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Las evaluadoras de riesgo ajustan las calificaciones del pais y de las compaiiias. Eso impone desafios. recuperacian
En los ultimos dos meses las evaluadoras internacionales Standard and Poor's (S&P) y Fitch Ratings En 2020. 2.6 millones de colombianos
dieron a conocer su decision de recortar la calificacion de riesgo soberano de Colombia debido al > ingresaron por primera vez al sistema
deterioro de las finanzas publicas, con amplios déficit entre 2020 y 2022, asi como por el aumento del financiero

nivel de deuda vy la desconfianza en la capacidad del Gobierno de corregir estas situaciones.

Para los analistas economicos del fondo de pensiones y cesantias Proteccion, con estas
determinaciones el pais entrd técnicamente en el grado especulativo, a pesar de que otras
calificadoras como Moodys y DBRS, que también siguen a Colombia, mantienen las notas favorables.

Mo obstante, para los expertos de Proteccidn los anuncios de S&F y de Fitch Ratings, este dltimo
conocido a comienzos de este mes, no son sorpresivos y ratifican los temores que venian en aumento
desde comienzos de ano (por las restricciones a la economia por las nuevas olas de contagio de la
covid), y que se agravaron con la caida de la propuesta de reforma tributaria presentada en abril y las
jornadas de protesta social (ver Para saber mas).

Efecto cascada

Para el exministro de Hacienda, Juan Carlos Echeverry, la menor calificacion aplicada a Colombia
automaticamente hace caer la nota de las empresas, y esa es una de las consecuencias mas graves.
“La MNacion sigue teniendo un mercado de crédito inmenso, que esta supremamente liquido, pero a las
companias de pronto se les encarece el crédito”.

El exfuncionario explicé que con los anuncios de las dos calificadoras el pais ya no tiene
“oficialmente” grado de inversion, por lo que para las empresas publicas y privadas que tienen
calificaciones para su deuda esto podria tener efectos negativos.

En ese contexto, la tarea del gobierno y los empresarios para obtener recursos en los mercados
internacionales sera demostrar credibilidad y dar muchas explicaciones con un alto nivel de detalle.

Es asi como tras la decision de Fitch Ratings, en la ultima semana se han conocido los ajustes a las
calificaciones de empresas como Bancolombia, Banco de Bogota, Davivienda, Grupo Aval,
Corficolombiana, Banco de Occidente, EPM, Ecopetrol, Une EPM Telecomunicaciones (Tigo), ISA,
lsagén, Alpina, Banco Agrario y las ciudades de Bogota, Medellin y Barranquilla (ver grafico).

Impacto en las acciones

Desde la direccion de Investigaciones Econdmicas, Sectoriales y de Mercado de Bancolombia se
indico que, desde finales de enero, el mercado bursatil venia observando una tendencia bajista,
marcada por la incertidumbre y la disminucién en los volumenes de negociacion.

“Ante la noticia de que una segunda agencia degrado la calificacion del pais, surge la inquietud de si
esta dinamica se profundizara, ante una eventual reduccidn de las posiciones de agentes como los
fondos de pensiones o los inversionistas extranjeros. La relevancia de estos ultimos no debe ser
menospreciada pues, pese a sus salidas, todavia ostentan la mayor participacion en el volumen diario
de negociaciones (en la bolsa de valores), con un promedio de 44 % en mayo”, anotd el grupo de
trabajo que encabeza Juan Pablo Espinosa.

Ademas, un punto a favor que se aprecia desde Bancolombia es que la mayoria de los inversionistas
profesionales que invierten en Colombia no tiene una restriccion sobre el grado de inversién. “No se ha
encontrado una relacion empiricamente solida entre la calificacion soberana de un pais y el
desempeno del mercado accionario”, anadieron.

En ese contexto, el efecto de la rebaja aplicada por Fitch puede ser distinto en el corto y el mediano
plazo. “En el caso del primero, estimamos que el mercado accionario podria mostrar desvalorizaciones
de entre 5,3 % y 12 %. Esto implica niveles para el indice bursatil de entre 1.190 y 1.100 puntos. Sin
embargo, no hay forma de predecir con exactitud los dias que tardaria esta correccion”, menciono el
grupo de Espinosa.

Maria Isabel Garcia y Juan Pablo Vega, de Davivienda Corredores, estimaron que en lo que respecta a
las acciones, la decision de Fitch puede generar volatilidad y desvalorizaciones. “El amplio descuento
que observa el mercado colombiano frente al valor justo de las companias, sumado a que la noticia no
es del todo una sorpresa, deberia ser suficiente para que el impacto negativo no sea tan marcado e
incluso algunos inversionistas decidan aprovechar esta coyuntura para realizar inversiones”,
concluyeron

desvalorizacion que podria observar el mercado de acciones por baja en notas.
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CONTEXTO DE LA NOTICIA

PARA SABER MAS
UN CASO PARTICULAR

Fitch Ratings ajusto a la baja parte de las calificaciones de algunas empresas y capitales del
pais con el argumento de que estan alineadas con la reduccion de la calificacion al riesgo
soberano de Colombia de BEB- a BE+. No obstante, llama la atencion el alza de las calificaciones
de Alpina (de AA+ a AAA), lo que refleja su posicion de negocio fuerte dentro de la industria de
alimentos, soportada en su liderazgo y reconocimiento de marca, su cadena de distribucidn
robusta y portafolio de productos en el segmento lacteo. Segun el informe: “Alpina, al igual que
sus pares Nutresa y Colombina, es lider en sus categorias principales de producto. Su
diversificacion geografica menor es mitigada por el desarrollo de productos nuevos a traves de
la innovacion”.

Periodista de economia de El Colombiano. Qidor de tangos. Suenio con una Hermosa sonrisa de
luna.

W Seguir a @noticiasmilin

REPORTE UN ERROR

Porgue entre varios ojos vemos mas, queremos construir una mejor web para ustedes. Los invitamos a reportar
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