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Consejos para que la bateria de su celular
dure mas. Aunque es imposible evitar su
deterioro, algunas medidas pueden

pi la vida util de su di: mévil.

La devaluacion en
Colombia: causas, efectos
y proyeccion para el 2022

centralincorpore al presupues-
to parte de esos excedentes fi-
nancieros.

Los perdedores fueron los
restantes hogares colombianos
y el crecimiento econémico de
largo plazo.

La devaluacion, los proble-
mas de los canales de abasteci-
miento en el comercio interna-
cional y la alta participacion de
bienes importados en la canas-
ta de consumo de los hogares y
enlos insumos del sector manu-
facturero condujeron ala infla-
cion acelerada de los tltimos
meses. Los mas perjudicados
hansidoloshogaresdebajosin-
gresos.

Pero también perdimos po-
tencial de crecimiento econd-
mico. La depreciacién aumen-
t6 el costo financiero para los
empresarios que se habian en-
deudado en moneda extranje-
ra. La caidadelos flujos de capi-
tal hacia el pais freno inversio-
nes y planes de renovacion de
bienes de capital que perjudi-
can el aparato productivo y el
crecimiento econémico de me-
dianoy largo plazo.

Elhecho de quelamayor par-
te de la deuda piiblica esté con-
tratada en pesos hizo que la de-
valuacion no afectara demasia-
dolasfinanzas puiblicasy permi-
teque el GobiernoNacional ten-

La rapida devaluacion del peso ha encendido las
alarmas. ;Cudl es su causa real? ;Quiénes son los
perdedores y quiénes, los ganadores? ;Qué ha hecho
el Banco de la Republica? ;Qué va a pasar este ano?

Universidad

Externado

de Colombia

o

1SIDRO HERNANDEZ RODRIGUEZ (") Y CAROLINA ALTAMIRANDA PALENCIA (*) - RAZON PUBLICA ()

Una de las
explicaciones
dela

depreciacién
del peso tiene
que ver con el

ga espacio para mantener una

p::)ugr:ees?sg senda de sostenibilidad fiscal

del déficit durante el bienio 2022-2023.
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FOTO: ISTOCK ¢Qué esperar?

n medio de la crisis
provocada por el co-
vid-19, la mayoria de
los paises en desarro-
1lo han registrado de-
preciaciones de sus monedas

EL PESO COLOMBIANO E

NTRE

LAS MONEDAS MAS DEVALUADAS DEL MUNDO

La moneda colombiana no solo cerré el 2021 como una de
las mds devaluadas de la regién. Conozca el top 5 de las
monedas mds despreciadas del mundo frente al dolar

largo del 2020 sereflejé en fluc-
tuaciones de la tasa de cambio
alrededor de 3.750 pesos, pero
una vez comenzo la reactiva-
cién econémica se agravaron el
déficit en cuenta corriente y la

A partir del 2005, la junta di-
rectiva del Banco de la Repiibli-
ca ha mantenido una politica
cambiaria de minima interven-
ciénenelmercado paraconcen-
trarse en el objetivo de inflacion
y el manejo pleno de los instru-
mentos de politica monetaria;
en efecto, en los momentos de
revaluacion del peso, lajuntaha
optado por comprasde délares;
peroestas compras, en el orden
de apenas 20 millones de déla-
res, no tuvieron efectosaprecia-
bles sobre el mercado cambia-
rio. Cuando empezo6 el proceso
de devaluacion, la junta dejo
fluctuar el mercado y en 2021
procedi6 a vender divisas para
reducir su precio; pero lo hizo

frente al dolar en 2021(*) depreciacion del peso colom- en cantidades insuficientes
eleuroylalibraesterlina(laslla- X biano. para que el mercado cambiara
madas monedas-divisa). Estaes Lira turca 94,85% En 2021, cuando graciasala su curso. Puede decirse enton-

una reaccion tipica de los pai-
ses subdesarrollados ante cho-
ques econdmicos mundiales,
que refleja su debilidad en ma-
teria de comercio exterior y su
incapacidad paraindependizar
elciclointernodelas fluctuacio-
nes internacionales.

El peso colombiano fue una
de las monedas latinoamerica-
nas que mas se devaluaron du-
rante el afio pasado (14,4 por
ciento), y la tasa de cambio al-
canz0 este afio un récord, el 5
deenero (4.084,11 pesos por d6-
lar de Estados Unidos).

La depreciacion del peso tie-
nesusraices enelaumento pro-
gresivo del déficit externo.

La caida de los precios de las
materias primasa partir del tilti-
mo trimestre de 2014, y el alza
progresiva de la tasa de interés
de intervencién de la Reserva
Federal de Estados Unidos mo-
dific6 la relacion entre las mo-
nedas-divisa, un efectoqueaca-

Peso argenfino m

Peso chileno [

Peso colombiano [ 17,05 %
Sol peruano w 11,93%

(*) No se incluye a Venezuela porque en octubre
se quitaron 6 ceros para una nueva moneda.
Fecha de corte: 15 de diciembre.

cionesy pagos por concepto de
utilidades de la inversion ex-
tranjera o servicio de la deuda
externa. Con esoseacelerénue-
vamente la devaluacion, hasta
que en marzo de 2020 nos llegd
la pandemia.

