!allzacmn _ 5o % + Completamiento o resultados
+  Acciones previas para | Q EQ «  Estimulacién £ o + Sedefine sise =
obtener la licencia T2 + Seguimiento 2 e continda con la =
finicié S ®c . E o - [
: Dellmmon de las 895 ambiental S g técnica c
variables £E = * Monitoreo de las 5% + Evaluaciénde las 2
+ Lineas Bases <+ 3 variables 22 necesidades de b
3 § ® gg fortalecimiento @
6— € s} institucional w
o v g ||
53 0 :
Lineas Base | Informacién para la evaluacion | :
PROYECTOS CON CARACTER EXPERIMENTALY DE INVESTIGACION |

Fuente: Campetrol con informacion del Ministerio de Minas y Energia
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Kl pasado tres de marzo de 2019 fue publicado, por parte
del Gobierno Nacional, en cabeza del Ministerio de
Minas y Energia, la version final del decreto que
pretende dar los lineamientos para la realizacion de los
Proyectos Piloto de Investigacion Integral (PPII) en
Yacimientos No Convencionales, de conformidad con
las recomendaciones realizadas por la Comision
Interdisciplinaria Independiente y la aclaracion que
realizo el Consejo de Estado mediante el Auto del 17 de
septiembre de 2019.

En el decreto 328 del 28 de febrero de 2020 se definen
los PPII como procesos experimentales cientificos y
técnicos, de caracter temporal, que buscan recopilar
mformacion social, ambiental, técnica y operacional de
los Yacimientos No Convencionales que requieran el uso
de la tecnologia de
Multietapa con Perforacion Horizontal (FH-PH) para su
extraccion. Adicionalmente, buscan generar

Fracturamiento Hidraulico

para el fortalecimiento institucional,
promover la participacion ciudadana en estos procesos y

evaluar los efectos de la técnica del FH-PH, segin las

conocimiento

condiciones de diseno, vigilancia, monitoreo y control
que se establezcan.

El documento establece diferencias entre la operacion
de fracturamiento hidraulico empleado en yacimientos
no convencionales como las lutitas y carbonatos
apretados, y el utilizado en otros yacimientos como el
Gas Asociado a Mantos de Carbon (CBM por sus siglas
en inglés) y las arenas bituminosas, excluyendo a estos
ultimos del alcance de los PPII.

Es mmportante aclarar que el Ministerio de Minas y
Energia establecera posteriormente las zonas geograficas
en las cuales se podran llevar a cabo los PPII, ademas de
los requisitos técnicos que se deberan cumplir para el
desarrollo de los mismos, atendiendo a las normas
mternacionales dispuestas para estas operaciones.
Paralelamente, la Agencia Nacional de Hidrocarburos
determinard los mecanismos contractuales, o las debidas
modificaciones a los mecanismos existentes, para el
desarrollo de los proyectos.

En concordancia con lo anterior, los PPII estaran
sujetos a la expedicion de una licencia ambiental
correspondiente, para lo cual, el Ministerio de Ambiente
y Desarrollo Sostenible expedirda los términos de
referencia, mientras que la Autoridad Nacional de
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Licencias Ambientales (ANLA) evaluara las
solicitudes de estas licencias y pronunciara su
otorgamiento o dechnaciéon en los plazos
establecidos por la normatividad vigente.

El Gobierno Nacional fj6 tres etapas para el
desarrollo de los PPII con duraciones y
objetivos  defimdos, estas Etapa de
Condiciones Previas, Etapa Concomitante y
Etapa de Evaluacién. La primera de estas etapas
miciara con la expedicion final del documento

SO1:

y durara hasta el otorgamiento de la licencia
ambiental del proyecto, y tendrda por objeto
recopilar informacion acerca de las condiciones
miciales ambientales, sociales, econémicas y de
salud previa intervencion con los PPII.

obtenida constituira las
Lineas Base de cada proyecto, y se clasificaran
en Lineas Base Generales (ambiental, salud,

La informaciéon

sismicidad y social), que seran levantadas por
entidades del Gobierno y se publicaran en el
Centro de Transparencia cuando el primer
proyecto  obtenga la licencia ambiental.
Adicionalmente se encuentran las Lineas Base
Locales que estardan a cargo de los Contratistas
de los PPII, de conformidad con los términos
de referencia generales por parte del Ministerio
de Ambiente y Desarrollo Sostenible.

En la Etapa Concomitante se desarrollaran
las actividades de perforacion, completamiento,
y dimensionamiento del yacimiento vy,
simultineamente, se revisaran, gestionaran y
monitorearan los aspectos técnicos,
ambientales, de salud, sociales e institucionales,
ademas de preparar la informacion recolectada
para la siguiente etapa.

Finalmente, en la Etapa de Evaluacion se
valorarda la informacién generada vy las
necesidades de fortalecimiento 1institucional
que resulten durante la ejecucion de los PPII, y
los resultados propios del proyecto, con el fin
de determinar la viabilidad de la exploracion
comercial de los YNC y de la aplicacion de la
técnica del FH-PH.

La evaluacion durante la dltima etapa sera
llevada a cabo por un Comuté LEvaluador
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conformado por representantes del Gobierno Nacional,
la academia y otras organizaciones. Ademds, podrian
mvitar con voz, pero sin voto, a los expertos que hayan
participado en la  Comision  Interdisciplinaria
Independiente.

Una gran parte del documento se centra en las Mesas
Territoriales de Didlogo y Seguimiento, cuyo objetivo
sera el constante seguimiento y monitoreo a la ejecucion
de los PPII, y estaran conformadas por actores sociales e
mstitucionales que viven y desarrollan actividades en el

area de influencia, miciando su funcionamiento
desde la Etapa de Condiciones Previas.

Este documento es sin duda un gran paso
para la autosuficiencia energética del pais, y
muestra la disposicion del Gobierno Nacional y
el Mimisterio de Minas y Energia en el correcto
desarrollo de los PPII y la obtencion de
mformacion confiable y transparente, que nos
permitird comprobar y definir distintos aspectos
técnicos, soclales y ambientales, v de esta
manera construir un modelo sostenible.

3. MENORES INVERSIONES E&P ANUALES PERCIBIDAS EN 2019 Y

PRONOSTICO POSITIVO PARA 2020

A 1nicios de 2020 la Asociacién Colombiana del Petréleo
(ACP) public6 su informe anual “Tendencias de
mversion en exploracion y produccion (E&P) en
Colombia 2019 y perspectivas 2020”. En este
documento, mediante una encuesta a las empresas E&P

operando en Colombia, se lleva a cabo una
estimacion del total de inversiones de estas
compaiiias en 2019 destinadas a la exploracion
y produccion de hidrocarburos en el pais, asi
como de las perspectivas para 2020.

Inversiones E&P
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De acuerdo con la ACP, en 2019 la mversion total en
E&P se ubico en 4.030 millones de dolares (MUSD), lo
que representa una disminucion del 7% frente al registro
de 2018 (4.350 MUSD).

principalmente  por la inversion no ejecutada en

La caida se explicaria

produccion. Esta contraccion se evidencia tras una
tendencia al alza de dos anos, luego de que en 2016 se
llegara al minimo de cotizacion en el precio del crudo.

Es importante resaltar que el dato de 2019 representa un

’ »
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829% del estimado en el anterior informe, lo cual

mdica un  porcentaje  de  ejecucion
considerablemente alto.
Ahora bien, la imversion destinada a

exploracion se ubico en los 780 MUSD en 2019
(inferior en 2,5% al registro de 2018, de 800
MUSD), con una ejecucion del 75% del
presupuestado a inicios de 2019. Por su parte,

la mversion en produccion fue de 3.250 MUSD
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(una caida de 8% con respecto a 2018 3.5650 MUSD), con
una ejecucion del 83%. Cabe mencionar que la inversion
en produccién permitié que en 2019 se compensara la
dechnacion natural de los campos e incluso, generé un
mcremento anual en la produccién, de 3% en crudo con
886 KBOPD y de 9% en gas con 1.066 MPCD.

Frente al chma de inversion para la industria, la
encuesta de la ACP indica que las empresas de E&P son
optimistas frente a las oportunidades de negocio que les
ofrece la geologia colombiana, sin embargo, los aspectos
ambientales, sociales, de seguridad, mfraestructura,
fiscales y contractuales, representan grandes dificultades
para atraer nuevas inversiones hacia el pais. Lo anterior
adquiere mayor mmportancia al considerar que en 2019
la mversion mundial en E&P imncrement6é cerca de un 49,

comportamiento contrario al evidenciado en el pais.

EXPLORACION

920 - 1.000

Millones USD Inversidn total
+18% frente a 2019

POZOS
EXPLORATORIOS:

73% | 60 -2

Del presupuesto

+25% frente al total

de 2019
ADQUISICION SiSMICA:

27%

Del presupuesto

INVERSIONES POR REGION
(USD millones)

Caribe Offshore 244
Caribe Onshere 164
Santanderes 135
Casanare 121

Meta 84

30%

Offshore

1.100

Km equivalentes Onshore

+65% frente a 2019

En este sentido, es necesario solucionar estos
obstaculos que impiden la reactivacién en toda
la cadena de valor del sector de hidrocarburos
en Colombia, y bajo los cuales debemos

trabajar  unidos  Gobierno, Industria vy
Territorio. De esta manera, se elevarian
drasticamente los aportes a las regiones,

velando por el desarrollo productivo y el
fortalecimiento comunitario e institucional. Asi
mismo, la  industria  1mpulsaria el
fortalecimiento a los proveedores locales y del
mercado laboral regional, brindando mayor
riqueza y estabilidad en los departamentos
productores y al pais.

PRODUCCION
4.050 | 8%
Millones USD MUSD
+25% frente a 2019 Gas natural

DISTRIBUCION CAPEX:

INVERSIONES POR DEPARTAMENTO
(USD millones)

Meta 1924

Santanderes 560

Casanare 496

Putumayo 239

Arauca 101

Fuente: ACP, elaboracion Campetrol
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4. ACTIVIDAD DE TALADROS. 2019 MARCO UN PERIODO ESTABLE Y DE
RECUPERACION EN LA ACTIVIDAD DE TALADROS EN COLOMBIA.

Con el dato de diciembre, en el ano 2019 Colombia
registro un promedio anual de 139 taladros en
operacion, drilling y workover, un incremento de 7% (10
equipos) frente al promedio de 2018. Con esta cifra, se
completan tres anos de crecimiento en la actividad de
taladros, luego de que en 2016 se alcanzara el minimo de
30 equipos promedio anual.

Es importante resaltar que la actividad de taladros esta
altamente correlacionada con los precios internacionales
del crudo, y st bien en 2019 el Brent experimentd una
contraccion del 109%, las medidas gubernamentales, en
pro de la reactivacion de la industria, permitieron que se
rompiera parte de esta correlacion y asi se evidenciara
una expansion promedio anual en los taladros.

Ahora bien, en 2019 se observé un stock promedio de
taladros drlling de 133 equipos, 11 por debajo del
registro promedio de 2018. Sin embargo, el promedio de

de

considerablemente. Adicionalmente, se alcanzo

porcentaje contratacion  incremento
un promedio de 60 taladros de drilling activos
en el ano, una expansion del 209% (10 equipos)
frente al promedio de 2018. Lo anterior podria
predecir un comportamiento al alza de la
produccion de crudo en el pais para 2020.

Con respecto a los taladros de workover, en
2019 se observo un stock promedio de 114
debajo del registro

equipos, cuatro por

promedio de 2018. Sin embargo, el promedio

de taladros

incrementé en dos equipos. Ahora bien, para

de  workover contratados

2019 se alcanz6 un promedio de 78 taladros de

workover activos en el afo, una ligera

contraccion de un equipo frente al promedio de
2018. Todo lo anterior indica una tendencia

taladros drilling contratados mcrementd6 en ocho estable en la actividad del mercado de
equipos. Lo anterior indica que, si bien para 2019 hubo  workover.
un menor numero de taladros drilling en el pais, el
Taladros en operacion
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Taladros en operacién
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En el informe de enero de 2020, por primera vez
realizamos la categorizacion para los equipos activos de
dnlling entre: en espera, en movilizacién y en operacion.
Es importante tener en cuenta que, por las condiciones
contractuales del negocio, durante los tltimos ocho aios
se ha observado una disminucion historica promedio de
14 equipos en los primeros tres meses de cada ano. En
este sentido, el componente estacional de los primeros
meses del ano sumado a la coyuntura de precios bajos,
generaron una disminucion de 14 equipos en los dos
primeros meses de 2020, al pasar de 143 taladros activos
en diciembre de 2019, a 129 en febrero de 2020.

De acuerdo con el modelo de vectores
autorregresivos  (VAR)  de  Campetrol,
pronosticamos que en 2020 se tendria un
promedio de 122 taladros activos, una
reduccion con respecto a 2019, ano en el cual
se registro un promedio de actividad de 137
equipos. Esperamos que al 31 de diciembre de
2020 se registre un cierre de 123 taladros
activos, drilling y workover. Es importante
resaltar que los bajos precios internacionales del
crudo impactan mmediatamente las
operaciones del sector, siendo el indicador de
actividad de taladros, uno de los primeros en
verse afectados.

5. MIL EMPRESAS MAS GRANDES DE COLOMBIA, 2018 ANALISIS DE LAS
EMPRESAS DE BIENES Y SERVICIOS PETROLEROS

Después de la caida de los precios y el repunte que han
tenido los mismos, el mercado se encuentra ante un
nuevo normal, mds estable y muy superior a los
promedios de precios de 2016 y 2017. Se puede decir
que la industria ha salido de la crisis de precios. En linea
con esto, el desempeno de las empresas de E&P mejoréd
en el ulumo trienio registrando grandes ganancias en
2018, mientras los resultados de utiidades de las
empresas de B&S no han logrado consolidar una
recuperacion 'y en varlos casos siguen generando
pérdidas anuales.

La diferencia en los resultados de ambos grupos de
empresas se explica en buena parte por la

] »
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reestructuraciéon de costos y contratos de las
empresas de E&P, con lo cual se busca
minimizar los costos y aumentar la eficiencia
financiera de estas empresas, con efectos
directos negativos sobre las finanzas de las
empresas de B&S. Aunque esta estrategia
permiti6 un fortalecimiento de la industria
como un todo, para afrontar precios del
petréleo mas bajos, también ha impedido que
las empresas de B&S generen utihdades

razonables, con lo que se ha afectado
fuertemente la  sostenmibiidad de estas
companias.
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Utilidad Neta promedio E&P, crecimiento PIB y

PIB petrolero
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Ewvidencia de esto es que para 2018, afno que marco el
maximo repunte del nivel promedio de precios en los
ultimos 4 anos, las empresas de E&P consolidaron su
recuperacion al generar nuevamente grandes utilidades,
mientras que las empresas de B&S no han logrado
regresar al mismo ritmo de ganancias antes de la crisis, al
generar utilidades negativas o casi nulas.

En conclusién, mientras las condiciones agregadas del
mercado han venido evolucionando de manera favorable
en el ultimo trienio, los resultados de utilidades de las
empresas de B&S que ya venian siendo negativos en
2016, se deterioraron notablemente en 2017, no
lograron recuperarse en 2018 y siguen con un panorama

s
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mcierto para 2019, a pesar de que los precios se
mantienen entre los 60 y 70 dolares por barril.
Finalmente, con la actual recuperacion del
sector y la reactivacién de la industria en toda su
cadena de valor, esperamos que se lleve a cabo
un rebalanceo de las relaciones y condiciones
contractuales entre las companias de E&P y las
de B&S, con el fin de generar unas mejores
condiciones a largo plazo de estas ultimas, en
especial al considerar que, la sostenibilidad del
sector de hidrocarburos pasa por la
sostenibilidad de la oferta de B&S.
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6. ECOPETROL PRESENTA RESULTADOS POSITIVOS AL CIERRE DEL 2019

El pasado 25 de febrero Ecopetrol entregé el balance de
resultados de actividad durante 2019. Se destaca el
crecimiento de la compania en todos los aspectos
durante tal ano, desde ingresos por utilidades, balance de
reservas refinacion, produccion y exploracion, hasta las
nuevas estrategias en pro de la descarbonizacién vy el
mcremento de la capacidad instalada de energias
renovables no convencionales.

