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Una bonanza inesperada

ANALISTA

El alza en los precios de los bienes primarios que Colombia
exporta traera mayores ingresos en dolares y mas recaudos

fiscales, pero esos recursos temporales no deben aplazar las
reformas pendientes ni convertirse en mas gastos ordinarios.
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a pasado se-
manay media
desde cuan-
do las tropas
rusas entra-
ron de lleno
en territorio
de Ucrania y ya el balance
de pérdidas es enorme.
Para comenzar, los reportes
de muertes superan los
10.000 entre tropas invaso-
ras, defensorasy civiles, vic-
timas del bombardeo indis-
criminado ordenado por
Vladimir Putin, una maca-
bra suma que seguira au-
mentando dia a dia, por
tiempo indefinido.

Aparte de lo anterior esta
la destruccién de la infraes-
tructura fisica y productiva
odeincontables casas y edi-
ficios. Ello se suma al cese
obligado de actividades en
el que era un pais pujante y
ahora es el epicentro de la
peor crisis de refugiados en
la historia reciente de Euro-
pa.
Pero el balance parcial de
pérdidas no termina ahi, de-
bido a que existe un desplo-
me economico no de una,
sino de dos naciones. Tras
las fuertes sanciones im-
puestas por Occidente, Ru-
sia se aproxima al abismo,
debidoaquenosolosusban-
cos quedaron imposibilita-
dos para hacer operaciones
con elresto del mundo, sino
que el comercio exterior
esta paralizado, pues unos
no pueden y otros no quie-
renhacer negocios con Mos-
ci. ;
Un calculo preliminar ha-
blade una contracciéndel 1l
por ciento en 2022, pero la
cifra puede quedarse corta
en lamedida en que el esce-
nario actual se prolongue.
Sea o no amigo del régimen,
el ciudadano promedio sen-
tira el hundimiento del ru-
blo o el cierre de operacio-
nes de numerosas compa-
fiias, que se traducira en ma-
yor desempleo.

Réplicas por doquier

Y los efectos de la guerra
se comienzan a notar en to-
daslaslatitudes. Paraelban-
coJP Morgan, €l crecimien-
to global de 2022 sera me-
nor en un punto porcen-
tual, en promedio, mientras
quelainflacién sera un pun-
to porcentual mas alta, en
comparacion con los pro-
nosticos de enero.

El caso mas claro de los
trastornos causados es el
del mercado de bienes pri-
marios, en donde las cotiza-
ciones subieron con fuerza.
Asisucede con el trigo, que,
en comparacién con los ni-
veles que tenia a mediados
defebrero, vale ahoraun 50
por ciento mas, algo que gol-
peara a los consumidores
enlos cinco continentes.

La lista es mucho mas lar-
gaeinvolucraamaultiplesin-
dustrias. Desde el gas ne6n,
que se usa para hacer semi-
conductores, hasta el pala-
dio, clave en los convertido-
res cataliticos que utilizan
los vehiculos para reducir
emisiones de gases contami-
nantes, pasando por la pota-
sa, fundamental en la fabri-
cacion defertilizantes, cues-
tan mucho mas ahora.

No obstante, la atencién
estad centrada en los hidro-
carburos. Basta con hacer
cuentas rapidas para darse
cuenta de que una suspen-
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Cifras en délares por barril. Ao 2022
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sién de los suministros ru-
sos ocasionaria trastornos
de marca mayor, pues no
hay oferta alternativa que
compense un faltante tanto
en gas natural como en pe-
tréleo. Enlo que atafie al pri-
mero, el dolor de cabeza se-
ria para el Viejo Continente,
que necesita el combustible
que le vende Moscii para ge-
nerar energia.

Coémo salir de un provee-
dor que surte casi el 40 por
ciento de la demanda euro-
peaes motivode intenso de-
bate. Mientras se desarro-
llan alternativas, hay un es-
fuerzo paraacumularinven-
tarios con miras a la proxi-
ma temporada invernal,
mientras los ciudadanos de-
ben pagar cuentas mas ele-
vadas por el servicio de elec-
tricidad.

No menos sencillo es lo
que puede pasar con el cru-
do, en caso de que se reduz-
casustancialmente una ofer-
ta rusa que hoy se acerca a
los 11 millones de barriles
diarios. Aunque aqui entra-
rian miiltiples elementos en
juego -como el regreso de
Irdnal mercado-, JP Morgan
sostiene que un’barril a 185
dolares es factible en el futu-
ro cercano, al menos duran-
te un periodo corto.

