P6

ECONOMIA

LUNES 7 DE OCTUBRE DE 2019

larepublica.co

El impacto del dolar en las cuentas

HACIENDA. EL AJUSTE DE
CAMBIO QUE SE DA EN LOS
RENDIMIENTOS DE LAS
RESERVAS INTERNACIONALES
EXPRESADAS EN DOLARES
VA A UNA CUENTA ESPECIAL
DENTRO DEL PATRIMONIO
DEL BANCO

BOGOTA

El Banco de la Republica es
uno de los beneficiados de que
la tasa de cambio sobrepasara
hace unos dias la barrera de los
$3.500, puesto que su valor pa-
trimonial aumenta gracias aun
mayorrendimiento de lasreser-
vas internacionales denomina-
dasen doélares. Sin embargo, el
Gobierno no gana con esta dife-
renciapuestoqueloquesereci-
be de mas por pasar los intere-
sesde monedaextranjeraalocal
se quedan por ley en una cuen-
ta especial del Emisor.

Asilas cosas, cualquiervaria-
cion del peso colombiano fren-
te aladivisa estadounidense no
impacta en las utilidades anua-
les del Banco. Lo que ocurre es
que el mayor saldo de las reser-
vas internacionales en pesos
que se da por el tipo de cambio
siempre se reconoce como pa-
trimonio y, por lo cual, no tiene
impacto ni tampoco se transfie-
re al Ministeriode Hacienda, que
elafio pasadorecibio $2.015 mi-
llones por utilidades.

“Elajuste de cambio, es decir,
la diferencia entre el pesoy las
monedas en que se encuentran
las reservas internacionales se
reconocen como patrimonio en
la cuenta ‘ajuste de cambio’ sin
impactarlosresultados del ejer-
cicio. Si la tasa de cambio sube
el valor del activo (reservas)
sube contra un mayor patrimo-
nio”, afirmo Luisa Silva, subge-
rente financiero del Banco de la
Repiblica.

De este modo, si la tasa de
cambio se fortalece como ha
ocurrido en los tltimos dias en
los que se han tocado maximos
histéricos esa cuenta especial

Luisa Silva

Subgerente
financiero del Banco
de la Republica

“Las utilidades del Banco
de la Republica se
trasladan anualmente al
Gobierno después de
realizar las reservas
estatutarias y otras
deducciones”.

Munir
Jalil

Dir. de Invest. Eco.
de BTG Pactual

“La depreciacion afecta al
Emisor por los
rendimientos de las
reservas internacionales;
sin embargo, no es dinero
con el que el Ministerio
puede contar”.

empiezaa crecery, al contrario,
cuando el d6lar pierde terreno
frente al peso se reduce pero
siempre hay una especie de ba-
lance. Noobstante, estosrecur-
sosnoseutilizan paranadamas
ni tampoco han llegado a estar
nunca en terreno negativo.
“Ladepreciaciéndel pesoge-
nera unos ajustes en cambio
que, en principio, serian favora-
bles. Lo que sucede es que para
evitar precisamente eso el Ban-
co tiene una reglamentacion
muy clara. Esta dice que cual-
quiera de esos montos que se
deban a ajustes de cambio no
se le pueden retribuir al Minis-
terio, sino que se guardan en
una cuenta especial dentro del
mismo Banco”, explic6 Munir
Jalil, director de Investigacio-
nesEconémicas deBTGPactual.
En 2018, resultadodel mayor
rendimiento de las reservas in-
ternacionales, el Emisor tuvo
una utilidad de $2,2 billones,
1,78% mas que en 2017ylamas
alta de la que se tiene registro.

EEXISTE UN IMPACTO DE LA TASA DE CAMBIO EN LAS UTILIDADES DEL EMISOR?

EVOLUCION DE LAS UTILIDADES DEL BANCO DE LA REPUBLICA

(Gifras en miles de millones)
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Adicional a ello, segtin el Mar-
co Fiscal de Mediano Plazo de
2019, se espera que al cierre de
este afio se llegue a la cifra de
$3,5 billones.

Y esqueel afio pasado, segan
recoge el Marco Fiscal , se acu-
mulé la mayor cifra de reservas
internacionales desde 1a caida
de los precios internacionales
del petréleo de 2014. El yalor
acumulado llegd en 2018 a
US$ 1.187 millones, una varia-
cién que estuvo concentradaen
elaltimo trimestre del afio, con
unregistrode US$732 millones,
en linea con el inicio del pro-
gramade acumulacion dereser-
vas internacionales del Banco.
Actualmente, a agosto de este
afio, estas tenian un saldo bru-
to de US$52.998 millones.

