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I'sonido de las sire-
nas y el nutrido fue-
godelaartilleriaan-
tiaérea despertaron
a los residentes de
Teheran en la no-
chedeljueves, enlo
que fue el primer paso de una
confrontacion militar entre Is-
rael e Irdn que apenas comien-
za. Enlas horas siguientes, am-
bos paises intercambiaron ata-
ques, mientras el mundo exa-
miné de urgencia los posibles
escenarios derivados del rapi
doempeoramiento de laseguri-
dad en el Medio Oriente.

Mas alla de los argumentos
de Tel Aviv para lanzar su ofen-
siva en momentos en que se
adelantaba un proceso de dialo-
go bajo los auspicios de Esta-
dos Unidos, la reaccion de los
mercados no se hizo esperar.
En cuestion de horas, el precio
del petréleo se dispar6 hasta
los 78 délares el barril, en el
caso de la variedad Brent, que
esaquella que Colombia utiliza
como referencia.

Esverdad que amediodia del
viernes hubo una correccién
menor, peroayer el crudose co-
tizaba por encima de los 75 d6-
lares, diezmas que unasemana
atrés. Unsalto cercanoal 15 por
ciento en la que sigue siendo la
fuente de energia mas impor-
tante del planeta es suficiente
para alterar las proyecciones,
ya disminuidas, sobre la mar-
chadelaeconomiaglobal. -

Siempre es probable que el
susto sea pasajero. En octubre
pasado también se produjeron
ataques entre las dos naciones
enemigas quellegaronainquie-
tar alos observadores. Aun asi,
la crisis se desactivo con relati-
varapidez, entre otros motivos
porla presioninternacional so-
bre cadabando.

Ahora los optimistas confian
en algo similar. Sin embargo,
las caracteristicas de la ofensi-
va israeli actual son distintas,
por lo cual es mas probable el
escenario de una confronta-
cién prolongada con muchos
mas bombardeos, que se pue-
de extender a otros lugares en
elarea.

¢Cémo pasar?

Al menos eso es lo que creen
la mayoria de las navieras que
decidieron suspender el envio
de sus barcos afiliados a la
zona, cuya tranquilidad es cru-
cial paraasegurar el suministro
de hidrocarburos. En particu-
lar, los ojos estan puestos sobre
el estrecho de Ormuz, un pasa-
jede entre 60 y 100 kilometros
de ancho, ubicado entre el gol-
fode Omany el Pérsico.

La importancia del area es
que por ahi pasan los buques
que, en promedio, transportan
unos 21 millones de barriles de
petréleo al dia, lo cual equivale
a una quinta parte del consu-
mo mundial y al 35 por ciento
del crudo que se lleva por via
maritima. Ademas, més de una
tercera parte del gas natural li-
cuado que se comercia tam-
bién circula por dicho punto.

Del transito normal del corre-
dor acuitico dependen no solo
Iran, sino también Irak, Kuwait,
Arabia Saudita y los Emiratos
Arabes Unidos. Hay oleoductos
que pueden llevar una cantidad
importante del combustible,
pero no tanto como para impe-
dirlaqueseriaunadebacleenel
abastecimiento.

Dadalarelativa debilidad mi-
litar de losiranies, cuyas defen-
sas ya venian maltrechas, la
pregunta que se hacen los ob-
servadores es si el régimen tra-
tard de impedir la navegaciéon o
intimidar a quien se aventure
cerca de sus aguas. En cual-
quier caso, asi sea solo por pru-
dencia, muchos tanqueros se
alejaran, con lo cual se vera
afectada la oferta de petréleo y
gas.

No menos inquietante es la
posibilidad de ataquesainstala-
ciones como puertos, refine-
rias, equipos de bombeo y luga-
res de almacenamiento, des-
perdigados a lo largo y ancho
de esa geografia. Enemistado
con sus vecinos, Iran cuenta
con misiles y drones capaces
de hacer grandes dafios y oca-
sionar trastornos adicionales.
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Sea como sea, lo que princi-
palmente le importa al resto
del mundo es lo que ocurrira
con las cotizaciones del petro-
leo. La respuesta sencilla es
que si las cosas se mantienen
en cercanias de donde estin,
no vendran trastornos impor-
tantes. Basta eon recordar que
el valor promedio del crudo a
lo largo de los pasados tres
afos es de 76 dolares por ba-
rril, conlo cualloatipico habria
sido el respiro reciente.

