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Ecopetrol recompra bonos internacionales

Ecopetrol anuncié este martes los
resultados de la oferta de recompra de
bonos internacionales con vencimiento en
junio de 2026, asi como el pago anticipado
de una parte de un préstamo de 2030.

Con esta oferta de recompra (tender
offer), anunciada el 8 de octubre de 2024, se
pretendia adquirir la totalidad de sus bonos

internacionales con vencimiento en junio de
2026, emitidos en 2015.

Tras recibir ofertas por un total de U$803
millones, equivalentes al 64 % del monto
en circulacion, “superior al porcentaje de
recompra ejecutado en enero de 2024, el
saldo nominal de estos bonos se redujo de
US$1,250 millones a US$447 millones”,
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explico la empresa.

Seguin afirmo la empresa, para completar
los demas componentes de la totalidad de
la operacion de manejo de deuda “realizara
una notificacién para la redencion
anticipada (make-whole) de los bonos
en circulacion restantes por el monto
remanente de US$447 millones”.

) La operacion se

habia pausado
unos dias después
del anuncio del CNE
sobre la campana de
Gustavo Petro para
la Presidencia.
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Analisis

Los nubarrones en la economia global

Las proyecciones del FMI para los préoximos dos afios revelan un panorama incierto de crecimiento
y riesgos inflacionarios. éComo afectaran estos factores las economias avanzadas y emergentes?
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El crecimiento econdémico global se
proyecta estable para 2024 y 2025,
conunatasadel3,2%,segtnlaslti-
mas estimaciones del Fondo Mone-
tario Internacional (FMI), que
public este martes su mas reciente
informe sobre el estado dela econo-
miaglobal.

Esta cifra apenas ha variado res-
pecto a las previsiones de infor-
mes anteriores, tanto en julio como
en abril de 2024, un periodo sefia-
lado como “tasas decepcionantes”,
segun laentidad.

El Fondo se encuentra en su
semana de reuniones globales, al
igual que el Banco Mundial, justo
en el aniversario niimero 80 de los
acuerdos que dieron paso a su crea-
cion (Bretton Woods).

Las reuniones llegan en un
momento clave para la econo-
mia global, que se recupera del
pico inflacionario y las presiones
sobre ofertas y demandas (ade-
mads de las crisis sociales) que
trajo lapandemia.

Esto en medio de nuevas ten-
siones geopoliticas (con frentes de
guerraen Ucraniay Oriente Medio,
principalmente), asi como unaserie
de eventos climéticos que han acer-
cado de forma dramatica el hori-
zonte de los impactos y desastres
que estan a la esquina de la vuelta
paralahumanidad.

El panorama termina de estar
enmarcado por un nivel de deuda
publica global que, segun institu-
ciones como el propio Fondo, esta
ralentizando los esfuerzos para
reducir la pobreza, asi como alcan-
zar otros objetivos de desarrollo
sostenible.

Segtn las estimaciones del FMI,
la deuda publica a nivel global
sobrepasara el umbral de US$100
billones para este afio, al tiempo
que el Banco Mundial estima que
unos 700 millones de personas se
encuentran en pobreza extrema y
la cifra se reducira, hacia 20230, a
unritmomucho menor que el regis-
trado antes de la pandemia.

A pesar de algunas compensacio-
nes regionales, el crecimiento glo-
bal a cinco aflos se mantiene en un

modesto 3,1 %, por debajo del pro-

medio anterior a la pandemia (3,6
%). El envejecimiento poblacional
y labaja productividad siguen limi-
tando el potencial de muchas eco-
nomias, mientras que los desequi-
librios ciclicos se han reducido, lo
que hapermitido una mayoralinea-
ci6n entre la actividad econdmicay
el producto potencial.

Las proyecciones

El FMI elevo su proyeccién de
crecimiento para Latinoamérica
en tres décimas, llevandola hasta
2,1 % en 2024 yen 2,5 % para 2025.
El aflo pasado la regién sumé una
expansion del 2,2 % en su Producto
Interno Bruto.

Aungque las proyecciones mejora-
ron, laentidad aseguro que, en con-
junto, estan por debajo de mercados
emergentesy en desarrollo.

Para Colombia, el FMI proyect6
un crecimiento del 1,6 % para este
afioydel 2,5 % parafinales de 2025.

Pierre-Oliver Gourinchas, con-
sejero econémico del FMI, sefiald
que en lamayoria de paises lainfla-
ci6n esta cerca de los rangos de los
bancos centrales. “El descensodela
inflaciénsinrecesionmundialesun
gran logro”, subrayé.

