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Economia /Finanzas

‘Colombia, con
nivel medio de

vulnerabilidad’

La clave es que la reciente depreciacién del peso

no se traslade a la inflacion, dice BNP Paribas.

luicon@eltiempo.com

EN UN ESCENARIO de te-
mores por una desacelera-
cion econémica global, que
se han alimentado por la
guerra comercial entre Esta-
dos Unidos y China, Colom-
bia esta en un nivel medio
de vulnerabilidad.

Asi lo considera Gabriel
Gerzstein, lider Global de
Estrategia para Mercados
Emergentes de BNP Pari-
bas, al sefialar que el déficit
de cuenta corriente del pais
(3,8 por ciento) sigue estan-
do por encima del nivel
que, segun sus calculos, es
sostenible (2,2 por ciento).

“El mecanismo de ajuste
que haria que el actual défi-
cit de cuenta corriente lle-
gue a su nivel sostenible de
largo plazo seria un peso
mas depreciado en térmi-
nos nominales y reales. Jus-
tamente por eso no nos sor-
prendelareciente deprecia-
cién y tampoco la vemos
como algo negativo”, sefia-
16 el experto.

Justamente, para la tasa
de cambio, BNP estima que
el precio del délar en el pais

se mantenga entre 3.100 y
3.200 pesos.

Sin embargo, Gerzstein
advierte que uno delos prin-
cipales retos es “evitar que
lareciente depreciacion del
peso se traslade a la econo-
mia via mayor inflacion.
Eso pas6en 2016 y el resulta-
do fue una politica moneta-
ria restrictiva justamente
en un momento de creci-
miento bajo”.

De todas formas, el analis-
ta considera que un tema
positivo en esta coyuntura
es la politica de incremento
dereservas internacionales
del Banco de la Repiblica,
loque ayudaareducirlavul-
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Un tema clave
para reducir la
vulnerabilidad
es la acumula-
cion de reservas
internacionales”.

nerabilidad del pais. En
cuanto al crecimiento eco-
noémico, BNP Paribas prevé
una expansion del PIB de
3,5 por ciento este afio, aun-
que cabe mencionar que
esta cifra se dio a conocer

antes de que se revelaran |

los datos del primer trimes-
tre de este afo.

FRENTE EXTERNO

Asi como Colombia,
México esta en un nivel me-
dio de vulnerabilidad ante
la coyuntura, y segtin el ex-
perto, los paises mas prepa-
rados son Brasil, Chile y
Peri.

“Asumiendo que la des-
aceleracion de la economia
global también genere me-
nor apetito deriesgo, la pre-
gunta podria ser: {qué tan
preparada estd Latinoamé-
rica para afrontar un dolar
estructuralmente mas fuer-
te?”, sefala el experto, y
afiade que enel caso de Bra-
sil, las fortalezas vienen por
ellado de su nivel de balan-
zacomercial, lasreservasin-
ternacionales, e inversion
extranjera directa; y, sobre
Peru y Chile, destaca su

Gabriel Gerzstein, lider Global de Estrategia para Emergentes.

baja vulnerabilidad fiscal y
financiera a shocks exter-
nos.

De hecho, considera que
“undélar mas fuerte es sing-
nimo de menor crecimien-
to global y es justamente el
délar el principal canal de
transmision que vemos
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como consecuencia de un
crecimiento bajoen el mun-
do™.

Esto, sise tiene en cuenta
que hay una dispersién im-
portanteentre los ritmos de
expansiéon econémica de
los paises: Estados Unidos

tiene mejor dinamica quela

zona del euro y Jap6én, na-
ciones que vienen en des-
aceleracion. “Debidoala ca-
racteristica del délar de ser
la moneda de funding y de
comercio exterior del mun-
do, su apreciacion impacta
negativamente en las cade-
nas globales de valor y en el
apetito de los inversionistas
internacionales en posicio-
narse en activos con mayor
riesgo”.

