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La economia sera un tema clave para el desempeio del
nuevo gobierno

Aunque el crecimiento trae “viento de cola’, una posible recesidn global yuna inflacién que afin no cede podrian polpear esta dindmica. Las
materias prinias mantiensn buenns precins impulsados por las tensinnes peopoliticas. Esclave generar nuevas amplens para redurir la pobrezay
busear recursos para asegurar la continuidad yla cobertura de los programas sociales
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El cambiode gobiernoen Golombia llegard en un escenario inédito: la mayoria
de los paises del mundo tratando de superar los impactos que genertla
pandemia, pero en medio de los efectos de 1a invasion de Rusia a Ucrania que
amenaza la seguridad alimentaria y el suministro de energéticos a muchos
paises, como los europeos. Ademas, con una inflacioén que registra récords
histéricos en las iltimas décadas y con la mayoria de los bancos centrales
apostando por un aumento detasas de interés que permitan normalizax 1a

politica monetaria y controlar el incremento en los precios,

Para Colombia la situacion es particular; mientras en el mundo lasamenazas de

una recesion se ciernen sobre los paises desarrollados, acd axin se mantiene el



ritmo de una economia en crecimientoy dinamica. El afio pasado el PIB logrd un
incrementode 10,6 por cientoyen el primer trimestre deesteafio, la cifra -

comparada con el mismo periodo del afio pasado- fue de 8,5 por ciento,

Esta noticia es un bdlsamo en mediode la incertidumbre actual de 1os mercados

vde las principales economias globales, Estados Unidos, en el primer trimestre

deeste afiosecontrajo 1,5 por ciento, y China, con 1a decision de confinamientos y
restricciones para enfrentar nuevos brotes de covid-19, reduciria su crecimiento
de4,8a 4,3 por ciento, segiin la calificadora Fitch., Pero, ademas, los efectos dela
guerra —en donde Rusia es uno de los principales proveedores de petidleoy gas
para Europa, y Ucrania, gran productor detrigo, maizy fertilizantes- han
generadoun escenario preocupante que podria frenar 1a economia global, seguir

impulsando los precios y golpear a los méas vulnerables en el planeta,

Enal corto plaze |as expactativas son positivas para la economia nacional - Foto: Gatty Imnagas

;Por qué Colombia esta en un escenario mas favorable? Porun lado, notiene
gran exposicion comercial ni financiera a los paises en conflictoy, por el otro, se
ha beneficiadodel incrementoen los precios de las materias primas

{commodities), como petroleo, carbon o niquel, que le han ayudadoa ajustar sus

cuentas yadinamizar sueconomia. De hecho, por ejemplo, los ingresos v las

utilidades de - en el primer trimestre del afio se lograron sobreun

precio promedio de 98 dblares por barril, mientras que el carbén ha alcanzado

techos histdricos superiores a los 400 délares por tonelada,

¢Hasta cuando durard esta dinAmica? Parece que el impulso que trae la economia
serd clave para registrar, a final de 2022, un crecimiento superior a5 por ciento,
Entidades internacionales como el Banco Mundial y el Fondo Monetario
Internacional han corregidoal alza sus expectativas de crecimientode la

economia colombiana y la sitiian cerca de esa cifra,

Se prevéun primer semestre muy dinamico en materia de crecimiento
econdomico, Unode los principales motores ha sidoel gasto delos hogares
impulsado por tres hechos clave; la recuperacion del empleo, una intensa
competencia en el mercado de crédito que esta fluyendo hacia los hogares y 1as
remesas que, en los tres primeros meses de este ano, llegaron a 2,045 millones de
dolares, frentea los 1.949 millones del afio pasado, provenientes especialmente
deEstados Unidos yde Espafia, Y con un dolar al alza, estos recursos representan

mas ‘gasolina’ para el consumo,



Todavia nose siente el efecto pleno del aumentoen las tasas de interés del
Bancode la Repiiblica, que ya van en 6 por cientoy que para final del afio se
estima que queden en cerca de 2 puntos porcentuales por encima del dato de

inflacion final, Vale la pena recordar que esas tasas de interés sirven de guia para