De esta manera, el Grupo Ecopetrol y sus socios,
completaron la perforacion de 20 pozos exploratorios,
superando la meta de 12 pozos para el aflo y con una tasa
de éxito de 40%, para obtener 8 pozos exitosos.
Siguiendo la estrategia de Near Field Exploration, se
destaca la suma de mas de un millon de barriles
acumulados que se agregaron a la produccion del Grupo.

Asi mismo, dando cumplimiento a las metas
del plan 2019-2021, la produccion promedio de
ECP en 2019 fue de 725 mil barriles de
petroleo  equivalente al dia, pese a
mterrupciones operacionales y dificultades de
orden publico que se presentaron en el ano.
Este resultado esti 0,6% por encima del
promedio en produccién de 2018, de 720 mul
barriles de petroleo equivalente al dia. Se
destaca en este aspecto la produccion de gas, y
la entrada en operacién en octubre de la Planta
de GLP del campo Cupiagua que producird
entre 7.000 y 8.000 barriles por dia.

Produccion Ecopetrol
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Fuente: Ecopetrol

La actividad de refinacién registr6 un nuevo maximo
histérico con una carga conjunta entre la refineria de
Cartagena y la de Barrancabermeja de 374 mil barriles
de petréleo al dia en 2019, a pesar de los cierres
programados por mantenimiento en ambas refinerias
que se presentaron en el ano.

En cuanto a reservas, se incorporaron 408 millones de
barriles de petroleo equivalente en 2019, consolidando
la tendencia positiva desde 2017. Al cierre del ano las
reservas probadas netas alcanzaron los 1,8 millones de
barriles de petroleo equivalente, con una tasa de

’ »
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reemplazo de reservas de 169%, el mas alto en
los altimos nueve anos.

La operadora reporté una utilidad neta de
13,3 billones de pesos y un EBITDA de 31,1
billones de pesos, equivalente a un margen
EBITDA de 449, un balance estable frente a
los primeros 9 meses de 2018. Lo anterior
evidencia la fortaleza financiera y operativa de
la empresa, a pesar del entorno internacional
volatil ante la tendencia a la baja en los precios.
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Utilidad Neta
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6,62

) 1,565

I

2016 2017

13,251

11,556

2018 2019

Fuente: Ecopetrol

Desde Campetrol, aplaudimos el esfuerzo de Ecopetrol
por impulsar el sector petrolero en el pais, que
representa 1mportantes Ingresos y encadenamientos
productivos para toda la economia colombiana.
Creemos que Ecopetrol es una compaiiia fundamental
para el pais, no solo por los ingresos que genera, sino
también por las oportunidades que crea, a nivel laboral,
territorial y de innovacion. Es por ello, que ante la alta

* CAMPETROL

volatilidad del 2020 y el riesgo de un nuevo
normal de precios bajo, confiamos en que la
compaiiia lograra enfrentar la crisis de la mejor
manera, e incorporando buenas practicas
operativas de la mano de las compaiias de B&S
que son un aliado fundamental en estos
tiempos.
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BALANCE DE RESULTADOS

ECOPETROL 2019

LA EMPRESA CONSOLIDA SU CRECIMIENTO EN 2019

N\ 7

_/'\_

Trabajando
por el medio
ambiente

Refinacion

La carga a refinerfa
alcanzé  entre a
refinerfa de
Cartagena y la de
Barrancabermeja, una
374

caréa de
KBOPD en 2019

Reservas

En 2019 se
incorporaron
408 MBPDE en
reservas
probadas. El
ndice de

reemplazo de
reservas fue de
169%.

‘ CAMPETROL

Produccion
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7. INVERSIONES DE ECOPETROL AUMENTARIAN ENTRE 25% Y 53% PARA ESTE

ANO

El pasado 25 de noviembre Ecopetrol anuncio la
aprobacion, por parte de su junta directiva, del Plan de
Inversiones para el ano 2020, que contemplaba un
monto estimado total de entre 4.500 y 5.500 millones de
USD. Sin embargo, ante la coyuntura del COVID-19 y

su afectacion sobre la operacién petrolera,
ademas de la caida en precios, la companiia ha
recortado este plan en 1.200 millones de USD,
para ubicarse en un nuevo rango de 3.300 y
4.300 millones de USD.

Estimado de Inversiones Ecopetrol 2019 (Bn USD)

9M 2019

4T 2019

Total Organicas

Inorganicas  Inversion total

Fuente: Ecopetrol

Dentro de las proyecciones realizadas por Ecopetrol en
la primera publicacion, se espera que la produccion del
grupo aumente entre 3,6% y 4%, ubicandose asi, entre
750 y 760 KBPED, para lo cual, estiman que se invertira
el 809% del monto total en actividades de exploracion y
produccion. Sin embargo, con el recorte de inversiones,
la empresa aseguré que tratard de mantener la
produccion estable en niveles entre 745 y 760 KBPED

se proyectaba la
perforacion de 18 pozos exploratorios, incrementando
en 28%
actualmente, que se situaron en 13 para el tercer

En términos de exploracion,

frente al namero de pozos perforados
trimestre de 2019. Adicionalmente, se contemplan
inversiones por mas de $76 millones de USD para la
exploracion gasifera en el offshore colombiano. Las
medidas adoptadas en el recorte en mversion estin
orientadas a mtervenir oportunidades de mversion en
etapas tempranas de maduracion, pero no se conoce el
efecto sobre esta decision en las cifras sobre pozos e
mversiones en exploracion.

Para el segmento de refinacién, se esperaba una
mversion de al menos el 11% del total estimado, con el

] »
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objetivo de mantener una carga promedio de
380 KBOPD en ambas refinerias y disminuir
los costos de mantenimiento,
calidad de

petroquimicos. Esta cifra podria ser menor

ademas de
aumentar la combustibles vy
dada la coyuntura.

Otros proyectos en los que la estatal estimaba
mversiones son la transicibn energética,
descarbonizacién y gestiéon del agua residual de
las operaciones, para lo cual se estiman
inversiones por mas de $150 millones de USD.
Asi mismo, se invertiran $126 millones de USD
en transformacion digital, con enfoque en el uso
de inteligencia artificial, blockchain y bots para
mejorar productividad y eficiencia. Es posible
que estos proyectos sean los que mds se vean
afectados por el recorte en nversiones, pues
sera prioridad mantener la produccién y la caja,
asi como cumplir con compromisos de
mversion social ya adquiridos por la compaiiia,

y con mnversiones de integridad y confiabilidad.
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Inversion Historico Ecopetrol (Bn USD)
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Para la realizacion de los proyectos antes mencionados,
se estima un precio de equilibrio de $30 USD por barril,
lo que demuestra la resiliencia de la compaiia a
fluctuaciones de precio del petréleo producto de las
disciplinas con el capital y el aumento en las eficiencias
realizadas con anterioridad. Este precio permite a la
compania continuar con su actividad a pesar de la
coyuntura mundial que se esta viviendo.

Ahora bien, cabe mencionar que el programa de
transformacion y eficiencias le ha permitido a Ecopetrol
alcanzar unos ahorros por $13 billones de pesos en los
ultimos cinco anos, una base importante para afrontar
escenarios internacionales tan voldtiles como el actual.
Asi mismo, Felipe Bayon senalé que el precio de
equilibrio para generar utilidades se ubico, al cierre de
2019, en 30 USD/BL, por lo que la empresa cuenta con
capacidad de adaptacion ante el nuevo escenario.

Finalmente, desde Campetrol vemos con buenos ojos
el aumento en las mversiones por parte de la compaiiia

[ &
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operadora, a pesar del reciente recorte, y
esperamos grandes pasos en pro de mantener
la autosuficiencia energética del pais, lo que
soOlo es posible a través del aprovechamiento de
todas las fuentes de mcorporacion de reservas
disponibles. Asi mismo, creemos que frente a la
amenaza actual de un nuevo normal de precios
mdustria

bajo, las empresas de la

indudablemente se verdn afectadas, sin

embargo, tanto las empresas del sector como el
pais, tienen mayor preparacion y han
demostrado una gran resiliencia para afrontar
esta coyuntura. La mdustria debe apostarles a
las buenas practicas, la optimizacion de
portafolios y mejoras en las eficiencias. Sin

se debe

mmponer la sensatez, particularmente, sobre la

embargo, ante la incertidumbre
sostenibilidad de la oferta de bienes y servicios,
que es la base de la viabilidad del sector y su
habilidad para generar desarrollo territorial
sostenible.

30



BALANCE PETROLERO

8. ECOPETROL AUMENTA LA CONTRATACION DE BIENES Y SERVICIOS
LOCALES EN 11% CON CORTE A SEPTIEMBRE DE 2019

La estatal petrolera anuncié que entre los meses de enero
y septiembre de 2019 contrato alrededor de $1 billon de
pesos con proveedores locales en las zonas donde opera,
lo que representa un aumento del 119 en comparacién
con los $907.000 millones de pesos mvertidos en el
mismo periodo de 2018.

Asi mismo, este dato indica que el 23% de todos los
servicios contratados en el 2019 por parte de Ecopetrol,
aproximadamente $4,3 billones de pesos
correspondieron a contrataciones locales. El porcentaje
anterior se puede triplicar si se tienen en cuenta las
“exportaciones locales”, denominadas de esta manera las

ventas de bienes y servicios que hacen los
proveedores locales a otras regionales donde
opera Ecopetrol, cuyo valor fue de $1,7 billones
de pesos.

La region en la que se realizaron las mayores
contrataciones de bienes y servicios locales fue
la Central, con un 35% del total contratado
($1,7 billones de COP) perteneciente a esta
categoria. Le siguen la region Sur con 32%,
Caribe con 30%, Orinoquia con 15% y Oriente
con 2%.

Contratacion de Bienes y Servicios por Region
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Fuente: Ecopetrol

Estos resultados representan los esfuerzos por la
construccion de una industria mas incluyente y el
abandono del modelo transaccional que ha gobernado la
relacién entre el Gobierno y la Industria con el territorio,
todo a través de la generacion de encadenamientos
productivos, traducidos en contratacion de bienes y
servicios, y mano de obra local. Vale la pena indicar

que, el valor invertido por Ecopetrol en la generacion de
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encadenamientos productivos se adiciona a su
estrategia de diversidad e inclusién, misma que
también produjo resultados como lograr que el
7,6% de

discapacidad, asi como el 2,9% sean victimas

la planta sean personas con

del conflicto interno, y el 4% sean personas que
se 1dentifican como parte de una minoria étnica.
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Desde Campetrol vemos con buenos ojos estas Esperamos que muchas mas compaiias se
miciativas que buscan generar nuevas oportunidades en  sumen a estas iniciativas, debido a que sélo de
los territorios y el pais en general, y acabar de unavez por  esta manera se podra tener viabilidad
todas con el modelo de relacionamiento transaccional — operacional y llevar el desarrollo sostenible.
que ha tenido el Gobierno y la Industria con el territorio,

y que se manifiesta con la creciente conflictividad social.

Bienes y Servicios contratados localmente por Ecopetrol
en 2019
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9. EN 2019 LA PRODUCCION DE PETROLEO AUMENTO 2,4%, EVIDENCIA DE
LA REACTIVACION DE LA INDUSTRIA

Durante el 2019 la produccion promedio de petréleo en  en el cuarto trimestre de 2019 fue de 881,7
Colombia fue de 885,9 mil barriles por dia (KBOPD), KBOPD, lo que representa un incremento del
superando en 2,49% los niveles alcanzados en 2018, de  0,5% en relacion con los volumenes producidos
865,2 KBOPD. En este sentido, la produccion obtenida  en el tercer trimestre de 2019, de 877 KBOPD.
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Produccion de petréleo en Colombia
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El 2019 se caracterizo6 por la puesta en marcha de
campos como Azogue (Verano Energy), Pendare Norte
(Tecpetrol), Rio Cravo Este (Petroleos Colombianos),
Guaco (Geopark), Cuerva Oeste (Perenco), Boranda
(Parex Resources), Curupana (Perenco), Andina Norte
(Parex Resources), Castana (Frontera Energy), entre
otros. Adicionalmente, se encontraron campos con
importantes aumentos de produccion tal como el campo
Ceibo en el departamento del Meta, cuya produccion

'
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aumenté 535%, o Yarigui-Cantagallo, que
mcrementd los volumenes fiscalizados en
aproximadamente 37%.

Sin embargo, los campos con los mayores
aportes a la produccion petrolera del pais
fueron Rubiales, Castilla, Chichimene, Quifa y
Castilla Norte, todos los anteriores ubicados en
el departamento del Meta y producen
volimenes importantes de crudos pesados.
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Campos con mayor produccion durante el
cuarto trimestre de 2019 (KBOPD)
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Fuente: ANH. Producciéon Mensual de Hidrocarburos

Asi mismo, los departamentos con mayor produccion de  Boyacd, que en conjunto sumaron el 35,8% de

petroleo durante el 2019 fueron: Meta, con poco mds del  la produccion del pais.
5H0% del total producido, Casanare, Santander, Arauca y

Departamentos con mayor produccion de petréleo durante el
tercer trimestre de 2019 (KBOPD)
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Fuente: ANH. Producciéon Mensual de Hidrocarburos
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Por otra parte, en enero de 2020 la produccion de crudo
fue de 883,7 KBOPD, una cfra equivalente a un
mcremento de 1,68% con respecto al mismo mes en
2019, cuando el volumen producido se ubico en 899
KBOPD. A pesar de lo anterior, la produccion de crudo
en enero de 2020 superd en 0,19% a la alcanzada en
diciembre de 2019, de alrededor de 822 KBOPD.

Este aumento se presenté principalmente en los
campos Castilla Norte, Akacias y Chichimene SW
(Acacias-Meta), Rex Ne Cajua
(Puerto Gaitin-Meta), Unificado
(Barrancabermeja-Santander), y Azogue (Tauramena-

(Arauquita-Arauca),
Llanito

Casanare), ademas del micio de produccion en el campo
La Belleza (Plato-Magdalena).

Asi mismo, los volumenes producidos durante el mes
de febrero de 2020 alcanzaron los niveles de 878,4
KBOPD, una disminucién de 1,6% frente al valor del
mismo mes en 2019, siendo este ultimo de 899 KBOPD.
Lo anterior se debié fundamentalmente debido tanto a

la dechinacion natural de los diferentes campos
del pais, como a inconvenientes de orden
publico y fallas operacionales en Cohembi
(Putumayo), Akacias, Castilla
(Acacias, Meta) y Chiricoca (Casanare).
Finalmente, desde Campetrol estimamos
que la produccion de petréleo se ubique en el
rango de 834 - 786 KBOPD para el 2020,
debido en gran medida a los efectos de la actual
coyuntura sobre los precios del petréleo a pesar
de los esfuerzos realizados en materia de firmas

Chichimene,

de nuevos contratos de E&P, incrementando
los recursos disponibles para la produccion de
hidrocarburos. Sin embargo, el sostenimiento
de la produccién en este rango dependera de la
variacion que pueda tener el precio del barril de
petréleo durante el ano, y las estrategias que se
den en el sector para sostener la oferta de
bienes y servicios petroleros.

10.LA ACTIVIDAD SiSMICA SE TRIPLICO Y LOS POZOS EXPLORATORIOS

AUMENTARON 4% DURANTE 2019

En 2019 se registro la perforacion de un total de 48 pozos
exploratorios en Colombia, cuatro pozos mas que los
perforados en 2018, por lo que, a pesar de suponer un
sostenimiento de la actividad exploratoria, represent6 el
87% de la meta trazada en el Plan Nacional de Desarrollo
de perforar 55 pozos exploratorios anuales.

Cabe senalar que el Grupo Ecopetrol participé como
socio en 15 del total de pozos exploratorios reportados
por la Agencia Nacional de Hidrocarburos, obteniendo
de esta manera cinco descubrimientos de petroleo y gas:
Andia Norte-1 y Cosecha CW-01-ST-1 en la cuenca de
los Llanos Orientales, Boranda-3 y Flamencos-1 en el
Valle Medio del Magdalena, y Bullerengue-3 en la
cuenca en Sinu-San Jacinto, confirmando el potencial de
gas existente en la costa caribe.

Vale la pena mencionar que el Grupo Ecopetrol
perforé adicionalmente cuatro pozos exploratorios de
categoria Al en las cuencas de Llanos Orientales, Valle
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Medio del Magdalena y Sinu San Jacinto, dos
de los cuales se notificaron como exitosos,
mientras los dos restantes se mantienen en
evaluacion comercial.

