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Por brent a US$100 entrarian $40

ENERGIA. UN PRECIO
PROMEDIO ANUAL DEL
PETROLEO ENTRE US$90

Y US$100 POR BARRIL
INYECTARIA ENTRE $35
BILLONES Y $40 BILLONES
ANUALES A LA NACION POR
RENTA Y OTROS IMPUESTOS

BOGOTA

Elpetroéleosuperé eltechode
US$100porbarril y alcanzé ma-
ximos intradia de US$120. De
mantenerse en un promedio
anual cercanoalos US$100, es-
taria casi US$40 por encima de
lo que proyectaba el Gobierno
en el Marco Fiscal de Mediano
Plazo para este afio.

Para Colombia, el sabor es
agridulce, pueslamontafiarusa
en la que se mueven los pre-
cios puede aliviar las cuentas
fiscales, pero también generar
presiones inflacionarias.

Un precio promedio anual
del petr6leo entre US$90 y
US$100porbarrilinyectariaen-
tre $35 billones y $40 billones
anuales a la Nacién por parte
de la industria de hidrocarbu-

ros, segun las cuentas de Frank

Pearl, presidente de la Asocia-

cién Colombiana del Petréleo y
Gas, ACP. El célculo contempla
el impuesto de renta, regalias,
derechos econémicos y otros
tributos que aportaria el sector.

“Esto muestra que el esque-
ma fiscal del sector ya esta di-
sefiado para que, cuando los
precios suben, los ingresos
parael paistambién aumenten
de manera significativa. En
otras palabras, en escenarios
de precios altos, la industria
contribuye automaticamente
con mayores recursos para las
finanzas publicas, en montos
que pueden superar los que se
buscan con algunas reformas
tributarias”, asegur6 Pearl.

El petréleo continta su ten-
dencia al alza, por lo que el pre-
cio promedio anual atin es una
incégnita y podria variar segin
la escalada en Medio Oriente.

Frank
Pearl

Presidente
de la ACP

“Un incremento sostenido

hacia US$100 por barril
aumentaria el costo
internacional de los
combustibles y ampliaria
el diferencial frente

al precio interno”.

Oscar
Rincén

g Presidente
- de Acipet

“El Mfmp habla de US$62
por barril, por lo que
cualquier precio por
encima de ese valor
significa que la Nacién y
los territorios reciben mds
dinero por distintas vias”.

Escanee para ver el
comment con las cifras
que le entrarfan al pais
con un petréleo mas caro.

Estoponeelfoconosoloensuva-
lor actual, sino también en has-
ta donde podria llegar en caso
de que el conflicto se prolongue.

“Esimportantetenerencuen-
taqueelincrementoreciente en
los precios del petréleo respon-
de principalmente a factores co-
yunturales del contexto geopo-
litico internacional. Por esta
razon, conviene mantener su-
puestosfiscalesprudentesyeva-

luarlaevoluciéndel contextoex-

terno”, agrego el directivo.

La preocupacion central del
mercado gira en torno al Estre-
chode Ormuz, el corredorporel
que transita aproximadamente
20% del petroleo comercializa-
do por via maritima en el mun-
do, lo que equivale a mas de 21
millones de barriles diarios.

El presidente de la ACP ase-
guré que unincremento sosteni-
do del precio del petréleo hacia
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niveles cercanos a los US$100
porbarrilaumentariael costoin-
ternacional de los combustibles
y, por lo tanto, ampliaria el dife-
rencial frente al precio interno.

Apesardequelaincertidum-
bregeopoliticaporlatensiénen-
treIranyEstados Unidosimpac-
ta directamente a la economia
global, el sector también senti-
ria el efecto. Asi lo explicé Os-
carRincén, director ejecutivode
Acipet, quien asegur6 que Co-
lombia esta produciendo, almes
deenero, 745.400barriles. “Siyo
asumiera que cada barril se ex-
porta, la economia, entendida
como industria, como Estado,
impuestos y regalias, recibiria
US$746.400 diarios mas”.

Sin embargo, asegur6 que en
2025 se exportaron 436.000 ba-
rriles promedio por dia.

“El precionosimpactade ma-
nera positiva. El Marco Fiscal de

Mediano Plazo habla de US$62
por barril, por lo que cualquier
valorporencimade esenivel sig-
nifica que la Nacion y los territo-
rios reciben masrecursos por di-
ferentes vias”, sefial6.