Perspectivas inflacionarias y
ajustes monetarios
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De acuerdo con el FMI, se prevé
unacaidaenlainflacién general del
6,7 %en2023al5,8%en2024y4,3
% en 2025. Las economias avanza-
das podrian alcanzar sus metas de
inflacion antes que los mercados
emergentes, pero la estabilidad de
precios aln enfrenta riesgos. Los
precios de los bienes se han estabili-
zado, aunque lainflacion en los ser-
vicios sigue elevada envarias regio-
nes, lo que subraya la necesidad de
que las politicas monetarias consi-
derenlas dindmicas sectoriales.

Se proyecta que para finales de
2025 la inflacion se sittie en 3,5 %,
por debajo del promedio histdrico,
aunque algunas economias atn
enfrentan presiones inflaciona-
rias, especialmente en los sectores
de servicios y alimentos. Los paises
emergentes podrian ver una des-
aceleracion en la inflacién impor-

Los paises

) emergentes
podrian ver una
desaceleracion

en la inflacion
importada, gracias a la
revalorizacion de sus
monedas frente al dolar.
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El FMI se encuentra en sus reuniones anuales, en las que también esta el Banco Mundial. / arp

tada, gracias a la revalorizacién de
sus monedas frente al délar.

“Hemos entrado en el mundo
dominado por choques de ofertas,
desde el clima, 1a salud y las tensio-
nes politicas, lo que dificulta el tra-
bajo de los bancos centrales”, dijo
Gourinchas.

Los riesgos

A pesar del mejor comporta-
miento en inflacién, atin hay ries-
gos globales que bien podrian las-
trar el crecimiento en general, pero
ejercer presiones particulares en
temas como energia y produccién
de alimentos.

El Fondo habla en su informe de
factores como la volatilidad finan-
ciera,lastensionesgeopoliticasylos
repuntes en los precios de las mate-
rias primas pueden obstaculizar la
relajacion de la politica monetaria,
mientras que un mayor deterioro
en el sector inmobiliario de China
o elaumento de politicas proteccio-
nistas pueden agravar las tensio-
nes comerciales y desestabilizar la
recuperacion economica.

Ademads, la escalada de los con-
flictos regionales, especialmente
en Oriente Medio, podria entrafiar
graves riesgos para los mercados
de materias primas. “La creciente
fragmentacion geoecondémicay las

tensiones comerciales entre paises
estan ensuciando el comercio, per-
turbando la inversion transfronte-
riza”, afirmo el consejero.

Esto conlleva a dos caminos: el
aumento de los aranceles e inte-
rrupciones en el comercio y, por
otro lado, la incertidumbre que
aumenta con la futura politica
comercial, lo que probablemente
deprimira la inversion, la actividad
econdmicay el consumo. “Cuando
juntamos todo esto, encontramos
un impacto en la produccion mun-
dial del orden del 0,5 % de los nive-
les de produccion en 2026”, explico
el'economista.

Ajustes necesarios, segiin el FMI

Los proximos afios requeriran
untriple ajuste en las politicas eco-
nomicas.

Primero, el giro en la politica
monetaria, ya iniciado por varios
bancos centrales, que han comen-
zado a reducir sus tasas de interés,
alivianando la presién sobre los
mercados laborales y financieros.
Segun el FMI, esto apoyara la acti-
vidad en un momento en el que los
mercados laborales muestran sig-
nos de enfriamiento con el incre-
mento de las tasas de empleo, que se
esta dando de formagradual.

Segundo, la politica fiscal debera
consolidarse para estabilizar la
deuda puiblica y recomponer reser-
vas fiscales, especialmente ante las
tasas de interés reales que siguen
siendo altas en comparacion conlos
niveles prepandémicos. El pano-
rama es ambiguo, aseguro Gourin-
chas durante la presentacion del
informe: por un lado, retrasar estas
politicas fiscales aumenta el riesgo
deajustesdesordenados; porelotro,
un giro “brusco hacia el endureci-
miento podria perjudicar la acti-
vidad econémica”. Asi, sugirié un
ajuste fiscal plurianual “sostenido
ycreible”,

Finalmente, se necesita un
esfuerzo estructural para elevar
la productividad y enfrentar desa-
fios como el envejecimiento pobla-
cional, la transicién verde y las des-
igualdades. El FMI sugiri6 “refor-
masinternasambiciosas queimpul-
sen la innovacion e incrementen la
competenciadel capital humano”.

Para esto, subrayo, seria crucial
la confianza “entre el gobierno y
los ciudadanos, asi como la inclu-
sién de medidas de compensacién
adecuadas”.

“Fomentar la confianza es una
leccién importante que también
deberia resonar a la hora de pen-
saren formas de seguir mejorando
la cooperacién internacional e
intensificar nuestros esfuerzos
multilaterales para dar respuesta
alos desafios comunes”, concluyd
Gourinchas.



