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Conozca cémo ha reconstruido su vida en
Colombia Malak Hadi, la musulmana de 25 afios
que hace cuatro aios fue abandonada en
Buenaventura cuando viajaba iba hacia Miami,
EL CRECIMIENTO ECONOMICO AL QUE LE
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REDACCION DE ECONOMIA Y NEGOCIOS

“Solosilainversion en Co-
lombianose dieraenlas con-
diciones esperadas y si el
consumo no reaccionara
comodebe, tendriamos que
revisar nuestras cifras de
crecimiento (de Colombia)
alabaja”.

Laadvertencialahizo Ren-
zo Merino, analista de Ries-
go soberano de Moody's
para Colombia, quien, junto
con otros economistas de la
calificadora, visitan el pais
justo cuando los mercados
locales se sobreponen del
duro rifirrafe por el creci-
miento economico protago-
nizado por el gerente del
Banco de la Republica, Juan
José Echavarria y el minis-
tro de Hacienda, Alberto Ca-
rrasquilla.

Sin restarle importancia a
este hecho, Merino sefalo
que este no es un punto fo-
cal de las discusiones de la
calificadorasobre el pais, so-
breel cualsiestan viendo se-
fiales de recuperacion -lo
que le habria valido una me-
joraensu perspectivade Ne-
gativa a Estable hace unos
dias- en la medida que no
analizan periodos cortos
sino escenarios mas am-
plios para hacer sus reco-
mendaciones.

Durante su presentacion,
ante cerca de un centenar
de analistas colombianos, el
experto recalcé que Colom-
bia vabien, peroalgunos pai-
ses y la economia global no
tanto, lo cual podria impac-
tar de forma negativa.

En ese contexto, hizo un
listado de retos que el Go-
biernodebe superar paralo-
grar que su crecimiento no
solo alcance en el corto pla-
zo las metas previstas, sino
que pueda llegar a su poten-
cial que puede rondar el 3,5
por ciento.

EL TIEMPO hablé con Me-
rino sobre lo que ven en la
calificadora respecto del
acontecer economico del
pais.

¢Qué lecturales da
Moody’s a las recientes
declaraciones del
erente del Emisor en
as que mencioné un
estancamiento de la
economia colombiana?
Alli hay dos temas: en
cuanto a los niimeros (cifras
de crecimiento de esa discu-
sién) nosotros no nos enfo-
camos solo en un trimestre,
tratamos de mirar mas alla
para ver un poco la tenden-

Renzo Merino,
analista de Riesgo
soberano de
Moody's
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“En definitiva,
sihayun
estancamientoenel
crecimiento global
estole pegariaa
Colombia, alaregién
y al mundo, esa es una
gran preocupacion
para nosotros”.

Renzo Merino
ANALISTA DE MOODY'S

“VVemos una
tendencia

queno vaa parar. Los
bancos han invertido
fuerte en digitalizacién
y estamos seguros de
que esto seguira
mejorando su nivel

de eficiencia”.

Diego Kashiwakura,
ANALISTAMOODY'S,

redacioneconomicas@eltiempo.com

cia no solo para este afio,
sino también para los si-
guientes

En cuanto a los roles que
pueden tener las diferentes
autoridadesde las institucio-
nes macroeconémicas del
pais, creo que es importan-
te resaltar que hasta cierto
punto hay independencia
de las funciones de la politi-
ca monetaria y fiscal, y en-
tendemos que esas opinio-
nes pueden variar en distin-
tas circunstancias. Eso tam-
bién deberia, en cierto
modo, apoyarloqueesla po-
litica monetaria y c6mo se
posiciona esta en el pais.

Desde luego, esto genera
cierto ruido en el pais, pero
quizas no lo vemos al punto
de que afecte la confianza
de los consumidores o de
los inversionistas, por el
momento... Habraque espe-
rar como evoluciona (la dis-
cusion).

Usted menciona que
Colombia va bien, que
hay un escenario para
que siga creciendo,
perolos socios
comerciales y el mundo
en general no van tan
bien, ¢qué puede pasar
al pais en ese contexto?
Nosotros resaltamos que,
frente alo que habiamos vis-
to en los Gltimos afios por el
choque derivado de la caida
enlos precios del petrdleo y
el menor crecimiento, si ha
habido un cambio en la ten-
denciay quelaeconomiade-
beria empezar a mejorar, Es
importante reconocer que,
aungue estd lejos el escena-
rio, creemos que el pais ten-
dra este afio un crecimiento
demisomenos3,3 por cien-
to, pero creemos que hay
mis riesgos a la baja que al
alza para ese pronéstico.

¢Cudles son esos riesgos
alabaja?

Por el lado doméstico,
principalmente, si no se lle-
gan a concretar las inversio-
nesque nosotros estamos es-
perando que se hagan y que
el consumo no mejore
como debe.