Estructura del comercio
Lapandemia por tanto no fue
la causa de la depreciacion,
pero si puso al descubierto las
debilidades de vieja data en el
proceso de internacionaliza-

Fuente: Alianza Valores y Bloomber.

&6

“Puede decirse
entonces

que lajunta del Banco
delaRepublicaha

reactivacion de la economia
mundial se presentaron los me-
jores precios del café en las dos
tltimas décadasy el petroleoal-
canz6 niveles promedio de 80
dolares por barril, se agudizé
también el déficit externo por
el aumento de 12,9 por ciento
en las importaciones del perio-
do enero-noviembre, y por la
caidadelainversion extranjera
directa. El mayor desequilibrio
enelmercado cambiariollevoa
una depreciacion adicional
anual del 14,4 por ciento.

Ganadores y perdedores
Losganadores por ladevalua-
cién en 2021 fueron las familias
cafeteras y el sector petrolero,
pues el aumento de los precios
internacionales fue acompafia-
do por un dolar a 4.000 pesos.
Esta combinacién elevé el
precio interno de la carga de
café a su maximo histérico y
permitié que los cafeteros

ces que la junta ha sido consis-
tente en su decision de contro-
lar la politica monetaria y soltar
la politica cambiaria. Por eso es
de esperar que la tasa de cam-
bio durante 2022 y 2023 sea de-
terminada por las condiciones
del comerciointernacional ylos
flujos de capital.

La tendencia de la demanda
internacional de commodities,
la preferencia de los capitales
por buscar refugio enlasecono-
mias estadounidense y euro-
pea, ylaimposibilidad de redu-
cirenel corto plazolos insumos
importados o de sustituir bie-
nes de consumo por produc-
cién nacional sugieren que la
tasade cambio fluctuariaentor-
no delos 4.000 pesos por dolar
durante este afio.

Pero a las condiciones ante-
riores se agrega la incertidum-
bre sobre el resultado de las
elecciones presidenciales. Algu-
nos inversionistas trataran de

b6 por transmitirse alas mone-  ci6n de la economia colombia- sido cgqsstente en amortiguaran el aumento de protegerse y moveran sus capi-
das de los demas palses Enel na. su decisién de los costos de produccion. Por taleshaciael exterior, conelau-
caso del peso col es- D It alti déca- eso, estas familias pudieronme-  mento consiguiente en la de-

tos. hechos aceleraronsudepre-
ciacion hasta alcanzar su ma-
yor ritmo en agosto de 2015,
conuna pérdida de valor del or-
den del 59,2 por ciento prome-
dio en ese mes.

Ese primer choquellevoal dé-
lar desde un promedio de
2.400 pesos en agostode 2015a
otro de 3.015 en el primer tri-
mestre de 2019, cuando se cre-
y6 cercana la estabilizacién de

das, la canasta de exportacion
nos confirmé como un pais de-
pendiente de las ventas de pe-
tréleo, almismo tiempo que au-
mentaban las importaciones de
insumos para la industria y de
bienes para consumo interno,
més la tendencia de la inver-
sion extranjera directa a con-
centrarse en el sector minero,
loque pocoonadacontribuyea
la estabilidad externa, en espe-

controlar la politica
monetariay soltar la
politica cambiaria”.

jorar sus niveles de vida.

manda ysumayor de-

En el caso del petréleo, Eco-
petrol empezéareportar unau-
mento de las ganancias que se
espera contribuya a estabilizar
las finanzas publicas en 2022,
cuando el Gobierno Nacional

valuacién. Las calificadoras de
riesgo podrian inducir un me-
nor flujo de capitales hacia Co-
lombia.

Por eso, quien quiera que sea
el futuro presidente electo de-
beria adoptar decisiones o
anuncios inmediatos que tran-
quilicen el mercado cambiario
para evitar dafios econdmicos.

la moneda nacional. Pero en- cialladelacuenta corriente. O Ff ’ (*) Profesor de economia dela
tonces la desaceleracion dela  La consecuencia inmediata caida del'peSO Universidad Externado de Colombia.
economia Chinaysuguerraco- deestos cambios en laestructu- ) s Colomblano (**) Investigadora de la Universidad

mercial con Estados Unidos en-
tre2018y 2019 hlcleron caer los
precios de los lo

ra de nuestro comercio exte-
rior ha sido por supuesto el ex-
c

que implico que Colombia dis-
pusiera de menos divisas para
+cubrir los gastos por importa-

por -

divisa.
Lacaidasimultinea de expor-

taciones e importaciones a lo

EL ANO PASADO, EL PESO COLOMBIANO SE

DEVALUO 14,4 POR CIENTO, CONVIRTIENDOSE EN

UNA DE LAS MONEDAS LATINOAMERICANAS
MAS DEVALUADAS DEL 2021.

Externado de Colombia.

(***) Razén Pablica es un centro de
pensamiento sin Gnimo de lucro que
pretende que los mejores analistas
tengan mds incidencia en la toma de
decisiones en Colombia.



