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Este documento presenta los resultados del estudio Tendencias de Inversién E&P 2016, realizado por la ACP,
que consolida las opiniones de 28 empresas del sector de hidrocarburos que representan el 98% de la
produccion y el 90% de la actividad exploratoria de Colombia®. La informacién fue complementada por
analisis propios de la ACP. Las entrevistas a presidentes y altos directivos de las compafiias fueron realizadas

entre octubre y diciembre de 2016.

En resumen, el estudio sefiala que: i) en 2016 la inversion E&P en Colombia cayd por segundo afio
consecutivo, en un contexto en el que el precio del crudo registré los niveles mds bajos de los ultimos 12
afios; ii) la inversion presupuestada para 2017 duplica la registrada en 2016 y permitira poner al dia
obligaciones contractuales con la ANH y mantener el volumen de produccion de 2016; iii) la calificacion
del E&P colombiano no es buena ni mala, mejorar las condiciones del entorno para operar es un reto
importante frente a los paises competidores; iv) las eficiencias en costos logradas en 2016 y los precios
esperados por las empresas permitiran cumplir plan de inversiones 2017, pero Colombia sigue dentro del
25% de la produccion mds costosa del mundo; v) incorporar reservas y mantener produccion a mediano
plazo requerira de inversiones mayores a las presupuestadas para 2017, que se deben impulsar con
mejoras en el marco fiscal-contractual, el entorno socio-ambiental, la estabilidad juridica y los costos de
operacion.

1. Inversion E&P 2016

* En 2016 la inversidn total en exploracién y

produccion en Colombia disminuyé 60%
ano 2015,
segunda caida anual consecutiva (-32% en
2015). La ACP estima una reduccién de
USD 3,370 millones vs lo invertido en 2015,
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* Lo anterior indica que en 2016 continud el
ajuste del sector a la situacién de bajos
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El 85% de las compafiias entrevistadas tienen inversiones E&P en otros paises del mundo.
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referencia Brent disminuyé de un promedio de 53 USD/bl en 2015 a 43 USD/bl en 2016, ubiciandose
por debajo de 30 USD/bl durante el primer bimestre del afio.

Vale la pena resaltar que el ajuste en Colombia fue Cuadro 1. Variacién anual inversién E&P
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inversion isminuyd en en
Yo 207 y s Mundo* 26% 23%
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, . , Colombia -32% -60%
la caida del precio del crudo, el pais afronta retos

importantes de competitividad, sobre los cuales se Fuente: [EAy Barclays. Calculos ACP

profundizara mas adelante.
1.1. La exploracién se mantuvo en niveles bajos en 2016

La inversion exploratoria se redujo 11% en 2016 (-USD 100 millones vs 2015), resaltando que el afio
anterior ya se habia registrado una caida de 53% (Gréfico 1). Las medidas adoptadas por la ANH para
mitigar los efectos de la caida en los precios internacionales fueron fundamentales para “salvar” los
contratos, permitiendo a las empresas aplazar el cumplimiento de sus obligaciones contractuales y
evitar la devolucién de areas.

En 2016 se registraron los niveles mas Grafico 2. Pozos exploratorios y sismica
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significé un aumento de 24% vs 2015  Fuente: ANH, célculos ACP.
(Grafico 2).

1.2. La caida de inversidn en produccion 2016 se reflejé en un volumen producido inferior al de 2015

El gasto de capital en produccion disminuyd 69% en 2016 (USD 3,270 millones menos que en 2015),
profundizando la caida de 25% registrada el afio previo (Grafico 3).

La incertidumbre generada por la caida de los precios en el primer trimestre de 2016 (a los niveles
mas bajos de los ultimos 12 afios), paralizé practicamente por completo la ejecucion de inversiones
durante la primera mitad del afio. Durante ese periodo se cerraron aproximadamente 75 campos de
produccion.
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* En el segundo semestre mejord el Gréfico 3. Inversion vs produccién
panorama de precios y se reinicio la 8.000 1005
ejecucion de inversiones por parte de las 7.000 990 '
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que generaran los barriles menos 2 5.000
costosos. De esta forma, en 2016 se 5 409
estima que se perforaron 170 pozos de = 3.000
desarrollo (otros 20 que terminaron el 2.000
afio en perforacién), frente a 710 en 2015 1.000 -
y 950 en 2014, lo cual resulté insuficiente 0
para compensar la declinacién de Ila 2014 2015 2016
produccion de campos maduros, cercana B Capex produccién = Produccion (kbpd)

al 18% anual. En consecuencia, la
Fuente: ACP y ANH.
produccion disminuyé a 885 mil bpd en
promedio durante 2016 (-12% vs 2015), lo que significd el nivel mas bajo de los ultimos 6 afios y un
cambio en la tendencia 2013-2015, cuando el volumen de produccidon fue cercano al milléon de

barriles diarios (Graficos 3y 4).