Sinembargo,Julio CésarVera,
presidente de XUA Energy, asegu-
r6 que este aumento puede tra-
er efectos positivos y negativos.
Por un lado, implicaria mayores
regalias, impuestos y participa-
ciones estatales que podrian lle-
gar por efecto del mayor precio,
ademaés de los posibles mejores
resultados de Ecopetrolque se es-
peran inicialmente en el primer
trimestre del afio.

Por otro lado, estan los efec-
tos negativos asociados a los
subsidios a los combustiblesy
alos mayores precios internos
que esto puede generar, con
sus respectivos impactos en
materia de inflacién, depen-

diendo de los ajustes que de-
cida realizar el gobierno.
Adicionalmente, Rincén
afirmé que esto también podria
generar presiones inflaciona-
rias asociadas, no tanto por lo
que cueste aqui, sinoporloque
implica a nivel mundial todo
el tema logistico, de transpor-
tey deotrosinsumos derivados
de la produccién de petréleoy
gas en esa zona del mundo.

LAS CUENTAS QUE HACE ECOPETROL

Ecopetrol, la principal em-
presa y mayor productora de
petroleo del pais, también se
vera impactada por el aumen-
to del precio. A pesar de que
la estatal registré utilidades
por $9 billones en 2025, esta
escalada en el precio del brent
puedeimpactar de manerapo-
sitiva los ingresos y las utili-
dades de la compaiiia.

HACIENDA. SE TRATA DEL NIVEL MAS ALTO DESDE QUE SE TIENE REGISTRO. NI SIQUIERA DURANTE LA PANDEMIA SE ALCANZO UN MONTO SIMILAR

Deuda externa cerrd en US$246.801 millones a diciembre de 2025,
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BOGOTA

ElBancodelaReptiblica publi-
cosumasrecienteactualizacion
de la deuda externa de Colom-
bia, que cerr6 en US$246.801
millones a diciembre de 2025,
equivalente a 53,8% del PIB. La
cifra representa un aumento de
US$25.848 millones frente al
mismo mes de 2024, cuando se
ubicé en US$220.953 millones.
Se trata del nivel mas alto
desde que se tiene registro. Ni
siquiera durante la pandemia
se alcanz6 un monto similar.
Como porcentaje del PIB, el in-
dicador se mantuvo relativa-
mente estable a lo largo del ul-
timo afio, aunque pas6 de 52,7%
en diciembre de 2024 a 53,8%

en diciembre de 2025, lo que
significé unincremento de 1,1
puntos porcentuales.

Del total, 86,1% correspon-
de a pasivos con vencimien-
to original mayor a un afio,
mientras que 13,9% son crédi-
tos con vencimiento igual o
menor a un aiio. Por tipo de
instrumento, el saldo de la
deuda externa se concentra
principalmente en préstamos
y bonos.

El Emisor explic6 que el au-
mento del saldo al cierre de
diciembre de 2025, frente al
mismo mes de 2024, se debe
alincremento deladeudatan-
to de largo plazo, que creci6
en US$24.086 millones

(12,8%), como de corto plazo,
con un aumento de US$1.763
millones (5,4%).

Si se analiza por sectores, el
saldodeladeuda externapubli-
ca representa 61,9% del total,
mientras queladelsectorpriva-
do equivale a 38,1%. Del monto
total, 13,3% corresponde a prés-
tamos entre empresas con re-
lacion de inversion directa.

El valor de la deuda exter-
nadel sector ptiblico se estima
en US$152.747 millones,
equivalente a 33,3% del PIBy
superior en US$20.307 millo-
nes frente adiciembre de 2024
(15,3%). Esta dinamica se ex-
plica por el aumento de las
obligaciones de largo plazo,
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¢{Cuanto le ingresa a Ecopetrol?

Por cada ddlar adicional,

el Ebitda tendria un efecto
cercano a $760.000 millones —
y la utilidad neta de

$500.000 millones

Fuente: Bloomberg / ANH / Gréfico: LR-ER-AA

Segun su presidente, Ricar-
do Roa, la compaiiia tiene un
plan de referencia para 2026
con un precio del crudo brent
cercanoaUS$60. Porello,unin-
cremento sostenido en el precio

del petréleoimplicaria que, por.

cadaUS$1 adicional en el brent
(promedio anual), el Ebitdaten-
dria un efecto cercano a
$760.000 millones yla utilidad
neta, de $500.000 millones.

