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Cuando el viernes pasa-
do, durante el Congreso de
Naturgas que tuvo lugar en
Barranquilla, el presidente
de Ecopetrol, Ricardo Roa,
hablo sobre las perspectivas
de la empresa, el mensaje
fue claro: las utilidades del
conglomeradoapuntanare-
ducirse en 2025. La razén
1o es otra que un escenario
de precios internacionales
menos favorable paralos hi-
drocarburos traslaintensifi-
cacion de la guerra comer-
cial promovida por Donald
Trump.

Segun el ejecutivo, por
cada doélar que, en prome-
dio, caiga la cotizacion del
crudo, las ganancias anua-
les del conglomerado se re-
ducen en 700.000 millones
de pesos. Aunque hacer pro-
nosticos de mediano plazo
en medio de la volatilidad
observada en los dias pasa-
dos es imposible, basta re-
cordar que al comenzar este
mes el barril de la variedad
Brent -que sirve de referen-
cia para Colombia- se nego-
ciabaa 75 dolares y ahora se
ubicaalrededor delos 65.

Encaso deque dichodecli-
ve persista, los desafios para
la compaiiia petrolera iran
mas alld de sus resultados fi-
nancieros. Una posicion de
cajamenos holgadale obliga-
ra arevisar su programa de
inversiones, lo cual puede
influir en el volumen de re-
servas con que cuenta. Por
otro lado, las operaciones
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Las tensiones comerciales ya estarian afectando las exportaciones de

algunos bienes primarios como el carbén y el café, entre otros. FOT0: EFE

asalir bienlibrada dela con-
traccion que se prevé en el
intercambio de bienes. La
combinacion de una reali-

jaran de ser rentables y va-
rias tendrian que suspender-
se, algo que se traduciria en
una menor produccion de
petroleo.

Alalarga, el apreton del
conglomerado acabara gol-
peando las finanzas publi-
cas, tanto por el pago de un
menor impuesto de renta
como de dividendos mas ba-
jos en 2026. Si ya las cosas
para el fisco colombiano se
veian dificiles, ahora seran
més desafiantes porque el
presupuesto nacional de
este afio se bas6 en un esce-
nario mas optimista que el
actual.

El caso de Ecopetrol ayu-
da a ilustrar los efectos se-
cundarios de lo que comen-
20 como un alza unilateral
dearanceles por parte de Es-
tados Unidos. Si bien los
ojos de los analistas se con-
centran en el tema comer-
cial, las ramificaciones de lo
ocurrido son numerosas,
tanto por su impacto sobre
actividades  especificas

como respecto a una econo-
mia mundial cuyo panora-
ma es mucho mas oscuro.

Golpes por doquier

Segiin la agencia Bloom-
berg, las expectativas de cre-
cimiento a nivel global para
esteafio han caido en medio
punto porcentiial frente a
los calculos que se hacian en
diciembre. Elmayor deterio-
ro en comparacion con esas
proyecciones corresponde
alaeconomia estadouniden-
se, endonde tambiénlainfla-
cion subiria después de ubi-
carse en 2,4 por cientoanual
durante marzo, por cuenta
de que los productos impor-
tados ya valen mas.

Masalladeque,araizdela
debacle en las bolsas, la
CasaBlancahaya anunciado
el miércoles una moratoria
de 90 dias para aquellos pai-
ses que iban a resultar mas
afectados por los gravame-
nes adoptados, sigue vigen-
te una tarifa general del 10
por ciento para todos. A ello
seleagregan castigos especi-
ficos para vehiculos, aceroy
aluminio, entre otrosrenglo-
nes.

Tarde o temprano, las al-
zas golpearan el bolsillo de
los consumidores norteame-
ricanos. Frente a tal escena-
rio, parece dificil que el Ban-
codelaReservaFederal esta-
dounidense opte por redu-
cir los intereses, a pesar de
las presiones de Trump.
Antela confluencia de facto-
res, son cada vezmaslos ana-
listas que anuncian una es-
tanflacion, que es la combi-
nacién de estancamiento e
inflacion.

Si bien el mayor dafio se
sentird en la tierra del Tio
Sam, ningunaregion apunta

dad econémica mas hostil
con una mayor incertidum-
bre quelleva a posponer de-
cisiones en el campo de los
negocios se acabara expre-
sando en una demanda glo-
bal deprimida.

Dentro de las consecuen-
cias ya notorias de tanta ten-
siénsurge unabaja enlas co-
tizaciones de los bienes pri-
marios, como es el caso de
los que exporta Colombia.
Aparte del petroleo, el car-
bon esta de capa caida ante
el cierre de plantas térmicas
en Europa y la menor dina-
‘mica prevista en Asia.