* Adicionalmente, los fallos de la Corte Grafico 4. Produccién de petréleo en Colombia*
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sobresalieron como un importante factor de preocupacidon de las compafias y deterioraron la
percepcién de estabilidad juridica en el pais.

2. Presupuesto de inversion E&P 2017

* Con base en los presupuestos preliminares de las empresas, la ACP estima entre USD 4,470 y 4,940
millones de inversion E&P en 2017, lo que implica duplicar la inversidn ejecutada en 2016.

* Este incremento se explica tanto por el cumplimiento de obligaciones contractuales aplazadas como
por las inversiones que realizara el sector para mantener los niveles de produccién de 2016. Lo
anterior refleja una mejora en las expectativas de las compaiiias, resultado del trabajo que en los
ultimos dos afios realizaron conjuntamente la industria y el Gobierno para adoptar medidas que
promovieran la inversién E&P.
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2.1. Cumplimiento de compromisos aplazados aumentara exploraciéon en 2017

* La ACP proyecta una inversién de USD Grafico 5. Inversién en exploracién en Colombia
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ser ejecutados en 2017. De esta
forma, el programa exploratorio preliminar para 2017 comprende entre 45 y 65 pozos, de los cuales 5

son offshore, y 23.000 km eq. de sismica.

* Como resultado de los incentivos otorgados por el Gobierno, la exploracién offshore mantendria la
tendencia creciente de los ultimos afios, con una inversiéon que ascenderd a USD 650 millones en
2017, la m3ds alta en la historia del pais. Por su parte, si bien se espera la exploracién en tierra firme
aumente frente a 2015/2016, el nimero de pozos perforados apenas llegaria a la mitad de los 110-
130 pozos que se perforaban en los afios previos a la caida del precio del petréleo.

2.2. Inversion en produccidon 2017 aumentara; volumen se mantendra

* La inversién en produccion estaria
entre USD 3,070 y 3,370 millones,

Grafico 6. Inversidn vs produccion
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maduros (aprox. 18% anual). A pesar
de lo anterior, la inversidn en produccién del 2017 seria sélo el 50% de la registrada en afios previos a

la caida del precio del crudo (Grafico 6).
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* Se espera que en 2017 continle la estrategia de las empresas de desarrollar los campos de
produccion menos costosos. Aunque el esfuerzo de la industria en los ultimos dos afios para
optimizar costos viabilizd el desarrollo de algunos campos, se espera que este afio continlden las
restricciones de capital.

3. Calificacion del ambiente de inversidn petrolera en Colombia

* Por primera vez desde que la ACP realiza el estudio de tendencias de inversion, se pidié a las
empresas identificar los tres aspectos del E&P mds relevantes para tomar sus decisiones de inversion.

Luego de ponderar las respuestas, los mas relevantes fueron, en su orden: potencial geolégico, fiscal-
contractual y estabilidad regulatoria. El Grafico 7. presenta los resultados para los diez aspectos
evaluados, que con excepcion de potencial geoldgico, son gestionables con politica publica.

Grafico 7. Relevancia de factores E&P para la toma de decisiones de inversion
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Estabilidad politica [l 3.9 publica
Infraestructura Il 3.1
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Oferta local B&S | 3.6
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* Aligual que en los estudios anteriores, las empresas calificaron de 1 a 5 cada uno los aspectos del
E&P en Colombia. En promedio, el pais obtiene una calificacion de 3, mantiene las fortalezas y
debilidades de afios anteriores, presenta un deterioro en los tres aspectos mas relevantes para
invertir y una mejora en los menos prioritarios. Vale la pena resaltar que en los cuatro afios que se ha
hecho el estudio, ninglin aspecto ha sido calificado por encima de 4 ni por debajo de 2. La estabilidad
politica se destaca nuevamente como la mayor fortaleza para invertir en Colombia, mientras que los
aspectos socio-ambientales siguen siendo la mayor debilidad (Gréficos 7 y 8).

* La percepcion de los aspectos fiscales se ha deteriorado en los ultimos cuatro aios, obteniendo por
segundo afio consecutivo una calificacién inferior a 3. Es importante sefialar que: i) se evidencid una
alta incertidumbre sobre el impacto de la reforma tributaria (las entrevistas fueron realizadas antes
de que se aprobara el texto definitivo) en las inversiones de 2017; vy ii) la calificacion de este aspecto
por parte de las empresas con actividades offshore fue superior a 3, reflejando el impacto positivo de
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incentivos como la zona franca y los mejores términos contractuales (derechos econdémicos) para
actividades costa afuera, entre otros.

