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Panamefios rechazan que su pais siga en lista de paraisos fiscales

La Camara de Comercio de Panamd, el prin-
cipal gremio empresarial del pais, considerd
ayer injusto y arbitrario que este permanezca
en lalista francesa de paraisos fiscales, por-
que Paris considera insuficientes los avances
panamefios en transparencia fiscal. -+

“Se trata de una injusticia, puesto que las au-
toridades despliegan desde hace varios afios

ingentes esfuerzos para llevar al pais a un sitial
de referencia internacional caracterizado por
la éticay la transparencia”, sefialo el presidente
dela Camara de Comercio, Industrias y Agri-
cultura de Panama, Jorge Juan de la Guardia.
“También se trata de una medida arbitra-
ria” que en “la practica constituye una impo-
sicion sobre un Estado soberano”, afiadié De

la Guardia en un comunicado.

Franciaoficializ6 el martes la actualizacion
de sulista de estados y territorios no coope-
radores en materia tributaria, y mantuvo en
esalista a Panama porque la cooperacion fis-
cal con este pais “ain no ha progresado lo su-
ficiente para justificar su retiro”, segin las
autoridades francesas.

))Es una

medida arbitraria,
dice la Camara de
Comercio de
Panama.
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Los analistas indican que la tasa de cambio
se mantendria por debajo de los $3.200
durante el primer trimestre de 2020, pero
enlo que sigue de afo existe el riesgo de
alzas y de volatilidad en la divisa.
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Enelsegundosemestre de 2019 el
dolar rompio ocho maximos his-
toricos, llevando a la divisa de
promediar los $3.200 (en julio) a
superar los $3.517. Sin embargo,
desdediciembre,yenloque vade
enero, la tasa de cambio ha perdi-
do terreno y ahora se encuentra
por debajo de los $3.250. Por eso
las preguntas del millén son:
3Qué pasard con el ddlarenla pri-
mera parte de 2020? ;Caerd mas,
se mantendra en los niveles ac-
tuales o volveran las grandes de-
valuaciones que se vieron el afio
pasado?

El primer paso es saber si los
factores que provocaron los ré-
cords histéricos de 2019 se man-
tienen en 2020: la guerra comer-
cial de Estados Unidos y China, la
inestabilidad politica en Latinoa-
mérica(enArgentina, Chile, Boli-
via, etc.) y el paro nacional en Co-
lombia fueron algunos de los he-
chos que influyeron en las fuertes

alzas en la tasa de cambio.

Hasta el momento la situacion
politica de Latinoamérica parece
haber mejorado, o al menos esta-
bilizado. Por ejemplo, en Argenti-
naya comenzo el gobierno de Al-
berto Fernandez v se encuentra
renegociando la deuda adquirida
con Macri; en Bolivia ya se pro-
gramaron las elecciones parama-
yo de este aiio; en Chile, aunque
las manifestaciones contintian,
con una fuerza relativamente
igual a la del afio pasado, en abril
se definira por referéndum si se
reformara la Constitucion.

Respecto a la guerra comercial
entre China y Estados Unidos, las
esperanzas del mundo es que se
cumplala proyeccionde Trumpy
que el proximo 15 de enero se fir-
me el acuerdo definitivo que ter-
mineladisputaentre estas poten-
cias. Sin embargo, con base en la
experiencia de los tltimos dos
anos, no hay nada garantizado: en
cualquier momento ¢l mandata-
rio estadounidense puede recru-
decer las negociaciones. Por eso,
lo mejor es esperar.

N s 7-!&:-, =

El paro nacional influira

Dolar: ;esperar o comprar?

Pero en caso de que se llegue a
un acuerdo, el mundo dejara de
tener su principal fuente de in-
certidumbre: lo que ha provoca-
doelrepudiodelosinversionistas
internacionales porlos activos de
economias emergentes (como la
colombiana). Si no hay consenso,
hay que estar preparado para un
nuevo periododevolatilidad enel
dolar.

Para el profesor de economia
de la Universidad EAN Enrique
Gilles, “el primer trimestre de
2020 estard signado por la conti-
nuacion de la incertidumbre glo-
bal, conel nuevoingrediente de la
tension entre Estados Unidos e
Iran, de la cual estamos siendo
testigos en estos primeros dias
del afio. Lo que pueda pasar con
este conflicto serd clave para ex-
plicar fluctuaciones en el precio
del petréleo, que luego estard ex-
plicando la evolucion de corto
plazo de la tasa de cambio en Co-
lombia”.

Por otro lado, el Comité del Pa-
roen Colombia anuncid desde di-
ciembre que las movilizaciones
seguiranen 2020. Esteesun feno-
meno que hay gque monitorear,
pues esta semana Moody’s advir-
tio que la calificacion crediticia,
referencia que determina qué tan
caro se endeuda Colombia, po-
driaverse afectada si las manifes-
taciones provocan un incremen-
toen ladeudayenel gasto.

“En cuanto al tema social, el
principal riesgo para créditos so-
beranos en la region es que por
mavores tensiones se limite la
elaboracion de reformas estruc-
turales que son necesarias y no se
han dado en los mas recientes
anos”, dijo la firma. De hecho, el
nerviosismo ocasionado por el
alargamiento del paro nacional
fuelo que provocoque del 22l 27
de noviembre se produjera una
fuerte venta de TES (deuda co-
lombiana) por parte de los inver-
sionistas internacionales, lo que
provoco que el dolar rompieralos
$3.510.

;Es momento de comprar?

Para Diego Franco, presidente
de Franco Group, “en noviembre
los mercados exageraron los ries-
gos globales que se estaban dan-
do,yporesohemosvistoquelata-
sa de cambio ha venido cayendo
desde las primeras semanas de
diciembre. De hecho, creemos
que esta tendencia seguira du-
rante todo el primer trimestre de
2020, bajando hasta los $3.180 o
incluso $3.150. Los mercados
emergentes, como el colombiano,
todavia siguen en la mira de los
inversionistas y los flujos segui-
ran llegando. Sin embargo, desde
abril no sabemos qué pueda pa-
sar, pero esperamos volatilidad”.

Por su parte Camilo Silva, fun-
dador y analista de Valora Anali-

A menosque
ocurran hechos
degran
impacto, los
analistasno
esperanque el
délar vuelvaa
los $3.500.

tik, explica que “desde 2017 el do-
lar ha tenido mads una tendenciaa
la baja que al alza durante el pri-
mer trimestre, y este aio no pare-
ceser laexcepcion. Laentradade
recursos para pagar impuestos,
para entregar dividendos (como
Ecopetrol) y para inversion es
uno de los factores que influyen
en la caida de la tasa de cambio
por esta época. Por eso creemos
que, si bien puede haber volatili-
dad por las tensiones geopoliti-
cas, la divisa deberia oscilarentre
los $3.150 y $3.200. No vemos el
escenario para que baje mas de
$3.100”.

Silva agrega que “en el segundo
trimestre de 2020 vemos undolar
mas cerca de los $3.300. Es decir,
esperamos que suba, pero no
creemos que se encuentren los
factores y escenarios para que se
vuelvan a ver los niveles de mas
de $3.500. Pero de todas formas
hay que estar atentos por sisedan
eventos de gran impacto e incer-
tidumbre”,

De esta manera, habria oportu-
nidades de compra tan pronto la
tasa de cambio caiga de los
$3.200, pues en el segundo tri-
mestre de 2020 se esperan alzas
que, aunque no son como las de
2019, si encarecerian la divisa.
Ademas, la volatilidad y la incer-
tidumbre internacional son un
riesgo que todavia no desapare-
ce.p



