Editorial

Incertidumbre
y pesimismo

El primer trimestre de la economia colombiana estuvo marcado
por la incertidumbre y el pesimismo, que se nutrieron de aconteci-
mientos tanto internacionales como nacionales.

En el frente internacional, el factor dominante ha sido
el gobierno de Trump, que cumplié sus primeros cien
dias, con un mundo en tensién y expectante de las
decisiones para cumplir sus controvertidas promesas
de la campafa electoral.

Varias de sus propuestas econémicas se han chocado
contra la institucionalidad estadounidense, que hace
mas compleja 0 mas lenta la posibilidad de implemen-
tarlas. Le ocurrié con la modificacion al sistema de
salud, las sanciones comerciales, la renegociacion de
los TLC y el muro en la frontera con México, que tuvo
que retirarlo del presupuesto presentado al Congreso.
En el caso de la politica comercial, debe contar con
la autorizacién previa del Congreso, dado que esa es
la autoridad que tiene la facultad de negociar o rene-
gociar los acuerdos internacionales; tedricamente, el
presidente podria decidir de forma unilateral la rene-
gociacién del Tratado de Libre Comercio de América

del Norte TLCAN, pero tendria dificultades para la
posterior aprobacién en el Congreso.

La incertidumbre ha sido atin mayor en el campo de la po-
litica internacional, por el sorpresivo giro que dio Trump,
al atacar a Siria, en respuesta al uso de armas quimicas
contra la poblacién civil, y también Afganistan, en per-
secucién de facciones del Estado Islémico. La tension
alcanzé un maximo con los roces que ha tenido con el
Gobierno de Corea del Norte, aumentando el riesgo de
una confrontacién nuclear en esa regién del mundo.

En el frente interno, el pesimismo se tom6 el escenario
colombiano. Aun cuando no es la primera vez que ocurre,
en esta ocasion parece mas hondo. Su profundidad se
aprecia en el Indice de Confianza del Consumidor, ela-
borado por Fedesarrollo; en el primer trimestre del afio
cay6 a los niveles mas bajos desde que se publica este
indicador (gréfico 1).
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Editorial

Puesto que el consumo de los hogares representa
alrededor del 65% del PIB, de persistir ese compor-
tamiento, seria el anticipo presentar una mayor des-
aceleracion de la economia. Por eso es importante
establecer hasta dénde ese pesimismo responde a
causas objetivas y hasta dénde no.

Una de las explicaciones puede estar en la politica anti-
inflacionaria. Por un lado, hay quienes consideran que,
dado que las presiones inflacionarias de los Ultimos afios
no obedecian a un exceso de demanda sino a factores no
econémicos (fenémeno de EI Nifio, fuerte depreciacion
del peso y paro camionero), no era necesario el aumento
de las tasas de interés. Por otro lado, |la autoridad mone-
taria defiende su intervencién por el riesgo de desanclaje
de las expectativas de inflacién, lo que en efecto parece
haber ocurrido, de acuerdo con las encuestas que perio-
dicamente hace el Banco de la Republica. Finalmente,
estan quienes consideran que si era necesario el aumento
de tasas de interés, pero que a la Junta del Banco se le
fue la mano y enfrié mucho la economia.

Otro factor objetivo que tiene incidencia sobre la
demanda agregada es el plan de austeridad imple-
mentado por el Gobierno para evitar el desbordamien-
to del déficit fiscal. A esto se suma la contraccion
de los gastos de inversién de las gobernaciones y los
municipios, en un comportamiento tipico del primer
afio de estas administraciones, que tradicionalmente
se va en la elaboracion y aprobacion de los planes de
desarrollo.

