Moody’s y Fitch, con
visiones opuestas
sobre Colombia

La primera dice que ley de financiamiento y esfuerzo
por controlar subsidios ayudaran, pero la segunda
alerta porque el progreso depende de medidas unicas.

Condos panoramas distin-
tos terminé el pais ayer el ci-
clo de evaluacién por parte
delas calificadoras de riesgo
crediticio, tras los reportes
de Moody’s y de Fitch Ra-
tings, que se sumaron a los
de otras dos calificadoras, y
al de diciembre de Standard
and Poor’s.

LabuenanoticialadioMo-
ody’s Investors Service, que
cambi6 la perspectiva de la
calificacién de la deuda de
Colombia, pasindola de ne-
gativa a estable, al tiempo
que reafirmé la calificacién
de Baa2 del pais como emi-
sor en moneda local y ex-
tranjera en el largo plazo,
asi como la nota paraladeu-
da sénior no garantizada y
las calificaciones de deuda
sénior no garantizada en
moneda extranjera.

La calificadora sostuvo
que los riesgos se redujeron
ante el panoramade uname-

jor fortaleza fiscal, mientras
consideré que la recupera-

cion de la actividad econé-
mica y los esfuerzos de con-
solidacion fiscal probable-
mente estabilizaran la carga
de la deuda del Gobierno.

Y agrego que el tipo de
cambio flotante de Colom-
bia y el amortiguador provis-
to por las reservas interna-
cionales (15,5 por ciento del
PIB a marzo de 2019) miti-
gan los riesgos planteados
por las cuentas externas.

Sefialé que las medidas
que el gobierno de Ivan Du-
que planea implementar,
acompafnadas por unarecu-
peraciéndelaactividad eco-
némica, estabilizaranlarela-
ciondeuda/PIBenlos proxi-
mos anos.

En este sentido, prevé
que el Gobierno cumplacon
el objetivo de déficit fiscal
de este afio, del 2,7 por cien-
todel PIB, establecido porla
regla fiscal. Sobre el desem-
pefo previsto paralaecono-
mia, la calificadora destaco
que la recuperacién comen-
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PRIMERA CONVOCATORIA A LA ASAMBLEA DE
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Sefiores
Tenedores de Bonos de la sociedad Fabricato SA

Héckor José Cadena Ciavic, aciuando en mi calidad de representantz legal de fa sociedad
FIDUCIAFIA POPULAR S A, sociedad que obra camo representante legal &2 los tenedores de bonos
2 iz sociedad emisora Tejicindor SA. (Ahora Fabricato S.A) emitidos en 2l afio de 1993, 12l como
s2 explica mas adelante, por medio d la presentz me permin ctarios 3 a reunidn de primera
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Bl orden def dia que s2 someterd 2 congideracion es ¢ siguiente:
1. Beceidn de Presidents y Secretarin
2 Verficacin del quonam.
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refaciin con [ fusion por beorcidn abreviada entre Fabricato SA y Texflles del Rio SAS.
4. Presentacitn y consideraciin del conceplo emifido por Fduciaria Popular SA como
regresentant legal 02 los tenedores de bonos, en relaciin con 8 fusidn por absorcion
areviada entre Fabricato SA y TextSles def Rio SAS
5. Soficitd de autorizaciin para perfectionar una reforma estatitaria de Fusion por Absorcidn
Abreviada, enre (s sociedades Fabricatn S A como sociedad absorbents y Textiles del Rio
SAS (Fiotex S AS) como saciedad ahenrbida. Se informa que 2 Asamblea lendrd of caricter
0¢ decisoria con ¢ fin de aprobar o improbar 12 fusion por absorcion abreviada que s
pretende perfaccionar entre [ sociedad Fabricatn S A y 13 sociedad Texbles del Rio SAS.
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z06 en serio en 2018, con una
expansion del 2,6 por cien-
to, frente al 1,3 por ciento
del 2017, y que esperaquela
economia siga ese camino
entre el 2019 y el 2021, con
un crecimiento en el rango
del 3 por ciento al 3,5 por
ciento, conunatasade creci-
miento potencial del 3,5 por
ciento.

Pero dijo que la disminu-
cién prevista en los ingresos
paralos préoximos afos, tras
la reduccion de las tasas de
impuesto a las ganancias
corporativas y varias exen-
ciones de IVA, seran los de-
safios, segin las metas fija-
das porlareglafiscal a partir
del 2020.

Laotracara
Precisamente, la califica-
dora Fitch Ratings rebaj6

ayer la perspectiva sobre Co-
lombia, de estable a negati-

vo, sefialando el debilita-
miento de la credibilidad de
la politica fiscal y el aumen-
to del riesgo a los desequili-
brios externos.

Fitch, que mantuvo en
BBB la nota soberana del
pais, cree que con la reduc-
cién de ingresos fiscales a
partir de 2020 y los rigidos
compromisos de gasto, se es-
pera que el Gobierno haga
el ajuste fiscal adicional
para estabilizar y, luego, ba-
jar poco a poco la deuda.

Pero advirtié que si bien
el déficit se ha reducido, las
mejoras estructurales en las
finanzas del Gobierno han
sido relativamente modes-
tas, “con un progreso que
depende, en parte, de medi-
das anicas”.

Y es que esta calificadora
cree que las pérdidas de in-
gresos, traslaley de financia-
miento, obstaculizarin la
consolidacion fiscal, por-
que seran dificiles de com-
pensar solamente con la ad-
ministracion tributaria pla-
nificada y los esfuerzos anti-
evasion.

Y mientras el Gobiernotie-
neen sus planes vender acti-
vos (se estudian ISA, Cenit y
el 8,49 por ciento de Ecope-
trol), ajustar los gastos y me-
jorar la gestion del efectivo,
Fitch espera un cumplimien-
to de los objetivos del Go-
bierno para 2019 y 2020,
solo si se incluyen en los in-
gresos estas ventas, que re-
presentan cerca del 0,6 por
ciento del PIB en cada aiio.

Compromiso se mantiene firme

Tras las decisiones de las
calificadoras, el ministro
de Hacienda, Alberto Ca-
rrasquilla, destacé que el
pais sigue un escalén arri-
ba del grado de inversién,
y reiteré el compromiso
para adelantar las politi-
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cas que permitan reacti-
var el crecimiento, redu-
cir el déficit fiscal, estabili-
zar la deuda publicay
mantener un ambiente
propicio para la inversion.
Recalcé que por primera
vez el Gobierno tiene una
meta de déficit fiscal infe-
rior al techo de laregla fis-
cal, lo que generar4 el pri-
mer superavit primario
ensiete anos (0,6 por cien-
to del PIB), el més alto des-
de 2008, y contribuird a
estabilizar la trayectoria
dela deuda publica.
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