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esde hace tiempo
el mes de abril en
Washington se ca-
racteriza por va-
rias particularida-
des. Lamas conoci-
da es el floreci-
miento de los cerezos que cir-
cundanvarios de losmonumen-
tos mas emblematicos de la ciu-
dad, un espectaculo que ocurre
cuandoterminaelinviernoylas
temperaturas empiezan a su-
bir.

Sin embargo, por cuenta del
calentamiento global el aconte-
cimientosucedeahoramastem-
prano. Por ejemplo, este afio el
fenémeno natural que e
na a la capital estadounidense
tuvo lugar a finales de marzo.

Aunque mucho menos visto-
so, otro hecho destacado son
las reuniones de primavera del
Fondo Monetario Internacional
(FMD) y del Banco Mundial, que
convocan a los banqueros cen-
trales y ministros de hacienda
que los 191 paises que compo-
nendichas instituciones. Lacita
lleg6 a ser descrita como una
cumbre de las finanzas globales
en la que, ademas de examinar
el estado de la economia, tam-
bién se desarrollaban contactos
y se cerraban negocios.

Pero ese tampoco fue el caso,
al menos en 2026. Quienes lle-
van tiempo asistiendo al en-
cuentro —que comenzo esta se-
mana y formalmente culmina
hoy- hablan de un publico mu-
cho menos numeroso que en el
pasado. Ellibreto hasido el mis-
mo de siempre y los escenarios
atraen gente, incluyendo a fun-
cionarios de alto nivel, pero el
contraste con lo que era usual
saltaalavista.

Dos factores explican la que
podriadescribirse comounare-
lativa apatia. Muchos prefieren
mantener distancia del lugar
desde donde opera la adminis-
tracion de Donald Trump,
como pasa con sus aliados de
siempre, ahoramaltratados. Eu-
ropeosy canadienses, por ejem-
plo, enviaron delegaciones mas
pequefias que cuando los senti-
mientos fraternales eran la nor-
maaambos lados del Atlantico.

Lootro es que hay una guerra
en marcha en el Medlo Onente,

Los impactos de la guerra en Medio Oriente se han sentido en la alteracién de los mercados financieros globales. FOTO: GETTY IMAGES

Un dario nada pasajero

Las reuniones de primavera del Fondo Monetario y el
Banco Mundial confirmaron que la economia global
ya acusa el golpe de la guerra en el Medio Oriente.

des para poner los precios en
cintura incluiran tasas de inte-
rés mas altas que a su vez influi-
rdnnegativamentesobre el con-
sumo y la inversién. Bajo dicha
lectura, el productointernobru-
to global apenas aumentaria en
dos por ciento y la carestia vol-
veraaser un dolor de cabeza.
Tales previsiones hicieron
que en Washington se dijera
unay otra vez que la amenaza
actual es la mas grave para la
i AT s e

do viajar desde distintas lamu-
des por razones de seguridad,
sinoque se traduce en afectacio-
nesalahorade tomar un vuelo.
Por ejemplo, en Asia cientos de
frecuencias han sido cancela-
das porque los inventarios de
combustible de aviacién han
disminuido, sin que todavia sea
claro como se van areponer.

Las posibilidades

Ademas, no siempre es atrac-
tivo desplazarse miles de kilo-
metros para escuchar malas no-
ticias. Porque el mensa_]e cen-

gimiento delapandemia. Es ver-
dadqueenfebrerode2022lain-
vasion de Rusia a Ucrania trajo
muchos problemas, porque
afect6 el despacho de mercan-
cias por el mar Negro y tanto el
valor de los combustibles como
eldealgunosalimentosse dispa-
raron, pero esa emergencia se
pudodesactivar asilashostilida-
des militares persistan.

Segun explico el martes el eco-
nomista Pierre-Olivier Gourin-
chas, del FMI, la situacién ac-
tual se asemeja a la descrita en
los libros de texto. Hay un cho-

tralp!
es que la crisis que comenzu
con el bombardeo a Iran a fina-
les de febrero ya deja afectacio-
nes serias, que podran ser mas
omenos graves en lamedida en
quelasrutasde suministro de hi-
drocarburos hoy cerradas se
puedanreabriry comiencelare-
paraciéndelasinstalaciones da-
fiadas.

dasegura-

fertarep

siona una reacci6n en cadena,
primero a través de un salto en
las cotizaciones de bienes esen-
ciales; después, un trastorno en
el abastecimiento; acto segui-
do, unalzaenlainflacién, yal fi-
nal, una disminucién del poder
de compra de los ciudadanos.

