Nadie sabe para dénde vamos

Imundo esti en un pun-
to de inflexién. La pan-
demia aceler6 fenoéme-
nos que venian obser-
A1 vandose en los Gltimos
tiempos. Ahora los problemas son
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mas complejos y de mas dificil so- -

lucién. Es, al menos, lo que se per-
cibe en la discusién internacional
sobre la economia, la energia, el
medio ambiente, el empleo y los
salarios. '

No hay un rumbo claro; no se
sabe hacia dénde ir. Libros ente-
ros se dedican al andlisis del im-
pacto del covid sobre la economia
mundial para concluir que “no lo
hemos visto todo” y “no sabemos
qué nos espera en el futuro”.

El manejo de la economia inter-
nacional esta lleno de dilemas. La
inflaciébn mundial ha ido al alza 'y
sediscute sise trata de algo pasaje-
ro o permanente. La reactivaciéon
delademandasuperdladela ofer-
ta, afectada por la disrupcion en
las cadenas de suministro y los
cuellos de botella en el transporte
maritimo Los economistas deba-
teretlosmedios conrespectoala
velocidad de lanormalizacién mo-
netaria para enfrentar la infla-
cion, enun mundoinundado de li-
quidez. Para unos habria que ele-
var las tasas de interés muy pron-
to; para otros, la prioridad es el
empleo ylarecuperacién de la ac-
tividad productiva. Esta en duda
la ortodoxia de afios pasados. La
opcion por la cual se defina la poli-
tica monetaria de Estados Unidos
va a determinar el financiamiento
de los desequilibrios externos de
América Latina.

En Colombia tampoco sabemos
paradonde vamos. Lasgentes pre-
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guntan angustiadas qué va a pasar
enlas elecciones del afio préximo.
Por primera vez en muchos afios,
la incertidumbre electoral domi-
na cualquier otra preocupacion y
seagrava cuando el candidato que
aventajaen las encuestas hace pro-
puestas sacadas del sombrero, de
su febril imaginacion, sin sustento
alguno ni en larealidad ni en mini-
mos criterios técnicos.

La incertidumbre no es tnica-
mente politica. Elrebote delaacti-
vidad productiva de este afio ha
sido mayor de lo esperado, pero
no implica que hayamos salido de
la crisis. En el curso de los dos tilti-
mos afnos, 2021y 2020, el PIB ape-
nas se habra expandido 2,3 por
ciento, cifra inferior a la del au-
mento de la poblacién. Y cuando
el PIB crece menos de 2,8 por cien-
to por afo, se dispara la pobreza.

El desafio del crecimiento eco-
némico futuro es enorme. Como

bienlo afirma en informe del Pro-
grama de las Naciones Unidas
para el Desarrollo (Pnud) de este
afio, Colombia esta atrapada en-
tre la desigualdad y el bajo creci-
miento. Para crecer, generar em-
pleo y aliviar la pobreza se necesi-
ta romper la fragmentacién del
mercadolaboral entre formalidad
einformalidad. De otramanera, la
productividad se mantendra en
un bajo nivel, la economia no cre-
cerd y los ingresos de la mayoria
de la poblacién se estancaran.

Hay otros elementos necesarios
para crecer. Los desajustes infla-
cionarios entre la demanda y la
oferta agregadas se resuelven por
la via de la politica monetaria o de
la mayor inversién productiva. Y
para invertir se requieren condi-
ciones politicas y econémicas que
no estaran claras hasta el desenla-
ceelectoral y hasta conocer el pro-
grama, en materiafiscal, de expor-
taciones y de desarrollo producti-
vo, de quien gane la presidencia.

Elafio cerrara con un déficit alto
en las cuentas externas, del orden
de 5,5 por ciento del PIB, no obs-
tante losbuenos precios del petré-
leo, el carbén y el café. Este des-
equilibrio se financia con mas en- .
deudamiento y con inversion ex-
tranjera directa y de portafolio.
Dependemos, entonces, delos flu-
jos de capital, y estos, a su vez, de
la politica monetaria de Estados
Unidos. En otras palabras, esta-
mos en situacion de vulnerabili-
dad externa.

Cuando las incégnitas sobre el
futuro son mayores que las certe-
zas, los paises se encuentran en
un equilibrioinestable. En un pun-
to de inflexion.



