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Si bien parte de la volatilidad se disip06, en los proximos 12 meses se mantendran los sobresaltos.
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as incertidumbres generadas por el retiro del proyecto original de reforma

tributaria (para tramitar uno nuevo) y las afectaciones sociales por diversos
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actos de violencia y vandalismo en las calles durante las jornadas del paro

Bomba incendiaria contra e
nacional se sintieron de forma importante esta semana en los mercados financieros, Alcaldia en Popayan y -
vandalismo en Neiva

que tomaron un rumbo diferente al de paises de |la region.

Desde el inicio de las jornadas de movilizaciones, el 28 de abril el délar subié hasta el BETE M LD A Or ETR SRS ST
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miércoles 128 pesos, que llegd en su cotizacion oficial del jueves a 3.846 pesos, 1a Copa América en Colombia

impulsado no solo por el retiro de la iniciativa del Congreso, sino por la crisis que

desemboco en la renuncia del fullglige] de Hacienda, Alberto Carrasquilla. Estas
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situaciones llevaron a aumentar en las ultimas semanas la percepcion de riesgo del
Tenso arrangue de Junior vs. “

pals. River con desorden afuera del
estadio

04:10 P. M. MINGA

Asi va la recuperacion de
Daniela Soto, herida en
protestas en Cali

Temas relacionados
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sohre los § 3.715

Le puede interesar: Es posible bajar las tarifas de los peajes en Colombia?

Segun el departamento de Investigaciones Econémicas del Banco de Bogota, mientras
gue el miércoles la mayoria de monedas de América Latina se valorizaron 0,2 por
ciento por la correccion en los precios de los bonos del Tesoro de Estados Unidos,
entre el jueves y viernes el peso reacciond, con lo cual el délar bajé en esos dos dias 80
pesos.

En forma simultanea, la tension social y econémica por los riesgos fiscales también se
evidencido en una desvalorizacion de las acciones que al cierre de la semana
practicamente fue recuperada.

Segun los datos de la Bolsa de Valores de Colombia, entre el 28 de abril y el 4 de mayo,
el indice Colcap, gue refleja las 20 acciones mas importantes, se contrajo un 5,3 por
ciento, al perder 68,49 unidades y descender a 1.21/7,67 unidades. Sin embargo, entre
jueves y viernes, el Colcap subi¢ 68 unidades y termind la semana en 1.281,93 pesos.

Le recomendamos: ;Qué hace falta para que el Gobierno se retina con el Comité del
Paro?

Segun Felipe Campos, jefe de Investigaciones Economicas y Estrategia de la
comisionista Alianza Valores, desde hace un mes los bonos estadounidenses han
dejado de atraer flujos de ddlares y esto habia generado una reduccion de la divisa en
Colombia al aumentar la oferta en el mercado.

Pero el ruido tributario y social ha llevado a que el peso esté siendo una de las
monedas mas devaluadas del mundo junta a las de Turquia y Argentina, y duplicando
la devaluacion de otras monedas regionales.

Segun el analista, la situacion en Colombia esta afectada por la reforma tributaria y la
incertidumbre sobre la posibilidad de que el pais pierda el grado de inversion, lo cual,
junto con la alteracién del orden social, genera dudas en los inversionistas.

“Mas alla de la reforma tributaria y de una convergencia fiscal, y de que los 100 billones
de hueco fiscal se reduzcan a 30 billones en unos afios, la duda es sobre si la mayoria
de colombianos estan respaldando el plan del Gobierno”, indico.

Por su parte, la Direccion de Estudios Econémicos del Grupo Bolivar explica que en la
primera parte de 2021, no obstante el incremento en los precios del petrofeo, la tasa
de cambio en Colombia ha aumentado, debido precisamente al hecho de que la
tendencia devaluacionista, generada por el incremento en el riesgo pais y el
comportamiento del dolar a nivel global, han pesado mas que la tendencia a la
apreciacion resultante del incremento en los precios del petroleo.

Para Campos, en los proximos cuatro o cinco meses estaran mezclandose factores
como la recuperacion de Estados Unidos y el frente social, haciendo dificil que la divisa
caiga por debajo de los 3.700 o incluso de 3.600 pesos.

A su turno, para los analistas del Grupo Bolivar es claro que una proyeccion de la tasa
de cambio exige algln supuesto sobre que va a suceder con la aprobacion de la
reforma fiscal y la posibilidad de mantener el grado de inversion.

“En nuestro escenario base esa reforma si es aprobada, pero distara de ser la reforma
estructural que hubiese sido 6ptima desde el punto de vista técnico. Ademas sera por
un monto inferior al que se habia planteado inicialmente. En este caso, la tasa de
cambio promedio para el afio seria de 3.680 pesos. En caso contrario, la tasa de
cambio promedio alcanzaria los 3.790 pesos con una mayor inestabilidad”, dicen.

¥ para un horizonte mas amplio, Felipe Campos, jefe de Investigaciones Econémicasy
Estrategia de Alianza Valores, explica que se esta dando un cambio en el precio de las
materias primas como el café y el petroleo, factor que hara presion a la baja, algo que
en este momento la gente no ve porque esta lidiando con las elecciones, el grado de
inversion y la reforma tributaria, y primero habra que sortear estas situaciones antes
de gue se tome ese nuevo rumbo en los proximos afos.

Percepcion de mas riesgo

Pero destaco que la deuda publica de Colombia hace tres o cuatro afios se ha venido
negociando en los mercados secundarios de capitales como si no tuviera grado de
inversion o estuviera en el minimo, aungue en las ultimas semanas estos papeles se
negociaron dos niveles por debajo del grado de inversion (calificacion BB), algo que si
desperto nuevas alertas.

No obstante, Andrés Langebaek Rueda, director ejecutivo de Estudios Econdmicos del
Grupo Bolivar, cree que si bien los 14 billones de pesos de recaudo esperado por la
nueva reforma tributaria no es el monto ideal, si serviria para mantener el grado de
inversion y los mercados internacionales estarian viendo un esfuerzo y compromiso
del pais por hacer ajustes.

Pero el problema que puede darse con una reforma no tan ambiciosa es que se
podrian ver recortes de inversion en el Presupuesto General de la Nacion, porgue no
habra los recursos suficientes para bajar la deuda y hacer un plan relativamente
grande en ese frente.
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Finalmente, pese a la caida y recuperacion de esta semana, la bolsa colombiana ha sido
muy castigada y no tenia mucha fuerza por factores como la posible emision de
acciones de | Ecopetrol.

“Las acciones colombianas, al igual que las de Estados Unidos, llevan un estancamiento
de 10 afios, pero nuestra vision de largo plazo es que las tendencias van a cambiar. El
dolar en dos afos va estar mas abajo y las acciones mucho mas arriba, por el cambio
de ciclo que se esta dando en las materias primas, pero en el corto plazo va a haber
ruido”, recalca Campos.

Y al igual que con el ddlar, se prevé que, el proximo afio, hasta las elecciones
presidenciales, habra factores de volatilidad y sobresaltos en el mercado bursatil. "Ya
vemos inversion internacional buscando en Chile y en Brasil, pero toda la region tendra
gue pasar por las mismas pruebas fiscales, de elecciones y de calificaciones de riesgo”,
puntualizé Campos.
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