todas las demds tasas deinterés en el pais,

A pesar de este panorama optimista -al menos durante el primer semestre-, las
alertas se prenden para el segundo. “Colombia vaaterminar siendo contagiado
por los sintomas de recesion de Europa v Estados Unidos debidoa los altos
precios de los commodities, en particular del petrdleo v de otros insumos
agricolas. Suelevada cotizacion, en especial en €] sector agricola, presionard
mas la inflaci6n y eso generard choques: los bancos centrales van a tomar una
posicién muchisimo mas ofensiva al subir sustasas de interés para domar el
costodevida, Estees un choque externo queinterna y domésticamente nosevaa

podex franqueaxr”, dice Sergio Guzman, director de Colombia Risk,

Como lo comentd en sumomento José Ignacio Lopez, director de Investigaciones

Econdmicas deCorficolombiana, “hay que empezaraencender las alarmas de

como se ve el segundo semestre”, Es posible que el pais sienta con mas fuerza la

desaceleracion global, Los principales mercados de Colombia, como Estados
Unidos, ya estin con economias en contraccién y el crecimiento se puede
ralentizar;algunos estiman la posibilidad deuna estanflacién -bajo crecimiento

con alta inflacidén-,

En ese contexto, por una parte, se podrian afectar las remesas por la
desaceleraciém en Estados Unidos y el aumento de las tasas; y pox otra, el efecto de
la inflacitn golpeara a algunos tipos de consumo y a determinados segmentos de
la poblacion, “El segundo semestre se ve mds complejo, Debemos hacernosala
idea de que estas tasas de crecimiento se van a ir enfriando rdpidamente hacia el
segundo semestre y 2023 va a registrar un crecimiento mas moderado”, explica

Lopez.

Sino se gestionan bien los riesgos que se van configurando y seimplementan
malas ideas de politica, probablemente en 2023 se podria crecer a una tasa baja,

Unodelos escenarios es que el crecimiento del afio entranteapenas bordeecifras



superiores al 2 por ciento.

Ya algunos sectores muestran preocupacion, Como loadvirtio la Camara
Colombiana de la Infraestructura {CCI), hay bajos indices de ejecucion de obra
priblica, que, al margen de las buenas noticias del primer trimestre, tuvo una
contraccién en obras civiles de 4,9 por ciento, uno de los sectores llamados a

impulsar yjalonar 1a economia,

También se han encendido las alarmas en el sector agropecuario, Un informe de
Bancolombia adviertedel decrecimiento {-2,5 por ciento) en el PIB real del agioen
el primer trimestre de este afio, periodo en el que la economia tuvoun incremento
de 8,5 por ciento. Aunque por subsectores hay variedad en los comportamientos,

todos tienen un factor en comiin: el encarecimiento de los costos,

El gastodelos hogares ha side protagenista en @l crecimientsde la economia. Los dias sin Wiy una mayer actividad comercial lohan evidenciada. - Foto:

Euillermatorres-semana

Lainflacion, preocupante ‘impuesto’

Fl nuevo gobiernotendrd que lidiar con una de las mayores preocupaciones: el

altonivel de la inflacién que en el afioterminado en abril va llegba 9,23 por

ciento, por encima delas perspectivas delos analistas quela calculaban en 8,8

por ciento,

Los altos registros de inflacion afectaran la capacidad adquisitiva de los hogares,
Estees uno de los mayores retos que enfrentara la demanda doméstica a lo largo
del presenteaiio y el siguiente, Aunque viene impulsada por alimentos y
regulados, a diferencia de otros paises en el mundo, 1a inflacién norefleja un
aumentoen los precios de la gasolina para los consumidores finales. El Fondode
Estahilizacion de Precios de los Combustibles ha permitido que el preciode la
gasolina, por galon, se mantenga apenas por encima de los 9,000 pesos, cuando
deberia estar en unos 16,000, Su déficit podria llegara superar los 20 billones de
pesos este afio, Es decir, se cambi6 un problema inflacionario poruno fiscal, De
acuerdo con las minutas del Banco de la Repliblica {con datos deinflacién a
marzo}, las expectativas de inflacién de los analistas se incrementaron a 7 pox
ciento para 2022, mientras que para 2023 son de 4 por cientoy paraun horizonte

de 24 meses, de 3,7 por ciento.