Incluso si eso no ocurre,
losimpactos yase estan vien-
do. El barril de la variedad
Brent esta cerca de los 120
délares, un incremento de
75 por ciento con respecto
alnivel dehace unafio. Aun-
que la capacidad de extrac-
cion no se ha visto afectada,
cada vez menos compaiiias
y paises desean hacer nego-
cios conRusia, que tiene difi-
cultades serias para descar-
gar sus tanqueros en la ma-
yoria de los puertos.

Realidadeslocales

Lo sucedido en estos 1lti-
mos dias ha tenido claros
efectos en Colombia. Des-
pués de que al comienzo del
afo el dolar se mantuviera
por encima de los 4.000 pe-
sos, a mediados de la sema-
na pasada llegé a ubicarse
por debajo de los 3.800 pe-
sos, con probabilidades de
disminuir mas.

Si bien el riesgo politico
asociado a las elecciones
presidenciales contintia pre-
sente, el balance de fuerzas
entre circunstancias inter-
nas y externas cambié en

forma radical. Dicho en una
frase, los analistas ven una
llegada de divisas mucho
mayor, por cuenta de una
bonanza de cotizaciones
que nadie anticipaba y que
va mas alla de los hidrocar-
buros.

En concreto, los tres pri-
meros renglones de las ex-
portaciones colombianas
-petréleo, carb6n y oro- re-
gistraronincrementos signi-
ficativos en sus precios, al
igual que el niquel. Como lo
sefiala Juan Camilo Narifio,
presidente de la Asociacion
Colombiana de Mineria,
“hay una crisis en el abaste-
cimiento de minerales que
ha ocasionado una gran vo-
latilidad en los precios, im-
pulsandolos en algunos ca-
sos amaximos histéricos du-
rante estasemana”.

Hacer cuentas precisas so-
bre una realidad llena de in-
cognitas es imposible. Na-
diesabe el cursodelosacon-
tecimientos, ni mucho me-
nos puede hablar de una
normalizacién eventual. In-
cluso si se diera un replie-
gue de fuerzas muy pronto,
pasaran meses antes de que
la desconfianza cesey se re-
establezcan vinculos de dife-
rente orden, como los co-
merciales.

A pesar de los interrogan-
tes,todoapuntaaquelasex-
portaciones colombianas su-

‘perardan con facilidad los

41.224 millones de délares
contabilizados en 2021. El
afiopasado, las ventas de pe-
tréleo y sus derivados llega-
ron a 13.348 millones de d6-
lares, mientras que las de
carbon (térmicoy sideruargi-
co) fueron de 5.256 millo-
nes.

Por su parte, las de oro al-
canzaron 3.140 millones de
doélares y las de niquel, 528
millones, con lo cual esos
cuatro renglones sumaron

22.272 millones. Pensar que
ingresaran varios miles de
millones de délares mas no
es descabellado, aun si se
usan escenarios conserva-
dores.

Las previsiones tendrian
una magnitud muy superior
si el pais hubiera logrado
mantener la capacidad de
produccién que tenia en
2019. En lo que correspon-
de al petroéleo, la extraccion
promedio en enero fue de
739.848 barriles diarios,
unos150.000 menos que an-
tesdela pandemia, pues mu-
chos campos que dejaron
de ser rentables, cuando el
coronavirus derrumbé los
precios, no se volvieron a
reactivar.

Fueradeloanterior, el au-
mentoenlacapacidaddere-
finacién de crudo y el ma-
yor consumo de gasolina
-25 por ciento mas que an-
tesdel covid-19- reducen los
excedentes que se pueden
exportar. Mientras que, en
2015, unavezatendidalade-
manda nacional, el sobran-
te era de 781.000 barriles
diarios, ahora es cercano a
la mitad. “Un incremento
de’los precios internaciona-
les del petréleo no genera
en Colombia los mismos
efectos positivos que pudo
haber propiciado en afios
anteriores”, dice Juan Pablo
Espinosa, director de Inves-
tigaciones Econdmicas de
Bancolombia.

Asuvez,laexplotacionde
carbén cay6 a 49 millones
de toneladas en 2021, lejos
delos 86 millones de un par
de afios atras. La razon es
que dos de las cuatro princi-
pales minas cerraron puer-
tas definitivamente, debido
a las dudas sobre su viabili-
daden ellargo plazo. Es ver-
dad que con la tonelada por
encima de los 400 doélares
las cosas se ven muy bien,

Fuente: Refinitiv

peroquienes saben del asun-
toadvierten que hay que cui-
darse de un espejismo que
puede durar poco.