En términos de pozos de desarrollo, en 2019
se reporto al Servicio Geologico Colombiano la
perforacion de 557 pozos, 13% menos que los
reportados durante el 2018. Lo anterior se
explico por la intensificacion de trabajos de
reacondicionamiento 'y mantenimiento de
pozos, con el fin de optimizar la produccion de
estos, en conjunto con la volatihidad del precio
del petroleo.

La mayor cantidad de pozos perforados en
2019 se ubicaron en los campos: Rubiales
(134), Quifa (56) y Casabe (36), por lo que se
espera un continuo aumento en la produccion
de estos campos durante el resto del ano.
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Pozos perforados reportados en Colombia en 2019
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Por su parte, la actividad sismica acumulada en 2019 ultimos tres anos. Adicionalmente, se superd
reporté un aumento de mas del 3849 con respecto alos  por mas de 346% la meta propuesta por el
1.107 km adquiridos durante 2018, situandose en 5.354  Gobierno Nacional en el PND de 1.200 km.
km equivalentes, siendo este el valor mas alto en los

Actividad sismica reportada durante 2019
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En particular, la contribucién realizada por la adquisicion 2020, a comparacion de los cinco pozos
sismica offshore fue muy importante durante 2019, perforados en enero de 2019.
anadiendo el 609% de toda la actividad sismica realizada, Desde Campetrol vemos positivamente el
aproximadamente 3.200 km, todos llevados a cabo rumbo que va tomando la actividad exploratoria
durante el cuarto trimestre en el contrato COIL-5 en el pais, siendo esta fundamental para la
operado por Ecopetrol. Vale la pena indicar que desde  preservacion de autosuficiencia energética y
el ano 2016 no se habia realiza un programa sismico en  protagonista de la reactivacion del sector
bloques costa afuera. petrolero. Sin embargo, se necesitan intensificar
De 1gual forma, en los primeros meses de 2020 la  los esfuerzos en esta drea para poder llegar a los
actividad exploratoria dio un repunte, logrando 160 km  niveles que necesita el pais para alcanzar niveles
de sismica en enero, en comparacion a los 0 km de de produccion de alrededor de 1000 KBOPD,
sismica adquiridos en el mismo mes de 2019, todos que estimamos podrian estar entre 6.000 y
realizados en el contrato Arjona. Sin embargo, fueron  8.000 km de sismica onshore.
perforados tres pozos exploratorios durante enero de

11.LA PRODUCCION DE GAS NATURAL AUMENTO 1,3% DURANTE 2019 POR
IMPULSO DE LA REGION CARIBE

El volumen de gas natural producido durante 2019 en  que esta llevando a cabo el Gobierno Nacional,
Colombia mantuvo un promedio de 1.071 MPCD, en cabeza del Ministerio de Minas y Energia y
mostrando un incremento de 1,31% en relacion con los  la Agencia Nacional de Hidrocarburos, por
1.057 MPCD producidos en 2018. Este resultado ubica  reactivar el sector de petréleo y gas.

a 2019 como el tercer ano consecutivo con aumento en

la produccion de gas natural, evidencia de los esfuerzos

Produccion comercializada de gas natural
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Fuente: ANH. Producciéon Mensual de Hidrocarburos

El principal promotor de este aumento fue la region  Valle Inferior del Magdalena y Sind-San
Caribe, especificamente en los departamentos de Sucre,  Jacinto, respectivamente. En los ultimos dos
Cordoba y Atlantico, pertenecientes a las cuencas del anos, descubrimientos y  proyectos de
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desarrollo en campos como como Pandereta y Clarinete
en Sucre; Palmer, Canahuate y Toronja en Cordoba; y
Bullerengue en Atlantico le permitieron a la costa Caribe
convertirse en el productor del 20% de todo el gas del
pais.

Sin embargo, proyectos de la optimizacion
de la produccion realizados en campos como
Florena y Carmentea, adicional a los grandes
descubrimientos realizados en anos pasados,
consolidaron a Casanare como el principal
productor de gas natural en Colombia,
ocupando cerca del 72% del total.

Produccion fiscalizada de gas por departamento durante 2019

Can tecnologla de Bing
£ HERE, MSFT, Micrasoft, Wikipedia

Fuente: ANH. Producciéon Mensual de Hidrocarburos

En términos de balance, en 2019 la cantidad de gas
myectada a los yacimientos como método de recobro
alcanzé un nivel promedio de 837 MPCD, por lo qué,
disminuy6 11,79% con respecto a la cifra de 948 MPCD
myectada en 2018. Lo debido
principalmente a la caida en myeccion del campo
Cupiagua en el departamento del Casanare.

q CAMPETROL

anterior  fue

Por otra parte, el gas comercializado ocupo
en 2019 el 50% del total de gas fiscalizado por
las companias, en comparacion al 43% que se
destiné a este rubro en 2018, wviéndose
beneficiado por los descubrimientos de gas
seco en la costa, y la puesta en marcha de la
Planta de Estabilizacion de Condensados (IBE)
del campo Cupiagua.
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Balance del gas natural en Colombia
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Asi mismo, en enero de 2020 la produccion de gas fue
de 1.116 MPCD, una cifra equivalente a un incremento
de 5,99 con respecto al mismo mes en 2019, cuando el
volumen producido se ubico en 1.057 MPCD. A pesar
de lo anterior, la produccion de gas en enero de 2020
disminuy6 en 0,79% en relacion con la alcanzada en
diciembre de 2019, de alrededor de 1.125 MPCD.

Esta reduccion se presentd principalmente en los
campos Gibraltar  (Toledo-Norte de Santander),
Carmentea (Tauramena-Casanare), Palmer (Pueblo
Nuevo-Cérdoba), Chuchupa (Manaure-Guajira), vy
Clarinete (La Unién-Sucre).

A su vez, la produccion comercial de gas natural en
febrero de 2020 se ubic6 en 1.143 MPCD, un aumento
de 6,22% con respecto a los voliumenes producidos en el
mismo mes de 2019, cuyo valor fue de 1.077 MPCD.
Cabe resaltar que este resultado se convierte en el nivel
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mas alto de los dltimos cuatro aiios, y es en gran
medida consecuencia  del aumento de
produccion en los campos: Gibraltar (Toledo,
Norte de Santander), Florena, Cusiana, Florena
Mirador, Cupiagua Sur (Casanare), Nispero
(Sucre) y Chuchupa (La Guajira).

Finalmente, desde Campetrol valoramos los
esfuerzos realizados por parte del Gobierno
Nacional por reactivar el sector de petroleo y
gas, siendo este ultimo el fluido clave dentro de
la Sin  embargo,
consideramos que se debe ncrementar el
empeno puesto en esta area, teniendo como
objetivo una transicién ordenada de la matriz
energética y el cumplimiento de los Objetivos
de Desarrollo Sostenibles.

transicion  energética.
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12. PERDIDA DE LA AUTOSUFICIENCIA PETROLERA'

La industria petrolera colombiana ha estado
estrechamente ligada a los esfuerzos por garantizar la
seguridad energética de la nacion. Con el descubrimiento
del campo la Cira-Infantas en 1918, el pais adquiri6 la
autosuficiencia petrolera y se constituyd como un
exportador neto. No obstante, en la década del 70 las
circunstancias llevaron a que Colombia perdiera su
capacidad de exportacion y la autosuficiencia, con la
consecuente necesidad de importacién de crudo vy
combustibles.

En la actualidad, el pais se enfrenta nuevamente al
fantasma del desabastecimiento. Si bien el escenario es
similar al que experimenté durante la década del 70, hoy
se presenta un agravante, en términos de aceptacion
social y wviabilidad operacional, que ha limitado las
posibilidades de tomar medidas para evitar un desenlace
equivalente. Lo anterior deja al pais en un escenario
critico y con la posibilidad de regresar a la condicion
deficitaria que experiment6 en la década del 70, es decir,
un retroceso de mas de 30 anos.

En nuestro libro “El Fracking: Una Decision de Pais”,
el cual se encuentra en la pagmma web de Campetrol
(campetrol.org), llevamos a cabo un andlisis
econométrico de la pérdida de la autosuficiencia
petrolera 'y sus 1mpactos en los indicadores
macroeconomicos, bajo un escenario de
desabastecimiento. Asi mismo, realizamos el mismo
analisis para la incorporacion de reservas y produccion a
partir del aprovechamiento de los Yacimientos No
Convencionales (YNC), mediante la técnica del fracking.

De acuerdo con la senda de producciéon y precios
(Brent - spot) contemplada en el Marco Fiscal de
Mediano Plazo de 2019 (MFMP 19) y las reservas
probadas actuales de Colombia, la pérdida de la
autosuficiencia  podria darse de manera gradual
empezando en 2021, y para 2027 habriamos llegado a un

escenario  de desabastecimiento de crudo.
Incluso, con un plan que logre disminuir la
conflicividad social y permita reactivar la
exploracion, el desabastecimiento podria estar
a la vuelta de la esquina.

Por el contrario, con la incorporacién de
reservas y volumenes adicionales a la curva de
produccion del MFMP 19 (entre 100 KBOPD
y 500 KBOPD adicionales), a partir del
desarrollo de los YNC con la técnica del
fracking, los indicadores macroeconémicos del
pais no solo se fortalecen, sino que generan una
condicion de sostenibilidad econémica de
importantes proporciones.

Cabe mencionar que, el andlisis estadistico se
realizé antes de la consolidacion de los datos de
2019 y antes de iciar el 2020. Es decir que los
modelos y cdlculos expresados a continuacion
no recogen la coyuntura de precios actual, en
este sentido, el ejercicio consta de un andlisis de
impulso respuesta con escenarios hipotéticos y
no representan unas proyecciones a futuro bajo
las condiciones de hoy en dia.

Bajo el escenario de desabastecimiento, el
pais dejaria de producir petroleo y perderia su
capacidad exportadora. En este sentido,
dejariamos de percibir ingresos por 10.000
millones de doélares anuales en exportaciones
petroleras, es decir, Colombia perderia cerca
del 30% de sus exportaciones totales. Por el
contrario, los volumenes de producciéon
adicionales provenientes del fracking podrian
generar un incremento anual de 2.600 a 14.000
millones de dolares de exportaciones
petroleras.

" Cabe mencionar que, el analisis estadistico se realizé antes de la consolidacion de los datos de 2019 y antes de iniciar el 2020.
Es decir que los modelos y célculos expresados a continuacién no recogen la coyuntura de precios actual, en este sentido, el
gjercicio representa un andlisis de impulso respuesta con escenarios hipotéticos y no representan unas proyecciones a futuro bajo

las condiciones de hoy en dia.
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Exportaciones petroleras
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Con el desabastecimiento, ademas de la pérdida de la
capacidad exportadora, Colombia tendria que importar
crudo para satisfacer su demanda interna y de carga a las
refinerias, lo cual costaria cerca de 11.000 millones de
dolares. Como consecuencia de la caida en las
exportaciones y del incremento en las importaciones, la
balanza comercial se veria radicalmente afectada.

De 1gual manera, debido a que el pais se quedaria sin
el hidrocarburo, los flujos de IED destinada al sector
petrolero cesarian y el pais perderia cerca del 25% de la
mversion extranjera directa (IED) total, es decir, tres mil
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millones de dolares anuales aproximadamente.
De esta forma, se evidenciaria una fuga de
capitales denominados principalmente en
dolares, lo cual impactaria la balanza de pagos
resultando en una depreciacion acelerada de la
tasa de cambio dolar/peso. En contraste, la
mayor produccion a partir de los YNC
generaria un aumento entre 220 y 1.100
millones de dolares anuales en la IED

petrolera.
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IED petrolera
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Debido a la fuga de capitales a partir de la caida en la IED y en los ingresos en doélares a partir de las
exportaciones petroleras, se generaria escasez sobre la divisa norteamericana, impulsando presiones al alza
sobre el tipo de cambio. Nuestras estimaciones indican que el peso experimentaria una fuerte depreciacion
frente al dolar, ubicando la TRM cerca a los 4.500 COP por délar. Por el contrario, las mejores condiciones
macroeconomicas generadas por el incremento en la produccion a partir del fracking, permitirian una
abundancia de dolares en el mercado interno, lo que traeria consigo una apreciaciéon de la TRM que la
ubicaria entre 2.400 y 2.900 COP por délar.
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Fuente: DANE, Célculos Campetrol
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En el escenario de pérdida de la autosuficiencia, dado
que la depreciacion incrementaria el costo de las
importaciones, el impacto negativo se agravaria, ya que
las nuevas importaciones de crudo, necesarias para suplir
la demanda interna, cada vez mas creciente, serfan
pagadas a una tasa de cambio aproximadamente un 35%
mas alta.

Por otra parte, el aumento de la TRM generaria un
mcremento en el saldo de la deuda externa de Colombia,
la cual se encuentra denominada en doélares y se ubica
cerca a los 128.000 USD millones, sumando la deuda
publica y la privada. En este sentido, la deuda externa, en
pesos colombianos, incrementaria en las mismas
proporciones que lo haria la TRM, es decir, cerca de un
35%.

En cuanto a los 1mpactos internos del
desabastecimiento, en primera Instancia, los ingresos

totales por regalias se reducirian en cerca de
74%. Lo anterior implica una pérdida de 4,5
billones de pesos de regalias petroleras, los
cuales son destinados a proyectos prioritarios
del plan de desarrollo, en temas sociales como

la  salud, educacion, agua potable y
alcantarillado, saneamiento ambiental e
miraestructura.  De  esta  manera, los

departamentos y municipios beneficiados por
las mversiones derivadas de los ingresos por
regalias  perderian  significativamente  sus
recursos para inversion publica en programas
sociales. Por su parte, bajo el escenario
estimado de mncrementos en la produccion a
partir  del fracking, las regalias petroleras
podrian mcrementar entre 0,2 y 1,2 billones de
pesos anuales.

Regalias petroleras
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En el frente fiscal, la renta petrolera desapareceria,
dejando un vacio de 5,3 billones de pesos, lo que
representa un 5% de los ingresos totales del Gobierno
Nacional Central (GNC). Con este impacto, las finanzas
publicas se verian comprometidas, ya que el gasto
mantiene una tendencia al alza a largo plazo. Ahora bien,
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los volumenes adicionales de produccion

originados a partir del fracking aportarian entre
1,1y 5,6 billones de pesos en renta petrolera, lo
que significaria mayores ingresos para financiar
los programas gubernamentales.
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Renta petrolera
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Bajo el escenario del desabastecimiento, el Gobierno
tendria que compensar esta caida en el ingreso con
mayores recursos a través de la implementacién de
reformas tributarias y/o mayor eficiencia en el recaudo,
una considerable reduccion del gasto o la bonanza en
otros sectores de la economia, sectores que sean capaces
de reemplazar el petroleo en el PIB. No obstante, la
historia fiscal del pais permite prever que el Gobierno no
tendria la capacidad para realizar otra reforma tributaria
de tal magnitud, reducir el gasto debido a
mflexibilidad o esperar mayor recaudo de otros sectores
de la economia. Esto dlimo debido fundamentalmente
a que la pérdida de la autosuficiencia tendria
considerables 1mpactos sobre el crecimiento de la
actividad productiva de otros sectores en el pais.

Finalmente, dado que la pérdida de la
autosuficiencia no habria produccion de crudo en el pais,
el PIB petrolero, el cual posee una participacion
promedio (entre 2010 y 2019) de 5,3% en el PIB total,
caeria a cero y el pais perderia cerca de 30 billones de
COP en el Producto Interno Bruto total, impactando
gravemente la actividad economica del pais. A lo
anterior, habria que sumar los impactos que de manera
mdirecta tendria todo el sector petrolero sobre todos los
encadenamientos de la economia.

Fl mmpacto seria de mayor incidencia en los
principales departamentos productores del pais, en los
cuales, de acuerdo con el DANE, la actividad petrolera

su

con
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posee una participacion en el PIB cercana al
50%. En departamentos tales como, Arauca
(42,9%), Casanare (58,3%), Meta (53,5%) vy
Putumayo (42%), la actiidad econdémica se
veria reducida drasticamente, al igual que la
calidad de wvida de sus habitantes, pues un
porcentaje muy alto de los empleos, directos e

indirectos, dependen de la industria del
petroleo y gas.
Cabe resaltar que, a raiz de los

encadenamientos productivos que tiene el
sector petr()ler(), otros sectores, tales como el
comercial, manufacturero, servicios, agricola y
el de transporte, por solamente nombrar
algunos, se verian afectados negativamente,
profundizando asi los efectos econémicos
mencionados anteriormente.