recrudecimiento de la invasion de Ucrania y 1os nuevos confinamientos en
China ante los rebrotes de covid-19, podrian agudizar las presiones al alza sobre
los precios de los alimentos v de la energia a nivel mundial”, dice el documento

del Emisor,

Desde julio de 2000, Colombia no registraba una inflacién tan alta como la del
pasado mes deabril, La coincidencia es el momento por el que pasa el pais, Hace
22afios Colombia apenas empezabaa salir de la crisis de 1999, afioen que la
economia se contrajo mds de 4 por ciento, Ahora estd saliendode la crisis
originada por la pandemia y ante la incertidumbre de una profunda
desaceleracion global. La diferencia con hace un poco mas de dos décadas es que

no se sabe si ya paso lo peor en materia de inflacién,

Para algunos, todavia puede seguir creciendo y solo hasta el segundo semestre se
retomaria una senda a labaja. La inflacion es el mayor impuesto para los mas
pobres, Y los alimentos, un gasto inaplazable, son los que mAas vienen creciendo,
con un aumento superior al 26 por ciento en la variacién anual a abril, mientras
quela comida fuera decasa, en particular el popular corrientazo, crecié mas del

14 por cientoen ese mismo periodo,

poblacion golpea de manera diferente, Para los de mayores ingresos, es de 7,46

porcientoanual; para la clase media, de 9,43, y para los mas pobres, de 11,26 por

ciento,

Peroesta no es la tinica inflacién en alerta. El Indice de Precios al Productor {IPP}

esta alin mas disparado, y a abril, en suvariacion anual, llegd a 35,65 por ciento,

Para los empresarios, la coyuntura es muy compleja: los precios deinsumos y
materias primas al alza presionan las rentabilidades y 1a sostenibilidad del
negocio, Aestosesuma el incremento en 1as tasas de interés, lo que podria afectar
los planes de inversion e, incluso, haria que no se lograran los cierres financieros
para el desarrollo de nuevos proyectos, por ejemplo, en infraestructura y

vivienda,

grande, En muy poco tiempo la inflacitn se estard comiendo el aumento del




salario minimoque fue decretado en diciembre, y el poder del salario real de los
colombianos vaa empezara contraerse al final de este mes, Peroacompaiiadode
eso, en particular, las decisiones de inversion extranjera directa podran
simplemente pausar hasta conocer los resultados dela eleccién presidencial,
para decidir si toman riesgos o noen el pais Y eso si podria causar un fienoa la

situacién econfmica del pais”, agrega Guzman, de Colombia Risk.

La inflacién sera uncdelos grandes desafios para el nueve gobiernc - Foto:

Pobreza y empleo

Conuna inflacion al alza golpeando con fuerzaa los mds vulnerables, el mayor
reto para el proximo gobierno es acelerar la reduccion de la pobreza. Segiin el
decir, cercade 19,6 millones de colombianos subsisten cada uno con un poco

mas de 350,000 pesos mensuales, Para el afio 2020, en mediodela pandemia, la

cifra superd el 42,7 por ciento y unos 21 millones de colombianos estuvieron en
esa situacidn. Estosignifica que 1,4 millones de personas lograron, en 2021,

superar la condicién de pobreza monetaria,

Por el lado de 1a pobreza extrema -1os colombianos que sobreviven con 161,000
pesos al mes-, la cifra el afio pasado fue de 12,2 por ciento, una caida de 2,2 puntos
porcentuales frente a 2020, 3,6 millones de personas entraron a condicion de
pobreza durante la pandemia yapenas salieron 1,4 millones, Es decir, quedan

pendientes 2,1 millones de personas que atin viven en esa condicion,

Sin duda, la reduccién dela pobreza se logra con mayores y mejores empleos, E1
mas reciente dato laboral del Dane {a marzo) muestra una tendencia a 1a baja del
desemplecen el pais;al comparar la cifra de ese mes de 2021 con la del mismo
mes de2022, pas6deld,7a12,1 por ciento, peroaiin sigune mas alta queen la etapa

de prepandemia.

