Los factores que han
llevado a Colombia a
enfrentar un ‘shock

de credibilidad’

Segun Bank of America, hay incertidumbre por cambios
que vendrian en materias energética, laboral y pensional.
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Los cambios que se vendrian
en materia energética, sumado a
los esbozos de lareforma pensio-
nalylalaboral olos mensajescon-
tradictorios del gobierno de Gus-
tavo Petro, han generado incerti-
dumbre en el mercado colombia-
no en los iltimos meses.

Este es el balance que hace
Bank of America en un informe
en el que advirti6 que el pais esta
enfrentando en estos momentos
un “shock de credibilidad” debi-
do a diferentes politicas internas
y que varios activos colombianos
como los bonos a 10 afios se han
desvalorizado.

"Colombia enfrenta un shock
de credibilidad y se requiere una
nueva estrategia de comunica-
cion y sefiales de moderacion
para mejorar el sentimiento. Los
inversores pueden necesitar ver
paracrecer”, se lee en el anilisis.

Para poder salir de esta situa-
cion, plantean la posibilidad de
incluir una transicién gradual en
laexploracion de petroleo permi-
tiendo nuevos contratos y no

solo respetar los existentes, la
moderacién delasreformas plan-
teadas o el respeto de la regla fis-
cal (incluyendo que lacomprade
tierras en la reforma agraria lo
cumpla), entre otros.

Riesgos de las reformas

Bank of America dice que lare-
forma pensional del presidente
Gustavo Petro tendria implicacio-
nes en la balanza de pagos y en el
mercado de deuda publica.

De acuerdo con el banco, la
idea de desviar los aportes de to-
das las personas que ganen me-
nos de 4 salarios minimos de los
fondos privados a Colpensiones
podria empeorar la cuenta co-
Iriente.

Entre tanto, dice que lalaboral
haria muy dificil diversificar las
exportaciones. Menciona que la
administracion Petro esta discu-
tiendo una reforma que incluya,
entre otras cosas, reducciéndela
jornada laboral, aumento de la
pagade domingos y festivos, pro-
hibicion de la tercerizacion labo-

ral y mayor poder de negocia-
cion colectiva para los sindica-
tos, entre otrasideas. “Paranoso-
tros esto suena como algo que
perjudicaria al ministro de Eco-
nomia”, dice Bank of America.

Respecto alareforma energéti-
ca, el analisis establece que am-
pliaria el déficit estructural en
cuentacorriente. “Nosolo propo-
ne abstenerse de adjudicar nue-
vos contratos de exploracion pe-
trolera, sino también aplicar va-
rios impuestos sobre estas em-
presas. Por lo tanto, la explora-
cion, produccion y exportacion
de petréleo disminuirian con el
tiempo”, se puede leer.

Subida de tasas

Frente a las acciones, Bank of
America dice que se vendieron
después de la segunda vuelta de
las elecciones enjunio, perosere-
cuperaron en octubre. Actual-
mente, aseguran que no tienen
exposicion en Colombiay que du-
rante la mayor parte del 2022
solo tuvieron en Ecopetrol por

los buenos precios internaciona-

les del crudo. Sin embargo, lo eli-
minaron en agosto por la incerti-
dumbre de la politica energética.

Adicionalaello, el equipodein-
vestigaciones dela entidad asegu-
raque si el Banco de la Repiiblica
sube menos de 100 puntos basi-
cos las tasas de interés en su re-
unién de hoy podria correr el ries-
go de empeorar la economia.

“Creemos que la inflacién inte-
ranual comenzara a caer consis-
tentemente en el segundo trimes-
tredel 2023, después delajoroba
de indexacién en el primer tri-
mestre, dando al Banco de la Re-
publica el respiro para detener
las alzas”, dice el informe.

Seiiales del Gobierno

Elinforme también dice de que
el Presidente envi6 muiltiples se-
fiales de moderacion poco des-
puésdeser elegido, quizis el mas
notable fue el nombramiento de
José Antonio Ocampo, relativa-
mente favorable al mercado,
como ministro de Hacienda, lo
que ayudé a proporcionar algu-
nas garantias de que los cambios
radicales enla politicase manten-
drian contenidos.

“Laorientacion fiscal de Ocam-
po ha sido mucho mejor de lo
que esperdbamos: compromiso
de cumplir con la regla fiscal,
pasoinicial aaumento de los pre-
cios de los combustibles congela-
dos y la intencion de utilizar una
parte de los ingresos de la refor-
ma fiscal para reducir el déficit”,
afirma el banco. Desafortunada-
mente -recalca el informe-, esta
buena orientacién fiscal ha sido
anulada por la “mayor incerti-
dumbre politica y la falta de con-
sistencia” entre los funcionarios
del Gobierno.




