ECONOMIA

DOLAR

Obsesion

La
incertidumbre por-
factores externos
y la consecuente
volatilidad se
han convertido
en constantes
del mercado
cambiario.

Los altos niveles del dolar y su gran volatilidad preocupan
cada vez mas a los colombianos. Quiénes ganan y quiénes pierden
con una tasa de cambio alrededor de los 3.500 pesos.

LPRECIODELDOLARVOLVIO
a espantar a los colombianos esta
semana al marcar maximos histo-
ricosy acercarse alos 3.500 pesos.La
guerracomercial y lamayorevidencia
de una desaceleraciomrglobal impulsaron la
tendencia al alza de la divisa, lo que debilita
el valor de las monedas como el peso.

Hoy el délar depende mds de lo que
pasa afuera que de lo que ocurre en el pais.
Fsta semana por ejemplo algunos cabeci-
llas de las Farc anunciaron que volverédn a
las armas, pero eso no impact6 al délar, lo
que confirma que el peso se mueve mas al
ritmo del Twitter de Trump que de los te-
mas locales.

Incluso ante riesgos externos como el
brexit, la recesion en Europa y la devalua-
ci6n del yuan no se descarta que la tasa de
cambio pueda superar los 3.500 pesos y
llegar a 3.800 0 3.900 en unos meses. La in-
certidumbre vy la volatilidad seguirdn man-
dando la parada y los efectos de un dolar
caro se sentirdn sin duda.

El Banco de la Republica y el Gobier-
no han dicho que la devaluacion no tendré
efectos inflacionarios o en el crecimiento.
Pero los altos niveles de la tasa de cambio
ya preocupan. En el dltimo afio el peso se
devalu6 16,5 por ciento al pasar de 3.000 a
los 3.464 por ddlar al cierre del jueves.

Esto se notard en la inflacién, el con-
sumo, y hasta en el débil crecimiento de la
economia. Quizds habra una temporada de
fin de afio més costosa, por eso resulta im-
portante evaluar el impacto.

Hasta ahora el délar caro no afecta los
precios porque, como dice el presidente de
Fenalco, Jaime Alberto Cabal, la mayoria
de comerciantes maneja inventarios entre
uno y tres meses. Pero si continda el alza,
impactarfa las proximas importaciones.
Eso significa un ajuste de mdrgenes, como
sacrificio del negocio de los comerciantes y
un incremento de los precios justo en tem-
porada de fin de afio.

Carlos Mario Giraldo, presidente del
Grupo Exito, coincide en que el efecto so-
bre los precios ha sido marginal, en buena
medida porque su compaiiia tiene un por-
centaje bajo de importados. Asegura que
una tasa de cambio competitiva favorece a
la industria nacional, pero advierte que al
igual que otros sectores ha sentido el im-
pacto en el ritmo del crecimiento econémi-
co y en la inflacién de algunos productos.

En la canasta familiar los importados
participan solo con cerca del 15 por ciento,
pero en alimentos tienen un peso alto: una
tercera parte de lo consumido hoy en el
pais viene del extranjero. Ademads, un dolar
alto encarece los insumos agricolas.
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Para Santiago Piedrahita, presidente
del Grupo Bios, la firma de alimentos ba-
lanceados y proteina animal mds grande
del pafs, la preocupacién crece pues este
importa el 70 por ciento de insumos como
el maiz y la soya. “A estos niveles de délar
si es muty posible que comience a manifes-
tarse sobre el precio de proteinas como el
pollo y el cerdo’] dice. En sus cuentas, por
cada 100 pesos que aumente el precio del
ddlar, el costo del alimento balanceado
puede subir el 2 por ciento. Y esto es muy
alto en la proteina.

Ante la volatilidad de la tasa de cam-
bio, los empresarios han evitado subir los
precios y trasladar el aumento del délar al
consumidor. Pero esta estrategia podria es-
tar llegando a su limite.

Este afio, por ejemplo, la industria au-
tomotriz no ha subido el promedio de los
precios, explica Ernesto Ortiz, presidente
de General Motors Sudamérica Oeste. Sin
embargo, admite que hay una gran pre-
sion para realizar ajustes y alzas de precio
en el cortisimo plazo. “La depreciacién ha
deteriorado la rentabilidad tanto de los ve-
hiculos importados como producidos local-
mente’ reconoce. De seguir asi habria que
hacer un aumento general de precios.