Segilin un andlisis de la firma de Javier Hoyos Asesores, la reduccitn obedeceala

mayor dindmica en el empleo frente a las personas que salieron a buscarlo. En

efecto, la ocupacidn crecié el 7,9 por ciento, mientras que la oferta laboral 1o hizo
al 4,7 por ciento, En términos absolutos frente a marzo de 2021 el empleo
aumentd en 1,585,000 puestos de trabajo, de los cuales 998,000 fueron para
mujeres, 13 por ciento mds, y 585,000 para hombres, 4,7 por ciento mds, La tasa

de desempleo en los hombres bajodel 11,8 al 9,6 por ciento y en las mujeres del



19al 15,6 por ciento,

El comercicintarnacicnal siguedinamico. Sin embarge, una positle recesidn global podria desacelerar esa tendencia. - Foto: istock

A pesar dela tendencia que se esta revirtiendo, preocupa que con el mayor
crecimiento de la economia en su historia registrado el afio anterior, el pais no
hava sidocapaz, al menos, de volver a niveles de pobreza prepandemia, Dos de

cada ocho en pobreza exirema. Esto significa que la velocidad del crecimiento no

es similaralade la generacion de empleos,

Asi pues, el crecimientoyuna economia dinamica no son suficientes para sacara
mas gentedela pobreza, Es necesario generar mas empleos, que deberan llegar
por el sector privado, y darlesostenibilidad al desarrolle futuro de las empresas,
que hoy estdn amenazadas por un alto aumento en sus costos y el incremento en

las tasas deinterds,

“Estamos viendoun ambiente social bastante tenso, en donde las protestasy las
marchas estan a flor de piel. La gente tiene una gran insatisfaccion, y sibien las
elecciones son un conducto para llevar esa insatisfaccion hacia lasurnas,
vemos un riesgo evidente de que haya protestas sociales este afio, sinova,

puede ser en un parde meses”, reitera Guzman, de Colombia Risk.,

Las cuentas

La gestién econdmica del presidente Duque pasa por un crecimiento de la
economia queen 2018 fuede 2,7 por ciento, pero que en la pandemia se contrajo 7
por ciento, Sin embargo, en 2021 logrd una cifra récord de doble digito, En
desempleo, lorecibié en 9,4 por ciento y lo entregara en cerca de 12,1 por ciento,
buscando llegar a niveles prepandemia, La pobreza, que estaba en 26,9 por ciento,
queda para 2021 en 39,3 por ciento, La deuda sedisparé para buscar recursos y
atender la crisis sanitaria y el déficit que era de 23 billones terminara en este

periodoen cerca de 82 billones de pesos.

En medio de este contexio, las cuentas para el gobiernoque llega estaran
apretadas, El panorama que dejaria este Gobierno establece ingresos por recaudo
de impuestos por 183 billones de pesos, casi 23 billones mds que en 2021, gracias
a la lucha contra la evasion, los ingresos que dej6 la pasada reforma tributaria y,

por supuesto, una mayor dindmica econdmica, dela manodelareactivacién, En



total, de acuerdocon el Plan Financiero, se estima que los ingresos totales del
Gobierno superen los 201 billones de pesos en 2022, mientras que los gastos
serian de 281,6 billones, F1 déficit fiscal seria de cerca de 80 billones, que, como
porcentaje del PIB, representa 6,2 por ciento, ina disminucion de 2 puntos frente

a 2020,

El Plan Financiero se hizo sobre un presupuesto de barril del petroleoa 70
dolares, pero en promedioen el primer trimestre estuvo en 98 dolares y en estos
meses no ha bajado de 100, loque le permitiriaal Gobiernotenerun margen de

maniobra adicional, Por cada ddlar de mas que sube el preciodel petroleo

durante un afio, al pais le ingresan cerca de 100 millones de dblares que notenia

en las cuentas iniciales

5in embargo, los planes fiscales de todos los candidatos son mds expansionistas,
en especial para atender necesidades sociales y garantizar programas como
Ingreso Solidario. “Loque estamos viendo es que todos los candidatos
presidenciales tienen un plan fiscal expansionista, queva a aumentar el déficit
fiscal del pais, Y, probablemente, generara una reaccion, ya sea delas agencias
calificadoras deriesgo, de los mexrcados de capital internacional v, por qué no,
también de los inversionistas”, puntualiza Guzman, Esto haria muy posible

avanzaren una reforma tributaria a la llegada del proximo gobierno que le

permita ir tras recursos para atender estos planes, Ademas, cualquiera que sea el

presidente, tendrd que buscarun consensoen el Congreso, cuyas fuerzas estin
divididas, para poder sacaradelante sus proyectos en reformas comola
pensional, la laboral o la tributaria, Una tarea que no serd sencilla en medio dela

polarizacién.

El panorama en el corto plazo pinta bien, perola tmbulencia se ve llegar.

:Lograré el préximo presidente sortear los vientos cruzados?
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