Dellado externo es donde
estamos viendo con mayor
preocupacion los riesgos.
Endefinitivasi hay un estan-
camiento en el crecimiento
global esto les pegaria a Co-
lombia, alaregion y al mun-
do, esa es una gran preocu-
pacién y estamos monito-
reando de manera perma-
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nente a Colombia y a todos
los soberanos que cubri-
mos.

Y, particularmente,
icree que laguerra
comercial de Estados
Unidos y China nos
terminara afectando?

Qué tanto es una pregun-
ta muy dificil. Pero més alla
de eso, se verin ciertas dina-
micas que cambiaran. Ahi
hay oportunidades para
ciertos paises. Pero una gue-
rra comercial entre estos
dos paises lo méas probable
es que tenga un efecto mas
negativo que positivo, so-
bre todo sies que hay un en-
durecimiento del crecimien-
toglobal.

Y cé6mo le pega esto a Co-
lombia, en definitiva esta
guerra incrementa la volati-
lidad en los mercados finan-
cieros y en el tipo de cambio
y hace, también, que exis-
tan mayores fluctuaciones
en el precio del petroleo.
Esos son los principales ca-
nales que creemos que pue-
den afectar al pais.

Y les preocupa también
que la alta migracién
venezolana termine
por afectar la dinamica
del pais...

No tenemos nimeros es-
pecificos afin, perocreemos
que en el corto plazo se pre-
senta un cierto costo fiscal
para el Gobierno y para el
pais, derivado del apoyo a
esta poblacion que llega,

pero en el mediano y lar-
goplazo hay cierto poten-
cial positivo porque se in-
crementa la fuerza labo-
ral y esto puede serimpor-
tante para el crecimiento
potencial futuro. Hay que
tener en cuenta que estas
personas también necesi-
tan consumir y eso en al-
guna medida terminara
apoyando la actividad
economica colombiana.

Usted hablé de los
retos que enfrenta
Colombia, ¢en qué
frente esta?

Colombia podria tener
mejor calificaciénsinotu-
viera retos como superar
su debilidad institucio-
nal, donde es clave el con-
trol de la corrupcién, la
efectividad de la gober-
nanzay el fomento de sus
politicas econémicas. En
Colombia el marco institu-
cional es moderado, cam-
biarlo toma tiempo.

Otro reto que toca el
perfil crediticio del pais
es la rigidez del tema fis-
cal que limita la capaci-
daddel Gobierno parares-
ponder a un nuevo cho-
que, sies que lo hubiese.

Aestose suma el hecho
de contar con una estruc-
tura de sus gastos inflexi-
ble, lo que hace que, fren-
te a un choque, su mar-
gende ajuste sea pocoy lo
llevaria a sacrificar inver-
sién social si esto llega a
ocurrir.

¢

financieras del pais, son
parte de los elementos po-
sitivos que destacalaagen-
cia calificadora de riesgos
Moody’s del sector finan-
ciero colombiano.

Diego Kashiwakura, ana-
lista senior de institucio-
nes Financieras de Mo-
ody’s Investors Service, se-
fialé que ese cambio en el
entorno de esta industria,
y el hecho de que se perci-
ba un mayor apoyo guber-
namental al sector, fue lo
que permiti6é que la agen-
cia cambiara de Negativa a
Estable su perspectiva, en
linea con lo que ya habia
pasado con lanota sobera-
nadel pais.

Elanalista, quien esti de
visita en el pais, dijo que
ven con buenos ojos toda
esta transformacién que
se adelanta en la banca co-
lombiana, sobre la cual es-
tin seguros yano hay vuel-
ta atrds.

“Vemos una tendencia
quenovaaparar. Los ban-
cos han invertido muy
fuerte en digitalizacion y
estamos seguros de que
esto seguird mejorando la
eficiencia de los bancos.
Ademas, creo que con las
nuevas regulaciones y las
condiciones del mercado,
los bancos comenzaran a
integrar algunos de estos
desarrollos (fintech) en su
estrategia de digitaliza-
cion, lo cual ayuda a que
tengan mas canales de dis-
tribucién para sus produc-
tos y que estos lleguen a
mas lugares y personas”.

Para el experto, sin em-
bargo, hay algunos facto-
res que les preocupan,
como por ejemplo la alta
concentracion de activos
que las entidades colom-
bianas tienen en Centro-
américa, locuallos deja ex-
puestosalosriesgos de esa
region.

De igual forma, ve con
preocupacion que losries-
gos de la cartera comercial
estén concentrados en po-
cos conglomerados finan-
cieros, y si bien considera
que con la nueva ley de
conglomerados lasupervi-
sion de la industria serd
miés dinidmica, dijo que es-
peran resultados, porque
atin esta en fase de imple-
mentacion.

Diego Kashiwakura,
analista senior
de Moody's
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