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Evolucion petréleo en 6 meses

Valores en ddlares. Tomados al cierre de cada mes.
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Analisis

Economia
global: el juego
del miedo

El petrdleo registrd su caida mas grande (enun
dia) desde 1991y el ddlar se superd tres veces en
una solajornada: $3.600, $3.700y $3.800.
Analistas sefialan los puntos débiles de la
economia colombiana en esta coyuntura.

REDACCION NEGOCIOS

Estelunes pasardalahistoriacomo
una de las jornadas mas decepcio-
nantes, por decir lo menos, en el
desempeno de la economia global.
El precio del petréleo se desplomo
mas de US$10, los mercados de ac-
ciones registraron importantes ba-
jas (en Europa fueron, en prome-
dio,del 6%)yenColombialacotiza-
cion del dolar llegd a superar los
$3.800 (INTRADAY).

Las causas de fondo se pueden
agrupar en dos grandes factores, si
se quiere: los efectos colaterales del
coronavirus y el desacuerdo evi-
dente entre los paises de la Organi-
zacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) y Rusia sobre los
recortes de produccion

Por el primer lado, el avance del
virus ha motivado que el capital se
desplace desde los llamados acti-
vos de riesgo (como las acciones y
el petrdleo) haciaotros refugios co-
nocidos (como el dolar v el oro).
Esto incide directamente en la co-
tizacion de las acciones (lo que ex-
plica la volatilidad v la caida en los
mercados de valores) y también en
los precios de las divisas.

En terrenos del petroleo, el
asunto tiene que ver con el desa-
cuerdo fundamental entre la
OPEP (especialmente en Arabia
Saudi) y Rusia sobre la posibili-
dad de prolongar el acuerdo de
recortes en los precios del petro-
leo, que se acabard el 1° de abril.

Adiferenciadeotras crisis petro-
leras, la preocupacion no es por la
falta de suministro, a juzgar por los
mas recientes datos de la Agencia
Internacional de Energia (IEA, por
sussiglas en inglés), en los cuales se
colige que las restricciones en pro-
duccion han dejado una cantidad
de petréleo no explotado lo sufi-
cientemente grande como para ri-

valizar con Irak, el segundo peso
pesado de la OPEP detras de Ara-
bia Saudi.

Entonces, el punto acd es un jue-
go de demanda y oferta: el apetito
global por crudo ha disminuido en
medio de un ciclo de desacelera-
cion mundial, que se sumé a la
emergencia por el coronavirus; y a
esto se afiade ahora que la oferta
creceria si la OPEP y Rusia no
acuerdan seguir reduciendo su
produccion.

“El mundo ve una demanda de
2,3 millones de barriles menos. Y
esta cifra podria crecer mas si otros
paises se enfrian, como China, que
pasd de tener un crecimiento del 6

%al4,5%.Yloque pasaesquenohay

en el horizonte de corto plazo una
razon por laque lademanda pueda
aumentar”, asegura Wilson Tovar,
gerente de investigaciones econd-
micas de Acciones & Valores,

Ademas de la falta de acuerdo
entre Arabia Saudi y Rusia, el pais
arabe decidio recortar sus precios
de venta entre US$6 y US$8, para
intentar robarle mercado al petré-
leo ruso. El reino también ha plan-
teado elevar la produccion por en-
cima de los diez millones de barri-
lesaldia. Rosneft (1a petroleraesta-
tal rusa) podria elevar su produc-
¢ion en 300.000 barriles por diaen
una o dos semanas, segun datos ci-
tados por laagencia Bloomberg.

Laorganizacion petrolerarepre-
senta aproximadamente el 50 % de
la produccion mundial, lo que ha-
blaelocuentementedel pesode sus
decisiones.

Un precio del petroleo que llega
a perder casi el 20 % de su valor en
una sola sesion y que comienza a
rondar los US$30 es un gancho al
higado para una economia como
la colombiana. “Somos un pafs su-
mamente dependiente del sector
externo: cuando uno depende de

Comisionistas de bolsa reaccionan a la caida de los mercados en Wall Street. / arp

un solo commedity como el petro-
leo, y ese precio se va al piso, pues
toda la economia nacional se afec-
ta. Esto va a generar que la deuda
externa se encarezca mucho mas
y, adicionalmente, haya menos in-
gresos petroleros”, opina Diego
Guevara, profesor dela Escuelade
Economia de la Universidad Na-
cional y colaborador frecuente de
este diario.