No obstante, siempre existe
la factibilidad de un sobresalto
de marca mayor. Por ejemplo,
el banco J. P. Morgan habl6 de
un barril a 120 dolares de pro-
longarse las hostilidades. A su
vez, un analista del Rabobank
de Holanda lleg6 a mencionar
los 150 délares, en caso de da-
fios extensos a la infraestructu-
ra de producci6n o transporte
en Arabia.

Como siempre sucede en es-
tas cosas, el escenario dejaria
perdedoresy ganadores. Entre
los primeros se encuentran los
consumidores del hemisferio
norte, justo cuando la llegada
del verano y la temporada de
vacacionesllevanalosautomo-
vilistas a usar mas su vehiculo.

Aparte del golpe en el bolsi-
1lo, aliviar las presiones inflacio-
narias puede ser un poco mas
desafiante. Las implicaciones
son mas serias para Estados
Unidos, dondela caidaen el ga-
16n de gasolina habia servido
para compensar el alza en los
aranceles que aumenta el costo
de los bienes importados. Ello
explica la reaccion negativa de
WallStreet, donde las principa-
les acciones experimentaron
bajas el viernes.

Distinta serd la suerte de los
paises exportadores que regis-
trarian unincremento ensusin-
gresos. Si bien en estos casos es
mejor no hacer las cuentas de
la lechera y pensar que viene
una bonanza, mas de uno vera
conalivio quela perspectiva de
unadescolgada enlos hidrocar-
buros se al

Hechas esas consideracio-
nes, vale la pena recordar que
la economia mundial tiende a
crecer mas rapidosilos precios
del petréleo son moderados y
no experimentan grandes va-
riaciones. Ya la decision unila-
teral de la Casa Blanca en con-
tra de sus socios comerciales
tiene mucho que ver con el re-
corte de medio punto porcen-
tual -hasta 2,8 por ciento- en
los prondsticos de expansion
del producto interno global
por parte del Fondo Monetario
Internacional.

Ahora, la mezcla de temor y

recelos amenaza con reducir
mds esa cifra. Y si a eso se le
agrega que Donald Trump vol-
vi6 a recordar unos dias atras
que la suspension de tres me-
sesalaimposicion de aranceles
masaltos en contra de docenas
denaciones estd a punto de ven-
cerse, seria ingenuo pensar
que el futuro ya se despejo.

Todolo contrario. Sialgocon-
firma el deterioro en el Medio
Oriente, es que las sorpresas se
encuentran a la vuelta de la es-
quina y resulta indispensable
mantener la guardia arriba. Un
analisis frio deja en claro que
las tensiones comerciales conti-
nuarany queseriailusorio pen-
sar en una pronta disminucion
de las tasas de interés en los
mercados financieros interna-
cionales.

C6monos va
Asi las cosas, Colombia esta
obligada a jugar bien sus cartas
en medio de una coyuntura in-
ternacional cambiante. La pre-
gunta obligada es si alguien
estd mirando al menos la bara-
Ja externa, cuando las preocu-
paciones, desasosiegos y vulne-
rablhdades deordeninternose
superponen alo que pasa en el
resto del planeta.
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DOLARES EL BARRIL

En cuestion de horas, el precio
del petréleo se dispar¢ hasta
78 ddlares el barril, en el caso
de la variedad Brent, que es el
referente de Colombia.

Elescenario
dejaria perdedores
y ganadores.

Entre los

Jjusto cuando la
llegada del verano
y la temporada
de vacaciones
llevan alos
automouvilistas a
utilizar mas su
vehiculo.

Pensar que la realidad global
nos concierne poco seria un in-
menso error. Basta con sefialar

* que el viernes en la tarde, el mi-

nistro de Hacienda presento el
‘Marco fiscal de mediano plazo’,
un documento crucial en medio
dela dificil realidad de las finan-
zas publicas nacionales.

Dentro de su reporte, el fun-
cionario mostré los supuestos
sobre los cuales se construye-
ron las proyecciones para este
ylosafios que vienen. De tal ma-
nera, el precio del petréleo se
calcul6 enun promedio de 67,2
dolares por barril para 2025 y
62,3 dolares para 2026.

Un comportamiento distinto
tendria impactos evidentes.
Dentro del analisis de sensibili-
dades se incluy6 un escenario
con cotizaciones promedio que
superarian en seis dolares por
barril los valores citados arriba.
Elresultado daria un crecimien-
to econémico superior en una
décima porcentual para este y
el proximo afio, junto con una
menor tasa de cambio.

