Desafios del 2022

olombia enfrenta,
como pocas veces
en su historia, desa-
fios que si supiera
sortear apropiada-
mente le podrian dar un gran
impulso en la coyuntura
2022-2026. Tenemos a nues-
tro favor los vientos del rebote
del PIB real de 2021, dejando-
nos en niveles de +3 % real,
mientras el promedio de Amé-
rica Latina arrancara de ceros.

No obstante, la tarea de re-
gresar a crecimientos del 3,5 %
real anual en los préximos
afios luce demandante. Recor-
demos que Colombia ha veni-
do creciendo solo al 2,5 % real
anual durante el dltimo quin-
quenio, equivalente al cero
real anual en délares, dado el
colapso de la TRM de $ 2.000
hacia $ 4.000.

Elprincipal desafioestaenre-
ducir el desempleo del 12 %, en
2021, al 9 % del 2014, antes de
que los precios del petréleo ca-
yeranalamitad. En 2022, sure-
cuperacién haciaUS$75 por ba-
rril Brent ayudaria a enfrentar
el abultado déficit externo (5,5
% del PIB) y fiscal (8 % del PIB).

Infortunadamente, el craso
error de reajustar 10 % el sala-
riominimo para 2022 estaraju-
gandoen contradeldoble obje-
tivo de reducir el desempleo a
un digito y elevar arriba del 50
% la formalizaci6n laboral. En
agosto de 2022, el nuevo go-
bierno debera retomar la falli-
daagendalaboral heredadade
Duque, quien se limit6 a comi-
sionar estudios que endosa-
ron temas sobrediagnostica-
dos, cuando lo requerido era
haber aprobado cambioslegis-
lativos desmontando costos

. nosalariales del 52 %.

Dos de tres calificadoras han

degradado a riesgo especulati-

Evitar la debacle
macrofinanciera
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vo la deuda piiblica de Colom-
bia, reflejandose en tasas de in-
terésde8,3%(+300p.b.s.)yde-
valuacién de 16 % en 2021. Sin
embargo, Moody’s extendi6 a
Colombia un compés de espera
fiscal al ratificar un escalén arri-
badel grado de inversién y una
perspectiva estable. Adujo que
el deterioro de Colombia resul-
tabasimilar algrupo dereferen-
cia, pero pronostica que ladeu-
dapublicahabriallegadoa 68 %
del PIBen 2021.

Loanteriorimplicadimensio-
nar bien el deterioro macro en
lo relativo vs. lo absoluto. Son-
deos electorales indican un 40
% de probabilidad de enfrentar-
nos a un gobierno izquierdista,
pero si el pais pudiera conti-
nuar con su tradicién de buen
manejo econémico, entonces
ello constituird un elemento
crucial de impulso socioeconé-
mico para Colombia durante
2022-2026; gran elemento dife-
renciador frente al resto de
América Latina.

Esta diferenciacion politica
de Colombia seria un factor fa-
vorable del 2022 en adelante,
yano solo frente a Argentina o
México, sino ante las dificiles

perspectivas de gobernabili-
dad de Chile (bajo Boric) o
Perti (bajo Castillo). La inver-
sién extranjera y el financia-
miento publico fluirian mas fa-
cilmente si el resultado electo-
ral de 2022 mantiene la tradi-
cion de manejo gubernamen-
tal responsable y bajo reancla-
je de déficits externo fiscal.
Esto solo ocurriria bajo un go-
bierno inclinado hacia el cen-
tro politico. En cambio, un go-
bierno petrista-chavista acele-
rariala debacle macrofinancie-
ra,dado el puntode partidade
dichos déficits gemelos.

Haresultado paradéjico que
fueran las protestas sociales
del periodo 2017-2019, y relan-
zadasen 2021, las que estén ge-
nerando las mayores dificulta-
des para lograr impulsar en el
Congreso una agenda mas in-
clusiva a nivel del mercado la-
boral, de salubridad piblica y
de mayor equidad pensional.
Parte de lo ocurrido se explica
por la ‘frustracion social’ de
una clase media extendida
que llegaba ya al 70 % en toda
América Latina cinco afios
atras, sefial del progreso que
traiamos.

Hemos cumplido un afio de
ausencia de nuestro querido
Roberto Junguito Bonnet,
quien nos decia de forma pre-
monitoria en 2020: “(...) Es cla-
ro que reducir los niveles de
deuda actuales, asi como recu-
perarlacalificacibndegradode
inversion perdida, solo sera po-
sible por medio del tramite de
reformas fiscales estructurales
que aumenten el recaudo sin
afectar la actividad empresa-
rial, a la vez que hagan mas efi-
ciente el gasto piiblico destina-
doaatender las necesidades de
la poblacién mas pobre”. Espe-
remos que te escuchen.



