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El debate a la economia

SALOMON
KALMANOVITZ

ELGERENTE DEL BANCO DELA REPU-
blica sefialo problemas en laeconomia que
el ministro Carrasquilla prefiere ignorary
magquillar. El crecimiento fue el primer te-
ma contencioso pues la medida intertri-
mestral (trimestre IV de 2018 comparado
con trimestre I de 2019) v desestacionali-
zada —Semana Santa cayo fuera del tri-
mestre I— fue de 0. Generalmente se apro-
xima el crecimiento del afio en curso mul-
tiplicando este nimero por los cuatro tri-
mestres, lo cual puede variar, pero estaria
sugiriendo un bajo crecimiento en 2019.
Cinco sectores de la economia tuvieron
crecimientos negativos intertrimestrales,
entre los que se encuentran construccion

(-4 %) e industria (-1 %). El primero debido

a un exceso de inventarios de finca raiz,
que se agravo porque el Gobierno canceld
un programa de subsidio a la tasa de inte-
res que venia de la administracion ante-
rior, algo que esta resuelto a enmendar
pronto. La industria tuvo problemas con
sus exportaciones, pero el mercado inter-

no compenso en algo ese deterioro. Los
sectores que mejor desempefio tuvieron
fueron mineria (2,2 %), sobre todo petro-
leo, pero carbon tuvo una contraccion no-
table de 25 %, afectando negativamente las
economias del Cesar y de La Guajira. El
sector de mejor desempefio volvio a ser el
financiero(2,8%),cuyovaloragregadoson
sus utilidades, que en verdad no agregan
valor ala economia.

El Gobierno destaco lallegadade capital
extranjero durante el primer trimestre co-
mo prueba de que la economia va a ir bien
el resto del afio. En efecto, el monto total
fue de US$3.335 millones, que de mante-
nerse daria algo similar a las entradas de
2017 y que comparado con el primer tri-
mestre de 2018 si fue un 68 % mayor. El pe-
troleo siguio siendo mayoritario, seguido
por la mineria y manufactura en un tercer
lugar, Es todavia temprano para concluir
que se trata de una sola o mas golondrinas.

Un dato preocupante es el del desem-
pleo, que se havenido agravando progresi-
vamente. Larazonde fondoes que nosees-
tan creando nuevas plazas de trabajo fren-
te al crecimiento de la poblacion que busca
trabajo, agravado por la inmigracion vene-
zolana, que les esta poniendo presion alos
salarios reales. La economia depende del
petréleoy lamineria, sectores que deman-

dan poco empleo.

El resultado fiscal del primer trimestre
arrojoundéficitde 3,1% del P1B,algo que se
deteriorara progresivamente por la refor-
ma tributaria de Carrasquilla, que va a re-
ducir el recaudo, junto con el vencimiento
de impuestos a las empresas y el de la ri-
queza en 2020. Ello obligara a un mayor
endeudamiento publico, que puede com-
prometer laconfianzaen el pais,algoqueel
relajamiento de la regla fiscal no ha hecho
mas que anticipar. Vender las joyas del Es-
tado —parte de Ecopetrol e ISA—solo ayu-
dara temporalmente a encarar el proble-
ma, pero nadie en el Gobierno quiere ha-
blar de una nueva reforma tributaria, que
es imprescindible.

Para complicar la perspectiva nacional,
laincertidumbre urdida porlas guerras co-
merciales de Trump le ha dado volatilidad
alatasa de cambio del peso, que es un pro-
blema para el emisor, pues de continuar
podriaafectarlainflacion. Elgerente pare-
cio dar aentender que laeconomiarequie-
re de estimulos, pero no se puede bajar la
tasa de interés en esta atmosfera de incer-
tidumbre y matoneo internacional, atena-
zada ademads por el matoneo nacional de
Carrasquillayde Alvaro Uribe. Lo mas gra-
ve de todo es el Gobierno socavando las
instituciones, incluyendo las cortes.