Esta situacion, sumada a
los altos niveles de endeuda-
miento en las grandes eco-
nomias, hacen que las tasas
de interés (nominales y rea-
les) sigan estando bajas por
un tiempo mas.

“Varios estudios mues-
tran que, entre los principa-
les 20 paises de la Ocde, el
nivel de pasivos por pensio-
nes que no estan fondeados
ascienden a 78 billones de
dolares. La probable impo-
sibilidad de cubrir estos pa-
sivos tiene un efecto positi-
vo en el nivel de ahorro
(agentes, que previendo
esta situacion deciden con-
sumir menos y ahorrar
mas)”, explicé Gabriel
Gerzstein.

Afiadié que esto también
genera un impacto en la
tasa de interés estructural,
asi como el hecho de que
hay “paises asiaticos conun
nivel de ahorro de aproxi-
madamente 40 por ciento
del producto interno bruto.

Asi, concluye que “con
menos demanda global, es
dificil prever mayor infla-
cion por lo cual no vemos
un cambio brusco de las
condiciones financieras ac-
tuales (que son favorables
para paises emergentes)”,
aunque en las Gltimas sema-
nas el panorama se ha enra-
recido como consecuencia
de la disputa comercial en-
tre EE. UU. y China. @

Acciones, con una
leve valorizacion

Reuters

LA MONEDA de Colombia
bajo el jueves siguiendo el
comportamiento de las divi-
sas emergentes por el alza
del délar tras la decision de
Estados Unidos de sancio-
nar y paralizar potencial-
mente al gigante de las tele-
comunicaciones chino
Huawei, mientras la bolsa
subid y la deuda ptblica in-
terna se desvalorizo.

La divisa cerro en 3.298
unidades por dolar, y se ne-
gocioé en un promedio de
3.290 pesos.

La decision del Gobierno
de EE. UU. de sancionar y
paralizar potencialmente al
gigante de las telecomunica-
ciones chino Huawei provo-
¢6 una fuerte respuesta de
Pekin, que advirti6 que la
decision podria afectar alas
negociaciones comerciales
entre las dos potencias. Las
tensiones comerciales en-
tre las dos principales po-
tencias respaldaron el alza
del délar a nivel global.

En el mercado secunda-
rio de deuda publica inter-
na, los referenciados titulos
TES con vencimiento en ju-
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lio del 2024 se desvaloriza-
ron a un rendimiento de
5,845 por ciento.

Y, en la bolsa, el indice
Colcap gano un 0,10 por
ciento a 1.503,06 puntos.
Las mayores valorizaciones
se vieron en las acciones

Fuente Superfinanciera  *

preferenciales de Davivien-
da con un 3,08 por ciento a
38.120 pesos, Grupo Sura
con un 1,52 por ciento a
33.500 pesos y la Ecopetrol
con un 1,49 por ciento a
3.075 pesos, en linea con
alza del petroleo.

Bogota

LA MAS RECIENTE en-
cuestade expectativas rea-
lizada por el Banco de la
Repiiblica entre analistas
del mercado arrojo que,
en promedio, estan espe-
rando que la inflacion de
estemessea 0,29 por cien-
to. De ser asi, el dato esta-
ria muy por debajo de lo
que fue el quinto mes del
2018, cuando la variacion
de los precios al consumi-

dor se ubico en 0,96 por
ciento.
| Sin embargo, el rango

Esperan un IPC de
0,29% para mayo

de las estimaciones fue
muy amplio (entre 0,12 y
0,38 por ciento).

Al ser consultados so-
bre cuanto prevén que sea
la inflacion al cierre del
2019, los expertos senala-
ron que, en promedio, es-
taria en 3,36 por ciento
para el ano completo (las
respuestas estuvieron en-
tre 3,15y 3,70 por ciento).

En cuanto a la tasa de
cambio, esperan que ter-
mine este mes en un pro-
medio de 3.226 pesos, y
que cierre el 2019 alrede-
dor de 3.144 pesos.



