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POLITICA PARA MILLENNIALS

Trump, el
acaparador

En clase de historia nos contaron las gestas
del triple entente en la Primera Guerra Mundial,
las proezas de los aliados en la segunda guerra
mundial y las hazafias del mundo unido en el
Plan Marshall. Son liderazgos que se formaron
muy a pesar de que habia varios bandos en el
campo de batalla. Sin embargo, hoy cuando
todos tenemos claro cuil es el enemigo y por
sustraccion de materia deberia ser mas sencillo
encaminar esfuerzos, el lide-
razgo brilla por su ausencia.
Los mandatarios mas podero-
sos resultan frivolos, egoistas y
ensimismados. La suerte no
podia estar menos a favor de la
historia: coincidi6é el momento
mas dificil de las altimas
décadas, con una superpoten-
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por la Casa Blanca.

Por cuenta de lo que signifi-
caba la politica antinmigrante
y la deportacion masiva de extranjeros, el carac-
ter impulsivo de Donald Trump, solo alcanzaba
para afectar a paises pobres o en vias de desa-
rrollo. Pero ahora, con una pandemia en curso,
Trump puso sobre la mesa toda su baraja: esta
armada de comodines que solo le permiten
jugar a él, negociar a él y buscar que él sea el
tnico ganador de la partida.

Lo peor de todo es que el resto del mundo
estd tan agobiado con las batallas internas
contra el virus, que parece que ya no tiene
energia para protestar frente a noticias como
que Estados Unidos compro la produccion de
tres meses de remdesivir, el tratamiento que
hasta el momento ha demostrado mayor efica-
cia contra el covid-19. Tampoco hay escandalo
frente a la llamada operacién “Warp Speed” con
la que Trump quiere acaparar el stock inicial de
las vacunas contra el virus.

LAS BRECHAS SERAN
PROFUNDAS Y LAS
DESIGUALDADES
MAS NOTORIAS

Y mientras tanto, los paises que no tienen ese
musculo financiero, ;qué pueden hacer? En-
deudarse! Tapar un hueco hoy, para abrir otro
mafiana. Es un factor que hara que la crisis vaya
mucho mas alla de lo que dure la pandemia. Las
brechas seran mas profundas y las desigualda-
des mas notorias. Ya estamos en el peligroso
juego de salvese quien pueda, y quedaremos en
la mecanica de recupérese como pueda.

El Fondo Monetario Internacional informo que
la que viene sera la peor crisis desde la Gran
Depresion del 29 y que al menos 170 de sus
paises miembros registraran caidas intensas en
el PIB. Ante este panorama, los grandes lideres
deberian estar pensando en un gran plan de
solidaridad econ6mica mundial que garantice la
democratizacion en el acceso a tratamientos y
vacunas y que facilite el pago o incluso la con-
donacion de deudas. Pero con Estados atasca-
dos en sus propias cifras eso no parece posible.
A este paso no tendremos nuestro propio Plan
Marshall y el virus sera la prueba mas brutal de
individualismo y descoordinacion planetaria en
el mismo mundo que se ufanaba de ser cada vez
mas globalizado e interconectado.

Y como si no fuera suficiente los problemas no
se limitan simplemente al ambito internacional.
Localmente tampoco hay articulacién, el tema
del covid se politiz6 y sirve solo para recrimina-
ciones o alimento de egos segun el caso.

No se sabe que es peor, si la puja nacional
que esta abriendo paso a peligrosos liderazgos o
la internacional, donde muchos paises queda-
ran rezagados frente a tratamientos médicos y
ahogados en crisis economicas. Como dice
Chespirito en su afamada serie de antihéroes “y
ahora ;quién podra defendernos?”.