El choque al que se refiere Gue-

»

vara se ve claramente en las si-
guientes cuentas. Los cdlculos del
Marco Fiscal de Mediano Plazo
(documento con el que el Gobier-
no hace sus cuentas fiscales a diez
afos) sefialan que cada dolar que
caiga el precio del petréleo impli-
ca $217.000 millones de menores
dividendos de Ecopetrol v
$212.000 millones de menos re-
caudo tributario (del sector petro-
lero). Es decir, la pérdida total de
un dolar menos en el Brent es de
$429.000 millones.

En las cuentas oficiales de Eco-
petrol, la empresa puede dar utili-
dades con “un precio de Brent de
US$30 por barril”, segiin aclaré un
vocero de la petrolera, quien agre-
20 que la empresa “tiene hoy una
posicion robusta para enfrentar es-
ta situacion gracias a su caja fuerte
(mas de $12 billones), su bajo en-
deudamiento y el plan de eficien-
cias y ahorro llevado a cabo en los
ultimos anos”.

Por su parte, Juan David Ballén,
jefe deinvestigaciones econémicas
de Casa de Bolsa, explica que
“cuando se dan alzas tan fuertes en
el dolar y desplomes tan marcados
en el petroleo, para un pais como
Colombia esta sobre la mesa que
las firmas valoradoras de riesgo
(como Standard & Poor’s v Fitch)
hagan una revisién de la califica-
cion crediticia. Recordemos que
unade estas (S & P) nos tiene a tan
solo un escalafon de perder el gra-
dode inversion. Si hayunarebaja, o
no, dependera de si se mantienen
abajo los precios del crudo, que es
factible, y del efecto del coronavi-
rus en la economia colombiana®.

Sobre Ecopetrol, Ballén agrego
que la petrolera hizo un buen tra-
bajo en la anterior crisis del petro-
leo (2014-2017) v se volvio mucho
mas eficiente. Por esto, puede se-
guir dando utilidades con precios
de US$30 a US$35. Por debajo de
este nivel va no seria rentable, y es
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probable que deba cerrar algunos
pozos, lo que bajaria la produccion
(que va habia disminuido desde
enero)”.

Ahora bien, las fluctuaciones en
el dolar también tienen una inci-
denciaenladeudaexternadel pais.
En el Marco Fiscal se dejé como
supuesto que la TRM promediaria
los $3.129 en 2020. Pero en este es-
cenario de alta volatilidad, el indi-
cador ha promediado los $3.387; es
decir, casi $250 por encima de lo
que esperabael Ejecutivo. Yladeu-
dadenominada en délares es el ru-
bro que mas podria sentir el des-
cuadre de los supuestos.

De acuerdo con el mas reciente
informe del Banco de la Reptiblica,
ennoviembre ladeuda externa pi-
blica llego a los US$72.848 millo-
nes (22,9 % del PIB), de los cuales
US$710 millones son compromi-
sos que hay que saldar en el corto
plazo y US$72.137 millones son de
largo plazo.

Alberto Carrasquilla, ministro
de Hacienda, dijo en septiembre
del afio pasado que el efecto de
$100 adicionales en la tasa de cam-
bio encareceria los pagos de deuda
en $1billon, porlo que hasta el mo-
mento esos $250 de descuadre
frente al supuesto equivaldrian a
$2,5billones (sise mantiene ladife-
renciaa lo largo del aio).

Ante tal escenario Guevara ase-
gura que “lo que demuestra esto es
que se trata de un choque mundial
en el que Colombia queda muy mal
parado. Nuestra moneda se ha de-
valuado mucho. No hay que olvidar
que en 2019 el peso colombiano fue
una de las divisas mas devaluadas
del planeta”.

