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Los analistas indican que la tasa de cambio se mantendria por debajo de
los $3.200 durante el primer trimestre de 2020, pero en lo que sigue de

afo existe el riesgo de alzas v de volatilidad en la divisa.
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A menos que ocurran hechos de gran impacto, los analistas no esperan que el délar vuelva
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histoéricos, llevando a la divisa de promediar los $3.200 (en julio) a
Economia Hace 9 horas

superar los S3.517. Sin embargo, desde diciembre, y en lo que va de

enero, la tasa de cambio ha perdido terreno v ahora se encuentra por
debajo de los $3.250. Por eso las preguntas del millon son: ;Qué pasara
con el dolar en la primera parte de 20207 ;Caera mas, se mantendra en
los niveles actuales o volveran las grandes devaluaciones que se vieron el
afio pasado’

El primer paso es saber si los factores que provocaron los récords
historicos de 2019 se mantienen en 2020: la guerra comercial de Estados
Unidos v China, la inestabilidad politica en Latinoameérica (en Argentina,
Chile, Bolivia, etc.) v el paro nacional en Colombia fueron algunos de los
hechos que influyeron en las fuertes alzas en la tasa de cambio.

Hasta el momento la situacion politica de Latinoameérica parece haber
mejorado, o al menos estabilizado. Por ejemplo, en Argentina va
comenzo el gobierno de Alberto Fernandez y se encuentra renegociando
la deuda adquirida con Macri; en Bolivia ya se programaron las
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esperanzas del mundo es que se cumpla la proyeccion de Trump v que el
proximo 15 de enero se firme el acuerdo definitivo que termine la disputa
entre estas potencias. Sin embargo, con base en la experiencia de los
ultimos dos afios, no hay nada garantizado: en cualquier momento el
mandatario estadounidense puede recrudecer las negociaciones. Por eso,
lo mejor es esperar.

Pero en caso de que se llegue a un acuerdo, el mundo dejara de tener su
principal fuente de incertidumbre: lo que ha provocado el repudio de los
inversionistas internacionales por los activos de economias emergentes
(como la colombiana). Si no hay consenso, hay que estar preparado para
un nuevo periodo de volatilidad en el délar.

Para el profesor de economia de la Universidad EAN Enrique Gilles, “el
primer trimestre de 2020 estara signado por la continuacion de la
incertidumbre global, con el nuevo ingrediente de la tension entre
Estados Unidos e Iran, de la cual estamos siendo testigos en estos
primeros dias del afio. Lo que pueda pasar con este conflicto sera clave
para explicar fluctuaciones en el precio del petréleo, que luego estara
explicando la evolucién de corto plazo de la tasa de cambio en
Colombia”.

Por otro lado, el Comité del Paro en Colombia anuncio desde diciembre

que las movilizaciones seguiran en 2020. Este es un fenomeno que hay
que monitorear, pues esta semana Moody's advirtié que la calificacién
crediticia, referencia que determina qué tan caro se endeuda Colombia,
podria verse afectada si las manifestaciones provocan un incremento en
la deuda v en el gasto.

“En cuanto al tema social, el principal riesgo para créditos soberanos en
la region es que por mayores tensiones se limite la elaboracion de
reformas estructurales que son necesarias v no se han dado en los mas
recientes atfios”, dijo la firma. De hecho, el nerviosismo ocasionado por el
alargamiento del paro nacional fue lo que provoco que del 22 al 27 de
noviembre se produjera una fuerte venta de TES (deuda colombiana) por
parte de los inversionistas internacionales, lo que provoco que el délar
rompiera los $3.510.

¢Es momento de comprar?

Para Diego Franco, presidente de Franco Group, “en noviembre los
mercados exageraron los riesgos globales que se estaban dando, y por
eso hemos visto que la tasa de cambio ha venido cayendo desde las
primeras semanas de diciembre. De hecho, creemos que esta tendencia
seguira durante todo el primer trimestre de 2020, bajando hasta los
$3.180 o incluso $3.150. Los mercados emergentes, como el colombiano,
todavia siguen en la mira de los inversionistas y los tlujos seguiran
llegando. Sin embargo, desde abril no sabemos qué pueda pasar, pero
esperamos volatilidad”.

Por su parte Camilo Silva, fundador v analista de Valora Analitik, explica
que “desde 2017 el délar ha tenido mas una tendencia a la baja que al
alza durante el primer trimestre, v este aflo no parece ser la excepcion.
La entrada de recursos para pagar [lsilaaie, para entregar dividendos
(como Ecopetrol) v para inversion es uno de los factores que influyen en
la caida de la tasa de cambio por esta época. Por eso creemos que, si bien
puede haber volatilidad por las tensiones geopoliticas, la divisa deberia
oscilar entre los $3.150 v $3.200. No vemos el escenario para que baje
mas de $3.100".

Silva agrega que “en el segundo trimestre de 2020 vemos un dolar mas
cerca de los $3.300. Es decir, esperamos que suba, pero no creemos que
se encuentren los factores v escenarios para que se vuelvan a ver los
niveles de mas de $3.500. Pero de todas formas hay que estar atentos por
si se dan eventos de gran impacto e incertidumbre”.

De esta manera, habria oportunidades de compra tan pronto la tasa de
cambio caiga de los $3.200, pues en el segundo trimestre de 2020 se
esperan alzas que, aunque no son como las de 2019, si encarecerian la
divisa. Ademas, la volatilidad v la incertidumbre internacional son un
riesgo que todavia no desaparece.
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