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La economia colombiana logré salir adelante en medio de la turbulencia que provocé
la primera crisis ministerial que afronto el gobierno, y a los temores sobre el impacto
que podria provocar las reformas en ciernes como la pensional, la laboral y 1a de salud.

Fueron doce dias en que los mercados y los analistas hablaron de catastrofes hasta el
extremo de calcular que el délar seguiria de largo hacialos $7.000 vy que las
cotizaciones de los bonos de deuda se desplomarian a las cotizaciones basura.

Otros senalaron que, con esta crisis, con qué cara se iba a pensar que las firmas
calificadoras pensaran en mejorar lanota a la deuda soberana y que, por el contrario,
este era el escenario propicio para que la inflacién siguiera galopando de largo de la
mano de las tasas de interés.

Nilo uno nilo otro. Lo que de verdad mostra la economia fue la fortaleza de resistir los
embates.

Desempleo

La primera muestra fue con los resultados del desempleo el 3 de mayo. El Dane
informo que, durante el primer trimestre del afo 2023, la tasa de desempleo se redujo
en 2,1 puntos porcentuales, comparada con el mismo periodo del afio anterior,
quedando en 10 %.

También se conoci6 que la poblacién desocupada asciende a 2,5 millones de personas,
mientras que la poblacién ocupada alcanzé los 22,8 millones.

Latasa de ocupacién quedoé en 57,6 %, una cifra significativa frente a marzo del ano
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pasado, que estaba en 55,8 %. A suvez, hay 14 millones de personas fuera de la fuerza

laboral.

Por otra parte, el nivel de participacién es mayor para los hombres, con 15 puntoes
porcentuales mas que para las mujeres, y se encontrd que la tasa de ocupacién es
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miuicho mavor nara los homhbres (71.1 %) ane nara las mitieres (457 %).
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Latasa de desempleo para los hombres es de 7,9 %, mientras que para las mujeres es de
12,9 %. Esto significa que la brecha entre los sexos es de 5 puntos porcentuales.

Lainflacién

Asimismo, el viernes pasado se conocié otra noticia positiva que todos esperaban: la
inflacién en abril comenzé a ceder al ubicarse en 0,78 %, cuando en el mismo mes del
afio pasado llegd a1,25 %.

En la medicién de afio corrido, es decir para el periodo entre enero y abril de este afio,
el costo de vida de los colombianos alcanzé una cifra de 5,38 %, contra 5,66 % del mismo
periodo del 2022.

En cuanto a la variacién anual la inflacion se ubicé en 12,82 %, al hacer el comparativo
con el mismo periodo anterior, se encuentra que aiin no hubo disminucién teniendo
en cuenta que para ese entonces se ubico en 9,23 %. Sin embargo, se debe destacar que
se corto con esa alza constante con la que venia el costo de vida de los colombianos,
teniendo en cuenta que fue inferior al dato registrado para marzo de este mismo ano
cuando alcanzo el 13,34 %.

Asi las cosas, por fin se cumplié lo dicho por el Ministerio de Hacienda y el exministro
José Antonio Ocampo, que habia asegurado que la inflacién ya habia tocado techoy
ahora empezaba su descenso.

Ante losresultados, quien se pronuncié fue el presidente de la Republica, Gustavo
Petro, quien dijo a través de su cuenta de Twitter: “Excelente noticia. La inflacién,
comenzd a bajar en Colombia. La inflacién mensual es hoy menos que la de hace un
aflo, casila mitad, y es menor que la del mes pasado. Los alimentos incluso bajaron de
precio, con inflacion negativa; el salario minimo alcanza ya un crecimiento real muy
importante parala poblacion vulnerable™.

Por su parte, el ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, destacé la baja en la inflacién
de alimentos y la inflacién parala poblacion pobre, tal como se tenia previsto.

Latasa de cambio

Pero, ademas, surgié6 con el transcurrir de los dias, otro elemento a favor. Tan pronto se
conocid la crisis del gabinete que llevo ala salida de 7 ministros, el délar se disparé en
mas de $100 yllegd a los $4.654 ese 28 de abril. Luego la divisa siguié de largo hasta
alcanzar los $4.713 el 3 de mayo cuando las aguas empezaron a calmarse, para luego
caer, sucesivamente los dias posteriores hasta cerrar esta semana en $4.552.