“El coronavirus esta teniendo

El Representante Legal de la Sociedad Administradora de Fondos
de Pensiones y Cesantias PORVENIR S.A., se permite convocar a
los afiliados a los Fondos de Pensiones Obligatorias administrados
por esta sociedad, a la reunién ordinaria de la Asamblea de
Afiliados, a realizarse el dia 24 de marzo de 2020 a las 8:00 a.m., en
la carrera 13 No. 26A-65, sal6n piso 12, de la ciudad de Bogota,

Como representantes ante la Sociedad Administradora, de los
demas trabajadores afiliados a los Fondos de Pensiones Obligatorias,
se inscribieron oportunamente:

Principal: Maria Luisa Mesa Zuleta,
Suplente: Gloria Margarita Rodriguez Uribe.

Miguel Largacha Martinez

Presidente

porvenir

sélo hay uno

LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.

CONVOCA

Grupo

Filial de #WNA L

efectos muy fuertes sobre las eco-
nomias del mundo, muchos analis-
tas dicen que puede haber una re-
cesion. Hay un choque sobre la
oferta: lo que se estd frenando es la
produccion de bienes. Cuando uno
piensa en politicas de gobierno o
fiscales son medidas sobre la de-
manda, que pueden ayudar a im-
pulsarla, pero cuando son de oferta
sonmas dificiles. Creo que el mun-
do tiene que prepararse para este
tipode choques, parasaber qué ha-
cer, porque a pesar de que la inci-

denciano puede sermuy grandeen
términos del virus, el tema econd-
mico si puede ser muy fuerte. Y eso
eslo que estd pasando ahora”, fina-
lizo Mauricio Olivera, director de
Econometria Consultores

A media manana de este lunes,
Carrasquilla, la junta del Banco de
la Republica y el superintendente
financiero se reunieron para anali-
zar la situacion y concluyeron que
“los fundamentos de la economia
colombiana se mantienen solidos y
permiten absorber los choques ex-

ternos descritos sin traumatismos
severos sobre la actividad real y la
estabilidad financiera”. Asi mismo
indicaron que “se mantendra una
vigilancia continua en los siguien-
tes frentes: la liquidez y la volatili-
dad del mercado cambiario, las
condiciones de liquidez interna v
externa y las posibles implicacio-
nes fiscales. Las autoridades toma-
ran las acciones pertinentes de for-
ma coordinada y las decisiones se
anunciardn conjunta y oportuna-
mente”.m

AVISO DE RETIRO

DE LA EMPRESA PRESTADORA DE
SERVICIOS ECO LOGICA S.A.SE.S.P.

El Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales -ASIC-, en
cumplimiento de lo establecido en el Articulo 20 de la Resolucién CREG 156 de
2011, informa que la EMPRESA PRESTADORA DE SERVICIOS ECO LOGICA S.A.S
E.S.P. serd objeto de RETIRO del mercado mayorista a partir de las 24 horas del
12 de marzo de 2020.

Los usuarios pasaran a ser atendidos como usuarios regulados por el
comercializador integrado al operador de red al cual se encuentran
conectados. Los danos y perjuicios que el retiro ocasione seran
responsabilidad exclusiva del agente retirado.

A los usuarios que decidan contratar con otro comercializador se les informa

que los comercializadores de los mercados en los que la empresa participa son:

® CELSIA COLOMBIA S.A.ES.P.

® COMPANIA ENERGETICA DE OCCIDENTE S.A.S. E.S.P.

® DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.E.S.P.
® ELECTRIFICADORA DEL CARIBE S.A.E.S.P

® EMGESA S.A.ES.P.

* EMPRESA MUNICIPAL DE ENERGIA ELECTRICA S.A.E.S.P.
® EMPRESAS MUNICIPALES DE CALI ELC.E.ES.P.
EMPRESAS PUBLICAS DE MEDELLIN E.S.P.

ENERTOTAL S.A. E.S.P.

PROFESIONALES EN ENERGIA S.A. E.S.P.

RENOVATIO TRADING AMERICAS S.AS.ES.P
VATIAS.A.ES.P.

SEGUNDO AVISO NACIONAL