También cabe destacar que
después de seis afios de pérdi-
dasel Bancovolvio en2016 age-
nerar utilidades al reportar un
resultado de $501.000 millo-
nes; y en 2017 se elevaron a
$804.000 millones.

Estosrendimientos delasre-
servas internacionales son jun-
toconlasoperaciones deexpan-
sibn monetaria a través de
repos, los intereses de los TES
y otros ingresos corporativos,
las vias por las que el Banco ob-
tiene normalmente la mayor
parte de sus utilidades.

IMPACTO DE LA DEPRECIACION
Elunicoimpactoreal quetie-
ne la tasa de cambio en el esta-
do de resultados del Banco de la
Repablica se da a través de las

COMO HA EVOLUCIONADO
LA TASA DE CAMBIO (TRM)

$2.014,76
2/01/2008

ZDE DONDE PROVIENEN
LOS INGRESOS DEL BANCO?

o Rendimiento de las reservas

o Intereses por operaciones de
expansion monetaria a través
de repos

o Rendimientos por los TES en
poder del Banco

o Valor facial de la moneda
metdlica emitida y puesta en
circulacién

o Diferencias en cambio por
variaciones de |a tasa de
cambio sobre activos y pasivos
del Banco diferentes a reservas

e Ingresos corporativos

partidas en moneda extranjera
del Estado de Situacién Finan-
ciera (balance general) que no
constituyen reservas interna-
cionales y porlos gastos en mo-
neda extranjera en que incurre
el Emisor.

“En el caso de los activos ne-
tos en moneda extranjera del
Estado de Situacion Financiera
que tienen un saldo de aproxi-
madamente US$500 millones,
unaumentode $100/d6larenla
tasa de cambio genera mayores
utilidades por $50.000 millo-
nes. Loanterior se compensaria
parcialmente por los mayores
egresos por los gastos en mo-
nedaextranjerade laoperacion
del Banco™, explicé Silva.

NOELIA CIGUENZA RIANO
nciguenza@larepublicacom.co

HACIENDA. EL CENTRO DE PENSAMIENTO CREE QUE LA ECONOMIA CRECERA 3,3% ESTE ANO

Fedesarrollo pide realizar los pilotos de fracking

La Republica

Luis Fernando Mejia, director de Fedesarrollo, entidad gue asegurd
que los pilotos del fracking dardn mas argumentos sobre su viabilidad.

BOGOTA

Elcentro de pensamiento Fe-
desarrollo se unio a las voces
que solicitan iniciar con los pi-
lotos del fracking, luego de que
elConsejode Estadoaclarara que
no hay ninguna prohibicion
pararealizar estas pruebas. Por
mediodeuneditorial en suTen-
dencia Economica, el centro ca-
lific6 como “imprescindible” su
realizacion.

“Hoy el pais no conoce los
eventuales costos y beneficios
asociados conlafracturacion hi-
draulica. A través de estos pilo-
tos, el pais podra saber si se en-
cuentra en la capacidad de
mitigar adecuadamente los

riesgos ambientales e imple-
mentar un adecuado plan de
manejo de los ecosistemas. De
igual forma, podra estimar
oportunamente los beneficios
derivados de esta actividad, te-
niendo en cuenta sus potencia-
lidades en materia de empleoy
produccion”, dice el escrito en
el que particip6 Luis Fernando
Mejia, director de Fedesarrollo.

Segun el documento, esto
debe hacerse si bien es impor-
tante seguir avanzando en ladi-
versificacion que disminuya la
dependencia a los hidrocarbu-
ros. En su analisis, Fedesarrol-
[o recordo que, segan la Asocia-
cionColombiana de Petréleo, con

la explotacion de yacimientos
no convencionales las reservas
podrian extenderse alrededor
de 18 afios para petroleo y has-
ta 24 afios en gas.

Por otra parte, al margen de
la discusion, en la Tendencia
Econdmica expuso que espera
que el valor de gasto de los ho-
gares fortalezca el consumo pri-
vado e impulse el crecimiento
economico en el segundo se-
mestre. Asi,laeconomiatendria
un alza de 3,3% anual, apoyado
también en el crecimiento de
4,3% del sector de comercio y
transporte.

