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COVID-19 Y MERCADOS FINANCIEROS: CONSECUENCIAS Y RETOS EN EL

MERCADO FINANCIERO COLOMBIANO.

Maria del Carmen De La Hoz Orozco?

Luis Fernando Rivero pardo?

Covid-19 ha sido una crisis pandémica grande y significativa en la historia de la humanidad
con su impacto en varios sectores econémicos. Los principales desafios comerciales en
Colombia radican en la: capacidad de respuesta laboral en cuarentena, deficiencia en la
SUPPLY CHAIN (cadena de suministro), escasez o desabastecimiento de inventario y caidas
significativas en la demanda de productos y servicios. Como resultado de todos estos
problemas, algunas empresas operan en condiciones dificiles, por lo que es importante
anticipar que esta situacion puede ejercer presiones inesperadas sobre el capital de trabajo y
la liquidez de la empresa. Por lo tanto, las acciones y medidas adoptadas para contener la
crisis pueden tener efectos positivos 0 negativos durante esta fase de contraccion y las
posteriores de recuperacion y crecimiento. Los cambios en los mercados financieros en
Colombia han afectado el valor de las acciones de las empresas que cotizan en la Bolsa de
Valores de Colombia, la caida del precio del petréleo y la suba del precio del délar, junto con
restricciones econdmicas y sociales.

e ;Cuédles han sido las repercusiones del Covid-19 en los mercados financieros en
Colombia?

El Covid-19 ha sido una crisis pandémica grande y significativa en la historia de la
humanidad. Teniendo en cuenta “La forma de enfrentar la recesion y la emergencia en cada
pais, dependera del entorno cultural, social, geografico, econémico y politico, siendo
multiples las causas estructurales que explican el colapso de una economia por una
emergencia de salud” (Latinoamérica, 2020, pag 2). Los principales desafios comerciales en
Colombia radican en la: capacidad de respuesta laboral en cuarentena, deficiencia en la
SUPPLY CHAIN (cadena de suministro), escasez o desabastecimiento de inventario y caidas
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significativas en la demanda de productos y servicios. Como resultado de todos estos
problemas, algunas empresas operan en condiciones dificiles, por lo que es importante
anticipar que esta situacion puede ejercer presiones inesperadas sobre el capital de trabajo y
la liquidez de la empresa. Por lo tanto, las acciones y medidas adoptadas para contener la
crisis pueden tener efectos positivos 0 negativos durante esta fase de contraccion y las
posteriores de recuperacion y crecimiento. Los mercados financieros en Colombia se han
mostrado deficientes en las acciones, ademas de verse afectados por la caida de los precios
del petréleo y un ddlar mas fuerte. sin embargo, esta no ha sido la Unica pandemia que ha
dejado en crisis a Colombia, debido a que la ultima gran crisis registrada que tiene relacion
con los mercados fue la “crisis financiera global del afio 2009”, es por eso que (Alvarez,
2021) indica que:

Esta crisis surge a causa del colapso del mercado hipotecario y al “pinchazo” de la
burbuja inmobiliaria en Estados Unidos, que se propag6 en cadena al sistema
financiero, primero en Estados Unidos y después en Europa, a causa del uso extendido
de la titulacion y de los productos derivados como los canjes de créditos impagados
0 seguros de crédito (Credit Default Swaps o CDS) que son instrumentos financieros
que, aunque fueron disefiados para diversificar el riesgo, se obtuvo como resultado la
materializacion de un riesgo sistémico. (Pag. 4)

Analizar los virus que atacaron a Colombia es indispensable ya que traen repercusiones
dentro del territorio Nacional, un claro ejemplo, es la pausa en los mercados y empresas,
debido al aislamiento que tuvieron que los ciudadanos siguiendo los protocolos dados por la
World Health Organization (Organizacién mundial de la salud). Durante el afio 2020 y parte
del 2021 la economia de colombiana ha tenido que experimentar diversas secuelas que
afectan de manera pertinentemente &mbitos sociales y personales, llegando a importantes
sectores y patrones habituales creando anomalias en el mercado:

Se puede decir, que la evolucion del virus en el mundo ha tenido un impacto negativo
que ha llevado a la incertidumbre la estabilidad econémica mundial, es decir, la
economia se encuentra ante una encrucijada, puesto que la crisis economica ha
infringido psicoldgica y moralmente la tranquilidad del ser humano ya que ha
ocasionado pérdidas de empleo, negocios en quiebra, personas que no tienen para
comer ni para dormir bajo un techo digno, deudas, desistimiento de continuar
estudiando o emprendiendo porque no existe la manera econdémica de continuar y lo
peor aun pérdidas humanas.(Economia & Mundial, 2020, pag. 7)