Igualmente, el peso deladeu-
da publica del Gobierno cen-
tral, como proporcién del ta-
mafio anual de la economia, se
reduciria en dos décimas de
punto porcentual enambos pe-
riodos, al igual que el déficit en
lacuenta corriente dela balan-
za de pagos, el cual bajaria en
lamisma medida. Aunsila pro-
ducci6n interna viene en des-
censo (764.000 barriles dia-
rios es la proyeccion para
2025), el mensaje de fondo es
que al pais le conviene un cru-
domés caroenlosmercadosin-
ternacionales.

Ese es un motivo para pres-
tarle mas atencion a Ecopetrol,
que hoy genera mas titulares
por cuenta de los escandalos
surgidos en el interior dela que
erala“joyadelacorona” del pa-
trimonio publico que debido a
sus éxitos en el campo empresa-
rial. No hay duda de que au-
mentar sus ventas en forma sig-
nificativa, por cuenta de un en-
torno mas favorable, le vendria
bien a la compaiiia, sobre todo
al darle un aire importante en
su manejo financiero. A la lar-
ga, la gran beneficiaria seria la
Nacién, que percibiria mas re-
cursos tanto por impuestos de
renta como por dividendos.

Lo anterior no eximiria a la
administracion Petro de tomar
decisiones dificiles, comosuce-
de conel costode los carburan-
tes. Alafecha, el galon de gasoli-
na que pagan los conductores
colombianos esta ligeramente
por encima del punto de equili-
brio internacional, con lo cual
da lugar a excedentes que sir-

Temor de suspension en el suministro
de hidrocarburos en el Medio Oriente

dispara las cotizaciones del petréleo y
los miedos sobre crecimiento mundial.

ven para reducir el billonario
déficit en el Fondo de Estabili-
zacion de Precios de los Com-
bustibles, atribuibleaun ACPM
altamente subsidiado.

Pero esa circunstancia cam-
biaria radicalmente si el petré-
leo se ubica por encima de los
80 dolares por barril. De llegar
aese punto, lestaria la Casa de
Narifio dispuestaa hacer el ajus-
te indispensable que le indica
la ortodoxia fiscal o preferiria
hacer otras consideraciones
parano exponersealaimpopu-
laridad de un alza?

Inquietudes validas como
esa son todavia tedricas por el
momento, pero el mensaje de
fondo es que seria mejor estar
“pensados” sobre qué hacer en
caso de que venga una estre-
chezenla oferta mundial de hi-
drocarburos. Noseria la prime-
ravezque unacircunstanciade
orden global acabaria lanzan-
dole una especie de salvavidas
a la economia colombiana,
pero, a diferencia del pasado,
esta por verse siahora haylain-
tencién de aprovechar al maxi-
mo la oportunidad y evitar un
probable naufragio.

Deregresoalaarenainterna-
cional, lo ocurrido en los dias
pasados confirma que en el
mundo de hoy lo tinico seguro
eslaincertidumbre. Uno delos
motivosesaquello que el analis-
tavenezolano Moisés Naim des-
cribe en su libro El fin del po-
der, quetiene que ver conlacre-
ciente fragmentacion de este,
mas notoria ahora por cuenta
delrepliegue estadounidensey
el surgimiento de potencias re-
gionales que siguen sus pro-
pios intereses, como es el caso
delsrael.

Navegar en esas aguas turbu-
lentas es mucho mas desafian-
te en la actualidad, pues la dis-
tancia entre Washington y Pe-
kin o la prolongacion de la gue-
rra en Ucrania impide llegar a
consensos minimos en laarena
internacional. Tocar una sola
melodia a partir de partituras
distintasacabasiendo unimpo-
sible en un mundo donde la se-
guridad colectiva se sigue dete-
riorando.

Y ello seguira alterando el
curso de una economia global
en la cual aquello que los espe-
cialistas conocen como “ries-
gos ala baja” vienen en franco
aumento. Nadie sabe cudl sera
la duracién ni el desenlace de
las hostilidades actuales. Lo
que es cierto es que este grave
sucesonoserdel inicoquealte-
re la tranquilidad del planeta
eneste 2025, que nisiquieraha
cumplido sus primeros seis me-
ses de vida.