CARLOS RODRIGUEZ SALCEDO
crodriguez@larepublica. com.co



larepublicaco

LUNES 7 DE OCTUBRE DE 2019

ECONOMIA

P7

del Emisor

$3.467,60
4/10/2019

{COMO SE DISTRIBUYEN
LAS UTILIDADES?
(Cifras en miles de millones)

Ejemplo del ejercicio de 2018

o Resultado del ejercicio

Menos constitucién de reservas
y otras deducciones

$225

e Mas utilizacién de reservas

TOTAL UTILIDAD TRANSFERIDA AL GOBIERNO

Fuente: Banco de la Republica / Grupe Aval / Gréfico: LR-ER @

{Qué ocurre cuando
el Banco registra un
ano de pérdidas en

su ejercicio?

En los afios en los cuales el
Banco de la Republica registro
pérdidas (de 2010 a 2015)
estas se originaron principal-
mente por un rendimiento
bajo o negativo de las reservas
internacionales. Sin embargo,
el Emisor continué registrando
ingresos por las demas
partidas. “Si el resultado del
Banco es negativo y no se
cuenta con un saldoen la
Reserva de Estabilizacion
Monetaria y Cambiaria, estas
pérdidas son cubiertas en su
totalidad por el Gobierno
Nacional’, indicé la subgeren-
cia financiera.

$2,2

BILLONES FUERON LAS
UTILIDADES QUE REGISTRO EL
BANCO DE LA REPUBLICA EL ARO
PASADO.

Siganos en:

www.larepublica.co
(on més informacidn sobre el comporta-
miento de la divisa estadounidense.

COMERCIO. EL. DECRETO RESUELVE PROCESOS DE LOGISTICA Y ADUANEROS

“La Ley de Financiamiento ayuda a
simplificar procesos de importacion”

BOGOTA

En busca de implementar el
Decreto 1370, que reglamento
la Ley de Financiamiento que
seaprobo el afiopasado, 1a Zona
Franca de Bogotd ha venido tra-
bajado con empresarios, gre-
mios yel Gobierno Nacional para
consolidar esta iniciativa.

El fin de este acuerdo busca
regular la importacién de mer-
cancias que se produzcan enzo-
nas francas con materias pri-
mas nacionales y
nacionalizadas, lo que serviria
para que las empresas se forta-
lezcan.

De acuerdo con Juan Pablo
Rivera, presidente del Grupo
ZFB, este decreto resolveria
problematicas en materialogis-
ticay aduanera. “Destacamosla
voluntad del Gobierno Nacional
que ha trabajado con el sector
privado para hacer mas compe-
titivos a los empresarios. Por
ello, el Decreto 1370 resuelve
una problematica y ayuda para
simplificar los procesos de im-
portacion dediferentes produc-
tos”, agreg0.

Enesesentidose hanrealiza-
do pruebas de los sistemas in-
formaticos en la Zona Franca

Zona Franca de Bogotd
Juan Pablo Rivera es el presiden-
te del Grupo Zona Franca de Bo-
gota.

de Bogotd para que la mercan-
ciapuedaingresaral pais de for-
maagily eficiente. Asimismo, se
han capacitado a los empresa-
rios y se han disefiado nuevos
procesos automatizados para
facilitarlas transacciones de co-
mercio exterior.

Miguel Angel Espinosa, pre-
sidente Ejecutivo de la Federa-
cién Colombiana de Agentes Lo-
gisticos en Comercio
Internacional (Fitac), manifesto

que el Gobierno Nacionalhadia-
logado con el sector privado y
con los gremios para plantear
soluciones conrelacionaloste-
mas tributarios, logisticos y
operativos de las zonas francas
¥ Sus usuarios.

“Se ha hecho un gran esfuer-
zoparaquelaeconomiadel pais
atraiga mas inversion extranje-
ra, que se ha concertado en me-
sas de trabajo con la Alta Con-
sejeria para la Competitividad
de la Presidencia de la Repabli-
ca, el Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo, el Ministerio
de Hacienda y la Dian”, afirmo
Espinosa.

Para Analdex, las zonas fran-
cas son un “valioso instrumen-
to” para incrementar las expor-
taciones y lograr que Colombia
sevincule con las cadenas glo-
bales de yalor.

Javier Molina, presidente de
la Asociacion, destaco el traba-
jo que ha venido realizando la
entidad con la autoridad adua-
nera, con el propoésito de alcan-
zar los tiempos de los procesos
que tienen las empresas en las
zonas francas.

) JOHANA LORDUY
jmuncz@larepublica.com.co
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