“Esto, teniendo en cuenta
laincidencia de otros factores
como los diferenciales de pre-
cio, los saldos del Fondo de
Estabilizacién de Precios de
los Combustibles, Fepc, y las
presiones inflacionarias”,
dijo el directivo.

Por su parte, Vera afirmo
que, acorde conlas cifras del al-
timo trimestre de 2025, Ecope-
trol produce solo de crudo del

orden de 610.000 barriles por

en 2002, cuando la desacelera-
cién econdmica tras la crisis
tecnolégica y eventos como

el de las Torres Gemelas
presionaron a la baja el crudo.

$500.000

MILLONES EN UTILIDAD LE
QUEDAN A ECOPETROL POR CADA

" US$1 ADICIONAL QUE SUBE EL

BRENT EN EL PROMEDIO ANUAL.

L

dia. “Si se tiene en cuenta que
elpreciopromedio del crudoen
lo corrido de marzo ha estado
mas o menos en US$91 por ba-
rril (US$26 mas de lo previsto
para el afio, que era de US$65 |
por barril), quiere decir que |
cada dia ha recibido un ingre-
so bruto del orden de US$15,8 '|
millones adicionales, es decir,
un total estimado de US$127
millones mas”, aseguro.

Goldman Sachs estima que, |
en caso de que continte el con-
flicto en Medio Oriente, el valor
podria seguir subiendo y lle-
gar hasta US$150, niveles que
no se veian desde el conflicto
de Ucrania y Rusia.

DAVID ALEJANDRO REALPE IREGUI
drealpe@larepublica.com.co

Siganos en:

www.larepublica.co

Para conocer toda la informacidn acerca
del impacto del aumento del brent.

representa 53,8% del PIB |

| genera presiones fiscales.

que crecieron en US$20.107
millones, y de las de corto pla-
zo, con un incremento de
US$198 millones.

Por tipo de acreedor, el ma-
yor saldo de la deuda externa
del sector publico obedeci6
principalmente al aumento de
las obligaciones con los tene-
dores de bonos (US$17.833
millones), la banca comercial

(US$1.245 millones) y la ban-
cabilateral (US$614 millones).
Este comportamiento fue com-
pensado parcialmente por la
reduccién de la deuda con or-
ganismos  internacionales
(US$2.142 millones).

Del saldo de la deuda exter-
na publica, 76% corresponde a

obligaciones del Gobierno Na-
cional, 16% a entidades des- |
centralizadasyelrestante 8% a
otros deudores.

“Por prestamistas, 65% del
saldo corresponde a titulos de
deuda, como bonos emitidos
enlos mercados internaciona-
les y TES en poder de no resi-
dentes; 21% a préstamos con
la banca multilateral y 14% a
créditos con entidades bilate-
rales e instituciones financie-

ras”, selee en el informe.

Del saldo total de la deuda
externa del sector publico,
96% esta en cabeza de entida- |
des no bancarias. _

JUAN DIEGO MURCIA i
jmurcia@larepublica.com.co
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ENERGIA. LA DIFERENCIA CON EL PRECIO INTERNACIONAL AUMENTA EL DEFICIT DEL FEPC

Alza en el precio internacional
frenaria recortes en la gasolina

Composicion del precio del combustible

BOGOTA

El repunte en los precios in-
ternacionales de los combusti-
bles, debido al conflicto en Me-
dio Oriente, ya se siente‘en el
pais. Este aumento volvié a me-
ter presién sobrelas cuentas del

| Fondo de Estabilizacion de Pre-

cios de los Combustibles, Fepc,

| yelescenario empiezaa disipar

la posibilidad de nuevos recor-
tes en el precio de la gasolina.
Mediante este mecanismo,

' el Gobierno busca evitar que
las variaciones del mercado
| globalsetrasladen de formain-

mediata al bolsillo de los con-
sumidores nacionales.