Incluso el café, que toda-
via se mantiene bien por en-
cima de los niveles prome-
dioregistrados en el presen-
te siglo, ha perdido algo de
terreno. En los tltimos dos
meses la libra del grano ha
caido en casi un dolar, ante
los indicios de que los bebe-
dores delainfusion estan ex-
plorando otras' opciones
mas baratas.

Debidoaello, hay quepre-
pararse para un coletazo
que no sera de orden me-
nor. A lo largo y ancho del
planeta cada pais hace cuen-
tassobre comosuperar el ba-
che. Unos pocos sacaran la
chequeray pondran enmar-
cha estimulos como sucedio
traslairrupcion delapande-
mia.

China, por ejemplo, pre-
para un ambicioso progra-
ma de gasto interno con el
fin de contrarrestar €l vir-
tual cierre de su principal
mercado de exportacion: el
estadounidense. Lo ante-
rior posiblemente se combi-
nara con una politica agresi-
va orientada a encontrar

- clientes para los pedidos

queno podraubicarenel he-
misferio norte.

Noobstante, paralamayo-
rialas cosas seran mas difici-
les. De un lado, no muchos
cuentan con el espacio fiscal

Alolargoy ancho
del planeta, cada
pais hace cuentas
sobre como
superar el bache.
Unos pocQs
sacardnla
chequeray
pondrdnen
marcha estimulos
como sucedi6 tras
lairrupciénde la
pandemia.

para poner en marcha pla-
nes de estimulo. Del otro,
los paises emergentes ya co-
mienzanaver quesusmone-
das pierden terreno frente
aldolarymastodaviaante el
euro.

Comosi lalista de dolores
de cabeza potenciales no
fuera suficiente, también
aparecen trastornos en el
campo financiero. Aparte
de que las tasas de interés
apuntan a quedarse arriba,
la aversion al riesgo puede
hacerles la vida mas dificil a
los paises emergentes que
necesitan prorrogar sus obli-
gaciones.

Siporallillueve...

Devueltaa Colombia, esta
se enfrentaa vientos en con-
tra con los que no contaba.
Sibienlaeconomianacional
habia logrado ganar algo de
velocidad tras el raquitico
desempefio de 2023, cuan-
do tan solo se expandi6 en
0,6 por ciento, los cilculos
que hablaban de una expan-
sion cercana al 3 por ciento
este afio quedan en vere-
mos.

Asiel Banco dela Repuibli-
ca haya revisado al alza su
prondstico de crecimiento
hasta 2,8 por ciento en
2025, falta tener en cuenta
lo que empieza a conocerse
como “el efecto Trump”. En
concreto, un entorno inter-
nacional lleno de compleji-
dades acabara actuando
como un lastre sobre el sec-
tor productivo.

Paracomenzar, ladinami-
ca de las exportaciones se
vera afectada por el declive
delas cotizaciones delosbie-
nes primarios. En el caso de
Estados Unidos, la ventaja
comparativa de menores
aranceles en comparacion
con algunos de nuestros
competidores apenas duré
una semana pues el terreno
seacaboigualando.

Si bien la devaluacion re-
gistrada por el peso colom-
biano -que volvi6 a fran-
quear la barrera de los
4.400 por dolar la semana
pasada-algoayudaalacom-
petitividad de las ventas ex-
ternas, la otra cara de lamo-
neda es el encarecimiento
de las importaciones. En el
peor de los casos ello se sen-
tird en elindice de precios al
consumidor, que se mantie-
ne porencimadel 5 por cien-
toanual.

Como lo ha explicado el
Emisor, el enrarecimiento
del ambiente externo tam-
bién tiene que ver conla poli-
tica monetaria restrictiva
que persevera. Asilosintere-
ses internos desciendan, lo
haran a un ritmo lento, lo
cual influira sobre el consu-
moylainversion.

Otro elemento que apare-
ce en el horizonte es el de
una nueva rebaja en la nota
que reciben los papeles de
deuda emitidos por la Teso-

reria General de la Nacion.
En semanas recientes dos
delas principales calificado-
ras de riesgo ratificaron la
perspectivanegativa, que es
una especie de preaviso an-
tes de una degradacion, a
menos que la administra-
cién Petro se comprometa
conunrecorte presupuestal
importante antes de termi-
nar junio.

Cuandose tiene en cuenta
que esa postura le costo el
puesto al hoy exministro
Diego Guevara, la factibili-
dad dealgoenesesentidoes
baja, por decir lo menos. En
el entretanto, la situacion es
muydificil, comolodemues-
tra el volumen de recursos
del Gobierno en las cuentas
que tiene en el Banco de la
Repiiblica, el masbajo endé-
cadas.