Dichos efectos corren el ries-
gode ampllﬁcarse enla med|da

Teniendo
encuenta la
diversidad de
las economias
delaregién,en
América Latina
los efectos de

te cambiante
mundial
variaran
bastante de

un pais aotro.
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DE AUMENTO DEL PIB
En el peor escenario, el
préximo aio el
abastecimiento de gas,
crudo y derivados no se
habré normalizado y el PIB
global apenas aumentaria
endos por ciento.
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do, asf haya negociaciones en
marchay promesas de quese ve
luz al final del tanel. Por ello el
Fondo Monetario presento tres
escenarios que muestran como
las cosas pueden ir desde lo
malo hastalo peor.

El caso base -o de
referencia- es el de un conflicto
de corta duracién que elevaria
los precios de los insumos ener-
géticos durante unos meses, los
cuales comenzarian a bajar a
continuacién. De ser asi, el cre-
cimiento econémico mundial
queantesdelas hostilidades pa-
recia encaminado a ser del 3,4
por ciento anual se ubicaria en
3,1por ciento.

No obstante, si las partes en
disputanose ponende acuerdo
pronto y el petréleo sigue bor-
deando los 100 délares el barril

engq es
tratan de recuperar sus pérdi-
das, lo cual eventualmente se
traduce en una espiral de alzas,
sobre todo en aquellos lugares
en donde las expectativas res-
pectoalaefectividad dela politi-
ca monetaria son bajas. Puesto
de otra manera, si existe la per-
cepcionde que no hay voluntad
para ponerles un tatequieto a
los reajustes, cada cual se de-
fiende como puede.

Una repercusi6n adicional se
extenderiaalosmercados finan-
cieros. La impresion de que su-
biran los intereses y el apetito
por el crédito sera menor lleva-
ria a que la valoracion de diver-
s0s activos se altere. Ante la in-
certidumbre, los inversionistas
buscarian refugios més segu-
ros, lo que se expresaria en fu-
gas de capltales y un potencial
> del délar me-

en el segundo las se-
cuelas serian mas profundas.
Una gasolina mds cara no solo
haré mas dificil la economia fa-
miliar de miles de millones,
sino que elevara los costos de
transporte y ocasionara un re-
brote inflacionario significati-
vo.

Y el peor escenario apunta a
que el proximo afio el abasteci-
miento de gas, crudo y deriva-
dos no se habra normalizado.
Los esfuerzos de las autorida-

dlante una tasa de cambio mas
elevada, con lo cual sufriria la
demanda agregada.

Giraria asi un circulo vicioso
que no tiene nada de deseable
enun planeta

or -
lan en el horizonte, el ambiente
parala cooperacién internacio-
nal es el menos propicio en dé-
cadas. La politica de la Casa
Blanca, de antagonizar con sus
aliados y querer aplicar la ley
del mas fuerte, llevaa que el es-
pacio para el multilateralismo
sehayareducido.

Todavia quedan instrumen-
tosen las entidades multilatera-
les, peroalguien describi6la co-
yuntura como la de un buzo
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un crudo en cercania de los 60
dolares el barril, y se hace una
simple regla de tres frente a las
cotizaciones mds recientes, el
ingreso dinario conjun-

cuenta del gas, que hay que
traer de otros lugares, tenderaa
aumentar, almenos hastael res-
to de la década. Desarrollar los
identificados en

to superaria los 1.200 millones
de dolares mensuales para los
que cuentan con recursos en el
subsuelo.

Pero las cuentas son mucho
mas complicadas, pueslos valo-
res negociados dependen de la
geografia, de la calidad del cru-
do que se transe o del transpor-
te. Lo mismo pasa con el gas na-
tural olos derivados.

Para no entrar en casos pun-
tuales, lo importante es que,
fuera de las naciones que han
sido objeto de ataques armados
enelMedioOrientey cuyacapa-
cidad exportadora acabd vién-
dose restringida, Asia apunta a
ser la zona mas golpeada de to-
das. Aparte de que esta obliga-
da a asumir una factura mucho
mas onerosa, hay lugares que
enfrentan escasez, para no ha-
blar de otros coletazos. Por
ejemplo, las remesas que filipi-
nos o paquistanies que traba-
jan en el drea de los Emiratos
Arabes, envian a sus lugares de
origen han caido porque mu-
chos se han quedado sin traba-

jo.

En menor grado, entre los
perdedores aparece Europa
que importabuena parte de sus
necesidades. Africa se reparte
entre aquellos que le venden al
resto del mundo, los que vivi-
ran una bonanza y los que de-
ben hacer sacrificios. A su vez,
Estados Unidosy Canadaacaba-
ran ganando, aunque al ciuda-
dano del comiin le dolerd més
el bolsillo y a lo mejor reducira
su consumo de otros bienes y
servicios.