Segun un andlisis presenta-
do por Sergio Cabrales, exper-

| toen el sector energéticoy pro-

fesor de la Universidad de los
Andes, el aumento superior a
30% en el precio internacional
del diésel y 1a gasolina est4 ele-
vandonuevamente elingresoal
productor, . que corresponde al
valor que recibe Ecopetrol por
los combustibles que comercia-
liza en el mercado interno.
Cuando ese precio interna-
cional sube y el precio local se
mantiene por debajo, el Fepc
debe cubrirladiferencia, lo que

Porunlado, en el caso del dié-
sel, “elsubsidiosuperalos $3.500

| por galén, lo que refleja 1a bre-

cha entre el precio internacional
y el interno regulado”. Esta dife-
rencia es la que termina asu-
miendo el fondo de estabiliza-
cién. Sin embargo, ha sido una
constante en los ultimos afios.
Pese a esto, el subsidio ala
gasolina es menor que el del

| diésel, pues actualmente se

ubica cerca de $1.500 por ga-
16n, tras la reciente reducciéon

"del precio interno del combus-

tible en cerca de $1.000.
A esto se suma el fuerte au-

| mento reciente de los precios

globales de la gasolina, que en
las Gltimas semanas se ha en-

Para comprender la brecha entre los precios internacional.

y nacional de la gasolina, resulta clave comprender cémo

se estructura este rubro. Tomando como referencia el perfil

de estructura de precios que construye la Upme, el ingreso

al productor es el componente con mayor contribucién en el
valor final para el promedio, pues su peso estimado es de 68%.
Por su parte, al sumar el impuesto nacional, el IVA, el impuesto al
carbono, el IVA al margen del distribuidor mayorista y la sobreta-
sa, la carga tributaria total contribuye con 18% del precio final.

Sergio Cabrales

Experto en el sector energético y profesor de la U. de los Andes

“Con las alzas en los precios
internacionales de los combustibles y la
rebaja en el precio interno de la gasolina,

el Fondo de Estabilizacién de Precios de
los Combustibles vuelve a registrar déficit”.

carecido alrededor de $4.000
por galén. Este hecho reduce
significativamente el margen
que tenia el Gobierno para ba-
jarel preciolocal sinasumirun
mayor costo fiscal.

Por ende, los precios inter-
nacionales al alza y las reduc-
ciones en el preciointernoam-
plian el déficitdel Fepc, yaque,
cuando el fondo entra en nu-
meros rojos, el Ejecutivo debe

financiar esa diferencia.

En esto coincide Felipe
Campos, gerente de inversién
y estrategia en Alianza Valores
y Fiduciaria, quien advirtié que
“la gasolina mundial se acaba
de subir $4.000. O sea, yase co-
midtodaslas condiciones para
bajarla gasolina en Colombia”.

Ademas, enfatizé que habra
que esperar c6mo reacciona el
Gobierno ante su primera crisis
global, teniendo en cuenta que
la ultima que puso en jaque la
brecha entre los precios de los
combustibles fue la guerra entre
Ucrania y Rusia, la cual enfren-
t6 el gobierno de Ivan Duque.

REBAJA DE LA GASOLINA
Cabe recordar que entre
2020y2025, el preciointernode

lagasolina practicamente se du-
plicd, pues pasé de $9.000 a ni-
veles superiores a $16.500 por
galén. Fue hasta este afio que el
Gobierno anuncié que, gracias
al saneamiento de la deuda con
el Fepc, se reduciria el precio.

En poco méas de dos meses
ya seregistraron dos rebajas: la
primera, de $500, se realiz6 el
1 de febrero y la segunda, tam-
bién de $500, empez6 a regir
desde el pasado1 demarzo. Con
esto, el precio promedio del ga-
16n en las 13 principales ciuda-
des quedé en $15.057.

Las ciudades que quedaron
con la gasolina mis cara fueron
Villavicencio, Caliy Bogota, con
$15.591, $15.502 y $15.491,
respectivamente. Por el contra-
rio, Pasto, Cicutay Cartagenase
mantuvieron comolas ciudades
con el galén de corriente mas
barato, con $13.247, $13.400y
$15.083, respectivamente.

Sobre la deuda que arrastra-
bael Fepc, el Mdrco Fiscal de Me-
diano Plazo que presento6 el go-
bierno el afio pasado mostré que
la brecha paso6 de $26,3 billones
a$7,2billonesentre2023y2025.

DAVID ALEJANDRO REALPE
drealpe@larepublica.com.co



