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)) Una depreciacion de esta
naturaleza, sin que reaccione
la competitividad de los
productos que exportamos,

significa que nos
empobrecimos.

)) Es responsabilidad de
Colombia resolver su
problema de alta dependencia
en los recursos externos.

Negocios
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Entrevista con el presidente de la Bolsa de Valores de Colombia

Colombia “se empobrecio
con la devaluacion

AW A

Enuna de las peores semanas para las bolsas globales, Juan Pablo
Cérdoba habla de la urgente necesidad de pensar la economia
colombiana mas alla del petrdleo, asi como de las posibles
medidas para contener los efectos del virus en la produccion.
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El coronavirus llego v puso la eco-
nomia mundial patas arriba. Y en
medio de este escenario se cold la
guerra del petroleo entre Rusia y
Arabia Saudita.

Juan Pablo Cordoba, presiente
delaBolsade Valores de Colombia,
considera que la incertidumbre de
la epidemia es mas dificil de tratar
que la de los energéticos. Senala
que el pais tiene que buscar alter-
nativas que lo hagan menos depen-
diente del vaivén del precio del pe-
troleo. No descarta que por coro-
navirus se tenga que apostar por
una nueva reforma tributaria.

¢De qué magnitud fue el susto del
lunes de esta semana?

Fue considerable, en particular
porque fue generalizado a nivel
global. No hubo un solo mercado
que se escapo. Eso fue un evento
significativo por lo que fue tan
transversal a lo largo y ancho del
planeta. Los mercados se han co-
rregido, pero en un orden de mag-
nitud menor a lo que fue la caida.
Es una buena noticia porque hay
unacalma, pero tambiénlo que nos
estandiciendo esquelas fuentesde
incertidumbre no se han corregi-
do, no se han eliminado. Hasta que
haya solucién a los problemas de
incertidumbre va a ser dificil que
los mercados recuperen los niveles
que traian desde inicios de afo.

éCuales son esas fuentes de
incertidumbre?

Una muy dificil de manejar por-
que simplemente no conocemos
antecedentes que es el temadel co-
ronavirus: realmente estamos ante
un hecho que es, por lo menos en
los tltimos 500 afios, la primera
vez que estamos ante una amenaza
de un tema como una pandemia.
Es curioso porque la velocidad de
contagio es muy alta, la mortalidad
se mantiene baja y la gran mayoria
de pacientes se recupera, pero de
todas maneras psicologicamente
se estan afectando las decisiones

de las personas. Ese nivel de incer-
tidumbre, lo que sabemos es que se
vaaresolver enalgun momento. La
pregunta del millon es cuando.

Entre el coronavirus y la guerra del
petréleo ¢a qué se le debe temer
mas?

Yo le diria que al coronavirus
porque en la guerra del petroleo
conocemos el escenarioy las varia-
bles que hay que mover y quiénes
tienen la capacidad de tomar deci-
siones. Realmente lo del coronavi-
rus es totalmente desconocido, no
sabemos manejar eso, ni sabemos
medir sus efectos econémicos. En
el tema del precio del petrdleo es
un asunto de una negociacion en-
tre paises productores que tienen
que llegar a un acuerdo y que vaa
lograr equilibrar la oferta y la de-
manda, y si no llegan a un acuerdo,
igual el mercado va a alcanzar éste
equilibrio.

éEstamos desprotegidos ante los
efectos del vaivén de los precios del
petréleo?

Colombia tiene unos mecanis-
mos que funcionan muy bien, no
s6lo en los momentos buenos, sino
que estan disenados para que ha-
gan lo mismo enlos momentos ma-
los. Enel periodo 2015-2016 proba-
mos la flotacion cambiaria (precio
de la divisa determinado por la
ofertaylademanda). No nos gusta,
peroes unamuy buenaherramien-
ta para la economia colombiana y
lo estamos viendo en estos dias. Un
shock de esta naturaleza se mani-
fiesta primero en una presion en el
tipo de cambio (délar), pero eso es-
ta bien, asi tiene que sery creo que
la flotacion es la primera linea de
defensa. Tenemos labuenafortuna
que la transmision de la devalua-
ci6n alainflacion es relativamente
baja y lenta. Tenemos un banco
central con buena credibilidad en
elmanejo delapoliticamonetariay
las metas de inflacion, por lo cual
esas dos instituciones le estan sir-
viendo bien al pais para atender el
chaparrén.

¢Qué hacer para depender menos

del petréleo?

Lo que le pase al precio del pe-
troleo, nosotros tenemos poca in-
jerenciaen eso;lo que hagamos pa-
ra depender menos del precio del
petroleo si es algo que nos concier-
ne. Es responsabilidad de Colom-
biaresolversuproblemadealtade-
pendencia en los recursos exter-
nosy en las fuentes de ingresos ex-
ternos y fiscales del petroleo. Dis-
minuir la dependencia no quiere
decir dejar de producir petroleo: es
ver como hacer para producir todo
lodemas. Hastahace unosafnosnos
decian que no se producia todo lo
demas porque la tasa de cambio no
eracompetitiva. Hoy esaconversa-
cion ya no existe, ya no es un pro-
blemadetasade cambio. Hoy tene-
mos unatasa de cambio competiti-
va pero lo que no tenemos son los
sectores y las condiciones para que
otras industrias produzcan ingre-
sos de exportacion.