Mas cefios fruncidos apa-
recen cuando se examina
una eventual descertifica-
cion de los esfuerzos que
hace Colombia en la lucha
contra las drogas ilegales.
Aunqueestanollevariaauto-
maticamente a sanciones, el
dialogo entre Bogota y Was-
hington no es precisamente
el més fluido, pueslalista de

desencuentros es larga.

Y alas diferencias conoci-
das hay que agregar las que
algunos pueden considerar
provocaciones. Después de
que Colombia asumiera la
presidencia de la Comuni-
dad de Estados de América
Latina (Celac) la semana pa-
sada, vino un claro guifio ha-
ciaChina por parte de Gusta-
vo Petro, que con seguridad
no paso desapercibido en la
capital estadounidense.

Durante estos dias se escu-
chacon frecuenciaquelaco-
yuntura actual viene acom-
paada de riesgos y oportu-
nidades. Ya sea para enfren-
tar los primeros o aprove-
charlos segundos, se necesi-
ta un equipo preparado en
las filas gubernamentales
que pueda, ademas, traba-
jar delamano del sector pri-
vado.

Lamentablemente, lo que
se ve en la realidad es que
cargos claves estan vacantes
o se encuentran ocupados
por funcionarios en condi-
cién de interinidad. Disefiar
estrategias o coordinar ac-
ciones es algo que se vuelve
mucho més dificil en las cir-
cunstancias actuales.

Resulta increible, para ci-
tar el caso mas protuberan-
te, que en medio de la peor
crisis comercial de la histo-
ria moderna, Colombia no
tenga a alguien en propie-
dad a la cabeza del Ministe-
rio de Comercio, Industriay
Turismo. Es cierto que la su-
perintendente Cielo Rusin-
que desempefia temporal-
mente esas funciones, pero
por cuenta de las actuacio-
nes de la entidad a su cargo,
que en mas de una ocasion
se ha comportado como un
ente que intimida a diferen-
tes sectores, la confianza
que despierta entre los em-
presarios es minima.

Basta recordar que la se-
mana pasada la ministra en-
cargada censuro a aquellos
que hanbuscado de manera
informal puntos de contac-
to con la administracion
Trump para ver si los pro-
ductos colombianos que-
dan eximidos del arancel
del10 por ciento, con el argu-

—1.17

mento de que hay un Trata-
dode Libre Comercio vigen-
te entre Colombia y Estados
Unidos. En lugar de sumar
fuerzas lo que tuvo lugar fue
una acusacion de usurpa-
cion de funciones, a la cual
le sigui6 un portazo.

‘Tampoco da muchas cer-
tezaslasituacion del Ministe-
rio de Hacienda, en manos
de un economista que nun-
ca ha trabajado en asuntos
macroeconomicos y que lle-
g6 al cargo por su cercania
con Gustavo Petro, no por
sus conocimientos técnicos.
Si bien en sus presentacio-
nesGerman Avilaenviamen-
sajes tranquilizadores res-
pectoahonrar el pagodelos
compromisos de crédito y
evitar un mayor deterioro
fiscal, solo se limita a leer las
diapositivas que le preparan
sus asesores, sin dar la im-
presion de que realmente
conoce los temas.

Quétanto haaprendidoes
algo que debera mostrar
apenas termine la Semana
Santa, cuando en Washing-
ton sucedan las reuniones
de primavera del Fondo Mo-
netario Internacional y el
Banco Mundial. Al evento
asisten no solo los represen-
tantes de las entidades multi-
laterales, sino centenares
debanquerosy representan-
tes de fondos de inversion
queseretinen con los minis-
tros presentes para saber en
qué esta su respectivo pais.

Dada la coyuntura global,
es crucial que las citas sal-
gan bien para que Colombia
pueda seguir accediendo a
fuentes de financiamiento y
persistala confianza que he-
mos construido alo largo de
décadas. Cualquier paso en
falso se traducira en costos
més elevados o en la salida
de capitales como los que
hanllegado paraadquirir bo-
nos de deuda publica.

Reza el conocido dicho
que “tiempos extraordina-
rios requieren medidas ex-
traordinarias”, un término
queacabade utilizar la presi-
denta de la Comisi6n Euro-
pea, Ursula von der Leyen,
para referirse al estado de
alertaenquese encuentrael
Viejo Continente. Semejan-
teactitud contrastaconlaco-
lombiana, endonde no pare-
ce haber sentido de urgen-
cia en el Gobierno, ni mu-
chomenosllamadosalauni-
dad nacional, para salir bien
librados de una situacién
compleja. Asi no hayamos
quebradolavajillanos expo-
nemos a quedarnos con la
cuenta de los platos rotos.

En Semana Santa vive
lo extraordinario con la serie
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