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S&P retira el grado de inversión a 

Colombia, ¿qué viene ahora? 

▪ La agencia Standard & Poor’s (S&P) rebajó la calificación de la deuda pública colombiana 

en moneda extranjera de BBB- hasta BB+, con perspectiva estable. 

▪ El downgrade obedece al retiro de la reforma fiscal en un contexto de presiones de gasto 

elevadas que reduce significativamente la probabilidad de que Colombia mejore su posición 

fiscal tras el marcado deterioro reciente. 

▪ En sentido estricto, esto no significa que el país haya perdido el grado de inversión, pues 

Fitch Ratings y Moody’s mantienen la calificación del país en BBB- y Baa2, pero es un 

campanazo de alerta. 

▪ Esta decisión generará una reacción negativa de los mercados en los próximos días –dólar 

más caro y tasas de interés más altas–, pero ¿cuáles son las implicaciones de mediano plazo? 

▪ Aunque perder el grado de inversión es costoso, lo importante es que Colombia supere la 

actual crisis sociopolítica y demuestre que la economía puede avanzar y atraer inversión, con 

o sin grado de inversión. 

▪ Las tasas del mercado de deuda pública y las primas de riesgo habían descontado que 

Colombia perdería el grado de inversión (ver “Escenarios para el grado de inversión” en 

Informe Semanal – Mayo 10 de 2021).  

▪ Esperamos que las tasas de los TES de largo plazo aumenten entre 25 y 56 puntos básicos 

en los próximos días. Dependiendo de la evolución en el frente local, luego podrían corregir 

a la baja. 

▪ Ahora bien, hay distintas formas de perder el grado de inversión: importa cómo se pierde 

y cuál es la perspectiva. La prioridad ahora es tener un plan de ajuste fiscal creíble y mantener 

la confianza en el manejo responsable de la política económica.  

▪ Si el Gobierno logra hacer una reforma que garantiza un ajuste fiscal de al menos 1% del 

PIB, y la economía tiene un rebote económico superior al 5%, Colombia mantendría el grado 

de inversión con Fitch y Moody’s en lo que resta del año. En ese caso anticipamos una 

corrección de las tasas de los TES, aunque no regresarían a los niveles mínimos de inicios de 

año.  

▪ Si el Gobierno no presenta una reforma o la economía se frena de manera prolongada por 

las jornadas de protestas y bloqueos, es probable que Fitch y/o Moody’s también rebajen la 

calificación del país, lo que nos llevaría a perder el grado de inversión. 

▪ El mayor riesgo ahora no es que la calificación del país baje a BB+ con las otras 

calificadoras, sino quedar con perspectiva negativa y sufrir más reducciones en el futuro. En 

ese caso puede haber una desvalorización aun mayor del mercado de deuda. 

▪ El peor escenario para la economía colombiana es que se no se tomen medidas para 

remediar el problema fiscal estructural o que hagan carrera las soluciones mágicas como la 
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emisión monetaria para financiar al Gobierno, jugando con la estabilidad económica. 

También preocupa para las perspectivas de mediano y largo plazo la capacidad de hacer 

reformas estructurales en el país.  

▪ El costo para la economía de perder el grado de inversión va más allá del aumento en las 

tasas de los bonos de deuda y la prima de riesgo. Pasar a grado especulativo implica una 

mayor exposición del mercado a inversionistas con posiciones más tácticas que estructurales, 

lo cual supone una mayor volatilidad para los TES y el tipo de cambio. Perder el grado de 

inversión también aumenta el costo de financiamiento del sector privado.  
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ADVERTENCIA 

El presente informe fue elaborado por el área de Investigaciones Económicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el área de Análisis y Estrategia de 

Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Casa de Bolsa”).  

Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentación o publicación a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, 

incluyendo las disposiciones del mercado de valores. 

La información contenida en este informe está dirigida únicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el 

destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia o distribución que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta 

comunicación por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. 

La información contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no 

extienden ninguna garantía explícita o implícita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la información presentada, de modo 

que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y cálculos son meramente 

indicativos y están basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo. 

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU 

SITUACIÓN FINANCIERA O NECESIDADES INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE 

DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORÍA, RECOMENDACIÓN U OPINIÓN ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACIÓN PARA CUALQUIER TRANSACCIÓN. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE 

CERTIFICACIÓN SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, NI GARANTÍA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISIÓN DE INVERTIR EN 

LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUÍ SEÑALADOS CONSTITUIRÁ UNA DECISIÓN INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN 

SUS PROPIOS ANÁLISIS, INVESTIGACIONES, EXÁMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES. 

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningún valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de 

Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de entrar en cualquier tipo de transacción. 

Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusión o el uso de la información 

contenida en el presente documento. 

CERTIFICACIÓN DEL ANALISTA 

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPÓ(ARON) EN LA ELABORACIÓN DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU 

OPINIÓN PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN ANÁLISIS TÉCNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACIÓN RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE 

DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIÉN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU COMPENSACIÓN ES, HA SIDO O SERÁ DIRECTA 

O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACIÓN U OPINIÓN ESPECÍFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME. 

INFORMACIÓN DE INTERÉS 

Algún o algunos miembros del equipo que participó en la realización de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que está efectuando 

el análisis presentado en este informe, en consecuencia, el posible conflicto de interés que podría presentarse se administrará conforme las disposiciones 

contenidas en el Código de Ética aplicable. 

CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRÁ INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS 

POR ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS FUNCIONARIOS 

HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARÁN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.  

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que 

se hace referencia en este informe han, son o podrían ser accionistas de Corficolombiana.  

Corficolombiana hace parte del programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, razón por la cual mantiene inversiones en títulos 

de deuda pública, de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio. 

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERÁN 

CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS FILIALES. 

Corficolombiana y Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. 

 