Tampoco las aerolineas se escapan a
esta realidad. Santiago Alvarez Matamo-



ros, presidente de Latam, afirma que en
esta industria es muy dificil transferir el
mayor costo a los pasajeros, muy sensibles
al precio. Por eso trabajan en lograr mayo-
res eficiencias. Sin embargo, una industria
como la aérea enfrenta un escenario com-
plejo, pues debe asumir el 60 por ciento de
los costos en dolares mientras recibe ingre-
sos principalmente en pesos.

También sienten un gran impacto quie-
nes tienen deuda en el exterior, como el
Gobierno y las empresas. Segiin el Banco
de la Republica, la deuda externa del sec-
tor publico alcanzé 71.944 millones de dé-
lares a mayo, mientras la deuda del sector
privado llegd a 61.448 millones de délares
a esa fecha. Sin duda esto pondrd mds
presion en los balances empresariales y el
presupuesto del Gobierno, hecho con una
perspectiva de crecimiento del 4 por ciento
y un délar a 3.129 pesos.

El délar caro también le pasa factura
a quienes planean viajar al exterior por
estudio, trabajo o vacaciones. En el pri-
mer semestre salieron 2,2 millones de co-
lombianos, 5.4 por ciento mds que el afo
anterior. Sin embargo, la inestabilidad de
la divisa genera incertidumbre y

El presidente de

. Analdex, Javier Diaz,

" dice que un dolar muy

. alto no favorece a
todos los exportadores.
Jaime Alberto Cabal,
de Fenaico, cree que

| su impacto por ahora
no se siente en los
precios.

ddlares seglin el Banco de la Republica.
Con esto, los giros de colombianos desde
el exterior totalizaron en el dltimo afio
alrededor de los 6.683 millones de ddla-
res, lo que significa mds de 21 billones de
pesos de recursos que ingresan a la econo-
mia nacional.

Ademas, asi como la devaluacién afec-
ta a quienes tienen deudas en délares, tam-
bién beneficia a quienes tienen ahorros en
el exterior. En ese sentido, los fondos de
pensiones podrian considerarse ganadores
de esta coyuntura. Como casi una tercera
parte de los portafolios de los fondos de
pensiones estdn en activos en el exterior,
estos se han valorizado por el aumento de
la tasa de cambio y eso explica los buenos
resultados de este semestre.

La mayor tasa de cambio también ha
significado un respiro a la caficultura co-
lombiana en medio de un escenario com-
plicado de precios internacionales. A pesar
de que el precio en la bolsa de Nueva York
sigue por debajo de un ddlar por libra, el
precio interno estd alrededor de 800.000
por carga. “No es un superprecio pero nos
permite no perder plata y subsistir”, dice
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Roberto Vélez, gerente de la Federacion
Nacional de Cafeteros.

Ecopetrol también gana con el dolar
caro. La empresa registro utilidades netas
por 6.2 billones de pesos hasta junio, las
mads altas desde 2013 para un primer se-
mestre. Parte de estos buenos resultados
provienen de mayor eficiencia y el mante-
nimiento de la produccién. Pero casi una
tercera parte de las utilidades se debe al
efecto de la tasa de cambio. Esto ocurre
pese a que el precio del petrdleo de refe-
rencia Brent cayo alrededor de 7 por cien-
to en este periodo.

Las ventas al exterior de productos tra-
dicionales como el café y el petréleo se han
visto claramente favorecidas, pero no otro
tipo de exportaciones. Esto se debe a que
para exportar hay que importar materias
primas, bienes intermedios y maquinaria
y equipo, lo cual se encarece, dice Javier

. Diaz, presidente de Analdex. Ademas,

como todas las monedas se estan deva-
luando al final no hay una ganancia neta de
competitividad, en un escenario global mas
complicado y de menor demanda.* Un do-
lar alrededor de 3.400 estd bien, pero arriba
de 3.500 va comienza a generar pro-

podria afectar los flujos de viajeros
al exterior en la semana de receso y
la temporada de fin de afo, afirma
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y alcanzaron los 3.815 millones de

LAS REMESAS, EN NIVELES HISTORICOS

blemas”, afirma Diaz. Agrega que a
los exportadores no les sirve la in-
certidumbre.

Sin duda, el comportamiento de
la divisa preocupa y no le conviene

a la mayor parte del pais. Ademas,
esta crisis aparece en medio de una
situacién delicada de la balanza de

pagos, con un déficit fiscal y de cuen-
ta corriente que sumados, son muy
peligrosos. Como si fuera poco,en el
corto plazo no se ven correctivos ni
] que el pafs se esté preparando para
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enfrentar un panorama internacio-
nal cada vez mas adverso. m

Semana SEPTIEMBRE 01, 2019 53




