La calma chicha

ras haberrondado

los 4.000 pesos

hace tres sema-

nas, en los Gltimos
dias el precio del délar ha
vuelto a descender por de-
bajo de los 3.800 pesos.
Ante estos vaivenes, mu-
chos se preguntan: {qué pa-
saba en aquel momento y
qué ha cambiado hoy?

Los factores que genera-
ron la escalada del délar
hace unos meses estan aso-
ciados con condiciones eco-
némicasy politicas del pais.
Elinicio de la carrera ascen-

denteseremontaalassema-
nas previas a que la califica-
dora de riesgo. Standard
and Poor’s le quitara el gra-
do de inversion a la deuda
colombiana. Los agentes
del mercado anticiparon la
decision de la calificadora,
al verificar la incapacidad
delgobierno de pasar por el
Congreso una reforma tri-
butaria de la magnitud re-
querida ante el descuadre
fiscal generado por la pan-
demia.
Esadesconfianzadelaco-
munidad financierainterna-
cional se dio al tiempo con
ungran desequilibrio exter-
no, reflejado en uno de los
mayores déficits en cuenta
corriente de los tultimos
anos. De estamanera, cuan-
do llego la pérdida del gra-

do de inversién por parte
de otra calificadora, Fitch
Ratings, lareaccién del mer-
cado fue limitada pues ya
las cartas estaban jugadas.
De esta manera, la descon-
fianza de nuestros financia-
dores externos se ha dado
justo a la par con grandes
necesidades de financia-
cion externa.

¢Cual de esas circunstan-
cias hacambiado enlos tilti-
mos dias, para que la ten-
dencia de la tasa de cambio
se haya revertido? Ningu-
na. El descuadre fiscal sigue
alli, y pasara un buen tiem-
po antes de que las califica-
doras piensen cambiar su
parecer sobre la capacidad
de pago del pais. Las limita-
ciones del gobierno para co-
rregir lasituacion fiscal tam-

i

El afio entrante,
como en el cuento
de Monterroso,
despertaremos
para ver que el
dinosaurio de los
desequilibrios
sigue ahi, acompa-
hado por la incer-
tidumbre creciente
que traeran las
elecciones’.

bién persisten, al punto
que, incluso si el Congreso
aprueba la nueva reforma
tributaria, al gobierno en-
trante en todo caso le tocara
hacer un ajuste fiscal dos ve-
ces mayor, segiin el mismo
ministro de Hacienda. Para
redondear, el desequilibrio
externo sigue tan campan-
te, a pesar de que el petré-
leo se aferra alos 70 d6lares
por barril en el mercado in-
ternacional.

Si en esos frentes todo si-
gue igual, ¢por qué ha cedi-
do el precio del délar en las
altimas semanas? Por facto-
res mas circunstanciales
queestructurales. La expec-
tativa delingreso de ddlares
por un par de operaciones
especificas ha calmado un
poco a los agentes del mer-

cado: por unlado, losrecur-

| sos de préstamos externos

con que Ecopetrol va a fi-
nanciar lacomprade ISAy,
por otra, los 2.800 millones
de ddlares que ha asignado
el Fondo Monetario al pais
como parte de su programa
de entrega de Derechos Es-
peciales de Giro a las nacio-
nes miembro para encarar
la crisis de la pandemia.

El mercado cambiario
tendra una calma chicha en
los proximos meses. El afio
entrante, como en el cuen-
tode Monterroso, desperta-
remos para ver que el dino-
saurio de los desequilibrios
sigue ahi, acompafiado por
la incertidumbre creciente
que traeran las elecciones.
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