Con la aproximaciéon a los impactos del
desabastecimiento, podemos notar la necesidad
de activar un plan de choque para impulsar la
recuperacion total de la actividad del sector en
toda su cadena de valor. Aunque la situacion del
pais en materia de hidrocarburos es critica, y el
horizonte de autosuficiencia es precario,
todavia estamos a tiempo de reactivar la
mdustria del petroleo, para que a través de la
generacion de valor que ningin otro sector
puede brindarle al pais en el corto y mediano
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plazo, se apalanque el crecimiento econémico, se
diversifique la economia y se pueda realizar una
transiciéon ordenada hacia la mayor utilizacion de
energias renovables.

Ahora bien, con la mcorporacién de reservas y
volumenes de produccion adicionales a partir del
aprovechamiento de los Yacimientos No

Convencionales (YNC) mediante el fracking, se
generaria un circulo virtuoso, no sélo en
materia de reservas y produccién, que
redundaria en una mejora sustancial de los
niveles de actividad, sino en la estabilidad
macroeconémica del pais.

I13.DURANTE 2019 EL CONSUMO DE GAS NATURAL EN COLOMBIA SE
MANTUVO ESTABLE, MIENTRAS LAS IMPORTACIONES DISMINUYERON

39,8%

Durante 2019 la demanda total de gas natural se ubico
en 970 giga BTU por dia (GBTUD), una cifra
ligeramente superior a la experimentada en 2018, de 969
GBTUD. En este sentido, el consumo alcanzado en el

cuarto trimestre de 2019 fue de 990 GBTUD,
lo cual representa un incremento del 1,19 en

relacion con los volumenes producidos en el

mismo periodo de 2018, de 979,8 GBTUD.

Consumo de gas natural en Colombia
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Fuente: Bolsa Mercantil de Colombia. Gestor del Mercado de Gas Natural en Colombia y Concentra.
Demanda de Gas Natural en Colombia: Reporte Mensual

Dentro del total de la demanda, el sector industrial
ocupo el mayor consumo, siendo de alrededor del 280
GBUTD, a pesar de haber dismimuido su valor 4,8% en
el ulimo trimestre de 2019, en comparacion a los 294
GBTUD alcanzados en el mismo periodo de 2018. Asi
mismo, el segundo sector con mayor demanda fue el de
generacion térmica con un estimado de 189 GBTUD,
representando 21,19 sobre el total, seguido finalmente
por el sector de refinacion, con una demanda promedio
>
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de 188 GBTUD, equivalente a 20,9% de todo
el consumo.

Uno de los sectores con mayor aumento de
consumo de gas natural durante 2019 fue el de
transporte con GNVC (Gas Natural Vehicular
Comprimido), que pasé de un consumo
promedio de 41 GBTUD en el cuarto trimestre
de 2018 a mas de 58 GBTUD en el mismo
periodo de 2019, un incremento de 39,6%. Lo
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anterior se debi6 en gran medida a la disminucion de los
gravamenes arancelarios para la 1mportacion de
vehiculos con motor de funcionamiento exclusivo con
gas natural que 1mpulsé el Ministerio de Transporte, y la

renovacion de la flota del sistema Transmilenio,
que presentd la entrada en servicio de 252
buses articulados y biarticulados durante 2019.

Consumo mensual de gas natural por sectores

GBTUD
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Fuente: Bolsa Mercantil de Colombia. Gestor del Mercado de Gas Natural en Colombia y Concentra.
Demanda de Gas Natural en Colombia: Reporte Mensual

Vale la pena indicar que, el sector residencial
experimentd un aumento del 33,196 durante 2019,
alcanzando un valor promedio de 164 GBTUD en el
consumo de gas natural, debido a la incorporacion de
522.402 nuevos usuarios con el servicio de gas
combustible. Este valor representa un cumplimiento del

* CAMPETROL

103.5% de la meta propuesta por el Gobierno
Nacional en el PND, y permiti6 finalizar el ano
con un total de 9.948.656 usuarios, lo cual
resulté en un cubrimiento residencial efectivo
de aproximadamente 80% en todo el pais.
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14. CARGA A REFINERIA SE MANTUVO ESTABLE, MIENTRAS IMPORTACIONES
DE CRUDO Y DERIVADOS AUMENTO 8,8% DURANTE 2019

En 2019 la operacion promedio de las refinerias en
Colombia se mantuvo estable, evidencia de lo anterior
fue que la carga total de ambos complejos se sostuvo en
373 KBOPD, valor igual al alcanzado en 2018. Este
resultado se obtuvo en gran medida gracias a los logros
operaciones en la refineria de Cartagena, cuya carga
promedio fue de 155 KBOPD, superando en 2,4% al
valor obtenido en 2018 de 151,3 KBOPD.

En esta misma refineria se alcanzo una carga
promedio de 160,5 KBOPD durante el tercer trimestre
de 2019, la cifra mas alta desde su puesta en marcha en
el primer trimestre de 2017, a pesar de distintos eventos

no programados en la Unidad de Alquilacion y
en las Unidades de Tratamiento de Diesel.

Vale la pena indicar que, en el cuarto
trimestre de 2019 la refineria de Cartagena
marcé un record de participacion de crudo
nacional en la dieta de 929, frente al 77%
alcanzado en el mismo periodo de 2018. Tal
resultado es fundamental para mitigar el posible
fortalecimiento del precio nternacional de
crudo.

Carga total de la Refineria de Cartagena
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Por otra parte, la refineria de Barrancabermeja present6
una disminucion de 1,5% en la carga promedio, la cual
pasé de 221,9 KBOPD en 2018 a 218,5 en 2019. Este
resultado se explica principalmente por la ejecucion de
paradas programadas de mantenimiento para una
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Carga total de la Refineria de Barrancabermeja
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La optima operacion de ambas refinerias fue
fundamental para suplir la demanda de combustibles
liquidos, cuyo volumen en varios derivados aument6
sustancialmente. Los casos concretos se dieron en las
ventas de gasolinas y destilados medios (principalmente
diésel), que para la primera aumentaron 4,9%, pasando
de 110,6 miles de barriles equivalentes (KBOPDE) en
2018 a 116 KBOPDE en 2019; v en el caso de los

destilados medios incrementaron 4,3%, por lo que,

'
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pasaron de 150,1 KBOPDE en 2018 a 156,6
KBOPDE en 2019.

Los anteriores resultados se explican por el
mayor consumo en zonas de frontera por
menor oferta de derivados venezolanos, el
cambio en la mezcla de biodiesel y la mayor
demanda de JP-A por el crecimiento del
mercado de la aviacién. En consecuencia, las
ventas de combustéleo disminuyeron 78% para
destinar las corrientes a fuentes mas valiosas.
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Ventas nacionales de productos del petréleo
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A pesar de lo anterior, las paradas operacionales en refinacion de 8,8%, pasando de 141,6
ambas refinerias junto a la disminucion en el precio del  KBOPDE en 2018 a 154,1 KBOPDE durante
barril durante el cuarto trimestre de 2019 permitieron un ~ 2019.
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Desde Campetrol estamos convencidos de que el
petroleo seguira siendo un protagonista en la matriz
energética de los proximos anos, por lo que, debemos
prepararnos para suplir la creciente demanda de
combustibles liquidos. En este sentido, serd necesario
contar con los mejores estindares operacionales, la
busqueda de derivados que aporten a la mejora de la
calidad del aire e incrementar la eficiencia energética,

] &
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permitiendo de esta manera, disminuir la
producciéon de gases de efecto invernadero. Asi
mismo, para mantener el suministro
abundante, barato y confiable de combustibles
liquidos sera necesario aumentar los esfuerzos
en pro de incorporar nuevas reservas de
petroleo, explorando todas las fuentes de
recursos disponibles.
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CAPITULO 3: INDUSTRIA ENERGETICA

I. CAMBIO DE LA MATRIZ ENERGETICA: LAS ENERGIAS RENOVABLES SERAN

UNA REALIDAD EN COLOMBIA

El consumo de energia en Colombia ha experimentado
una constante expansién desde hace mas de tres décadas,
alimentado por el crecimiento econémico y las mejoras
en el nivel de vida, lo cual ha incrementado la demanda
energética. En efecto, del 2010 al 2018, el consumo
experiment6 un crecimiento promedio de 4,5% anual,
mientras que, de 1990 a 2010 el crecimiento promedio
fue de 1,99% anual. Adicionalmente, al tener en cuenta las
estimaciones de crecimiento poblacional, se esperaria
que la tendencia al alza se mantenga a mediano y largo
plazo.

La matriz de consumo energético en Colombia se
compone en un 52% por gas natural, fuentes hidricas y
renovables no convencionales, que representan las
fuentes energéticas mas limpias en cuanto a emision de
gases de efecto invernadero. Es importante destacar que
la participacion de dichas fuentes en la produccion
nacional ha incrementado en 6 puntos porcentuales
desde el 2010,

crecimiento continua.

manteniendo una tendencia de

Estas energias son de vital importancia para asumir el
reto en cuanto a cambio climitico que enfrenta el
mundo, pues con una combinacion de energia renovable
competitiva en costos, eficiencia energética y sistemas
digitales, las emisiones de dioxido de carbono podrian
ser mucho menores que en la actualidad, en linea con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible pactados en el
Acuerdo de Paris, con lo cual, a 2050, dos terceras parte
de la energia mundial deberian ser renovables.

En linea con este objetivo, el Gobierno Nacional ha
mcentivado nuevos proyectos de energias renovables no
convencionales. El objetivo consiste en ampliar la
capacidad mnstalada de energia solar y edlica, teniendo en
cuenta el alto potencial de Colombia para generar este
tipo de energias por su ubicacion geografica y gran
cantidad de recursos naturales asociados. Dado que la
matriz energética colombiana depende en gran medida
de fuentes hidricas vulnerables a cambios climaticos,

] »
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estos nuevos proyectos lograrian complementar
la generacién actual de energia y abastecer a
todo el pais sin interrupciones.

Segun el IRENA, para 2016, la capacidad
mstalada de
energia renovable en Colombia lleg6 hasta los
319 Megavatios, una cifra muy inferior a la
capacidad 1stalada de las hidroeléctricas
(11.606 Megavatios). Al desagregar los 319
Megavatios 1nstalados, se evidencia que el

fuentes no convencionales de

19,8% (63,6 Megavatios) pertenecen a energia
solar y el 6,19 (19,5 Megavatios) a fuentes
eolicas, mientras el restante 74,1% corresponde
a Biomasa. Sin embargo, a pesar de la baja
capacidad mstalada en no convencionales que
posee el pais, se debe resaltar que la
infraestructura para generacion de energia solar
se encuentra en crecimiento desde el 2008.
Ahora bien, la
Nacional en 2019 fue poner en marcha un
(que
seccion)

miciativa del Gobierno

nuevo programa de subastas seran
detalladas en la siguiente para
aumentar los proyectos de energias limpias en
todo el pais. Esta iniciativa es fundamental para
enfrentar el cambio chmadtico y los nuevos
desafios energéticos del mundo y cubrir la
demanda de la poblacion en constante
crecimiento.

Desde Campetrol, creemos que la transicion
energética es fundamental para la sostenibilidad
economica y ambiental del mundo, y vemos
pasos
pro de esta

transicion. El potencial de generacion de

con optimismo los primeros que

Colombia wviene dando en
energia ~de  fuentes  renovables  no
convencionales es muy alto en nuestro pais, vy,
asi mismo, la contribucion que desde Colombia

se puede hacer al mundo por frenar el cambio
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climatico. Ademas, consideramos que el sector petrolero  renovables y contribuyen al crecimiento en la

es un aliado estratégico fundamental para alcanzar con  generacion de energias limpias en el pais.

éxito esta transicion, y las empresas de bienes y servicios
petroleros ya cuentan con estrategias de energias

Consumo Energético en Colombia por Fuente (MMton eq de petroéleo)
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2. NUEVAS SUBASTAS DE ENERGIAS RENOVABLES EN 2019
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Durante 2019, el Gobierno Nacional desarrollé una
nueva estrategia para incentivar el crecimiento del uso de
energias renovables y contribuir a alcanzar una matriz
energética mas hmpia al 2030. Este sentido, el 26 de
febrero de 2019 se llevé a cabo la primera tanda de
subastas para la adjudicacion de proyectos de generacion
y comercializacion de energias renovables. Se buscaba
adjudicar 23 contratos nuevos, mas no se cumplieron los
requisitos de la convocatoria pese a que se recibieron 27
propuestas de empresas locales y multinacionales, pues
entre las propuestas se presentdé un oferente que
representaba un exceso de concentracion en la subasta,
es decir, s1 bien hubo una oferta suficiente de proyectos
de energia renovable, se presentd una baja demanda por
parte de los compradores en términos de cantidad y
precios, con lo cual al hacer las asignaciones la oferta
habria quedado concentrada en unos pocos jugadores.

Sin embargo, el Ministerio de Minas y Energia
continué incentivando la estrategia, y desarroll6 una
nueva ronda de subastas el pasado 22 de octubre, donde
se adjudicaron ocho proyectos de generacion, cinco de
ellos de energia edlica y tres de energia solar. Con estos
proyectos se lograra la incorporacion de 2.250 MW de
capacidad instalada, por encima de la meta de 1.500
MW, establecida por el Gobierno Nacional, con una
mversion total esperada de mas de 2.000 millones de
dolares al 2022.

En total se adjudicaron 10.186 mwh, por un precio
$95 Kwh/ hora, un precio cerca de $50 pesos por debajo
del promedio actual del costo de generacion en contratos
bilaterales, segun senaldo el Ministerio de Minas vy
Energia.

La nueva tanda de subastas resulté exitosa y supero las
expectativas del Ministerio de Minas y Energia, con lo
cual se marcé un hito importante en el cumplimiento de
las metas del Gobierno Nacional, en linea con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible y su proposito de

[ »
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disminuir los 1impactos ambientales negativos.
y Energia, Maria
Fernanda Sudrez, aseguré que este logro

La ministra de Minas

contribuye en gran medida a la transformacion
energética del pais, pues a pesar que nuestra
matriz energética es muy limpia por la alta
participacion  hidrica,
vulnerable a los cambios climaticos, por lo que

tiende a ser muy
la contribucion de las fuentes de energia
renovable no convencionales resultan de gran
utilidad para diversificar la matriz y asegurar la
distribucion de energia eléctrica a todos los
colombianos.

En la subasta participaron 53 empresas, de
las cuales 22 comercializadoras aseguraron la
compra de energia a largo plazo y 7 empresas
lograron contratos de generacion energética.
Los proyectos iniciarian la generaciéon el 1° de
enero de 2022, de tal manera que cuentan con
un poco mas de dos anos para el proceso de
construccion y adaptacion de la infraestructura
necesaria. Si las empresas no alcanzan a entrar
en operacion en dicho plazo, podran acudir al
mercado como compradores para cumplir la
obligacion contractual, y se les ampliaria el
plazo en dos anos adicionales.

Desde Campetrol destacamos el esfuerzo del
Gobierno Nacional por la diversificacion de la
matriz energética, v la apuesta por las energias
renovables no convencionales, dada la
vulnerabilidad que enfrenta la generacion de
energia por fuentes hidricas. Ademas,
aseguramos que el sector y, las empresas de
bienes y servicios petroleros tienen gran

potencial, como aliados estratégicos y

para
transformacion energética en Colombia.

tecnologicos, contribur en la
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Matriz de generacion eléctrica actual
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3. FORO ECONOMICO MUNDIAL: COLOMBIA AVANZA EN TRANSICION

ENERGETICA

Anualmente, los lideres politicos y empresariales del
mundo se reunen en Davos, Suiza, en el marco del Foro
Economico Mundial, para discutir los retos de la
economia global. Desde hace varios anos, el tema de
discusion se habia centrado principalmente en el
crecimiento economico y el cierre de las brechas de
desigualdad entre los paises desarrollados y aquellos en
vias de desarrollo. Sin embargo, este ano, en el marco del
cincuenta aniversario, el Foro se centré en los riesgos del
cambio chmatico, los principales retos mundiales para
alcanzar una transicion energética y el diseno de politicas
econdémicas mas sostenibles ambientalmente. El objetivo
general de la ultima edicion del Foro fue lograr
compromisos de los lideres politicos y empresariales, a
favor de un mundo sostenible y en pro de frenar el
cambio climatico.