Algunas de las consecuencias que se han evidenciado en los mercados financieros a causa
del covid-19 se basan en el deterioro de la economia que ha provocado un aumento histérico
del desempleo, la tasa de desempleo alcanzd un maximo del 21, % en mayo (el récord mas
alto de la historia), lo que significa una pérdida de ,9 millones de puestos de trabajo con
respecto al afio anterior. Los datos del mes de octubre revelan que el desempleo nacional fue
de 1,7%, 9 puntos porcentuales (pp) superior a la de octubre de 2019. A pesar de que entre



abril y septiembre se recuper6é ese porcentaje alrededor de 2 millones de personas que
ingresaron a laboral dando un incremento al mercado laboral, sin embargo este continGa
severamente afectados con importantes impactos en las ciudades, las mujeres y la poblacion
menor de 25 afios.

La pandemia tuvo un impacto regresivo. Segun datos del DANE 15, 21,5 hogares de las
principales ciudades del pais informaron que no recibieron ingresos en octubre. Ademas, 71,2
familias informaron que comian 3 comidas al dia, mientras que antes de la pandemia, 87,7
familias comian tres comidas al dia. En cuanto a la pobreza, el ultimo dato oficial disponible
es el de finales de 2019, donde alcanzé los 35,7 hogares a nivel nacional, lo que deberia
mostrar un empeoramiento significativo en 2020 por el aumento del paro y el cierre de
empresas y negocios. Ademas de eso el (DANE, 2020) afirma que, en Colombia, la situacion
de la economia pasé de tener un buen ritmo durante el primer bimestre de 2020, con un
crecimiento del 4,1% a finalizar el trimestre con una contraccion del -4,9%. Por efectos del
coronavirus. EI mayor impacto negativo se encuentra en el sector de construccion (-11,4%),
el de industrias manufactureras (-4.55) y el de actividades artisticas y entretenimiento (-
3.9%). Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica: www.dane.gov.co”.

Conociendo ya algunas de las repercusiones en el sistema financiero colombiano también
tenemos que tener en cuenta que en ciertas ocasiones Estados Unidos interviene en nuestra
economia es por eso que el economista (Paucar, 2019) dice que:

Los regimenes de volatilidad para estimar la propagacion de las perturbaciones desde
los mercados de EE.UU. hacia los mercados de dinero, bonos, acciones y tipo de
cambio en Colombia. La estimacion de la propagaciéon de los choques se realiza
modelando cada precio de los activos con una metodologia multifactorial y luego se
emplea la heterocedasticidad que existe en los datos para la identificacion y
estimacion de los coeficientes de transmision financiera contemporaneos (pag. 9)

Ahora bien, Colombia tiene que estar en un punto neutro y decisivo donde tiene que
equilibrar el bienestar de su comunidad y la economia del pais debido a que la baja que ha
provocado la pandemia, ha ocasionado notorias consecuencias a lo largo de estos casi dos
afios, cuando ya hayan encontrado ese equilibrio podran implementar estrategias con las
cuales puedan aumentar ain mas su economia.

e Objetivo General

Determinar los efectos de la pandemia en los mercados financieros en Colombia para los
afios 2020 y 2021

e Objetivo Especifico

- Analizar el desempefio de los mercados financieros en Colombia en los afios 2020-2021.
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- Identificar las consecuencias y retos de los mercados financieros a causa del covid-19 en
los afios 2021-2022

- Evaluar el impacto de la pandemia en los mercados financieros en Colombia.
e Justificacion

Al momento de escoger un proyecto investigativo analizamos aquellos interrogantes que
surgian a raiz del covid-19 dentro de un mercado enfocandonos en Colombia, teniendo en
cuenta que contamos con elementos como el internet que permite ver las estadisticas y
consecuencias que ha generado la pandemia a Colombia, pero muy pocas brindaban
informacion sobre los mercados financieros es por eso que optamos por este tema, para que
de esta forma brindemos un conocimiento concreto en esta area. La realizacion de esta
investigacion se hace con la finalidad de dar resultados claros, aclarando dudas que surgen
al momento de hablar de covid-19 y los mercados financieros en Colombia, queremos aportar
informaciones totalmente veras que sirva como beneficio para aquellas personas interesadas
en saber cuéles fueron los comienzos y como influyo el virus no solo de manera social sino
también financiera.

e Referente Tedrico

Para brindar una base contextual para el siguiente analisis, a continuacion, se presenta un
resumen de la historia del mercado de derivados financieros, que destaca los hitos clave y los
cambios significativos desde el inicio del primer contrato de futuros hasta el dia de hoy.
(Castellanos, 2017).

