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EL DIARIO LIDER EN ECONOMIA Y NEGOCIOS

1 Entrevista :

a eleccion de Gustavo Petro

como el préximo presidente

ha generado incertidumbre en

los mercados, sin embargo,

para Ernesto Revilla, economis-
tajefe de Citi Research para América Lati-
na, como se ha visto en otros paises, no se
esperaque se lleve a cabo un gran cambio
en la macroeconomia del pais.

No esperan un impacto fuerte
en la macroeconomia, ¢por qué?
Usualmente los analistas locales sue-
len ser mas pesimistas que los extranje-
ros, pues viven el dia adia delas noticiasy
estan inmersos en el ambiente politico.
Pero una vez que se compara con frialdad
con el resto de paises, son mas evidentes

- las fortalezas y los contrapesos que hay.

Petro llega tras un ciclo en el que ya ga-
naron Boric, Castillo o Lopez Obrador,
que despertaron mucha incertidumbre
en los sectores privados, pero lo que he-
mos visto es que en lamacroeconomia no
han cambiado tanto la trayectoria que ya
existia deresponsabilidad y ortodoxia, to-
dos han girado hacia ello en el gobierno.

¢Cuales son las fortalezas de Colombia?

Colombia tiene incluso mas tradicién
que el resto de responsabilidad fiscal, es
el tnico de la regién que nunca ha hecho
un default, por lo que parece mas dificil
aun que se pueda cambiar lamacroecono-
mia. Ademas, instituciones como las Cor-
tes o el Banco de la Repiiblica van a ser
contrapesos. Podria haber un deterioro,
pero no tan fuerte como el que se piensa.

¢Cudles son las propuestas de Petro
sobre las que tienen el foco puesto?

Es dificil que las propuestas de campa-
fia se lleven a la realidad, cuando se llega
algobierno es cuando se conocen los mar-
genes para gobernar y la necesidad de re-
cursos. Yole doy poco pesoalas propues-
tas de campafia y vamos a esperar a las
medidas de gobiernoy a su gabinetereal.

Lo que se ha dicho delaexploraciénde
petréleo suena dificil, pues va a necesitar
esos ingresos para el presupuesto. Tam-
bién, hemos hablado con sus asesores
econdmicos y si se prevé un mayor gasto
publico, y aunque financiarlo con impues-
tos no es tan ficil de hacer, nos gusta que
no se quiere financiar con déficit.

£Qué tan dificil ven sacar adelante
esa gran reforma tributaria?

La propuesta que escuchamos es la de
recaudar 5% del PIB, lo cual es muy dificil
y hay pocas o ninguna excepcion en mer-
cados emergentes de reformas que ha-
yan logrado esa cantidad, pero es un pro-
ceso en el que habra una negociaciény en
la aprobacion las cifras bajaran. Alguna
reforma saldra, quiza no con la ambicién
que tiene hoy Petro, perosile darala posi-
bilidad de financiar algunas propuestas,
y tendra que limitar otras.

Todos han sido muy optimistas con
el PIB de Colombia en 2022. (Cudles
son los riesgos a la baja que ven?
Hay una vulnerabilidad que me preocu-
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‘Habra tributaria,

pero quiza no tan

ambiciosa como
la quiere Petro’

Ernesto Revilla, ecOnomista jefe de Citi Research
para la region, habla de las perspectivas del pais.

Ernesto Revilla es el economista jefe de Citi Research para América Latina. Foto: Cortesia

Lo que se hadicho dela
exploracion de petroleo suena
dificil, pues va a necesitar esos
ingresos para el presupuesto.

Pa, que es su alto déficit fiscal aunado al
de cuenta corriente, y ese es un problema
casi exclusivo en la region, pues parte de
paises mejoraron su cuenta corriente con
la pandemia al dejar de importar. Eso sig-
nifica que necesita mis financiamiento
externo, y.eso dejaa Colombia mas vulne-
rable cuando las condiciones se vuelven
mas complicadas con la Fed subiendo ta-
sasy una perspectiva alabaja en el precio
del petréleo. Son temas preocupantes.

¢Qué espera para la inflacién del pais?
Ya debe estar tocando su pico entre ju-
nio y julio. Las tasas de interés ya han re-
puntado y eso va a ayudar a bajarla, aun-
que la economia se desacelerara. Lainfla-
cion es elevada, pero esperamos una des-
aceleracion gradual, aunque siguen los
riesgos al alza con el conflicto en Ucrania,
que esimpredecible, yconmasalzasdela
Fed, lo que puede depreciar las monedas
y puede acabar golpeando la inflacion.
Esperamos una inflacién de 8,1% este
afioy de 4,2% el proximo, mientras que el
PIBcreceria 5,9% en 2022y 2,9% en 2023.

¢Cémo ha visto el impacto de la pérdida
del grado de inversion en Colombia?

Lapérdidadel gradodeinversién esun
reflejo de esas tensiones. Y es desafortu-
nado, puessube el costo del financiamien-
tojusto cuando esos recursos se estan vol-
viendo mas escasos en el mundo.

La causa comiin de la baja de califica-
cion y la cuenta corriente es el déficit fis-
cal, que es el pecado original. Si este se co-
rrige como se dice en el Marco Fiscal, vaa
mejorar el de cuenta corriente y Colom-
bia podria aspirar a recuperar el grado de
inversién, pero sin duda no en el corto
plazo, sino mas hacia el mediano.

¢Cree que el gobierno de Petro podra
mejorar los indicadores sociales?
Losretos sociales son comunes en toda
América Latina, con una pobreza elevada
y sostenida, también con desigualdad,
una provision de servicios piiblicos muy
inconsistente y con mala calidad en algu-
nos casos de educacion y de salud. Todos
estan deacuerdo con una agenda que me-
jore esa situacion, pero la gran pregunta
es como hacerlo, porque en la region he-
mos tenido la experiencia de que cuando
se hace mal acaba siendo perjudicial para

‘| la poblaci6én que se quiere beneficiar.

Hay un giro hacia una mayor demanda
de servicios sociales y los gobiernos de-

| ben responder, incluso con mas gasto,

pero de una manera queno se vulnere el
crecimiento sostenido de largo plazo.

ZPor qué sigue el optimismo con el pais
si el mundo se esta desacelerando?
Tiene muchas fortalezas, como el dina-
mismo en su demanda interna, que no es
comiin en América Latina, asi, el consu-
mo y la inversi6n siguen sorprendiendo
alalza. Otraes sugran consenso social a fa-
vor de la estabilidad macroeconémica in-
dependientemente del gobierno. Y Co-
lombia tiene una gran oportunidad con el
neartshoring gracias a una poblacion y
una economia flexible e innovadora. @