La transicion energética es uno de los temas
prioritarios en la agenda global de desarrollo, por lo que
en el Foro de Davos se presentaron las estrategias que se
adelantan en diversos paises para lograr este objetivo
hacia el uso de energias mds hmpias y amigables con el
ambiente. En este sentido, Colombia ha sido un pais
activo respecto a la mitigacion del cambio climatico y la
transicion energética, por lo que el Gobierno Nacional,
en cabeza del presidente Ivin Duque, junto con la
ministra de la cartera de minas, Maria Fernanda Suarez,
presentaron en Davos los avances que adelanta el pais en
la materia. Gracias a la participacion en Davos, el pais
obtuvo la sede del Foro Economico Mundial de

™,
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Latinoamérica en el 2021. Adicionalmente,
segun el presidente Ivan Duque, gracias a las
mas de 40 reuniones llevadas a cabo, se lograria
atraer hasta 300 millones de dolares.

El 2019 enmarco una de las estrategias mas
mmportantes del Gobierno colombiano para
frenar el cambio climatico, con la adjudicacion
de nuevos contratos para generacion de energia
a través de fuentes renovables no
convencionales, como la energia edlica, solar y
geotérmica, entre otras. Este hecho le permitiria
al pais aumentar hasta 50 veces su capacidad
mstalada para la generacion de energias
renovables de fuentes no convencionales, y
ampliaria la participacion de estas energias en la
matriz de generacion de energia eléctrica de un
196 a un 129%. Asi mismo, los proyectos de
energia solar y eolica aportarian a una
reduccion de 9 millones de toneladas de COZ2.

Al tiempo que se contribuye a disminuir
gradualmente las emisiones de COZ2, la ministra
senalé que el Gobierno estd trabajando para
asegurar combustibles liquidos de mejor
calidad, pues la transicion energética lleva
tiempo y este tipo de energéticos no dejaran de
ser demandados en el mediano plazo. Fyemplo
de esto, es que la concentracion de azufre en el
diésel pas6 de 25 a 10 partes por millon, al
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tiempo que, la concentracion en la gasolina paso de 150
a menos de 100 partes por millon.

Otras politicas que presenté Colombia en el Foro
tienen que ver con los avances del pais en la
implementacion de incentivos tributarios para reducir los
costos de los vehiculos eléctricos y la movilidad a gas.
Con la Ley de Movilidad Eléctrica de 2019, se aprobaron
mcentivos tributarios como la reduccion del IVA del
19% al 5% vy los descuentos sobre el seguro obligatorio
de los vehiculos eléctricos.

Por otra parte, el sector minero-energético es el
primero a nivel nacional en presentar un Plan Integral de
Gestion del Cambio Climatico, para reducir en 11,2
millones de toneladas las emisiones de CO2 a 2030, lo
que representa un 179% de la meta total del pais, de
disminuir 66,5 millones de toneladas en el mismo
periodo.
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Desde el sector de bienes y servicios
petroleros vemos con optimismo las politicas
que esta trazando el Gobierno Nacional en pro
de la transicion energética. Politicas que han
sido validadas y bien recibidas por la
comunidad iternacional en esta edicion del
Foro Economico Mundial. El camino de la
transicion es largo, pero un Gobierno con un
horizonte claro, y una industria que entienda el
papel que el sector petrolero juega en este
proceso, podran llevar a cabo todas las politicas
necesarias para que el pais haga una transicion
ordenada que le dé una mayor relevancia a la
energia renovable no convencional de la mano
con la industria de los hidrocarburos.
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CAPITULO 4: ECONOMIA COLOMBIANA

VARIABLES EXTERNAS

I. LAS EXPORTACIONES SE DEBILITAN CONSIDERABLEMENTE EN 2019

El DANE dio a conocer los datos de exportaciones para
diciembre de 2019, donde
recuperacion, no obstante, el deterioro de las ventas al
exterior observado a lo largo de 2019 y la desaceleracion
de los ultimos cuatro meses del 2018.

se observa una leve

Analizando el crecimiento de las exportaciones en el
trimestre moévil de julio a septiembre de 2019, frente al
mismo trimestre del ano anterior, el balance resulta
negativo. En el dlimo trimestre del ano, las
exportaciones totales en millones de dolares FOB,
evidenciaron una fuerte contraccion de 8,69 anual,
explicado por una caida de 15,8% en las exportaciones
tradicionales.

Las exportaciones de petroleo y sus derivados cayeron
11% frente al mismo trimestre moévil del ano anterior. Lo
anterior resulta ain mas desalentador al considerar que
el volumen exportado cayo 6,2%. A pesar de que en el
primer semestre del ano se observd que el sector
empezaba a recuperar dinamismo en cuanto a las
exportaciones, en el tercer y cuarto trimestre decayeron
por el incremento de produccion de Estados Unidos, el
principal cliente de crudo de Colombia.

Durante todo 2019 se exportaron 39,5 millones de
dolares al exterior, un 5,7% menos que la cantidad
exportada en 2018, y de los cuales 16 millones USD
fueron de exportaciones de petroleo y sus derivados,
5,2% por debajo de la cantidad de crudo exportada en
2018. El sector petrolero representd un 40,4% del total
de exportaciones en el 2019, 0,2% mas que su peso en el
2018. Analizando las exportaciones de la industria en
volumen, el dato resulta positivo, pues se exportaron
2,19 mas toneladas métricas equivalentes de petroleo y

derivados en 2019 frente a 2018.
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La contraccién de las exportaciones se debe
principalmente a que Estados Unidos ha
alcanzado niveles historicos de produccion, por
lo que se ha convertido en exportador neto de
petroleo vy demanda cada vez menos crudo de
paises como Colombia. Ademas, la tendencia a
la baja en los precios ha generado menores
igresos en millones de doélares FOB al pais,
deteriorando el balance final. Sin embargo,
cabe mencionar que los miveles actuales de
produccion son un buen indicador de la
recuperacion del sector, con lo cual hay buena
disponibilidad de crudo para exportar. Es de
resaltar que el exportador colombiano debera
encontrar nuevos mercados para comercializar
petréleo y sus derivados, pues se proyecta que
la  produccion  estadounidense  seguird
creciendo y este pais se seguird posicionando
Asi
fundamental diversificar las ventas al exterior,

como exportador neto. mismo, es
impulsando exportaciones no tradicionales que
contribuyan a incrementar los ingresos por
exportaciones.

Cabe resaltar, que ante la coyuntura actual
con precios de petroleo bajos y una TRM alta,
es de esperar que las exportaciones se
pues el petréleo,

menciono, representa una alta proporcion del

contraigan, como  se
total de exportaciones. A este hecho se suma la
frenada del comercio mternacional producto
del coronavirus, que ha contraido la demanda
de otros paises de bienes y servicios de sus pares
comerciales, y que se traduce en menores
ventas externas para paises como Colombia.
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Variaciéon anual de exportaciones (Miles de USD FOB)*

Petrdleo y sus derivados
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Fuente: DANE, cilculos Campetrol

Participacion de las exportaciones petroleras en el total

Fuente: DANE, cédlculos Campetrol
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2. IMPORTACIONES CRECEN 2,9% EN 2019 JALONADAS POR COMPRAS DE

BIENES DE CAPITAL

En 2019 las importaciones del pais crecieron 2,99%, es
decir 8,3 puntos porcentuales por debajo del crecimiento
de 11,2% registrado en 2018. Este hecho se debe a la
caida en el crecimiento de las importaciones de materias
primas, que pasaron de 11,5% en 2018 a 1,4% en 2019,
que se sumaron a la contraccion de las compras desde el
exterior de bienes de consumo y de bienes de capital,
pues el crecimiento de éstas cayo de 10,2% a 3,7% vy de
11,5% a 4,5%, respectivamente.

En total, las importaciones en 2019 alcanzaron los US
$52.702 millones CIF, de las un  45%
corresponden a compras de materias primas y productos

cuales,

mtermedios, un 319% son importaciones de bienes de
capital y materiales de construccion, y el restante 249%
corresponde a bienes de consumo.

Es mmportante destacar que las importaciones de
materias primas y de bienes de capital constituyen un
mmportante indicador del desempeno de la mversion en
nuestro pais, pues son Insumos para incentivar la
productividad de diferentes sectores de la economia. Es
por ello que, a pesar de que las importaciones de estos
dos tipos de bienes continian creciendo, este nivel es
considerablemente bajo con respecto al 2018, hecho que
pudiese explicarse por la alta depreciacion de la moneda,
lo cual encarecio las compras al exterior. Sin embargo, es
de resaltar que, frente al 2016 y 2017, las importaciones
de msumos han mejorado considerablemente, lo que
denotaria una mejora en los 1ncentivos de los
empresarios a Invertir en materias primas y bienes de
capital después de la crisis de 2014.

Las importaciones de combustibles, por su parte,
aumentaron un 28,3% en 2019, un alto crecimiento dada
la caida de 4,6% en 2018 y de 2,8% en 2017. Este
mcremento se explica por el crecimiento econémico, el
cual conlleva a un mayor consumo de diésel, gasolna y
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combustible de avién, ademis de los
mantenimientos programados a las refinerias de
Barrancabermeja y de Cartagena, que limitaron
el suministro de estos bienes a nivel interno.

En cuanto a los bienes de capital, en 2019 se
mcrement6 la compra de equipos de transporte
en 10,49, la compra de bienes para la industria
en 2,0% vy la adqusicion de materiales de
construccion crecid 2,6%. A estas tasas se
contrapone la caida en la compra de bienes
para la agricultura.

A los resultados de 2019 se contrapone el
escenario economico actual, con una alta
depreciacion de la moneda y una paralisis en el
comercio internacional en todo el mundo

debido Estos dos hechos

generarian contraccion  de  las

al coronavirus.
una
mmportaciones de todo tipo de bienes en el
primer y segundo trimestre de 2020, pues la
compra de materias primas, bienes de capital y
bienes de consumo al exterior seria
considerablemente mas cara por la alta TRM,
mientras la oferta de bienes del exterior se
encarece, en especial de los provenientes de
China, pais del cual proviene la mayoria de las
importaciones que hace Colombia.

Desde Campetrol creemos que la tendencia
de mmportaciones en 2020 serd a la baja, y
generara presiones negativas sobre la mversion.
Sin embargo, resaltamos la mmportancia de
mcentivar y mantener la compra de materias
primas y bienes de capital, que abastece de
bienes de consumo al pais y contribuye al
desarrollo de la industria.
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Importaciones por tipo de bien (%var. Anual)
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Importaciones de bienes de capital (% var. Anual)
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3. SE AMPLIA EL DEFICIT COMERCIAL EN 2019

La balanza comercial en el trimestre mévil de octubre a
diciembre cerré con un déficit de 983 millones de USD,
equivalentes a 1,4% del PIB, denotando una leve mejora
en este trimestre después de un déficit de 1,8% del PIB
en septiembre de 2019. Sin embargo, cierra con un
défiaat 0,1 puntos porcentuales por encima del de
octubre a diciembre de 2018.

o
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Dado que durante 2019 las exportaciones se
desaceleraron, mientras que las importaciones
en contraposicion crecieron rapidamente, la
balanza comercial se deterior6, completando
un déficit de 896 millones de dolares FOB en
el ano completo, equivalente a 1,3% del PIB,
0,1 puntos porcentuales por debajo del déficit
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de 2018, denotando una leve correccion. Cabe resaltar
que, a pesar de que las importaciones estan creciendo
marzo de 2018, se trata
principalmente de importaciones de bienes de capital y
de bienes intermedios, que, como se menciond, se

aceleradamente  desde

traducen en mas inversion de las empresas en capital y
materias primas.

Kl desequilibrio en la balanza comercial se explica por
los aumentos en las mmportaciones de manufacturas,
agropecuarios, bebidas vy
combustibles, que no pudieron ser compensados por las
ventas al exterior de petréleo crudo y derivados, carbén
y café. Asi mismo, el pais con el que Colombia sostiene
la balanza comercial mas deficitaria es China, con un
déficit de 6.133 millones de doélares FOB, que no se
logra compensar por las exportaciones a la comunidad
Andina.

Es importante resaltar que el balance excluyendo las

productos alimentos,

exportaciones de petroleo, habria sido mucho mas
desfavorable, alcanzado un déficit de mas de 2.200

millones de doélares FOB equivalentes a 3,2%
del PIB, 1,9 puntos porcentuales mas que la

balanza

petroleras. El sector petrolero, por tanto,

mcluyendo  las  exportaciones
contribuye a la correccion del déficit comercial,
pero enfrenta grandes retos para encontrar
nuevos mercados de ventas externas diferentes
a Estados Unidos, y asi recuperar su tendencia
de crecimiento.

Desde Campetrol creemos que el sector
petrolero es uno de los grandes motores del
crecimiento economico para el pais, y a su vez,
permite  corregir el déhcit
contribuyendo a la

comercial

estabilidad
macroeconomica. Es por ello por lo que vemos
con optimismo los nuevos incentivos que tiene
el sector para seguir creciendo, y permitir que
las exportaciones se recuperen, a pesar de la
tendencia a la baja en precios, y, por tanto, se
corrija considerablemente el déficit comercial.

Balanza Comercial
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Fuente: DANE, Cilculos Campetrol
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4. IED TOTAL Y PETROLERA: EL CONSOLIDADO DE 2019 MUESTRA MEJORES

CIFRAS ANUALES FRENTE A 2018.

En el consolidado de 2019 se registré un total de IED
destinada a Colombia de 14.493 millones de dolares, lo
269% frente al

consolidado de 2018. Lo anterior es un gran avance para

que representa un Incremento de
el pais, teniendo en cuenta que en 2018 se registré una
reduccién anual del 17% y que, ademas, el dato anual de
2019 fue el mas alto desde 2014.

Por su parte, la IED destinada al sector petrolero
registro un total de 2.818 millones de doélares en el
consolidado de 2019. Lo anterior implica un crecimiento
anual de 119% con respecto al 2018, lo que contrasta con
la contraccion anual evidenciada en 2018, de 189%.
Durante 2019, el sector petrolero representd un 19% del

total de IED destinada al pais, inferior a la
participacion de 2017 y 2018, anos en los cuales
el sector aporté un 22% del total de IED,
respectivamente.

En el dltimo trimestre de 2019, la Inversion
Extranjera Directa (IED) en Colombia fue de
3.715 millones de dolares. Por su parte, la IED
destinada al sector petrolero registro 524
millones de délares. Para este periodo la
participacion del sector petrolero dentro de la
IED total se redujo ligeramente de 35% en el
cuarto trimestre de 2018 a 149% en el mismo
trimestre de 2019

IED (USD millones) y participacion petrolera
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Fuente: BanRep, cilculos Campetrol

Dado que la IED petrolera mejoré levemente, pero
perdi6 participacion en la IED total, la cual experiment6
un notable repunte en 2019, se puede entender que el
pais ha miciado la busqueda de un proceso exitoso de
diversificar su economia, en especial, sus sectores

productivos, para asi reducir la dependencia de su

'
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politica macroeconémica a la volatilidad de los
precios internacionales del crudo.

Una de las criticas mas recurrentes a nivel
economico, a pesar del buen desempeno
ha

historicamente, es el alto nivel de dependencia

macro  que evidenciado el  pais

que tiene la economia hacia el sector petrolero.
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Consecuencia de esto, con la crisis de precios de 2014,

las cuentas nacionales experimentaron un fuerte

desbalance, del cual aiin no nos hemos recuperado a un
100%.

En los ultimos dos anos, se ha evidenciado una menor
correlacién entre el precio Brent y el comportamiento de
la IED (total y petrolera), la cual entre 2008 y 2017 fue
considerablemente alta, haciendo que el Brent fuera el
determinante mas importante para definir la tendencia
de la inversion que llegaba al pais. Al parecer, luego de

la crisis de precios y sus consecuencias sobre la economia

colombiana, esta correlacién se ha disminuido
considerablemente (2018 - 2019), en especial,
para 2019.