¢No se hapodido aprovechar ese
dolar caro?

No es un tema facil porque uno
no se vuelve competitivo de la no-
che a la mafiana, no se vuelve bue-
no produciendo alguna cosa sélo
porque la tasa de cambio se deva-
lde. Ya quedo sobre la mesa que el
problema no solamente es de tasa
de cambio; la tasa de cambio ya se
deprecioynohapodidoreaccionar
el sector productivo para exportar
mas, lo cual pone de presente que
hay otros problemas como capaci-
dad empresarial, logistica, compe-
titividad o inclusive de saber hacer
las cosas. Lo que ha puesto de pre-
sente esta situacion es que el pro-
blema es mucho més complejo de
resolver. Colombia perdi6 del or-
den de US$20.000 millones en ex-
portaciones entre 2013 y 2016; los
rubros de exportacion de produc-
tos no tradicionales que mas se ex-
portan, si llegan a US$1.000 millo-
nes no llegan a mas. Reemplazar
US$20.000 millones requiere un
esfuerzo grande. En café exporta-
mos unos US$3.000 millones y lle-
vamos 100 afios produciéndolo.

¢Aguanta la economia conun délar

Juan Pablo Cérdoba, presidente de la Bolsa de Valores de Colombia.
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en este nivel?

Una depreciacion de esta natu-
raleza, sin que reaccione lacompe-
titividad de los productos que ex-
portamos, lo que significa es que
nos empobrecimos. La tnica ma-
nera de compensar ese empobreci-
miento es si reaccionamosy empe-
zamos a producir cosas que nos
permitan compensar esa pérdida
de ingreso que genero la deprecia-
cion, pero lo que vimos en 2015-
2016 es que no paso nada, entonces
simplemente fue una devaluacion

que nos empobrecié y esta otra
arriesga ser igual si no hacemos al-
go al respecto.

¢Se hace necesario que el Gobierno
piense enuna nueva reforma
tributaria?

Si queremos tener mayor auto-
nomia fiscal y no estar al vaivén del
precio del petroleo, Colombia ne-
cesita fortalecer sus fuentes de in-
gresos. Si hay una situacion muy
critica habria que volver aabriresa
puerta que no es deseable.»

EL REPRESENTANTE LEGAL DE
CARACOL TELEVISION S.A.

De conformidad con lo ordenado por la Junta Directiva de esta
compaiiia en su sesion del dia 12 de marzo de 2020

SE PERMITE CONVOCAR

A los sefiores accionistas a la reunién ordinaria de la Asamblea General
de Accionistas de Caracol Televisién S.A., que tendrd lugar el dia 15 de
abril de 2020 a las 9:00 a.m. en la Sala de Juntas de Caracol Televisién
S.A., Calle 103 No. 69B-43 de Bogota.

El informe sobre el ejercicio del afo 2019, Balance General, Estado de
Pérdidas y Ganancias y deméas documentos a que se refiere el articulo
446 del Cédigo de Comercio, se encuentran a disposicion de los
sefiores accionistas a partir de la fecha, en las oficinas de Caracol
Televisién S.A. ubicadas en la Calle 103 No. 69B-43 de Bogota.

Se recuerda a los sefores accionistas que en caso de no asistir a la
Asamblea, podran hacerse representar mediante poderes conferidos a
terceros, que deberan cumplir todos los requisitos exigidos por el
articulo 184 del Cédigo de Comercio. Los poderes no podrén ser
otorgados a los administradores ni a los empleados de la Sociedad,
quienes s6lo podran participar en ejercicio de los derechos conferidos
por sus propias acciones y por aquellas que representen en su calidad
de representantes legales de los accionistas. Los poderes que no se
ajusten a los requisitos legales, reglamentarios y estatutarios no seran
aceptados como validos para participar en la reunién. La Oficina de
Atencién a los Inversionistas atenderd todas las inquietudes
relacionadas con la representacion de los accionistas en la Asamblea.
Para facilitar el cumplimiento de los requisitos, a partir del dia de hoy,
los sefiores accionistas podran utilizar uno de los modelos de poder
que encontraran en la pagina web de la sociedad, www.caracoltv.com
donde ademds se explicardn los requisitos que deben cumplir los
poderes y se haran recomendaciones para la debida representacién de
los accionistas en la Asamblea General.

En todo caso, para la representacion de los accionistas se dara estricto
cumplimiento a los articulos 2.3.1.1 y 2.3.1.2 de la Resolucién 1200 de
1995, adicionados por la Resolucién 116 de 2002, que establecen las
practicas consideradas ilegales, no autorizadas e inseguras, y las
medidas correctivas y de saneamiento.
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