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CARTA DEL DIRECTOR

Luces y sombras

a pasado una se-

manadesde cuan-

do Arabia Saudita

sorprendi6 a los
mercados internacionales
con el anuncio de que habia
decidido recortar en cerca
de medio millon de barriles
diarios su produccion de pe-
troleo. Si a eso se le suma la
decision de Rusia de limitar
sus exportaciones en una
sumasimilar yladevariosin-
tegrantes de la Opep enigual
sentido, las restriccionesala
oferta superarian con facili-
dad el millén de barriles dia-
rios, que equivalen a casi el
1% del consumo global.

En respuesta, las cotiza-
ciones del crudo reacciona-
ron con fuerza y subieron
hasta los US$85 por barril.
Aunque dicho nivel es infe-
rior en cerca de 17% al de un
ano atras, cuando los coleta-
zos de la invasion de Rusia a
Ucrania se sentian con fuer-
za en las cotizaciones de los
hidrocarburos, supera en
mas de US$10 lo observado

amediados de marzo.

Dado que la estrechez
apunta a ser la norma en el
sector, lasapuestas delos es-
pecialistas se orientan hacia
valores todavia mayores.
Por ejemplo, los técnicos de
Goldman Sachs ahora ha-
blan de un barril a US$95
parael proximo diciembre y
de US$100 a finales de 2024.
Semejante apuesta es moti-
vo de inquietud para mu-
chos, dado el mediocre rit-
mo de crecimiento global.
Para citar un caso, un galon
de gasolina mas caro obliga
alos consumidores a sacrifi-
car otros gastos.

Comossieso fuera poco, la
lucha contra la inflacion -el
gran dolor de los tltimos
tiempos- se encuentra con
un nuevo obstaculo. Y es
que tras el pico de 10 meses
atras, las cosas habian co-
menzado a normalizarse,
gracias a las decisiones de
miltiples bancos centrales
que subieron sus tasas, a lo
cual se agreg6 la propia mar-

El panorama
internacional
del petréleo
mejora, pero
las circunstan-
cias internas
del sector de
hidrocarburos
mantienen

campanazos
de alerta”.

cha del petréleo.

Sin embargo, el cambio
de tendencia plantea inte-
rrogantes que no son faciles
desolucionar. Debidoaello,
el comportamiento de las

principales bolsas muestra
falta de vigor, lo cual se pue-
de interpretar como efecto
de una mayor incertidum-
bre. Sobre el papel, Colom-
bia deberia beneficiarse de
un crudo mas costoso. No
estd de mas recordar que el
afo pasado el pais sali6 ga-
nandotraselrepunte de pre-
cios de los bienes primarios,
un factor que influy6 en la
tasa de crecimiento del
7,5%.

Aparte de lo anterior, los
ingresos por exportaciones
de crudo y derivados ascen-
dieron a US$18.936 millones
en 2022, lo que representd
un salto del 40% frente al
afioanterior. Aunque el défi-
cit en la balanza de cuenta
corriente volvi6 a ser muy
alto, el desenlace habria
sido peor de no haberse pre-
sentado una pequeiia bo-
nanza derivada de la guerra
en Europa Oriental. Lamen-
tablemente, para este afio
las cosas no pintan tan bien.
Para comenzar, en los pri-

meros dos meses de 2023 las
ventas de hidrocarburos ca-
yeron 15%, hasta US$2.290
millones. Pero mucho mas
inquietante esquela produc-
cién interna de crudo acusa
una disminucién importan-
te. Seglin las estadisticas ofi-
ciales, el promedio de ex-
traccion -que en diciembre
lleg6 a 784.343 barriles dia-
rios-baj6 a773.565 en enero
ya757.339barriles en febre-
ro. Es verdad que los niime-
rossonmejores que losregis-
trados en el primer bimestre
de 2022, pero la diferencia
es que en ese momento la
curva era ascendente y aho-
ra no. Ademas, los conoce-
dores del asunto aseguran
que la suma de bloqueos y
amenazas en varios departa-
mentos constituyen un mal
presagio. Cuando a lo ante-
rior se le agrega el impacto
que tuvo en las decisiones
de inversion la reforma tri-
butaria del semestre pasado
suenaun campanazo de aler-
taque valela penaescuchar.
En particular, porque los
escenarios del Ministerio de
Hacienda son mas optimis-
tas delo que muestralareali-
dad, asi Arabia Saudita haya
ayudado de manera inespe-
rada con sus decisiones.