Behavioral Economics y virus

Larama de
la Economia
del Compor-
tamiento
(Behavioral
Economics-
BE) completa
yamas de tres
décadas aler-
tando sobre
los  errores
predictivos en los que incurre
lateoria econémicatradicional
por cuenta de suponer indivi-
duos perfectamente racionales
(un mundo poblado, no por hu-
manos, sino por los llamados
Econs, para usar la jerga de
Thaler-Sustein). El seguimien-
to, algo miope, de dichos pos-
tulados implicaba precarios
entendimientos de la discipli-
na-econémica sobre fenome-
nos clave comolaformacion de
burbujas-financieras, excesi-
vas tomas de riesgo crediticio
en periodos de auge (a lo
Minsky) y las falencias globa-
les en lograr montos adecua-
dos de ahorros-pensionales.

Apalancada en fuertes dosis
de psicologia, la politica eco-
nomica ha venido implemen-
tando losllamados Nudges, en
el marco del paternalismo li-
bertario. Alli se busca ayudar
a los individuos a superar sus
sesgos cognitivos para lograr
cumplimientos de metas que
ellos mismos dicen favorecer
(ahorro para vejez, cumpli-
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mientos tributarios, entre
otros), ver Thaler, 2015, Mis-
behaving.

Varios elementos del BE
proveen un mejor entendi-
miento de temas clave enlaac-
tual coyuntura de pandemia.
Un elemento evidente son las
excesivas valoraciones del
mercado accionario en EE.UU.
El profesor Shiller reciente-
mente retomaba su hipotesis
delaimportancia de las narra-
tivas en el comportamiento del
S&P500, siendo el elemento
primordial (no el Gnico) las in-
yecciones de liquidez-estimu-
los fiscales (ver Understanding
the Pandemic Stock Market, ju-
lio7-20).

LA POLITICA
ECONOMICA

HA VENIDO
IMPLEMENTANDO
LOS NUDGES

Dichas narrativas también
hanintensificadola preexisten-
te sobrevaloracién de las gran-
des empresas de tecnologia
americanas (Faangs + Micro-
soft), cuyos miltiplos descuen-
tan escenarios “perfectos” de
explotacion derentas monopo-
licas prospectivas enlas econo-
mias de capital intangible (con
evidentes ventajas en la ten-
dencia creciente de e-commer-
ce y tele-trabajo en cuarente-
nas, ver grafico). Ello ha

implicado una tendencia algo
extrafia, donde el otrora ele-
mento defensivo de los merca-
dos sonahoraesas grandes tec-
nologicas, dependiendo el
pivote hacialos elementos cicli-
cos del apetito por riesgo y la
potencialrecuperacionensalu-
bridad-economia. Todo esto ha
exacerbado las brechas en la
tendencia de sobre desempe-
fio de los factores de “creci-
miento” (growth) vs. apuestas
de “valor” (value, hoy coneleva-
das coincidencias en elementos
ciclicos de sectorfinanciero, in-
dustrial y similares).

Estambién elemento psico-
logico paraestudio el influjo de
inversionistas retail-online en
semanas recientes, apostando
buena parte de los subsidios
puablicos en empresas cuasi-
quebradas (o abiertamente
quebradas): aerolineas, Chesa-
peake (pionero Shale Oil) y
Hertz (1a cual estuvo al borde
de emision de acciones). Todo
ello aupado por livianas dis-
cusiones en foros Reddit y Gu-
ras-Redes-sociales (algo abu-
rridos en cuarentena con
apuestas-casinos cerrados). Ni
qué decir de Tesla, triplicando
su valor desde valoraciones ya
elevadas al cierre de 2019.

El elemento de BE es tam-
bién fundamental en la senda
de eventual recuperacion del
sectorreal delaeconomia pos-
pandemia. En este frente, soy
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Sefales de

Durante los altimos meses, la
economiadel paishaexperimen-
tadoun nivel de paralisis sin pre-
cedentes que ha tenido una inci-
dencia significativa sobre el
mercado laboral, los niveles de
pobreza y el bienestar de los co-
lombianos. Sin embargo, las me-
didas de apertura gradual de sec-
tores adoptadas por el Gobierno
Nacional desde abril han contri-
buidosustancialmenteadinami-
zar la actividad productiva, tal y
como lo reflejan algunos indica-
dores lideres.