Respecto a América Latina, el
balance es parecido. Como es-
cribié Nigel Chalk, del FMI:
“Dada la diversidad de las eco-
nomias de la reglun, los efectos

que se ve obligado a

deeste nomun-

una zona marina complicada
con poco oxigeno en el tanque.
Puede ser que logre salir al otro
lado, pero pasara trabajos y no
podraretornar al puntode parti-
da.

dial variaran considerablemen-
tedeun paisaotro”. Asi, Argen-
tina, Brasil, Ecuador, Trinidad
y Tobago o Venezuela deberian
recibir mas por sus exportacio-
nes.
Colombiatambiénse encuen-
tra dentro de ese grupo. Aparte
de que su produccion es ligera-

inferioralos750.000 ba-

Historias opuestas
Hechalaadvertenciageneral,
esimpor ‘que hay

grupos de paises distintos y que
unos pocos podrian beneficiar-
se con la debacle actual. Sobre
el papel, los productores de hi-
drocarburos saldran ganando

dado. Segin el Fondo, las
acreencias de los paises, que el
afio pasado llegaron al equiva-
lente del 95 por ciento del PIB
global, llegaran al 100 por cien-
toen2029.

Mientras las advertencias y

porque mucho mas
porlo que vendan.

Tansolo enlo que correspon-
de al petrdleo el consumo mun-
dial es de unos 104 millones de
barriles al dia. Cuando se com-
paran las perspectivas de hace
unos meses, que hablaban de

rriles diarios, de los cuales cer-
cadeunatercera partese despa-
cha al exterior, las finanzas de
Ecopetrol deberian verse forta-
lecidas gracias a la operacién
que tiene en la cuenca pérmica,
en territorio estadounidense.
Esalecturaexplica, parcialmen-
te, el comportamientodelatasa
de cambio que la semana pasa-
da alcanz6 a ubicarse por deba-
jodelos3.600 pesos por délar.

Menos evidente es que la

aguas profundas del Caribey ha-
blar del polémico fracking
—como ya lo hacen los
mexicanos—suenacomo unim-
perativo.

Hacer las cuentas de la leche-
ra es, en todo caso, cuestiona-
ble para quienes cuentan con
muchos hidrocarburos. Lavola-
tilidad de los precios es mas la
norma que la excepcién en las
actuales circunstancias.

Elmotivoesquelasmasdiver-
sas alternativas son factibles. Si
bien el viernes el optimismo vol-
vi6 con fuerza tras la noticia de
que se habia alcanzado un
acuerdo que permitiria mante-
ner abierto el paso por el estre-
cho de Ormuz, la experiencia
de los dias previos sugiere que
es mejor mantener la cautela.

Inclusoen el mejor delosesce-
narios, creer que la emergencia
se superd y todo volvera a ser
como antes seria un error. Fue-
radequehabraque esperar me-
ses antes de que se recuperen
los niveles de produccion pre-
vios alas primeras explosiones,
quizas la principal leccion que
deja este choque sea que garan-
tizar la seguridad energética re-
quiere ser una prioridad, para
quienes tienen como hacerlo.

Desde el punto de vista geoes-
tratégico, lo previsible es desa-
rrollar otras fuentes de suminis-
tro para depender menos de lo
que pase en el golfo Pérsico.
Ello podria traducirse en inver-
siones en otras geografias como
la latinoamericana, en donde
los hallazgos recientes y las re-
servas de crudo venezolanas se
vuelven todavia mas atractivas.

Sobradecir que Colombia me-
rece estar en ese mapa. Asi Gus-
tavo Petro suefie con que el uso
de combustibles fésiles desapa-
recera pronto, salvando asia la
humanidad de la extincién, la
realidad indica otra cosa.

Alo largo de las décadas que
vienen, el petréleoy el gas segui-
ran siendo claves en cualquier
estrategia de desarrollo, sindes-
conocer que su peso en la ma-
triz energética tendera a dismi-
nuir con el tiempo. Pero hasta
que no llegue el dia en que exis-
tan otras opciones competiti-
vasy confiables, habra que pre-
servar lasoberania en estamate-
ria.

De lo contrario, pasaremos
del grupo de ganadores poten-
ciales que identifica hoy el Fon-
do Monetario Internacional al
de los perdedores. Todo por
cuentade ignorar que los hidro-
carburos mas costosos, en este
mundo sujeto atantos altibajos,
son los que no se tienen.