Lo anterior nos permite pensar que, en la
actualidad, el pais cuenta con una mayor
resiliencia frente a los choques de precios y que,
aun con precios de crudo menores y una IED
petrolera estable, la inversion extranjera directa
total puede tener un muy buen desempeno y
seguir aportando a la generacion de valor,
los

empleos y oportunidades para todos

colombianos

IED petrolera (Var. % anual) y Brent
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Vemos con  buenos ojos los  programas

gubernamentales en pro de impulsar la competitividad
del pais y el interés en mejorar las condiciones internas e
mcentivar a los mversionistas extranjeros. Medidas que
ya han empezado a traducirse en una mejor percepcion
a nivel internacional y en un ambiente interno positivo
de inversion, lo que se evidencia con el buen desempeno
en 2019.

Sin embargo, consideramos que la IED en 2020 se
vera afectada negativamente, en especial en la primera
mitad del ano, debido a las condiciones adversas por las
que pasa actualmente la economia global. lLa

o
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mcertidumbre y mayor aversion al riesgo en los
mercados, la fragilidad en el comercio y la
demanda internacional, a raiz de la propagacion
del coronavirus, sumado a las medidas de
politica monetaria expansiva en los principales
paises del mundo y la mestabilidad en los
precios del crudo que han llegado minimos de
8 anos, crean un escenario adverso para la
economia colombiana y su competitividad
como receptora de IED.

Es importante tener en cuenta que, frente a
panicos  bursatiles, crisis  mundiales e
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mcertidumbre en los mercados, los primeros
damnificados son las economias emergentes, dado que
se ven propensos a experimentar fuga de capitales en
busqueda de activos refugio, que cuenten con un menor
riesgo. Lo anterior sumado a la coyuntura negativa en
precios del crudo, que desincentivan la entrada de
capitales destinados al sector, los cuales representan
cerca de un 20% del total de flujos de TED. Asi mismo,
las medidas nacionales de contencién para evitar un
contagio masivo del coronavirus en el pais afectarian
todas las actividades econémicas y, por ende, las

mversiones destinadas a ellas.

En este sentido, bajo el escenario adverso por
el que pasan la salud, la economia, el comercio
y el sector petrolero global, adquiere mayor
importancia el trabajo conjunto y las sinergias
del sector de petréleo y gas, entre Gobierno,
Industria y Territorio, para beneficio de todos
los colombianos, a partir de la estabilidad fiscal
y macroeconomica, los programas
gubernamentales de mncentivos a la reactivacion

y el desarrollo regional sostenible

5. EN 2019 EL PESO COLOMBIANO SE DEPRECIA A MENOR RITMO QUE SUS

PARES DE LA REGION.

En 2019 la Tasa Representativa del mercado (TRM) se
ubicé en un promedio anual de 3.281 pesos por dolar,

con lo cual se obtuvo una pérdida de valor de la
moneda colombiana de 11% frente al promedio

de 2018.

TRM y Brent, promedio anual
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Fuente: Banco de la Republica, EIA

En Colombia la tasa de cambio se caracteriza por tener
una correlacion mversa con el precio del petroleo. Lo
anterior se explica por los ingresos que genera el sector
petrolero a partir de las exportaciones y de la IED, los
cuales se encuentran denominados en dolares. Con esto,
a medida que incrementa el precio del petréleo,
mcrementan estos ingresos de divisas al pais, con lo cual
se genera una sobreoferta de dolares en el mercado y por
ley de oferta y demanda, su precio, la TRM, disminuye.
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La correlacion y causalidad del Brent sobre
la. TRM explica en buena medida el
comportamiento del tipo de cambio a largo
plazo. Sin embargo, en el corto plazo, durante
2019 se observd una ruptura de esta
correlacion, con lo que otros factores pasaron a
determinar mayoritariamente la cotizacion
diaria del tipo de cambio. Dentro de estos
factores resalta la coyuntura de tasas en
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EE.UU., bajo la cual, en busqueda de mantener el reducciones en el rango de tasas de politica del
crecimiento economico, se han estado realizando  pais norteamericano.

Comportamiento TRM en 2019
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En linea con lo anterior, en el transcurso de 2019, el peso En los paises de Latinoamérica se observo
colombiano en el mercado FOREX se deprecio en un  una depreciacion promedio de 8%. Esto
5,09% (al comparar la cotizacion del primero de enero de  significa que Colombia, con un 5,5% se ubica
2019, frente a la del 31 de diciembre de 2019), de 2,5 puntos porcentuales por debajo de la media
acuerdo con los datos de Investing. Si bien, esto de la region, un resultado positivo en términos
representa una pérdida de valor considerable, que puede  de manejo en cuentas externas, en comparacion
trasladarse a los precios de la canasta familiar, traducido  con Chile (129%), Brasil (9.3%), Argentina (379%)
en una mayor inflacion, al comparar los tipos de cambio y Venezuela (93%). Por el contrario, los paises
por doélar de los paises de la region, el resultado que experimentaron una apreciacion de su

colombiano de 2019 no parece tan critico. moneda frente al délar fueron, Bolivia (0,2%),
Pera (0,79%), México (0,99) y Costa Rica
(6,7%).

a
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Variacion de las monedas latinoamericanas frente al délar
(enero | de 2019 vs. diciembre 31 de 2019)

México
Apreciacién de 09%
Colombia
Depreciacién de 5.5
Venezuela
~ ‘ﬂ ! Depreciacién de 932
Peru
de 0,73
Bolivia Brasil
Apreciacion de 0.2 Yepreciacién de
\—‘/ _ Argentina
Depreciacién de 37%

Se puede evidenciar que, durante 2019, en promedio, las
monedas latinoamericanas perdieron valor frente al
dolar, sin embargo, la politica macro-prudencial y la
responsabilidad en el manejo de las cuentas externas y
fiscales en Colombia, han permitido que la depreciacion
del peso sea moderada, a diferencia de otros paises pares
de la region.

Ahora bien, en lo cormrido de 2020 las monedas
latinoamericanas han experimentado fuertes
depreciaciones por causa de la crisis de salud a nivel
global a raiz del coronavirus y el panico bursatil que se
ha generado y que se ha profundizado con la ruptura en
el acuerdo de recortes a la produccion de la OPEP+.
En Colombia, el 2020 inici6 con un délar a $3.260 pesos
y los impactos del coronavirus sobre la demanda global,
el comercio internacional y el turismo, junto con las
reacciones de los agentes que tranzan en los mercados,
generaron que el tipo de cambio incrementara hasta los

$3.500 pesos por dolar. Seguido de esto, las amenazas de
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mcremento en la producciéon por parte de
Arabia Saudita y Rusia, que 1mpactaron
negativamente al precio del crudo, sumado a la
aceleracion del contagio del coronavirus, que
desaté un estado de emergencia en Europa y
EE.UU., llevaron a una depreciacion acelerada
del peso colombiano, por encima de los 4.000
pesos por dolar.

Somos conscientes de la importancia de
evitar incrementos descontrolados en la tasa de
cambio, ya que, si bien, las exportaciones se
pueden ver favorecidas por mayores precios del
dolar, altos niveles en el tipo de cambio pueden
traducirse en un incremento de los precios
mternos, que desencadenaria en una mayor
inflaciéon y que terminaria impactando a la
poblacion mas vulnerable, al representar un
1gual
mcremento musitado de la TRM resultaria en

impuesto  regresivo. De forma, el
mayores precios de los productos importados,

dentro de estos, los bienes de capital que

representan mnsumos para las actividades
industriales, ncrementando los costos e
mmpactando negativamente el desempeno de la
industria.

En este sentido, desde Campetrol

aplaudimos las medidas del Banco de la
Republica para contener el proceso de
depreciacion por el que pasa la moneda
colombiana y por inyectar liquidez al mercado.
Esperamos que las medidas sean efectivas y
logren dar alivio al mercado mterno y al tipo de
cambio, sin embargo, Insistimos en que las
autoridades monetarias y cambiarias deberan
estar pendientes a la reaccién del mercado ante
las miciativas, y estar preparados para actuar
nuevamente de manera rapida y eficaz en caso
de ser necesario.
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CAPITULO 5: ECONOMIA COLOMBIANA

VARIABLES REALES

I. MAYOR CRECIMIENTO ECONOMICO EN 2019 Y PERSPECTIVAS
MODERADAS DEL PIB PETROLERO PARA 2020.

En el cuarto trimestre de 2019 la economia nacional
crecio 3,4%, siete puntos porcentuales por encima del
crecimiento observado en el mismo trimestre de 2018 de
2,7%. De esta manera se mantiene la consolidacion de la
economia colombiana, con un crecimiento por encima
del 3% durante 3 trimestres consecutivos.

El PIB de Minas y Canteras en el 41-2019
creci6 0,3%, liderado por el crecimiento de
11% de los minerales metaliferos. Por su parte,
el PIB petrolero quien aporta cerca de un 70%
a la cartera de minas y canteras, experimento
una variacion anual de 0,039, mermando asi la
expansion iniciada a mediados de 2017.

PIB historico (var. % anual)
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Fuente DANLE
Datos originales a precios constantes no desestacionalizados

In el consolidado de 2019, la economia colombiana
experimenté un crecimiento promedio de 3,3%,
superior al evidenciado en 2018 de 2,5%. La actividad
que mas aporté al crecimiento economico fue el
comercio (al por mayor y al por menor), con una
contribucion de 0,449, al tener una expansion anual de
5,2% vy una participacion de 8,4% dentro del PIB total.
Por el contrario, el rubro que menos aporté fue la
construccion  de edificaciones (residenciales 'y no
residenciales), con una contribucion de -0,249%, al
registrar una contraccion anual de 7,7% y una
participacion de 3,1% dentro del PIB total.

Por su parte, la actividad del sector de minas y canteras
presentd un comportamiento  positivo con un
crecimiento anual promedio de 2,1%, contrario a la
contraccion anual experimentada en 2018. Este rubro
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genero una contribuciéon de 0,1% al crecimiento
total, dada su participacion de 5% en el PIB
total.

El aporte de 0,19 del rubro de minas y
canteras se explicé principalmente por la
contribucion de la extraccion de petréleo crudo
y gas natural del 0,08% al crecimiento total del
PIB de 3,3%. Lo anterior, debido a la
participacion del 3,49 de la actividad petrolera
dentro del PIB total. Es importante resaltar que,
el PIB petrolero experimenté una expansion de
1,49 anual en el consolidado de 2019, con lo
que completa dos anos  consecutivos
experimentando crecimientos anuales, luego de
la cnisis de precios de 2014 que gener6é una
profunda contraccién del sector desde 2014

hasta mediados de 2017.
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Composicién PIB (var. % anual)
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Datos originales a precios constantes no desestacionalizados

Cabe resaltar que, aunque la produccion de petroleo ha
mostrado registros positivos, los niveles actuales son
dificiles de mantener. Esto se refleja en el
comportamiento del PIB petrolero trimestre a trimestre
durante 2019, que, si bien mantuvo expansiones anuales
durante los cuatro trimestres del afno, registré6 una
tendencia a la baja, al pasar de un crecimiento de 5,3%
en el primer trimestre, a uno de 0,03% en el dltimo
trimestre. Lo anterior estaria acorde con el
comportamiento de la producciéon nacional de crudo,
que mostré un desempeno similar en el transcurso de
2019.

En Campetrol esperamos que, en el consolidado de
2020 se registre un crecimiento promedio del PIB
petrolero de 19 anual. Lo anterior estaria en linea con
nuestros pronoésticos de produccion, para los cuales
esperamos ligera tendencia a la baja para este ano.

Esperamos que en el primer trimestre del ano se
genere un primer impacto de la nueva coyuntura de
precios, sin embargo, seria en el segundo y tercer
trimestre de 2020 que la actividad del sector se veria
realmente afectada, dado que en estos periodos se
materializaria el efecto precio, lo que se traduciria en
recortes y ajustes en los planes de inversion de las
companias y asi, una menor contratacion,

2
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Somos cautos con respecto al desempeno del
PIB y del PIB petrolero colombiano en el
transcurso de 2020, pues las condiciones
adversas en términos de mercados bursatiles,
turismo a nivel

demanda, comercio vy

mternacional, sumados a las
perspectivas de precios del petroleo y una

mminente depreciacion del peso, harian que la

menores

economia colombiana enfrente dificultades no
previstas inicialmente para este ano.

Es importante resaltar que, la disminucién en
los precios del crudo afecta directamente la
operacion de toda la cadena de valor del sector
petrolero en Colombia. Sin embargo, las
lecciones aprendidas con la crisis de 2014
permitiecron que la industria sea actualmente
mas resiliente ante las volatiidades de los
precios Internacionales y asi, afrontar con
mayor eficiencia la coyuntura actual, la cual
viene profundizada por un choque conjunto
entre oferta y demanda mundial. S1 bien la
mdustria estd mas preparada, tanto el sector
como la economia colombiana se veran
afectados, puesto que la actividad petrolera
representa una fuente importante en términos
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de ingresos fiscales via renta y dividendos de Ecopetrol,
asi como regalias, y oportunidades en las regiones
productoras, sumado a los flujos de divisas a partir de las
exportaciones y la inversion extranjera directa, lo que le
brinda estabilidad macroeconémica vy fiscal al pais.

En este sentido, recalcamos la importancia de
mantener e Intensificar las medidas gubernamentales
para reactivar y fortalecer el sector petrolero colombiano,
para que resista los choques externos negativos actuales,
continte aportando al autoabastecimiento energético, al

crecimiento econémico, las cuentas fiscales y
externas, las oportunidades en la regién y el
desarrollo territorial sostenible. Sin embargo, es
fundamental que este fortalecimiento se lleve a
cabo conjuntamente con un proceso de
diversificacion econémica, que permita a la
economia colombiana reducir su dependencia
al petréleo y asi, tener una menor sensibilidad
hacia el movimiento e mcertidumbre en los

precios del crudo.

2. LA INFLACION EN 2019 SE MANTIENE RELATIVAMENTE CONTROLADA,
PERO SE ACERCA AL TECHO DEL RANGO META DEL BANCO DE LA

REPUBLICA

En 2019 se experimenté una inflacion de 3,8%, superior
al registro de 2018 de 3,2%. Esta subida de precios para
2019 se explico principalmente por el comportamiento
al alza en los alimentos, los cuales tuvieron un
mcremento de 3,459% anual. Es importante resaltar que,

Inflacion
9%
8%
7%
< 6%
C
(¢}
2 5%
5
> 4%
3%
2%
1%
0%
™M < LN O N~ [e0] o o —
o o o o o o o —_ —
o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

si bien en 2019 hubo un incremento
considerable en la inflacion, el 3,8% sigue
ubicindose dentro del rango meta del Banco de
la Republica (296 - 4%), aunque se acerca
peligrosamente al techo de 4%.

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Fuente: DANE

Vale la pena mencionar que, los precios de la canasta

familiar se encuentran relacionados indirectamente con

los precios internacionales del petroleo. In este sentido,

una caida fuerte en el barril de crudo ejerceria presiones

al alza en el tipo de cambio, lo que se trasladaria a los

precios internos. Fjemplo de esto fue lo experimentado
>
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con la crisis de precios, en la cual el Brent pasé
de 100 USD/BL, a 26 USD/BL, lo que dispar6
el tipo de cambio, depreciando el peso
colombiano en cerca de 60%.

Lo anterior tuvo efectos directos sobre la

mflacion, primero a través de los bienes y
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servicios que hacen parte de la canasta basica, y luego por
la via de mayores costos de los productos que se
importan como insumos. A lo anterior se le debe agregar
que, entre octubre de 2015 y junio de 2016, Colombia
sufrio el fenomeno de El Nino, sumado al paro de
transportadores de carga entre junio y julio de 2016. La
mflacién micié asi una senda de resultados por fuera del
rango meta del Banco de la Republica. Terminé en
3,66% en 2014, para llegar a 6,77% en 2015, y toco su
maximo de 8,95% en julio de 2016, para terminar el afo
con 5,749%. Por medio del instrumento de tasa de interés,
el Banco de la Republica subi6 su tasa de intervencion
hasta 4,70% en 2016,

consecuencias que esta medida traeria sobre la demanda

septiembre  de con las
en la economia.

Como resultado de la politica monetaria y la nueva
tendencia al alza en los precios del crudo, en 2017 la tasa
de cambio se apreci6 desde el nivel de $3.051 COP en
2016 a $2.951 COP en 2017, mientras la inflacion
comenzo a ceder terreno, en la medida en que cerro el
ano 2017 en 4,09%. Si bien se ubicé por fuera del rango
meta del Banco de la Republica, fue inferior al registro
de 5,75% del ano 2016. Por su parte, en el ano 2018 la
tasa de cambio tuvo una ligera depreciacion, al ubicarse
en los $2.956 COP por USD. Sin embargo, su efecto
sobre la inflacion fue inferior a los afos pasados, dado
que la economia ya habia absorbido este choque, de
modo que la inflacion de 2018 termino en el 3,18%,

resultado cercano a la meta del Banco de la Republica.

