¢DOlar a 4 mil?
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amanera como fun-

cionan los ‘medios

de comunicacion

es muy peculiar. El

precio del délar lleva varios

dias por encima de 3.900

pesos, y aunque hay mu-

chas personas inquietas, el

temasolo sera noticia de pri-

mera plana cuando la tasa

de cambio llegue a 4.000
pesos.

¢Hay tanta diferencia en-

tre 3.920 pesos y 4.000 pe-

sos? Por supuesto que tér-

minos monetarios si, pero

en ambos casos las fuerzas

econ6émicas en juego son
practicamente las mismas.
En la actualidad hay facto-
res que estan impulsando el
délar hacia arriba, que es-
tan siendo compensados
parcialmente por otros que
lo jalan hacia abajo.

Los factores que impul-
san el d6lar haciaarribahan
sido ampliamente discuti-
dos en las tltimas semanas.
La decision de las calificado-
ras de riesgo Standard and
Poor’s y Fitch Ratings de
quitar el grado de inversion
a la deuda colombiana ali-
mento las presiones deva-
luacionistas desde mayo.
Posteriormente, el dolar se
ha fortalecido en el mundo
como resultado de los cre-
cientes temores de que la ex-
pansion de la variante Delta

de la covid-19 pueda repre-
sentar nuevos cierres de la
economia en distintos pai-
ses.

Esto sucede en una situa-
cién de la economia colom-
biana que no suele discutir-
se con frecuencia enlos me-
dios: la creciente diferencia
entre lo que le compramos
y lo que le vendemos al
mundo. Nuestro déficit de
Cuenta Corriente es uno de
los mas altos entre econo-
mias comparables de la re-
gion, lo que implica mayo-
res necesidades de financia-
cién externa y una mayor
vulnerabilidad frente a
eventos adversos del entor-
no. Esta situacion genera
crecientes preocupaciones
en los financiadores exter-
nos, y mayores presiones so-
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A medida que
transcurra el
segundo semestre
del afo, las presio-
nes devaluacio-
nistas deberian
atenuarse un poco’.

bre el precio del dolar.

¢Y qué factores estan im-
pulsando el délar hacia aba-
jo? Por un lado, los precios
internacionales de produc-
tos de exportacion, como el

petréleo, el carbén y el
café, estin atravesando un
buen momento que podria
prolongarse y profundizar-
se si se confirma un nuevo
ciclo global de los commodi-
ties. Por otro lado, el merca-
do financiero internacional
tiene abundante liquidez,
producto de las politicas
monetarias expansionistas
de los paises desarrollados.
Esa excesiva liquidez expli-
ca el que muchos fondos in-
ternacionales sigan intere-
sados entitulos de deuda co-
lombianos, a pesar de la pér-
didadel grado de inversion.

¢Y qué puede pasar en
adelante? A medida que
transcurra el segundo se-
mestre del afio, las presio-
nes devaluacionistas debe-
rian atenuarse un poco por

la decisi6n de Ecopetrol de
buscar nuevos recursos de
crédito para optar por laad-
quisicion de una porcion do-
minante en ISA. Mientras
tanto, en 2022 las fuerzas
podrian revertirse si cam-
bialasituacién del mercado
financiero global, lo que pa-
rece inevitable tomando en
cuenta las crecientes presio-
nes inflacionarias que se es-
tan incubando en el mundo
desarrollado.

Por supuesto que a nadie
escapa que el factor que
mas puede afectar el curso
del dolar el afio entrante
sera el resultado de las elec-
ciones presidenciales, pero
ese es un tema tan grueso
que debera esperar a una
nueva columna.
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