Pensar en un repunte de
la produccién interna en el
caso particular del petréleo
estalvezilusorio, asiel terre-
no sea algo mas firme. Para
comenzar, las condiciones
de operacion se han deterio-
rado de manera importante
en miltiples puntos de la
geografia nacional. Blo-
queos de las comunidades,
dificultad en obtencién de
permisos o situacién de or-
den piblico hacen dificil
que lleguen inversiones en
forma masiva.

Tampoco tenemos una
buena carta de presenta-
cion cuando algunos candi-
datos presidenciales se han
declaradoen contradelain-
dustria extractiva. Aparte
de que las cotizaciones sean
elevadas, los riesgos tam-
bién.

Asilas cosas, el tamario de
labonanzaserarelativamen-
te modesto, sobre todo si se
le compara con la observa-
da en 2005 y 2014. Obvia-
mente servira para aliviar
presionesen €l terreno cam-
biario, pues reducira el
enorme déficit que muestra
la balanza comercial, pero
es mejor no hacer ferias y
fiestas.

Gastarse la loteria

Dichaadvertencia estoda-
via més relevante en lo que
serelaciona conlas finanzas
publicas. El notable aumen-
toenlos precios delos mine-
rales se traducira en mayo-
res ingresos para el fisco y
en regalias cuantiosas para
lasregiones.

En niimeros gruesos, por
cada aumento de un délar
en el valor promedio de un
barril de petréleo, losrecau-
dos del Gobierno central su-

1.25

ben en medio bill6n de pe-
sos en el siguiente afio calen-
dario, de acuerdo con los
calculos oficiales. Por sim-
pleregladetres, unamejora
de 30 dolares frente al esce-
nario de 70 délares por ba-
rril que plante6 el Plan Fi-
nanciero del Ministerio de
Haciendadadoaconoceren
febrero daria 15 billones de
pesos adicionales en el
2023.

La principal fuente de
esos dineros es Ecopetrol,
que paga impuesto de renta
y dividendos. Basta recor-
dar que en 2021, la compa-
fiia -cuyo principal accionis-
ta es la Nacion- obtuvo utili-
dades por 16,7 billones de
presos con unbarrilde 71d6-
lares, en promedio. Ahora
semejantes cifras apuntan a
ser superadas en este ejerci-
cio.

Semejante perspectiva pa-
receria hacerle mas facil la
vida al préximo presidente
de la Repiblica. Gracias a
uningreso considerable ein-
esperado serd mas sencillo
cerrar el saldo en rojo de las
cuentas ptiblicas.

Lamentablemente, existe
también el peligro de que
esta inesperada loteria con-
duzca a malas decisiones.
En miiltiples ocasiones, el
pais ha ignorado la regla se-
gun la cual ganancias ex-
traordinarias y temporales
no deben dedicarse a gastos
corrientes, con lo cual tiene
que ‘saltar matones’ cuan-
dollegalaépocadelasvacas
flacas.

Ese es el motivo por el
cual los expertos insisten en
la prudencia, asi la mayor
holgura esperada sea una
buena noticia. “El riesgo,
por supuesto, estara en la
presion del Gobierno para
poderse gastar esa bonanza
yenlosincentivos paraapla-
zar las decisiones necesa-
rias en materia tributaria y
dedesarrollo productivo, in-
cluyendo la anhelada diver-
sificacién de las exportacio-
nes”, subraya Luis Fernan-
doMejia, director de Fedesa-
rrollo.

“Seria errado pensar que
el preciodel petréleo por en-
cima de los 100 doélares por
barril es una especie de ta-
bla de salvacién que nos exi-
me de hacer la tarea pen-
diente de aumentar los re-
caudos fiscales con el fin de
mantener lacasaenorden”,
sefiala el economista Sergio
Clavijo. “Este complejo con-
flicto no nos puede dar un
falso sentido de alivio”, afia-
de.

Todo lo anterior obliga a
comportarse con cautela.
Como seiala Juan Camilo
Narifio, “si bien podrian
mantenerse los precios al
alza, también podria ver
una contraccion repentina
y en la misma proporcion
delasubida”.

Esa es otra razon para re-
cordar lafabula de Esoposo-
bre la lechera que derramé
el cantaro por andar ensi-
mismada sofiando. De ahi
queseaindispensable mane-
jarestacoyuntura conlama-
yor responsabilidad, recor-
dando que hay mas peligros
potenciales que antes, co-
menzando por el de creer
gue nos ganamos una espe-
ciederifaacuentadelasdes-
gracias ajenas.
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