Ecopetrol

Ademas, en el transcurso de las jornadas, otro indicador que se movio fue de Ecopetrol
que llego a perder hasta el 8 % en la Bolsa de Valores de Colombia para luego volver a
calmarse y cerrar el viernes con un aumento de 4,21 %.

Este comportamiento se presenté mas que nada por las primeras declaraciones del
presidente de Ecopetrol, Ricardo Roa, en el sentido que la companiano iba a explorar
mas el fracking ni a insistir con mas contratos de gas.

Sin embargo, esa postura se modifico, posteriormente por el mismo Roa para
tranquilizar los mercados.

Ladeuda

Otro elemento que se presento por la incertidumbre generada por el manejo del
Gobierno de la crisis ministerial, fue el de los intereses de los titulos de tesoreria TES,
que aumentaron 35 puntos basicos reflejando encarecimiento del costo de
financiamiento del Gobierno.

Por su parte, en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) el MSCI Colcap tuvo una
contraccion de 1,63 % hasta los 1.167,61 puntos, el primer dia del cambio ministerial,
para luego enderezar el rumbo y rematar la semana en 1.184,12.

Diego Franco, jefe de inversiones de Franco Capital Asset Management, aseguré que

lo que se presento en el mercado colombiano fue la suma de factores internacionales y
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+ Lepuede interesar: Bajé lainflacién en abril; ahora les toca el turno a los intereses

Internamente, el mercado no se esperabala salida de José Antonio Ocampo del
ministerio de Hacienda. "Quizas no fue la forma o el momento ideal y esto generé una
reaccion en el mercado, pues ante la incertidumbre se busca refugio y por eso vemos el
alza en el precio del dolar”, explico.

Considera que el precio internacional del crudo Brent, de referencia para Colombia,
podria seguir cayendo por debajo de los US$75 el barril.

De hecho, el precio del barril de petréleo Brent de referencia para Colombia cerré el
viernes en US$75,25, un mal presagio en este caso para la economia que esperaba un
mayor valor por el crudo.

Julio César Romero, economista jefe de Corficolombiana, expresé que el cambio de
gabinete, en especial en la cartera de Hacienda, gener6 una desvalorizacion de los TES
con el aumento de la tasa de interés en 35 puntos basicos.

“El mercado estd incorporando el hecho de que José Antonio Ocampo era un ministro
que habia servido como una fuente para generar confianza ante propuestas que
generaban temor”, agrego el experto.

Dijo que Ocampo gozaba de una credibilidad y prestigio ante los inversionistas y el
hecho de que ya no esté en el Ministerio de Hacienda, genera interrogantes.

En cuanto a Ricardo Bonilla, el nuevo minhacienda, indicé que sus primeras
declaraciones van en la direccion correcta, pero el mercado esperalas acciones que
pondra en marcha y cudl serd el curso que tomara el ministerio bajo su liderazgo.

Losretos de Minhacienda

Un analisis presentado por la firma J.P. Morgan asegura que el ministro de Hacienda
designado, Ricardo Bonilla, tiene varios retos.

Entre ellos, estd aliviar la incertidumbre sobre la politica fiscal que aplicara y el
compromiso con laregla fiscal. Indica que comprometerse a seguir la estrategia de
José Antonio Ocampo parece ser el camino a seguir, pero aclara que el mercado
probablemente exigira garantias y seniales adicionales.

“Si es asi, moderar las reformas econémicas propuestas podrian ser una sefial bien
recibida (por ejemplo, para la reforma pensional reducir el umbral del traspaso a
Colpensiones por debajo de los 3 salarios minimos), sefiala el analisis.

Agrega que Bonillatiene una tarea desafiante por delante, puesla prima deriesgo
sobre los activos colombianos solo bajaria para el cuarto trimestre del ano.

Senala que el ajuste macroeconémico esta lejos de completarse, lo que hace que los
precios de los activos sean muy vulnerables a cambios repentinos en la aversion al
riesgo y choques de incertidumbre.
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