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Colombia corre el riesgo de llegar
tarde a apuntalar el peso

Cvbj

Underperformance
Colombian peso lags peers despite oil's rally

Normalized As OF 12/31/2020 B Colombian peso EBrazilian real MWChilean peso Mexican peso M South African rand Russian ruble

"
E.
0
T
=
il
=%
=
o
=
™

Jan

Source: Bloomberg

(Bloomberg) - El banco central de Colombia tiene mucho trabajo por hacer si
quiere poner piso a una de las monedas de peor desempefio del mundo este afio.

El peso colombiano ofrece a los inversionistas una rentabilidad sustancialmente
menor que las monedas de sus principales vecinos, como Brasil, especialmente si
se incluye la volatilidad. Si bien el banco central ha sefialado una postura mas
estricta en las ultimas semanas, lo que sugiere que se avecinan subidas de tipos,
esto podria resultar demasiado poco y demasiado tarde para algunos, lo que
dejaria a la moneda en riesgo de seguir teniendo un rendimiento inferior.
rendimiento.

Dado que las autoridades monetarias de la region, desde Santiago hasta Brasilia,
ya estan endureciendo su politica, el destino de la moneda colombiana puede
depender de cuan convencidos sean los inversionistas del cambio de politica del
Banco de la Republica y de que tan lejos creen que podrian llegar los aumentos
de tasas. . Mientras tanto, el posible regreso a la volatilidad politica, que
anteriormente se disparo con protestas contra los cambios impositivos y las
rebajas de la calificacion crediticia, tambien representa un riesgo, al igual que
cualquier cambio de direccion de la Reserva Federal de los EE. UU. Hacia una
politica mas estricta.

“Hemos tenido dos ventas. Es un gran impacto para los mercados. Hubo una
revalorizacion. Se desacopla del aceite. Luego, las reformas tributarias, las
discusiones de ida y vuelta en el lado tributario tambien agregaron mucha
incertidumbre “, dijo Carlos Carranza, estratega senior de inversiones de Allianz
Global Investors en Nueva York, cuya firma recientemente redujo su posicion
infraponderada en la moneda. .

Mal desempenio

El peso colombiano ha caido alrededor de un 11% en 2021 y, aunque ha
experimentado una recuperacion parcial esta semana, sigue siendo una de las
monedas de peor desempefo este afio junto con las monedas de Argentina,
Turquia y Peru.

Lee mas

A principios de esta semana, el peso probo el nivel psicolégico de 4.000 por dolar,
pero desde entonces ha vuelto a alrededor de 3.859, ayudado en gran medida por
las perspectivas de flujos del acuerdo de Ecopetrol para comprar Interconectado
Electrica SA. Esta noticia ayudo a que la moneda subiera mas del 2% el jueves,
pero no altera fundamentalmente la perspectiva de las tasas de interes.

El bajo rendimiento del peso en 2021 es aun mas sorprendente si se considera
que el precio del petréleo, el principal producto de exportacion del pais y
normalmente uno de los principales impulsores del mercado, ha aumentado
significativamente este afio. Un aumento de mas del 40% en el crudo del ceste de
Texas ha ayudado a impulsar las ganancias en monedas vinculadas al petroleo
como el dolar canadiense y el rublo ruso, pero el de Colombia se ha mantenido
firmemente estancado a pesar de la mejora de los precios. téerminos de
intercambio.

El afio no ha sido facil para Colombia. Un intento de mejorar la situacion fiscal del
pais con una reforma tributaria desato una crisis politica que termino abortando los
cambios propuestos, provoco la renuncia del [[iiE4e] de Hacienda y la reduccion
de la calificacion crediticia del pais a "basura”.

La situacion fiscal no contribuye a mejorar el atractivo del pais, ya que se espera
que el deficit presupuestario se situe en torno al 8,3% del producto interior bruto
en 2021, el peor en mas de 15 afos.

Este tipo de deterioro no solo ha afectado los activos en moneda local y ha
contribuido a provocar rebajas, sino que tambien ha afectado la posicion del pais
en los mercados crediticios internacionales. La prima de rendimiento de los bonos
del Tesoro estadounidense para los bonos en dolares de 2031 se ha ampliado a
unos 223 puntos basicos desde un minimo de menos de 150 puntos basicos en
enero. El costo de asegurar la deuda contra el incumplimiento durante los
préximos cinco afios es de alrededor de 60 puntos basicos en 2021.

A esto se suma el hecho de que |la aceleracion de la inflacion ha sido recibida con
cautela por los bangueros centrales de Colombia. A fines de junio, los funcionarios
decidieron por unanimidad no unirse a sus vecinos para endurecer la politica
monetaria, incluso despues de la sorpresiva decision de Mexico de subir las tasas
de interés. En julio indicaron gue el endurecimiento se produciria mas tarde, pero
una vez mantuvieron estable la tasa.

En ausencia de un impulso claro para aumentar las tasas, los inversores se han
mostrado reacios a favorecer al peso y han optado por buscar mejores
rendimientos en otros lugares.

Ajustes graduales

Poco antes de otra lectura de la inflacion al consumidor mas rapida de lo
esperado, el gerente del banco central, Leonardo Villar, dijo a los legisladores este
mes que "tenemos que empezar a pensar pronto en ajustes graduales al alza en
la tasa de interes”. . La proxima oportunidad programada para hacerlo es el 30 de
septiembre, cuando los inversores estaran muy atentos a si la tasa de referencia
sube desde su nivel actual de 1,75%.

La parte corta de la curva swap local estima actualmente que la tasa de interes
rondara el 3,23% en seis meses.

La perspectiva de una subida de tipos hace que algunos observadores sean mas
optimistas sobre la moneda, y la mediana de las estimaciones de los analistas
encuestados por Bloomberg sigue siendo que terminara el afio mas fuerte que su
nivel actual.

Brendan McKenna, estratega cambiario de Wells Fargo en Nueva York, es uno de
los observadores que cree que lo peor ya paso para la moneda y que podria
fortalecerse en el mediano plazo, asumiendo que los responsables de la politica
monetaria se den cuenta de los aumentos y la politica monetaria. la situacién
permanece estable.

La evolucion de estos factores sigue siendo clave para la moneda. Actualmente, el
peso ofrece un acarreo a un mes de solo 0.14% una vez que se realizan ajustes
por volatilidad implicita. Eso es aproximadamente la mitad de lo que los inversores
pueden obtener en Brasil y una fraccion del 0,48% del peso mexicano.

Nota original: Los halcones colombianos corren el riesgo de llegar demasiado
tarde para apuntalar el peso

Mas historias como esta estan disponibles en bloomberg.com

Suscribase ahora para mantenerse a la vanguardia con la fuente de noticias de
negocios mas confiable.
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