La primera mencion de un contrato derivado se encuentra en La politica de Aristételes, en un
relato en el que Tales de Mileto utiliza dicho producto para apostar por el crecimiento del
olivar. Aristételes cuenta la historia de Tales, que vivié entre el 625 y el 550 a. C. en Mileto,
una de las grandes ciudades de la antigua Grecia. En invierno, Thales predice una cosecha de
aceitunas particularmente grande. Aprovecho la oportunidad para firmar un contrato con los
recolectores, en virtud del cual tenia el derecho, pero no la obligacion, de arrendar todas las
fabricas de aceitunas de la zona para el proximo otofio. Para asegurar este derecho, Tales
pago una fianza. La cosecha cumplié con las expectativas de Thales y la demanda de prensas
de aceitunas crecio rapidamente. Thales alquil6 la prensa a un alto precio e hizo una fortuna.

Accidentalmente cred un derivado financiero que ahora se conoce como opciones. ‘call’
(Kummer & Pauletto, 2012).

Para encontrar el primer precursor del mercado organizado actual, debemos remontarnos a
1848, cuando se establecio6 la Junta de Comercio de Chicago (CBOTS) para comercializar
productos agricolas. Es el mercado de futuros organizado activo mas antiguo.
Inmediatamente después de este hito, nacio el llamado “contrato de transferencia”, un tipo
de contrato de futuros cuyo precio subyacente no se determinaba en el momento de la venta.



La Bolsa Mercantil de Chicago (CME) se fundo6 en 1919 y tenia vinculos estrechos con la
CBOT, pero fue mucho menos importante en sus primeros dias. (Castellanos, 2017).

Los documentos de la literatura muestran que las principales crisis financieras han sido
provocadas por decisiones humanas o luchas politicas, sin embargo, debido a enfermedades
pandémicas como el Covid-19, poco se sabe, ya que han existido durante 100 afios y
diferentes escenarios financieros. caso. La pandemia ha obligado a los gobiernos a poner en
cuarentena a las personas, lo que ha impactado en la economia, tanto a nivel internacional
cuando los precios del petroleo se desplomaron como a nivel nacional cuando el dolar alcanzo
maximos historicos.

En los mercados financieros colombianos, especialmente en los mercados de rendimiento
volatiles, las acciones estan influenciadas por la relacion binomial entre riesgo y rendimiento.
La rentabilidad esperada de acciones como Avianca preferentes cayd -8.152.364,567%,
mientras que el riesgo aument6 411,2322%. Los coeficientes de variacion para la mayoria de
las medidas de la relacion riesgo-recompensa estan cambiando de positivo a negativo, con
excepcion del Grupo de Energia de Bogotd GEB y CELSIA que se mantienen positivos.
Finalmente, el riesgo sistemético beta indica que invertir en acciones del COLCAP es
positivo porque en la mayoria de los casos la beta es mayor a 1. En este caso, los
inversionistas deben buscar diversificar esta inversion con activos financieros de valor de
mercado negativo, a diferencia de las acciones que integran el COLCAP, que en la mayoria
de los casos estan altamente correlacionadas.

Por otro lado, cabe citar a Blancard y Desroziers, (2020) que ven la pandemia de Covid-19
como un shock global "como ningln otro”, que implica una interrupcion simultanea de la
oferta y la demanda en una economia global conectada. Por el lado de la oferta, la epidemia
reduce la oferta laboral y la productividad, mientras que los bloqueos, el cierre de empresas
y el distanciamiento social también interrumpen la oferta. Por el lado de la demanda, los
despidos y la pérdida de ingresos (por enfermedad, cuarentena y desempleo) y el deterioro
de las perspectivas econdmicas estan limitando el consumo de los hogares y la inversion
empresarial. La incertidumbre extrema sobre el camino, la duracién, el alcance y el impacto
de la pandemia podria crear un circulo vicioso que erosione la confianza de las empresas y
los consumidores y endurezca las condiciones financieras, lo que podria conducir a la pérdida
de empleos e inversiones. Los principales desafios para cualquier analisis econémico
empirico de Covid-19 son como definir este shock sin precedentes, cémo explicar sus efectos
no lineales, como dar cuenta de los efectos de contagio entre paises (y otros factores globales
observables y no observados), y como para cuantificar la incertidumbre del prondstico con
una caracterizacion sin precedentes de ellos.

Mercados Financieros Actllan como intermediarios entre quienes tienen recursos financieros
y quienes no, es decir, entre entidades redundantes e insuficientes. Debido a que son
desarrollados por individuos, involucran al estado regulando ambas fuerzas. En este proyecto
se trabajara con 3 indices el COLCAP, COLIR Y COLEQTY.



indice COLCAP, fundada por la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) y Msci, una empresa
que cotiza en bolsa reconocida a nivel mundial se ha asociado para administrar el indice Msci
Colcap, una evolucion del indice de mercado de la bolsa de valores lider del pais, que se
lanzara en la primera mitad de 2021. Es un indice de capitalizacion que refleja los
movimientos de precios de las acciones mas liquidas de la Bolsa de Valores de Colombia
(BVC), donde cada accion del indice esta determinada por su respectiva capitalizacion
bursatil). La canasta del indice COLCAP incluira al menos 20 acciones de 20 emisores
diferentes.