Dado el historial de causalidad del precio del
crudo sobre la inflaciéon, identificamos para
2020 un riesgo al alza en los precios de la
canasta familiar, por cuenta de los prondsticos
menos optimistas en los precios internacionales
del petréleo. Por otra parte, la depreciacién
acelerada que ha experimentado la TRM, que
ya se encuentra en niveles cercanos a los 4.000
pesos por dolar, por causa del coronavirus, los
menores precios del petréleo y las medidas
monetarias de las economias desarrolladas, por
efecto “pass through” podria generar presiones
adicionales al alza sobre los precios internos y
asi ncentivar incrementos en la inflacion. En
efecto, la mnflaciéon de febrero fue de 3,72%
anual, muy cerca del techo del rango meta del
Banco de la Republica de 4%.

Ahora Dbien,

dado que se pronostican

condiciones climaticas estables a mediano
plazo, esperamos que el rubro de alimentos,
que fue el principal jalonador al alza de los
precios en 2019, se mantenga controlado. Sin
embargo, dada la contingencia nacional frente a
la propagacion del coronavirus y las medidas
departamentales y nacionales, el comercio y el
transporte de los bienes en el interior del pais
podrian experimentar incrementos en sus
costos, afectando los precios finales vy
generando un mayor fenomeno inflacionario,

en detrimento de la demanda interna.

3. RIESGOS A LA BAJA COMPROMETEN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE LA

REGION DE CARA AL 2020

Para 2020, las perspectivas de crecimiento econéomico de
Colombia por parte de organizaciones internacionales
como el FMI, el BID y el Banco Mundial se ubican en
un promedio de 3,5% anual, ligeramente superior al
3,3% evidenciado en 2019. Sin embargo, los pronésticos
de analistas internos se acercan mas al 3%. Lo anterior
debido a la mcertidumbre frente a la desaceleracion
econémica  internacional, los  problemas de
gobernabilidad que ha mostrado la administraciéon actual
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del pais, los desequilibrios en las cuentas
externas y fiscales, los grandes retos que se
evidencian en los indicadores laborales, la
llegada del coronavirus al pais y sus impactos
sobre el comercio, turismo y la demanda
mterna en general, y finalmente, el impacto de
la coyuntura de precios bajos, impulsado por el
quiecbre en la OPEP+, la cual afecta
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directamente al desempeno del sector petrolero y a la
economia del pais.

Crecimiento econdmico estimado para 2020 (var. % anual)

Colombia
Pera
Brasil
México

Chile

-1,3%
-1,3%

Argentina

mFMI M Banco Mundial mBID

Ahora bien, se espera que Colombia lidere el
crecimiento de la region, con una expansion por encima
del promedio de América Latina, el cual, de acuerdo con
las agencias internacionales, tendria un crecimiento
promedio de 1,8%.

En la region, los paises con mayor crecimiento
economico para 2020 serian Colombia (3,59%) y Perta
(3,3%). Otro jugador importante de la regiéon es Brasil,
con un crecimiento promedio de 2,1%, revisado al alza
gracias a la aprobacion de la reforma pensional y la
menor incertidumbre frente a la oferta del sector minero.

Por el contrario, se han realizado revisiones a la baja
para México debido a la debilidad de la inversion y para
Chile, a causa de la inestabilidad politica, la menor
legitimidad del gobierno de turno y el incremento en las
tensiones sociales.

e 4
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3,5%
3,6%
3,4%
3,6%
3,2%
1,8%
Promedio
América Latina
Finalmente, debido a la inestabilidad

macroeconomica de Argentina, se espera que
su desempeno economico se ubique muy por
debajo del promedio de la regién, con una
contraccion del 1,39% en 2020.

De acuerdo con el FMI, para 2020
Latinoamérica enfrenta grandes riesgos a la
baja, las tensiones geopoliticas de medio oriente
y de EE.UU. con Iran, asi como la inestabilidad
social y politica en varios paises de la region,
sumado al aumento del proteccionismo
comercial entre FELE.UU. y sus socios
comerciales, podrian ocasionar desaceleracion
en el crecimiento pronosticado para este ano.

A mwvel global, las perspectivas de
crecimiento han venido ajustandose a la baja. S1
bien, para finales de 2019 se esperaba que en
2020 el crecimiento mundial fuera débil pero
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estable, con la propagacion del coronavirus se han
mcrementado las restricciones internacionales, afectando
negativamente al comercio internacional, la actividad
industrial, el turismo, las cadenas de suministro y los
mercados bursatiles. A lo anterior se le suma el impacto
en los mercados y en la economia real a nivel global, del
pronostico de incremento en la produccion mundial de
crudo por parte de Arabia Saudita y Rusia, luego de la
reunion OPEP+ fallida.

Ahora bien, con el nivel de precios de crudo actuales
(34 USD/BL Brent) y la propagacién del coronavirus,
Donald Trump y EE.UU. enfrenta un nuevo reto de cara
a las elecciones presidenciales de noviembre de 2020. El
pais norteamericano se encuentra bajo una profunda
division politica, con lo cual, la carrera de Trump en
busqueda de la reeleccion estara basada en el desempeno
econéomico. En este sentido, el presidente deberda
equilibrar la necesidad de una economia en crecimiento,
con unos precios que permitan que la produccidon
petrolera se mantenga bajo unos costos no muy elevados,

lo anterior sumado a las medidas sanitarias de
aislamiento  para contener la  propagacion  del
coronavirus, que generan ralentizan la actividad

economica del pais. Para esto, se ha venido aplicando
una serie de medidas, recortes de tasa FED y estimulos
econémicos y tributarios a la demanda agregada, de las
cuales dependeran parcialmente el desempeiio
economico del pais norteamericano en 2020.

En efecto, los pronosticos de la OCDE de
noviembre de 2019 se revisaron recientemente
a la baja en un informe publicado en marzo de
2020. Con esto, la estimacion de crecimiento
mundial para 2020 paso6 de 2,9% anual, a 2,49%,
una reduccién de 0,5 puntos porcentuales. De
manera similar, el G20 pasé de una expansion
esperada para 2020 de 3,1%, a una de 2,7%.
Finalmente, la economia china fue la mayor
afectada, por obvias razones, con una reduccion
de 0,8 puntos porcentuales en la prevision de
crecimiento para 2020, al pasar de 6,19 a 4,9%.

Por su parte, los pronosticos para 2021, en
promedio, fueron revisados al alza. Lo anterior
permite Interpretar que, los efectos
negativos de la propagacion mundial del
coronavirus afectarian la actividad economia
durante 2020, pero no se extenderian hasta
2021.

En  Campetrol entendemos que las
condiciones negativas actuales de los mercados,
del comercio internacional y del sector
petrolero, pueden traer consecuencias negativas
a la economia real colombiana, sin embargo, la
dimension de dicho impacto dependera del
buen manejo macroeconémico y la aplicacion
de incentivos para impulsar la actividad y
dinamizar la demanda interna.

nos

4. INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL E INDICE DE REFINACION DE
PETROLEO: INDICADORES LIiDERES SENALAN QUE EL SECTOR SE

RECUPERA LENTAMENTE

El Indice de Produccion Industrial (IPT), publicado por
el DANE, sirve como indicador lider de la actividad
econémica de la industria, incluyendo la actividad
petrolera.

Analizando el promedio mévil de los datos para la
mdustria petrolera, con corte a diciembre de 2019, se
muestra que el sector siguio creciendo a tasas positivas,
pero por debajo del crecimiento en meses pasados, con
una variacion anual de 0,2% en el trimestre moévil de
Lste
principalmente por tres factores: mayor incertidumbre y

octubre a diciembre. resultado se explico
volatilidad en el precio del crudo en el dltimo trimestre

del aio; los resultados en exportaciones, que mostraron
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una débil actividad en las ventas externas,
desincentivando la industria nacional; y la
volatihidad  politica  entre noviembre vy
diciembre, generada por el contexto del paro
nacional.

De esta forma, las expectativas del mercado
se muestran ligeramente a la baja en el corto y
mediano plazo, impactando negativamente el
desempeno  industrial  del  sector de
hidrocarburos. No obstante, el 2019 cerr6 con
un IPI para el sector petrolero con crecimiento

promedio de 2,6%, es decir
por

1,2 puntos

porcentuales encima del crecimiento
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registrado en 2018, consolidando asi la recuperacion del
sector. Desde Campetrol esperamos que éste continiie
consolidandose y creciendo a tasas positivas a lo largo de
2020.

Por otra parte, el DANE realiza otro ejercicio
estadistico mediante la Encuesta Mensual Manufacturera
con enfoque territorial (EMMET), con la cual construye
indices de actividad para diferentes sectores de la
industria, entre ellas la Refinacion de Petroleo.

El indice de produccion para la refinacién de petroleo
contiene 3 categorias
(Produccion, Ventas y Empleo), v experimenté una
tendencia a la baja en 2019, con un leve crecimiento de
1,1196 anual en el trimestre moévil de octubre a

y mezcla de combustibles

diciembre. Este resultado cobra mayor importancia al
considerar que esta rama es una de las actividades con
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mayor participacion (6%) dentro del total del
indice de produccién.

De 1gual manera, en el indice de ventas, la
refinacion de petroleo experimentd un leve
crecimiento en el trimestre mévil de octubre a
diciembre de 0,9%. En generaciéon de empleo,
en contraste, esta actividad cayé 0,7% en el
Estos pueden
explicarse por la leve reduccion en produccion

mismo periodo. resultados
durante el tercer y cuarto trimestre, asi como la
caida en precios, que desincentivé la actividad.
Sin embargo, el sector mostré 1mportantes
senales de recuperacion durante el 2019, que
podrian traducirse en un mejor indice de

actividad a lo largo de 2020.
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Indicadores Refinacion de Petréleo (EMM)
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5. SE DETERIORA LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES, MIENTRAS SE
RECUPERA LA CONFIANZA DE LA INDUSTRIA Y LOS COMERCIANTES

Con el objetivo de determinar la confianza de los
hogares, asi como la confianza del sector empresarial,
tanto de comerciantes como de industriales, frente a la
economia nacional, Fedesarrollo recopila indicadores
lideres de la percepcion de estos grupos. Lo anterior se
realiza con el propésito de anticipar el nivel de consumo
y el mivel de inversion agregada.

Para el caso de los consumidores, desde junio de 2018
se ha mantenido una tendencia a la baja, y desde octubre
del mismo ano el indicador se mantiene en terreno
negativo, excepto en el mes de marzo de 2019. La
confianza del consumidor cerré diciembre de 2019 en -
9,5, recuperandose del -14,4 registrado en noviembre.
Este hecho se explicaria por la depreciacion de la
moneda a lo largo del 2019, pues por el efecto de la tasa
de cambio sobre los precios se incrementarian los costos
para los consumidores, resultando asi en un fenomeno
mflacionario. A lo anterior se debe sumar el paro
nacional de noviembre e 1nicios de diciembre, el cual
generé desconflanza en los consumidores, quienes
perciben sus condiciones economicas peor que en 2018
y no consideran que el panorama mejore durante este
ano que inicia. Sin embargo, dada la alta volatiidad que
vive el mundo actualmente, la confianza del consumidor
se ha vuelto a deteriorar y se ubica en -11.2 a febrero de
2020, valor que podria caer considerablemente en marzo
dados los efectos de la cuarentena que vive Colombia.

Por otro lado, el indice de confianza industrial se
recuper6 a lo largo de 2019, debido al incremento en el

] &

q CAMPETROL

mdicador de expectativas de produccién para el
proximo trimestre. Por su parte, la confianza
comercial recobro terreno al cierre de 2019,
después de una continua desaceleracion desde
febrero del mismo ano. Este hecho se debe a la
percepcion positiva del sector comercial sobre
su situacién economica actual y sus expectativas
para el proximo trimestre. Estos indicadores
mantienen su tendencia a febrero de 2020, pero
podrian desmejorar dada la coyuntura y el
mmpacto sobre la actividad tanto comercial
como industrial del COVID-19.

Estos indices permiten anticipar el nivel de
mversion agregada del PIB por demanda, y
dados los resultados actuales, se mantiene
optimismo sobre el desempeno de la economia
durante el primer trimestre de 2020, pero
estaremos a la expectativa del resultado de
marzo y de la evolucion de la actividad ante el
COVID-19.

Desde Campetrol, vemos con optimismo el
comportamiento de la inversion agregada
durante el primer trimestre de 2020, que ya ha
mostrado senales importantes de recuperacion
al cierre de 2019. Sin embargo, anticipamos
movimientos negativos en el consumo,
resultado de la alta depreciacion de la moneda
y de la crisis que se vive en este momento
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Indice de confianza del consumidor
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6. REGALIAS: CONTINUA TENDENCIA DE RECUPERACION DE REGALIAS DE
HIDROCARBUROS, MIENTRAS REGALIAS DE PETROLEO SE CONTRAEN

Las regalias son una fuente importante de recursos para
las regiones por cuenta de la expansion de la actividad
minero-energética. Bajo estos recursos, que mncrementan
considerablemente la disponibilidad de inversién en las
regiones, se busca apoyar en la planeaciéon del desarrollo
regional por medio de una articulaciéon entre Nacion y
Territorio. Segin la informacion del portal web de la
ANH, en 2019, dltima informacion disponible para el
presente andlisis, las regalias crecieron 0,5% frente a
2018, en linea con la recuperacién del sector tras la crisis
por los precios del crudo en 2014. Cabe resaltar que en
el segundo semestre del ano 2018 se registré una caida
en los igresos por regalias, generando expectativa sobre
los ingresos por este rubro en 2019.

En 2019, igresos totales por regalias de
hidrocarburos ascendieron a 6,5 billones de pesos,
equivalentes al 2,7% del PIB. Asi mismo, en el mismo
periodo, los ingresos por regalias inicamente de petroleo
ascendieron a 5,7 billones de pesos, equivalentes a 2,49%
del PIB.

Cabe resaltar que, debido a la caida en el precio
promedio anual del crudo en 2019, las regalias petroleras
durante este ano cayeron un 1,9% frente al mismo
periodo de 2018. Sin embargo, unicamente las regalias
del sector petrolero han representado historicamente
grandes ingresos para la Nacion. Entre 2010 y 2018 se
recibieron un total de $50,3 billones de pesos,

los

representando el 89,69 de las regalias de
hidrocarburos y el 73,69% del total de regalias en
el periodo. Estas regalias petroleras entre 2010
y 2018 permitieron un recaudo promedio anual
de $5,6 billones de pesos, y en todo el periodo
ascienden al 5,2% del PIB.

El departamento con mayor recepcion de
regalias, en 2019, fue el Meta, que recibi6
40,19%, seguido de Casanare con 26,6% vy
Santander con 7,9%, contribuyendo en gran
medida al desarrollo de estos departamentos.

Desde Campetrol, creemos que las regalias
provenientes  de explotacion  de
hidrocarburos son una fuente idispensable de
recursos para el desarrollo de las regiones, por
lo que es immportante que la tendencia de
crecimiento de éstas, que se evidencia desde
2016, se mantenga. En la coyuntura actual, las
regalias son una fuente importante de recursos
para mversion en salud y alimentacién, en
especial para regiones que requieren asistencia
médica urgente y que no cuentan con los
recursos suficientes. De esta manera, se destaca
el papel del sector de hidrocarburos para
proveer recursos a las regiones en especial en
situaciones de crisis.

la
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Fuente: ANH

Participacion % Regalias por departamento
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7. PAPEL DEL SECTOR PETROLERO EN EL MARCO FISCAL DE MEDIANO PLAZO
DE 2019: ACTUALIZACION DE LAS SENDAS DE PECIOS Y PRODUCCION

Kl Ministerio de Hacienda y Crédito Publico revelo en
junio el nuevo Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP)
para 2019. La estimacion del precio Brent de largo plazo
pasé de 66 USD/BL a 70 USD/BL, debido al repunte
que tuvo la cotizacién durante 2018, al ubicarse en un
promedio anual de 71,7 USD/BL. Si bien la senda de
precios es mas optimista que en el documento anterior,
es importante contrastarla con la estimada en el MFMP
de 2014, en el cual se esperaban precios por encima de
los 95 USD/BL hasta 2024.

