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Flux de capitaux des non-résidents et perception du risque souverain 
par les marchés à l’approche de l’élection présidentielle

Le risque politique pèse moins lourdement qu’attendu sur les récents flux d’investissements étrangers. Malgré le niveau élevé d’incertitude entourant 
la prochaine présidentielle (1er tour le 29 mai), les investissements étrangers en Colombie résistent bien, soutenus par la forte hausse des prix du 
pétrole (+50 % de hausse du prix du baril de brut WTI depuis le début de l’année), l’éloignement du pays du conflit ukrainien et le resserrement 
monétaire plus agressif de la Banque centrale depuis janvier (+300 points de base). Les investissements directs étrangers (IDE) dans le secteur des 
hydrocarbures (2/3 du total des IDE en moyenne) ont continué à se redresser assez fortement. Ils ne semblent, pour le moment, pas trop perturbés 
par l’éventuelle interruption de nouveaux projets pétroliers et gaziers que propose le candidat en tête des sondages, Gustavo Petro. Dans le même 
temps, les investisseurs de portefeuille – malgré des ventes d’actifs plus soutenues au dernier trimestre 2021 – demeurent acheteurs nets de titres 
colombiens. 
La hausse potentielle des dépenses publiques et des impôts pèse toutefois sur les primes de risque souverain et les sorties de capitaux des ménages. 
L’écartement du spread CDS à 5 ans – induit, entre autres, par les protestations sociales et la perte du statut d’investment grade du pays en 2021 
– peine à se resserrer malgré la forte reprise de l’économie (post-Covid-19) et un cycle de prix des matières premières très favorable. Le spread 
demeure supérieur d’environ 100 points de base à sa moyenne historique. La promesse de Gustavo Petro de taxer les riches incite également certains 
ménages à détenir de plus en plus d’actifs à l’étranger. Ainsi, environ USD 1,5 md supplémentaires ont été détenus à l’étranger en 2021 (numéraire 
et dépôts) par rapport à la moyenne observée sur la période 2016-2020. Cette tendance pourrait s’accentuer en fonction du résultat des élections.

 Sources : BanRep, Refinitiv, BNP Paribas
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Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fon-
dées sur des sources d’information publiques réputées fiables, mais BNP Paribas ne garantit, 
expressément ou implicitement, ni leur exactitude, ni leur exhaustivité, ni leur mise à jour. Ce 
document ne constitue ni une offre, ni une sollicitation d’achat ou de vente de titres ou autres 
placements. Il ne constitue ni du conseil en investissement, ni de la recherche ou analyse finan-
cière. Les informations et opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser l’inves-
tisseur d’exercer son propre jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d’être modifiées à 
tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support à une évaluation des ins-
truments éventuellement  ,mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence 
à une performance réalisée dans le passé ne constitue pas une indication d’une performance 
future. Dans toute la mesure permise par la loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n’accepte 
d’être tenue pour responsable (y compris en raison d’un comportement négligent) au titre de 
pertes directes ou découlant indirectement d’une utilisation des informations contenues dans 
ce document ou d’une confiance accordée à ces informations. Toutes les estimations et opinions 
contenues dans ce document reflètent notre jugement à la date de publication des présentes. 
Sauf indication contraire dans le présent document, il n’est pas prévu de le mettre à jour. BNP 
Paribas SA et l’ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
après « BNP Paribas »), sont susceptibles d’agir comme teneur de marché, d’agent ou encore, à 
titre principal, d’intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetteurs mentionnés 
dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de déte-
nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de 
se trouver en position d’acheteur ou vendeur de titres ou de contrats à terme, d’options ou de 
tous autres instruments dérivés reposant sur l’un de ces sous-jacents. Les cours, rendements et 
autres données similaires du présent document, y figurent au titre d’information. De nombreux 
facteurs agissent sur les prix de marché et il n’existe aucune certitude que les transactions 
peuvent être réalisées à ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou 
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant auprès de toute personne mentionnée dans 
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprès de cette (ces) personne(s). BNP 
Paribas est susceptible de solliciter, d’exécuter ou d’avoir dans le passé fourni des services de 
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne 
mentionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce do-
cument. BNP Paribas peut être partie à un contrat avec toute personne ayant un rapport avec 
la production du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées 
par la loi en vigueur, d’avoir agi sur la foi de, ou d’avoir utilisé les informations contenues dans 
les présentes, ou les travaux derecherche ou d’analyses sur le fondement desquels elles sont 
communiquées, et ce préalablement à la publication de ce document. BNP Paribas est suscep-
tible d’obtenir une rémunération ou de chercher à être rémunéré au titre de services d’inves-
tissement fournis à l’une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les 
trois mois suivant sa publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible 
d’avoir reçu des extraits du présent document préalablement à sa publication afin de vérifier 
l’exactitude des faits sur le fondement desquelles il a été élaboré. BNP Paribas est en France 
constituée en société anonyme. Son siège est situé au 16 boulevard des Italiens 75009 Paris. Ce 
document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est conçu à l’intention exclusive 
des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune façon être reproduit (en tout 
ou partie) ou même transmis à toute autre personne ou entité sans le consentement préalable 
écrit de BNP Paribas. En recevant ce document, vous acceptez d’être engagés par les termes 
des restrictions ci-dessus. 
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Le présent document a été approuvé en vue de sa publication au Royaume-Uni par BNP Pari-
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Financial Services Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails de l’autorisation et 
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ABONNEZ-VOUS SUR LE SITE ONGLET ABONNEMENT 
voir le site des études économiques

SUIVEZ-NOUS SUR LINKEDIN 
voir la page linkedin des études économiques

OU TWITTER
voir la page twitter des études économiques
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ECOWEEK
L’actualité économique, les récentes orientations, les 
indicateurs commentés, le calendrier, les prévisions.

ECOFLASH
Un indicateur, un évènement économique 
majeur.

EMERGING
Analyses et prévisions sur une sélection  
d’économies émergentes.

CONJONCTURE
Analyse approfondie de sujets structurels ou 
thématiques.

ECOTV
Les interviews mensuels de nos économistes 
qui décryptent l’actualité économique.

PERSPECTIVES
Analyses et prévisions axées sur les économies 
développés.

ECOTV WEEK
Une vidéo sur les principaux sujets de la 
semaine.

EN ÉCO DANS LE TEXTE
Le podcast de l’actualité économique.
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