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La Reserva Federal sube sus tasas, en contravia de Trump

La Reserva Federal, el banco central de
Estados Unidos, decidié el miércoles por
unanimidad aumentar sus tasas de interés
para contener la inflacién, una medida
esperada por los mercados financieros,
pero que no le agrada al presidente Donald
Trump. La FED no habia vuelto a subir sus
tasas de referencia, que orientan los costos

de endeudamiento, desde mediados de
2023. Ahora se incrementaron un cuarto
de punto porcentual, hasta situarse en un
rango de entre el 3,75 % y el 4 %.

Segun el comunicado de la institucién
monetaria, esta decisién tiene como
objetivo devolver mds rapidamente la
inflacién estadounidense a la meta. La

subida de precios seguia siendo del 3,7 %
interanual en julio, segin el indice PCE,
preferido por la FED, claramente por
encima de su objetivo del 2 %.

La Reserva Federal estima que
probablemente serd necesaria otra alza de
sus tipos de interés de aqui a finales de afio
para combeatir la inflacién.
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) El alza de 25
puntos basicos
estaria acompafada
de otro incremento
en lo gue resta
del afio, segun las
estimaciones de la
Fed. '
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Andlisis

La sinsalida de los precios del petroleo

El Brent supera comodamente los USD 100, la produccion mundial cayo v las rutas clave estan
cerradas: seis meses de interrupciones por la guerra en Iran dejan al mercado petrolero con
inventarios bajos, escasez de diésel y decisiones estratégicas urgentes para empresas e inversores.

REDACCION NEGOCIOS

Si usted ha llenado el tanque de su
vehiculo en los tltimos meses ya lo
sinti6 sin saber por qué: el barril de
petréleo Brent cerrd el martes en
USD 108,61, el nivel mas alto desde
mayo, y el viernes Arabia Saudita

cerré uno de sus oleoductos mas
importantes tras una serie de ata-

ques. El crudo llegé a tocar los 108
dolares el lunes.

. Ninguna de esas dos frases
parece tener que ver con la fila
del surtidor en Bogota. Las dos,
sin embargo, explican por qué el
Gobierno le debe hoy a Ecopetrol
mas de COP 6 billones por subsi-
diarlagasolinaque usted comprd,
y por qué, al mismo tiempo, esa
misma alza es la razén por la que
las utilidades de la petrolera se
multiplicaron por més de tres en
un afio. Colombia exporta petro-
leoy también lo subsidia. Cuando
el barril sube, gana por un lado y
pierde por el otro, y ambos efec-
tos llegan al mismo bolsillo.

Todo esto arrancd hace mas
de seis meses, cuando el estanca-
miento de las negociaciones entre
Estados Unidos e Irdn se convirtio
en guerra abiertay mas de 10 millo-
nes de barriles diarios de produc-
ci6n del Golfo quedaron paraliza-
dos por los riesgos de seguridad.
Desde entonces, el crudo ha subido
masde 75 % enlo que vadel afio.

Elviernes 12 de septiembre, nue-
vos ataques obligaron a Arabia Sau-
dita a detener el oleoducto Este-
Oeste (una ruta con capacidad para
mover 7 millones de barriles dia-
rios, clave porque permite esquivar
el estrecho de Ormuz) sin fecha de
reanudacion. Las reservas almace-
nadas en el puerto de Yanbt, en el
extremo occidental del oleoducto,
podrian sostener las exportacio-
nes entre cinco y siete dias. Mas
alla de eso, advierte a Bloomberg
Suvro Sarkar, del DBS Bank, se ven-
dria una “enorme disrupcién” que
podria llevar el barril a tocar los
USD120.

Ese mismo viernes se aplazo,
ademas, una reunion entre Iran y
varios paises del Golfo para crear
unaviamaritimaalternaatravésde
Ormuz: Baréin no asistio, y Arabia
Saudita teniareservassobre el plan.
A laincertidumbre por el crudo se

suma ahora la de los huthies, que
avanzan por la costa del mar Rojo
de Yemeny podrian controlar tam-
bién el estrecho de Bab el-Mandeb,
el otro paso maritimo que hoy sos-
tiene buena parte del comercio de
petréleo delmundo.