Desde Campetrol, vemos la nueva senda de precios
con buenos ojos, ya que las condiciones de mercado
permiten un mayor optimismo a mediano plazo y si bien,
un nivel de precio Brent de 70 USD/BL es una noticia
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alentadora para Colombia y su sector petrolero,
es claro que el mercado seguird manteniendo
una alta volatilidad. En este sentido, hay que
mantener la prudencia, aprovechar al maximo
la situacion actual y trabajar unidos Gobierno,
Industria y Territorio, para que la recuperaciéon
del sector redunde en buenos aportes para el
estabilidad

macroeconémica del pais, pero también en

desarrollo  econéomico 'y la
mayor actividad y mejores condiciones para la
prestacion de bienes y servicios petroleros y por
esa via se generen mas regalias, empleo y
bienestar para el pais y para las comunidades de
las regiones productoras.
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En cuanto a la produccion de petréleo, la senda también
fue corregida, a la baja en el corto plazo y al alza en el
mediano y largo plazo. Aun asi, sigue generando alertas
el nivel de produccion esperado para la siguiente década,
el cual se ubicaria cerca a los 850 KBOPD a final del
cuatrienio y a los 600 KBOPD en 2030, en contraste con
los 889 KBOPD actuales a corte de julio y del maximo
historico de 1.035 KBOPD de enero de 2015. Por otro
lado, el nivel de produccion estd fundamentado en una
mcorporacién de reservas implicita, que depende de la
actividad exploratoria y de su nivel de éxito a la hora de
adicionar volimenes de produccion de las diferentes
fuentes posibles. De lo contrario, la produccién no seria
sostenible 'y a largo plazo podriamos perder la
autosuficiencia petrolera.

En este sentido, como gremio expresamos

nuestra  preocupacion en  términos  de
produccién y reservas de crudo, ya que
msistimos en que el pais deberia apuntar a un
nivel de produccion de un millon de barriles
promedio dia para el final del cuatrienio, casi
un 20% mas de lo proyectado en el nuevo
MFMP, junto con la incorporaciéon de entre
2.500 y 3.000 millones de barriles en reservas
probadas. Lo anterior requeriria de un nivel de
mversiones superior a los 8.000 millones de
doélares anuales, muy superior a los 4.500

millones de dolares invertidos en 2018.

8. ENCUESTA ECONOMICA CAMPETROL: LAS EMPRESAS DE BIENES Y
SERVICIOS VEN MEJOR EL DESEMPENO DE SUS EMPRESAS EN 2019 FRENTE

A 2018

La Encuesta de Perspectivas Campetrol se realizo en esta
ocasion a 110 companias afiliadas, de la cuales recibimos
respuesta de 34. Sin embargo, se analizaron los
resultados segun el porcentaje del mercado, en términos
de la participacion de los ingresos operacionales de cada
empresa en el total de Campetrol. En este sentido, se
capturo un 22% de representatividad en tamano de
mercado de las afihadas a Campetrol, y a partir de ello se
analizaron los resultados sobre las perspectivas de
nuestras companias de bienes y servicios petroleros,
acerca del desempeno de la industria.

Percepcion Econémica:
lado,

rendimiento de las companias de B&S en 2019 frente a

Por un se evaluo la percepcion sobre el
2018, para determinar si las seniales de recuperacion del
sector que se evidenciaron en el ano realmente han
tenido un efecto positivo sobre el desempeno de las
empresas de B&S. Es asi, que 80% de las empresas
encuestadas percibe que su empresa se encuentra mejor
economicamente frente al 2018, mientras apenas 1%
1do

economicamente mejor, y un 19% considera que su

perciben que a sus empresas no les ha

situacion esta igual. Aunque este resultado es positivo, la

[ &

CAMPETROL
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percepcion desmejord frente a los resultados
pasados, cuando un 96% de las compaiias
vefan su situacién econémica mejor.

La gran mayoria de empresas encuestadas
percibe mejorias en su actividad luego de la
crisis por la caida en los precios del petroleo,
pues desde 2017, el sector muestra una
tendencia de crecimiento positiva, y en 2019 se
implementaron  politicas  publicas  para
mcentivar la industria, como la adjudicacién de
nuevos contratos de E&P que desde hace 5
anos no se subastaban, asi como la nueva
oportunidad que tiene el sector en sus manos
Piloto  para el
Yacimientos  No

Convencionales. Estas iniciativas se adelantaron

con los  Proyectos

aprovechamiento  de

con éxito a pesar de la caida en el precio
promedio anual Brent, que pas6 de 71
USD/BL en 2018 a 64 USD/BL en 2019. Este
ultimo hecho sumado a la tendencia a la baja de
2020 explica la disminucion en la cantidad de
companias que perciben mejor su actividad.

Ahora bien, el volumen de contratos que logran
las compaiiias de B&S es un mdicador muy
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importante sobre el dinamismo de su actividad y sobre el
mejoramiento del sector B&S. Sobre este indicador,
69,4% de las empresas encuestadas consideran que
tuvieron mas volumen de contratos comparado con el
2019, 6% respondi6 que este indicador no ha mejorado,
y 25% han tenido el mismo volumen de contratos. Con
respecto a la encuesta pasada, este rubro también
desmejoro, pues pasé de 829% de favorabilidad en la
adjudicacion de contratos a 69%. Este hecho se explica
por la baja actividad del ultimo trimestre del aiio ligada a

la alta volatilidad politica que vivié el pais dado
el paro nacional.

Ademads, sobre este aspecto cabe resaltar,
siguiendo el estudio sobre las mil empresas mas
grandes del pais, que las empresas de B&S aun
no reflejan la recuperacion de las operadoras, y
requieren mejoras en las condiciones de
contrataciéon para adjudicar mas contratos y
seguir creciendo juntos como industria.

i{Considera que su empresa se encuentra mejor
econémicamente frente a 2018?

1%

mSi
® No

H gual

Fuente: Campetrol

Un indicador que mejoréd con respecto a la encuesta
pasada, es la percepcion de las empresas sobre los
cuellos de botella que enfrentan para conseguir los
empleados u obreros necesarios para poder suplir la
demanda de sus productos y/o servicios, pues paso de
79,5% de companias que consideran que enfrentan este
tipo de dificultades, en noviembre de 2019, a 40%.

Asi mismo, se les pregunto si el sector petrolero habia
tenido un comportamiento mas positivo que en 2018, a
lo cual 829% de las companias encuestadas respondio que
si, un 3% considera que no el sector no ha mejorado, y
un 15% que esta igual que en el 2018. En el andlisis

'
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anterior, 96% de las compaiias consideraba
que el sector petrolero 1ba mejorando. Esta
disminucion en la percepcion positiva  del
sector a nivel nacional se debe a la débil
actividad durante el ulimo trimestre por
dificultades politicas.

Ahora bien, es mmportante establecer las
principales problematicas que enfrentaron las
companias para el desarrollo de su actividad, y,
posteriormente, bajo el andlisis de perspectivas
economicas, determinar si son problematicas
constantes que se espera que sigan afectando a
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las empresas. Identificar este tipo de problematicas
permite hacer propuestas de politica, para llevar un
optimo desempeno de las compaiias de B&S. Los
resultados muestran un importante cambio en las
problematicas que afectan al sector de B&S, siendo
ahora el costo y/o suministro de materias primas la
mayor problematica con 27,1%
mientras en noviembre las companias percibian que la
volatiidad en precios representaba su principal
problematica. En segundo lugar, estan las dificultades
asociadas a la infraestructura y costos logisticos, que
cobré gran importancia los altimos 6 meses tras aparecer

de participacion,

en octavo lugar en la encuesta pasada, pasando
de 3,2% a 26,5% de participacion.

Estas problematicas se relacionan con costos
de materias primas y costos logisticos, que
podrian relacionarse con la depreciacion de la
moneda, que 1mmpacta los costos para grandes
mndustrias como la petrolera dada la gran
cantidad de insumos de origen exterior. Kl
plazo de facturacion viene a ser la tercera
problematica con mds participacién, con un
17,19, y apareciendo nuevamente dentro de las
tres problematicas fundamentales del sector.

El volumen de contratos en 2019 comparado con
el volumen de 2018 fue:

6%

® Mayor
H Menor

B El mismo

Fuente: Campetrol

{Enfrenta su empresa “cuellos de botella’ por
dificultad para conseguir los empleados para
llevar cabo su actividad?

60%

40%
ESi ENo

Fuente: Campetrol
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Principales problematicas para las empresas B&S

29% 1.1%

4,3%
4,4%

6,7%

9,7%

17,1%
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B Costo/Suministro de materias primas

27,1%

B Infraestructura y costos logisticos

M Plazo de facturacion

H Tipo de cambio

B Seguridad

B Incertidumbre Tributaria

Volatilidad en precios del crudo

B Limitaciones a la libre competencia

B Falta de demanda

Fuente: Campetrol

9. ENCUESTA ECONOMICA CAMPETROL: LAS EMPRESAS DE BIENES Y
SERVICIOS SON ESCEPTICAS SOBRE EL FUTURO DEL SECTOR

Perspectivas econémicas:

Por otro lado, es importante saber cudl es la perspectiva
de nuestros afilados sobre el desempeno tanto de sus
empresas, como del sector y la economia colombiana en
el corto plazo, es decir, en el primer trimestre de 2020,
dados

sismica, PIB, entre otros, que se visualizaron en 2019.

los resultados en producciéon, exploracion,
Asi mismo, se busca entender cudles son las principales
problematicas que podrian enfrentar durante este
trimestre, para el desarrollo 6ptimo de su actividad. Cabe
resaltar que, frente a los resultados de la encuesta
anterior, la perspectiva de las empresas desmejora,
debido a la coyuntura del coronavirus y la tendencia a la
baja en precios que desincentiva el sector a mnivel
mundial.

De esta forma, apenas 109 de las empresas
encuestadas prevé que a la economia colombiana tendra

e 4
CAMPETROL

un mejor desempernio este trimestre, 19% piensa
que se mantendra igual, y 709 opina que
desmejorara, debido a la baja favorabilidad del
gobierno actual tras el paro nacional. Este
mdicador cayé considerablemente, de 819% de
empresas que veian mejoria en el crecimiento
del pais en la pasada encuesta. Ademas, la
perspectiva del sector petrolero es que no
mejore en el primer trimestre de 2020 segin
55% de las companias encuestadas, que se
mantenga igual para un 32% de companias, y
que desmejore para un 13%.

Especificamente para el sector de bienes y
servicios petroleros, apenas 6% de las empresas
encuestadas considera que a su empresa le
estara yendo econdOmicamente mejor este
trimestre, frente a 91,6% con perspectiva
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positiva en la anterior encuesta. Asi mismo, 55% piensa
que no estara econémicamente mejor, y 37% considera
que su situacion estara igual.

Asi mismo, la perspectiva en cuanto al crecimiento en
el volumen de contratos pas6é de 90% de companias que
veian este indicador mas alto en 2020, a apenas 27%,
mientras un 49% piensa que su volumen de contratos
sera el mismo y 23% cree que no mejorara. Este
mmportante cambio en perspectiva se relaciona con la
coyuntura que vive el sector a nivel mundial y que ha
desincentivado nuevas inversiones, y, portando, la
adjudicacién de nuevos contratos.

Otros indicadores importantes para determinar como
ven las companias el desarrollo de su actividad el
proximo ano, como el nivel de inversion en maquinaria
y equipo, y el numero de trabajadores que tendran
capacidad de contratar para suplr la demanda de sus
bienes y/o servicios, fueron encuestados, y la perspectiva
también es menos positiva que en el estudio pasado. Para
el caso de las inversiones en maquinaria y equipo, tan
solo un 5% de compaiiias cree que sera mejor en el

primer trimestre de 2020, frente a un 83% que
preveia mayor inversion en la encuesta de
octubre. La gran mayoria de compaiiias cree
que su Iversion sera la misma comenzando
2020 que lo que fue en 2019, equivalente a un
83%, hecho que se relaciona con la perspectiva
de crecimiento del volumen de contratos.

En cuanto al nimero de trabajadores, de
85% de las empresas que creia que emplearia a
mas trabajadores de tiempo completo este ano,
apenas 5% se mantiene en esa posicion en la
encuesta actual. Sin embargo, 84% pretenden
mantener la misma cantidad de empleados, sin
generar presiones sobre la tasa de desempleo
nacional, y mientras 11196 planea hacer
recortes de personal iniciando 2020. FEste
hecho resulta una buena perspectiva para la
contratacion de mano de obra local este
trimestre, dado que una proporcion baja de las
compaiiias pretenden despedir personal.

En el primer trimestre de 2020, ;El sector petrolero de bienes
y servicios mejorara?

6%

37%

mSi ® No

M |gual

Fuente: Campetrol
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El volumen de contratos en el primer trimestre de 2020, comparado
con el de primer trimestre de 2019, espera que sea:

49%

W Mayor
H Menor

® El mismo

Fuente: Campetrol

A estos resultados se suma un indicador sobre la
capacidad para suplir aumentos inesperados en la
demanda de bienes y servicios de las companias. Un 609%
considera que bajo las condiciones actuales enfrentara
dificultades para suplir dichos aumentos, pues la
reestructuracion de costos y contratos de las empresas de
E&P para disminuir costos y aumentar la eficiencia
financiera para enfrentar los bajos precios del crudo
después de 2014, ha mmpactado de tal manera a las
empresas de B&S que ha afectado su sostenibilidad y
resulta dificil enfrentar cambios inesperados en su
demanda. Mientras, 38% de las empresas creen que
dificultades
mcrementos en demanda, y el restante 2% considera que

tendrian las mismas para enfrentar
tendran menos dificultades. Frente al estudio pasado la
percepcion era similar, con un 609% de compaiiias que
veian con dificultad enfrentar aumentos inesperados en
demandas, 209 que tendrian la misma dificultad que ya
enfrentaban, y un 209 mas positivo que esperaba menos
dificultades.

Es importante identificar las problematicas que las
compaiias de B&S consideran que pueden seguir
generando obstaculos para su crecimiento en el primer
trimestre de 2020, para evaluar planes de accion que

e 4
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permitan disipar estas problematicas. En
primer lugar, aparece la problematica de
mfraestructura y costos de suministro, que
persistiria  comenzando 2020 debido a la
debilidad del sector por los bajos precios

crudo. El

facturacion aparece nuevamente como una

mternacionales  del plazo de
problematica fuerte, tanto en el sondeo pasado
como en este, dado que viene generando
mmportantes pérdidas a las empresas y seguiria
siendo obstiaculo para nuestras empresas, pues
los proyectos no se concretan y se extienden en
tiempo. En tercer lugar, aparece la falta de
demanda, donde las companias senalan que
hacen falta incentivos a la industria colombiana
y credibilidad en las empresas de B&S locales,
hecho que mmpacta el nimero de contratos y
representa un obsticulo a corto plazo.

En conclusién, las companias de B&S
encuestadas, en linea con las senales de
reactivacion de la industria en 2019, consideran
que su actividad durante el ano mejoro frente al
2018, a pesar de algunos cuellos de botella que
aun enfrentan y a la caida en el precio promedio
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mternacional del crudo. Sin embargo, no ven con juntos, Gobierno, Industria y Terrtorio, las
optimismo el desarrollo de la actividad de B&S en el empresas de B&S crezcan y vuelvan a ser
primer trimestre de 2020, para lo cual es muy importante ~ sostenibles, teniendo en cuenta que son
evaluar las problematicas que enfrentan, y asi establecer  indispensables para el desarrollo de la actividad
recomendaciones de politica y permitir que trabajando  petrolera.

El nivel de inversién en maquinaria y equipo en el primer
trimestre de 2020, comparado con el mismo periodo de
2019, espera que sea:

1%

28% W Mayor

H Menor

H El mismo

Fuente: Campetrol

El nimero de trabajadores de tiempo completo que su
empresa piensa emplear en el primer trimestre de 2020 sera:

5%

1%

® Mayor
H Menor

B El mismo

84%

Fuente: Campetrol
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Problematicas del sector B&S que persisten

3,9% 1,7%
4,4%

6,6%

37,0%
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® Falta de demanda
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B Tipo de cambio

M Incertidumbre Tributaria
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m Volatilidad en precios del crudo
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Siguenos en redes sociales y entérate al instante de las
noticias mds importantes del sector
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