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La turbulencia de la recesion se aproxima:
ipénganse los cinturones!

Los buenos vientos que vive la economia colombiana en este 2019 (un crecimiento

que gira alrededor del 3%) soplan en un contexto global bastante incierto. La dinamica

del iad a de los hogares) y los

precios del [petrélea, son la base de un fragil pero notable crecimiento econémico. Si

d e dario |2  entonces, no

1n0s podemos quejar -en tierra de ciegos

sibien EETT YR TIPYRIIPENIRIRY I2 pregunta que hoy nos hacemos es: Giovanny Cardona

eseré sostenible este nivel de crecimiento? La lista de factores que juegan en contra

el tuerto es rey-

es bastante extensa

- Europa envia claras sefiales de recesion. Ya Alemania, la locomotora de la Unién

Europea, presenta signos de agotamiento: un trimestre con crecimiento negativo,

Técr < requieren dos peri para hablar de

recesion. Asi que, éste es el primer

mpanazo.
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£Por qué a economfa colombiana no crece de
i m enida? Por miopes.
- Brexit: segundo .La Bretafia del bloqu
Y ahivamos!, camino hacia un Desarrollo
un hecho cantado. La fecha se ha movido un poco, pero seguramente el fenémeno se nsostenible.
afio. Muy seg: tel cad parte del efecto Las plataforma

negativo de la separacion de Ia sla, pero la verdadera magnitud del dafio s6lo se sabré desnudando un problema mayor
cuando se materialice el hecho. Todo indica que el Premier Johnson no tendré fa
sutileza de la ex-primera ministra Theresa May, quien traté de suavisar los términos Historico

delasalida, por lo tanto, se espera un aterrizaje doloroso.

La retirada de Londres tiene diversas consecuencias: problemas migratorios entre

costo de las importacion

reciprocas entre el Inglaterra,
capitales y renacimiento del problema irlandés (la frontera dura). Este dltimo, mas

socio-politico que econémico,

- Chi inda su cronica i6 émica. A pesar de que todos los

paises del mundo -excepto India- afioran las tasas de crecimiento del coloso asiatico, la

realidad es que yava é én. Lalocomotora de Ia

economia mundial de este comienzo de siglo va cada afio més lentamente. Por lo
tanto, silos vagones de atrds dependemos de China, el presagio de cortoy mediano
plazo es cada vez menos alagiiefio

. jales de Estados Unidos. Como lo h licado en blogs

anteriores, bajo una economia centrada en Cadenas Globales de Valor declarar

guerras comerciales es como [N NEY RIS - Sin embargo, con el dnimo de
lograr alguna renegociacion ventajosa con China, de modo tal que baje parcialmente
su déficit comercial, lo mas probable es que Trump mantendr una posicién agresiva,

al menos hasta que alcance la reeleccion, para lo cual ain falta mas de un afio.

El casoes que laincertidumbre que genera la politica de Trump con respecto al
€amerciol mundial (incluso sus amenazas de retirarse de la OMC), conlleva que los
inversionistas duden y eso ya empuja la economia hacia la recesién. O se, los riesgos
de mayores costos al GOMERGI (aranceles de una guerra comercial) y la
incertidumbre para los inversionistas, conllevan recesién. ;Quién puede salir
ganando? algunos mercados emergentes que puedan sustituir a los productores

ne Colombia

chinos en Estados Unidos o alos norteamericanos en China. ¢Qué ti
para exportar? revisemos nuestra balanza comercial: petréleo, carbén, oro, flores,
bananos y café. Nada que ver.

-LLa caida enla tasa de los bonos de largo plazo. Una razén técnica que ayuda a
anticipar Iz llegada de la recesion, es la derivada del estudio paralelo al
comportamiento de las tasas que se pagan por los bonos de cortoy largo plazo en el
mercado financiero. En una economia que no se halle en recesion, los ahorradores a
largo plazo son tentados con tasas mas altas como compensacién a la espera. Sin
embargo, cuandola economia se halla en recesién, pocos ahorradores apuestan por
los bonos de corto plazo, en cambio, buscan refugio mientras se ven claras las cosas:
compran oro, tierras, futuros de combustibles o titulos de deuda a largo plazo. E1
inusitado interés por los bonos de largo plazo baja sutasay tiende a acercarlaala de
corto plazo. Ya en agosto de este aiio los bonos de largo plazo han bajado tanto que se
han equiparado los de corto. :Ya ha legado la recesion?