Las demés causas del pesimismo salen del terreno de
los hechos objetivos. Tal es el caso de las probables
profecias autorrealizadas. La andanada de criticas
contra la reforma tributaria y las aseveraciones sobre
su impacto inflacionario y sobre el consecuente dete-
rioro de los ingresos de los trabajadores pudo haber
actuado en esa direccién. Lo cierto es que las cifras de
inflacién desmienten esos juicios; con el aumento del
salario minimo (7%) hay una ganancia real frente a las
variaciones del IPC que ya estan por debajo del 5%;
lamentablemente, las cifras del comercio minorista
parecen mostrar que los mensajes alarmistas calaron
en las decisiones de los consumidores.

Sin duda, el destape de los escandalos de corrupcién
también contribuyé al desanimo. Los efectos econémi-
cos de Odebrecht ya son notorios, pese a que por ahora
solo se ve la punta del iceberg: se frenaron el proyecto de
Ruta del Sol Il y Navelena, y, por razones de precaucion,
el sector financiero aument6 su cautela frente a las auto-
pistas de 4G, lo que esta ocasionado dificultades para el
cierre financiero de varios proyectos.

La polarizacién politica que vive el pais en torno al proceso
de paz, no solo sorprende, sino que se ha extendido a
otras esferas. La revista Semana recogi6 la percepcion
de los embajadores acreditados en el pais: «<En muchos
paises ha habido resistencias o criticas a los acuerdos
firmados, pero en Colombia esta situacién parece parti-
cularmente exética dados los beneficios tangibles que el
fin de la guerra le ha dado al pais en solo unos cuantos
meses». El problema es que la polarizacién ha incidido
negativamente en la credibilidad del proceso, como lo
mostro la Gltima encuesta Gallup (grafico 2).

A los elementos anteriores se adiciona la percepcion
de incremento de la inseguridad en el pais. Las no-
ticias de infanticidios, violencia contra las mujeres,
petardos en Bogota y el asesinato de lideres sociales
en diversas regiones del pais, sumadas al sinniimero
de hechos delictivos captados por camaras y reprodu-
cidos desde tempranas horas del dia en los medios de



comunicacién, nutren el pesimismo y la sensaciéon de
desbordamiento de la violencia.

No obstante, las cifras no corroboran tales percepcio-
nes. Los datos de la Policia Nacional muestran que
entre once delitos analizados solo en tres de ellos hay
un aumento en el primer trimestre de 2017 con re-
lacion a igual periodo de 2016: hurto de celulares y
hurto de vehiculos, que crecen mas del 10%, y hurto a
personas, que aumenta cerca del 3%; los otros nueve
registran caidas importantes (grafico 3).

Todo ese panorama contrasta con la opinién de ana-
listas internacionales que consideran que la Gran Re-
cesién ya terminé y que el mundo comienza a recupe-
rarse, gradual pero firmemente. También contrasta con
las apreciaciones de connotados economistas, como
Joseph Stiglitz, Alejandro Werner y Alicia Barcena,
que nos visitaron en el primer trimestre y elogiaron la
calidad de la politica macroeconémica del pais. Por
Gltimo, contrasta con los resultados de otros indicado-
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res de la economia, como la recuperacion de las expor-
taciones, el repunte de los precios internacionales de
los productos basicos, el incremento de los ingresos
por turismo internacional, el ya mencionado de la in-
flaciéon en descenso, un mercado laboral resiliente y la
perspectiva de menores tasas de interés.

Colombia, que se precia de ser una de las economias
que mejor afrontd los choques externos de los afios
recientes, esta en buena posicion en la regién, para
aprovechar la oportunidad que surge de la recupe-
racion de la economia mundial. Varios indicadores
apuntan en la direccién correcta; a ellos hay que
afiadir el efecto de las tasas de interés a la baja, asi
como el impacto de los proyectos de 4G que ya estan
arrancando, aun cuando con demoras por cuenta de
las consultas populares, y el repunte de la construc-
cién de viviendas, por los subsidios gubernamentales.
Pero hay que mitigar el riesgo de echar todo por la
borda; es necesario frenar los factores que alimentan
el pesimismo y la incertidumbre.
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