indice COLIR, ste indice esta disefiado para promover las mejores practicas de divulgacion
y relaciones con los inversores (IR) entre los emisores. La BVC establecio el Comité de
Relacion con Inversionistas, convirtiéndolo en el érgano encargado de aprobar la entrega de
prestigiosos premios. Para los emisores, la acreditacion se otorga por un periodo que no
excede un afio y es posible que deba renovarse posteriormente si cumplen de manera
consistente con los requisitos descritos en la Circular Uniforme de la BVC. COLIR incluye
acciones de empresas reconocidas por el IR. Esta canasta variara dependiendo del nimero de
empresas reconocidas por el IR. Este indice se ejecuta trimestralmente el ultimo dia habil.
(Heraso y Gonzalez, 2019)

indice COLEQTY, Es un indice general de 40 acciones con la funcion de mejores opciones
de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), en el cual la ponderacion de cada accion en el
indice est& determinada por su valor de mercado (capitalizacion ajustada) de cada categoria.
Su canasta se hace 4 veces al afio el ultimo dia habil de enero, abril, julio y octubre, y este
proceso determina el peso de cada accion en el indice para el siguiente trimestre.

METODOLOGIA
La orientacion metodoldgica del presente proyecto responda a los preceptos del enfoque
cuantitativo. El disefio de la investigacion respondera a datos de panel, esto con el fin de

realizar analisis en un momento determinado del tiempo (corte transversal) y series de

tiempo para poder desarrollar predicciones con el método estadistico a utilizar.
Por la naturaleza del analisis a realizar se tendran en cuenta las siguientes variables

e Indice General de la Bolsa de valores de Colombia
e indice MSCI COLCAP

e Indice COLSC

e indice COLIBR

e Indice COLEQTY

e Numero de casos confirmados por Covid-19



e Numero de muertes por Covid-19

Dado el tipo de anélisis a desarrollar no se empleara una poblacion y muestra. Las variables
relacionadas anteriormente seran tomadas de Colombia de la entidad que genera las
estadisticas primarias la cual es el Departamento Nacional de Estadistica -DANE-, asi mismo
el banco emisor de Colombia; Banco de la Republica de Colombia, asi como informacién
obtenida de la bolsa de valores de Colombia. Las técnicas de analisis empleadas seran:

Anédlisis descriptivo, anlisis correlacional y modelos de regresion lineal multiple.

¢ Resultados—TABLA CORRELACIONAL

Valor Hoy - | Valor Hoy -MSCI | Valor Hoy -
COLEQTY COLCAP COLIR
TOTAL_MUERTES Coeficiente 710" ,705™ 707"
de correlacion
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 0,000
N 443 443 443
TOTAL_CASOS Coeficiente 138™ 134™| 135™
de correlacion
Sig. (bilateral) 0,004 0,005 0,005
N 443 443 443

Acorde a los objetivos planteados se relacionan los siguientes resultados esperados:

Objetivo 1: Analizar el desempefio de las exportaciones e importaciones en Colombia en los
afos 2020-2021 Analizar el desempefio de los mercados financieros en Colombia en los afios
2020-2021.: con este objetivo se espera determinar el comportamiento de las variables
especificadas en la metodologia a traves de analisis descriptivo y precisando en los indices
bursatiles, mercados monetarios y de renta fija entre otros.

Un resultado definitivo fue que se logré identificar a partir de los resultados expuestos, que
existe una alta correlacion entre las variables de nimero de muertes y los principales indices



de la bolsa de valores. No obstante, para el caso de numero de casos confirmados no fue
significativo

Obijetivo 2: Identificar las consecuencias y retos de los mercados financieros a causa del
covid-19 en los afios 2021-2022: el desarrollo de este objetivo respondera a establecer
aquellos retos y consecuencias que tuvo la pandemia para los mercados financieros.

Obijetivo 3. Evaluar el impacto de la pandemia en los mercados financieros en Colombia:
a través de este objetivo se espera medir como las variables asociadas a la pandemia
afectarona los mercados financieros y en qué grado las afectaron. Esto se desarrollara a
través modelosde regresion lineal multiple Estos resultados se ven reflejado en esta tabla
correlacional dondevemos los indices financieros como los indices por covid-19.

e Conclusion

Para concluir se puede decir que el covid-19 fue un factor que coloco en riesgos a los
mercados financieros llevandolos a bajar demasiado en los movimientos, ademas en la
tablacorrelacional presentada se aprecia la alta correlacion que existe entre las muertes
y los indices financieros, pero, a diferencia los casos activos por covid-19 que muestra
una baja correlacion con los indices financieros.
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