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	 1 petróleo cayó esta 
	 semana. El Brent 

bajó casi 5% el mar- 
	1 tes hasta su nivel 
más bajo en tres meses, cer-
ca de US$80 por barril, tras 
el preacuerdo entre Was-
hington e Irán para reabrir el 
estrecho de Ormuz, por don-
de transita una quinta parte 
del crudo mundial. Pero ana-
listas como Saul Kavonic, de 
MST Financial, advirtieron 
al Financial Times que los 
mercados petroleros segui-
rán ajustados hasta 2027 por-
que, según estimaciones de 
la industria naviera, cerca de 
500 buques permanecen va-
rados en el Golfo Pérsico, la 
infraestructura energética 
dañada necesita reparación 
y las aseguradoras no reduci-
rán sus primas de riesgo has-
ta confirmar que la navega-
ción es segura". El estrecho 
ya se reabrió dos veces antes 
en esta guerra, y volvió a ce-
rrarse las dos. Goldman Sa-
chs, aún así, ya recortó su 
pronóstico para el cuarto tri- 

mestre de 2026, de 90 a 80 
dólares, y para 2027 de 
US$80 a US$75: la apuesta• 
del mercado es que el alivio, 
aunque lento en los puertos, 
ya es irreversible en los-pre-
cios. 

Para Colombia, esto no es 
una nota de mercados: es 
una nota de presupuesto. El 
Plan Financiero de 2026 se 
construyó con un supuesto 
conservador de US$85,5 por 
barril. La guerra elevó el pro-
medio real del año a US$92, 
una diferencia que, según 
cálculos del Banco de Bogo-
tá, podría traducirse en in-
gresos adicionales para la Na-
ción de hasta 2% del PIB en 
2027, cerca de $43 billones 
en el escenario favorable o 
$21 billones en el conserva-
dor: en ambos casos, una re-
forma tributaria sin pasar 
por el Congreso. 

Ese colchón se está desin-
flando casi tan rápido como 
apareció y ya el Gobierno se 
lo habría gastado igual. El 
momento no podría ser me- 

étó 
El Brent se 
desploma 
justo cuando 
Colombia más 
necesitaba su 
colchón fiscal, 
y el peso 
esconde una 
fragilidad que 
el petróleo ya 
no respalda". 
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nos oportuno. El mercado 
ya elevó su proyección del 
déficit fiscal de 2026, de 
7,5% a 7,9% del PIB, muy por 
encima de la meta oficial de 
5,3% que defiende el Ministe- 

rio de Hacienda. La inver-
sión equivale hoya 17,5% del 
PIB, el nivel más bajo en dos 
décadas. El país se está en-
deudando a tasas cercanas 
al 13%. Ecopetrol ya mostró 
el síntoma en sus resultados 
del primer trimestre: ingre-
sos 8,7% menores, utilida-
des 7,7% menores y produc-
ción 2,7% menor. El petró-
leo y sus derivados siguen 
siendo una porción significa-
tiva de las exportaciones to-
tales del país, así que cual-
quier corrección de precio 
se traslada con rapidez a las 
cuentas fiscales y a la oferta 
de dólares. 

La segunda implicación 
es la del peso. Colombia, ex-
portador neto de crudo, tie-
ne una correlación histórica 
conocida: el petróleo sube y 
entran más dólares, el peso 
se fortalece. El petróleo cae, 
y esa correlación se invierte. 
Pero esta semana la tasa de 
cambio se ubicó cerca de 
$3.427, su nivel más bajo en 
cinco arios, justo cuando el  

petróleo se desploma. Esa 
ruptura no es una señal de 
fortaleza estructural. Res-
ponde aun dólar globalmen-
te más débil y a tasas reales 
locales todavía altas: facto-
res cíclicos, no estructura-
les. 

El riesgo de fondo es que 
esos soportes temporales se 
agoten antes de que el petró-. 
leo se estabilice, dejando al 
peso expuesto a la presión. _ 
que el crudo barato ejerce 
de forma natural, sin el col-
chón fiscal que la guerra re-
galó ni el ajuste estructural 
que debió financiar. 

América Latina ya vivió 
esta lección. Las crisis de 
deuda de los años ochenta tu 
vieron como antesala bonan-
zas petroleras de los setenta 
gastadas como si fueran per-
manentes, no como lo que 
eran: ingresos transitorios 
sujetos a la geopolítica de 
otros. Chile aprendió esa lec-
ción con su regla fiscal estruc-
tural para el cobre; Colom-
bia todavía la está aprendien-
do con el petróleo. La pre-
gunta que debería ocupar al 
próximo gobierno no es si el 
petróleo seguirá alto, sino 
qué tan rápido puede el país 
dejar de necesitar que lo 
esté. 
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