Los mimeros del petréleo

El informe de septiembre de la
Administraciéon de Informacién
Energéticade Estados Unidos (EIA)
confirma que esto no es un sobre-
salto pasajero. La produccién mun-
dial cay6 en 1,6 millones de barriles
diarios en agosto, hasta 100,1 millo-
nesdebarrilesdiarios,ylaEIAyano
espera que el Golfo se recupere este
afio:aplazdesarecuperaciona2027.
Lademanda, por su parte, caera 2,5
millones debarriles diarios en 2026

Los precios del petréleo han subido mas de 75 % frente a su referencia antes de la guerra en Iran. /ere

(940.000 masdelocalculadoel mes
pasado), concentradosendestilados
medios y petroquimicos, sobre todo
enAsia.

El sintoma mas agudo no estd
en el crudo, sino en lo que se pro-
duce con él. El gaséleo (el dié-
sel, que mueve camiones, trac-
tores v buena parte de la indus-
tria mundial) super6 los USD
200 por barril en Estados Unidos
a comienzos de septiembre, 94
% por encima de los niveles pre-
vios a la guerra. Las exportacio-
nes de productos refinados del
Golfo siguen casi 60 % por debajo
delasdefebrero.Ylasexistencias
mundiales de petréleo han caido
en 507 millones de barriles desde
que empezo el conflicto, un col-
chén que se agotamesamesyque,

hasta ahora, ha sido lo inico que
ha evitado un desabastecimiento
declarado.

Y mientras el mercado fisico se
aprieta, el cirtel que en teoria debe-
ria administrar la escasez se des-
morona por dentro. Emiratos Ara-
bes Unidos ya salié de la OPEP hace
cuatro meses. Ahora Venezuela,
uno de los cinco paises fundado-
res de la organizacion en 1960, eva-
lia hacer lo mismo, en medio de su
acercamiento con Washington.

Ecopetrol, la cara feliz de la
crisis

Para Colombia, el primer efecto
de todo esto tiene nombre y cifras
concretas.

Ecopetrol reporté en el segundo
trimestre su mejor resultado desde
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finales de 2022: ingresos por COP
40,2 billones, ebitda de COP 17,7
billones y una utilidad neta de COP
6,1 billones, un salto de 235 % frente
al mismo periodo de 2025. Segun
ha explicado la propia compailia,
cadadolar que sube el Brentle suma
a Ecopetrol cerca de COP 300.000
millonesencaja,entre COP 750.000
y 800.000 millones en ebitda, y
entre COP 350.000 y 400.000
millones enutilidad.

Solo el efecto de la guerra sobre
el precio del crudo le sumé6 COP 7,6
billones en utilidades en el trimes-
tre, aunque la revaluacion del peso,
que ronda el 20 % en lo que va del
afio, yla cargatributaria le restaron
cercade 3,2 billones.

Esa especie de bonanza convive
con una compafiia en plena reorga-
nizacién de su ciipula. Ricardo Roa,
presidente durante buena parte de
los ultimos tres afios e imputado -
por presunto trafico de influen-
ciasyviolacion de topes electorales,
dejo definitivamente el cargo el 30
dejulio.

En menos de tres semanas, Eco-
petrol report6 salidas o encargos
en al menos siete vicepresidencias
(desde Ciencia y Tecnologia hasta
Comercial y Mercadeo), en para-
lelo con la renovacion completa de
lajunta directiva.

Los buenos resultados financie-
ros, en otras palabras, llegan justo
cuando la compaifiia mas los nece-
sita para sostener una narrativa de
estabilidad frente a ese recambio.

¢Qué sigue?

La EIA todavia proyecta una
salida: si el Golfo normaliza sus
flujos, el Brent podria bajar a un
nivel de USD 74 en 2027, y la pro-
ducciéon mundial repuntariaen 8
millones de barriles diarios. Pero
esa proyeccion depende ente-
ramente de algo que, seis meses
después, sigue sin ocurrir: que
Estados Unidos e Iran se sienten
a cerrar la guerra, y que el estre-
cho de Ormuz vuelva a ser lo que
era antes de febrero.

Mientras eso no pase, cada barril
que sube seguira siendo, para
Colombia, una buena y una mala
noticia al mismo tiempo, y la pre-
gunta de cudl de las dos pesa mas
dependera de si usted trabaja en la
industria petrolera o simplemente
ve pasar los titulares mientras llena

eltanque.

) Los ataques contra
un oleoducto clave

en Arabia Saudita han

puesto mas presion

sobre el suministro

global de petrdleo.