Rentabilidad del bono de EE. UL

[¢ d hacia ia colombi;

Silarecesion global comienza en el Norte (Union Europeay Estados Unidos,

de un Japén cré yunaCi us

efectos sobre cada nacin son diversos. Las correas de transmision pueden verse en

unabalanza de pagos: flujo de i icios o

éd Dichos fluj Iatasa de cambio y la tasa de interés yuadgavés
de éstas, los indicadores de inflaci6n, desempleoy crecimiento econGfico, sQué

podemos esperar?

- Exportaciones: la desaceleracion actualy la posible recesjs Ysonpdha
sintesis de Ia caida en la producciény el consumo mundifl. Ep€onsecuendl, If
demanda de commodities debe bajar, lo que se podri§ tradudjr en caida de Ygs presiof
del petréles, del carbon y del café principaligénte YaaUigomenzamos a sentiPtos
efectos negativos de la recesion global, egfightqfCaen los inghgsos Ber exportacionesy
seafectael Estado, porsu % cionista

mayoritario de (FETETE).

Lo tinico que podria mengfar ohETectosgria Ya jugdda ackiya de Ia OPEP reduciendo

la produccién mundial del ofudo; o un enfréytamiento mMér entre Estados Unidos e
IrspAoTeodria estinjulael precio del [pethéled)

Imp6tacidnes:Ya productign ctagbiana € cada vez més dependiente de las
fmportacionfs (elmaswcompeagntes).erfonces, si bajan los ingresos en moneda

extranjepfl (cajgen Tovgreciys del [petr6leo). entonces, el ddlar seguir revaluado, lo

aube€ tradficira en impoftacignes més costosas. Si tunidad para

duos pheductores nagidnalgé, ésta no se puede aprovechar en el corto plazo. La

a6 es un feno noche a la maiiana. Sin

embargo ¥sto ayugéra amenguar el déficit de cuenta corriente, aunque con un

componente d¥inflacién.

los d i6 vienen al paisy la

banca internacional buscan beneficios por sus inversiones y créditos (utilidades e

intereses). Un factor que agudiza el déficit de la cuenta corriente colombiana es la

repatriacién de util pagodei ladeudae Di

divisas enla actualidad son superiores al déficit total de la cuenta corriente. En una

les isfuerza (ol

recesion ca, las filiales y sucu

reinvierten) a sus matrices en Europa, Norteaméricay Este Asiatico. Por lo tanto,
tendremos un mayor desangre por cuenta corriente.

Inversién Extranjera Directa: Colombia tiene un claro destino para la mayor parte de
lainversion extranjera, la minerfa de hidrocarburos. Con precios bajos de commodities
dicha inversion tiende a menguar. En consecuencia, el déficit de cuenta corriente
tendra que bajar (con menos importaciones) o deberé ser financiado con capitales

golondrina, lo que nos convierte en una economia més vulnerable.

Remesas: los colombianos que viven en el extranjero (especialmente en Espaiiay
Estados Unidos) generan remesas que ayudan a financiar el déficit de cuenta
corriente. Dichas remesas se aproximan a los 6 mil millones de ddlares. La experiencia
de la crisis de 2007-2008 evidencia que esta cuenta se ve afectada por la recesién, ya

que, alos emigrantes colombianos seles dificulta tener empleo estable e ingresos

durante la recesién. Sin embargo, en el cortoy mediano plazo dicha caida no es muy
fuerte.

Ensintesis, es inevitable esperar que la recesi6n global afecte el crecimiento de la

y a Por lo tanto, las

familiasy dadosas pero . Nose tratade
un daiio inevitable sino de un entorno desfavorable con el que hay que aprender a
convivir, incluso a aprovecharlo, Las decisiones estratégicas no se impulsan con
factores coyunturales, en cambio, las crisis pueden ser una oportunidad para mirar
diferente el mercado. Colombia ests en mora de renunciar a su condicin de economia

ta; una recesion es una oportunidad para entender que sélo la diversificacion

productivayla itividad basad i innovacion son las puertas

un desarrollo sostenible a largo plazo.

3 3 3 petréleo.
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