En efecto, cabe destacar que
lamasreciente Encuestade Opi-
nion Empresarial de Fedesarrol-
lo dejo ver que, a corte de mayo,
los Indices de Confianza Indus-
trial y Comercial se situaron en
-21,3% y -9.2%, respectivamen-
te, lo que se traduce en una me-
joria frente a abril, mes en don-
de se ubicaron en niveles de
-35.8%y -25,5%.

En sentido similar, el indice
de Gestion de Compras del sec-
tormanufacturero (PMI)en junio
registro un nivel de 54,7, cifra
quereflejauna aceleracion en el
ritmo de crecimiento frente al
mes anterior. Esto debe ser vis-
to como muy buena noticia, ya
que el resultado contrasta posi-
tivamente frente al minimo al-
canzado en abril (27,6), lo que
evidencia que el sector fabril co-
lombiano tuvo un mejor desem-
peifio que el de paises tan diver-
sos como Estados Unidos, Japon,

reactivacion

Alemania, Rusiay México, porci-
tar solo algunos casos.

Enlo que respecta alos hoga-
res, estos también han empeza-
doamostrar ciertas mejorias. De
acuerdo con el Dane, la tasa de
ocupacion se increment6 en 1,8
pp entre abril y mayo, lo que re-
presenta un aumento de casi
737.000 puestos de trabajo.
Frente a este panorama mas fa-
vorable, elindice de Confianzaal
Consumidor (ICC) pasé de si-
tuarse en minimos de -41,3% en
abril a recuperarse levemente
hasta niveles de -34,0% en mayo
¥ -33,1% en junio.

HOY EL GRAN
RETO ESTA EN LA
ASERTIVIDAD

DE LA POLITICA
CONOMICA

Entretanto, en el contexto in-
ternacionaltambién sehanregis-
trado algunas noticias alentado-
ras para la economia local, como
el aumento del precio del petro-
leo de referencia Brent. En parti-
cular, elrepuntedelademandaha
llevado a que a la fecha el barril
de crudo se cotice en torno a los
US$40, nivel que distaalos obser-
vados en abril, cercano alos US$
18. Asimismo, la aceleracion del
crecimientoeconémicoglobalha
impulsadola recuperacion delas
remesas de trabajadores hacia
Colombia, que luego de registrar
un minimo histérico en abril

(US$353 millones), alcanzaron
US$456 millones en mayo.

Loanterior pareceindicar que
la recuperacion de la economia
colombiana podria darse en for-
ma de V, aunque cabe advertir
queestoestaracondicionadoala
adopcion de medidas de politi-
ca adecuadas. Al respecto, aun-
queespreocupantequeloscasos
de covid-19 estén mostrando
una tendencia al alza en el pais,
no es menos cierto que las auto-
ridades ylos prestadores de ser-
vicios de salud se han venido
preparando para afrontar el ine-
ludible pico de la enfermedad. a
la vez que se ha concientizado a
lapoblaciondelaimportanciade
adoptarlasrecomendacionesde
bioseguridad. Por ello, deberan
privilegiarse esquemas de aisla-
miento focalizados por encima
de los generalizados, pues estos
tltimos pondrian en riesgo los
incipientes avances en materia
econémicay no ofrecen una so-
lucion efectiva.

Hoy el gran reto, para impul-
sarel crecimientoeconomico, di-
namizar el empleo y preservarla
estabilidad macroeconémica,
esta en la asertividad de la poli-
tica econ6mica en materia fiscal
y laboral una vez se haya supe-
rado la pandemia. De no hacer-
lo, ademas de no alcanzarse los
objetivos propuestos, se pondra
en riesgo tanto la recuperacion
del crecimiento como la estabi-
lidad econ6mica del pais.