* Lla percepcion de estabilidad juridica empeord, Grafico 8. Percepcion condiciones E&P
afectada por la suspension de la licencia en el —==2013 ——2016
bloque Serrania y los fallos de la Corte en materia Fiscal
de consultas con las comunidades. Estos factores 5 Estabilidad
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percepcién de seguridad y los factores
ambientales. En contraste, los aspectos sociales obtuvieron la peor calificacién, especialmente por
parte de las compafiias con actividades en tierra firme (lo social es menos complejo en offshore), al
punto que el 18% de las compaiiias lo sefialé6 como un aspecto que obstruyd la ejecucién de la
inversién en 2016.

* La percepcion de disponibilidad de infraestructura mejoré de forma importante en los ultimos
cuatro anos; se reconoce que actualmente hay capacidad en los oleoductos, pero persiste
preocupacion por las tarifas.

* La oferta local de bienes y servicios
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también mejoré su calificacion; varias Grafico 9. Calificacion de entorno actividad E&P
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operar (Gra’fico 9). de negocios e infraestructura.
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4. Costos de operacion (opex)

* En 2016 las empresas lograron reducir en 30% Grafico 10. Costo de operar en Colombia (USD/bl)
sus costos de produccidon (cash opex) y

transporte, a un promedio de 18 USD/bl,

desde 25 USD/bl en 2015°. Vale la pena 2015 des 25
sefialar que se presenta una alta dispersion de
la informacién, de manera que el valor -30%
minimo fue de 12 USD/bl y el maximo de 42 2016 - 9,4 18
USD/bl (Gréfico 10).

* El costo del transporte disminuyd 27% vs 0 > 10 15 20. 25 30
2015, fundamentalmente como resultado de Fuente: ACP ¥ Cash opex Transporte interno

una reduccidn en los costos de movilizar el

crudo por carrotanque: menores distancias, tarifas mds bajas y devaluacion del peso. De esta forma,
el costo de transporte por carrotanque disminuyé cerca del 70% en 2016. No obstante, el transporte
representa el 53% del opex total y sigue siendo la mayor amenaza para la viabilidad econémica de los
proyectos.

* La renegociacion de contratos de servicios fue la principal estrategia para reducir costos, al ser
mencionada por el 43% de las empresas. El 21% de compaiiias acudié a eficiencias operacionales
como sinergias, reprogramacion de actividades (logistica) y mantenimiento, y otro 21% realiz6 ajustes
en la generacién y consumo de energia. El 18% de las empresas menciond la reducciéon en la mano
de obra, mientras que el 11% empled otro tipo de estrategias para reducir costos (ambientales,
sociales, materiales).

* A pesar de los esfuerzos de la Grafico 11. Produccién de crudo vs costos de produccion

industria para lograr eficiencias 60

operacionales, Colombia sigue 5 .
ubicada en el 25% de la produccidn = i)
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eficiencias logradas, pues los costos
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tienen a crecer en la medida que el y . )
a Produccion acumulada (millones de barriles)

precio y la actividad E&P lo hacen. En
. . Fuente: EIA y Rystad Energy, CNN (enero 2016). Calculos ACP.
un escenario en el que se mantienen
los costos de 2016 y con los precios esperados por las compaiiias (Brent de 50-55 USD/bl), la ACP

estima que la industria tendra la caja justa para cubrir el plan de inversion 2017.

* Calculos ACP con base en informacion de opex y costo de transporte ponderado por produccién de crudo.
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5. Oportunidades para mejorar competitividad y conclusiones

* El aumento esperado de las inversiones E&P en 2017 pondra al dia obligaciones contractuales
pendientes y permitira mantener el volumen de produccién de 2016, pero a mediano plazo este
ritmo de inversidén resultard insuficiente para aumentar las reservas y mantener la produccién
petrolera del pais cerca de los niveles actuales (900 mil bpd).

* La ACP estima que se requieren inversiones anuales superiores a USD 7,000 millones, para alcanzar
las metas de produccion que soportan las cuentas fiscales del Gobierno, y para lograrlo las empresas
consideran que se debe:

a. Contar con un Government Take mas competitivo: 31% de las menciones.
Flexibilizar y dinamizar la administracidn de areas E&P y contratos: 29% de menciones; el
65% de las compafiias encuestadas estdn interesadas en participar en los procesos
competitivos futuros de la ANH, por supuesto dependiendo de su atractivo geoldgico y
condiciones contractuales que actualmente estan en revisién por parte del Gobierno.

c. Mejorar los aspectos socio-ambientales para poder operar eficientemente y agilizar el
primer barril: 19% de menciones.

d. Contar con seguridad juridica frente a consultas con las comunidades (fallos Corte
Constitucional): 7% de menciones.

e. Apoyar decididamente a proyectos no convencionales y offshore: 7% de menciones.

f.  Continuar los esfuerzos en reduccién de costos de operacién: 6% de menciones.



