Dos tendencias
econdmicas preocupantes

ntre los buenos re-
sultados econ6émi-
—{ cos del primer afio

de la administra-

cién Petro se desta-
canlascorrecciones delos des-
equilibrios macroecon6émi-
cos. El primero eslareduccion
del déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos. El se-
gundo es la disminucién del
déficit fiscal, incluido el del
fondo de estabilizacién de pre-
cios de combustibles. Para fi-
nanciar el gasto social del Go-
bierno, este ajuste estuvo
acompaiiado con la reforma
tributaria. El tercero y més re-
ciente es lareduccion de la in-
flacién, que ya complet6 cua-
tro meses.

Estos procesos han genera-
do la disminucién de la tasa
de cambio y de las tasas de in-
terés de los bonos de deuda
publica (los TES). Este com-
portamiento se inicid a fines
de octubre, después un perio-
do negativo a comienzos del
Gobierno. Ambas caidas refle-
janlarecuperacién de la cre-
dibilidad en la politica ma-
croecondémica y muy espe-
cialmente el compromiso
con la regla fiscal. También,
deacuerdo con muchosinver-
sionistas, el reconocimiento
de que Colombia tiene pesos
y contrapesos en las decisio-
nes de politicas piblicas.

Hay, sin embargo, dos ten-
dencias preocupantes. La pri-
mera es la fuerte desacelera-
cion del crecimiento economi-
co. El del primer trimestre fue
positivo: un 3 %. Pero, comolo
muestra el indicador de segui-
miento a la economia del
Dane, el conjunto de abril y
mayo fue nulo. No seria sor-
prendente, por lo tanto, que
cuando se haga piiblica la esti-
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macioén del crecimiento del
PIB del segundo trimestre,
este haya sido nulo o insignifi-
cante.

Los indicadores de opinion
muestran, en general, que la
tendencia adversa se mantuvo
enjunioy julio. Elindice de in-
dustria de Davivienda de julio
muestra una caida de ventas,
aunque no de produccién. La
encuestade opinién del consu-
midor de Fedesarrollo mues-
tra también una disminucién
enjulio, ysuindice de confian-
za comercial habia mostrado
una caida en junio y el de con-
fianza industrial, una pequefia
mejoria, pero con una dismi-
nucién de los pedidos.

Si se confirman estos com-
portamientos, el tercer trimes-
tre también seria de crecimien-
to nulo o muy bajo. Esto po-
dria implicar que el mercado
laboral comenzaria a mostrar
resultados adversos, lo que es
preocupante, yaque el aumen-
to del empleo, que habia sido
muy dindmico hasta octubre
del afio pasado (aumentos
anuales del 7 % o mas), ha ten-
dido a desacelerarse.

La segunda tendencia pre-

ocupante es la disminucién de
las exportaciones de bienes,
de casi el 11 % entre los prime-
ros cinco meses de 2022 y el
mismo periodo en 2023. Aun-
que esto se debe ante todo a la
disminucion de los precios de
los productostradicionales, es-
pecialmente del petréleo,
muestra también que las ex-
portaciones no tradicionales
se han mantenido constantes
e incluso con una tendencia a
la baja desde mediados de
2022.

Elcomportamiento delas ex-
portaciones no tradicionales
es preocupante por tres razo-
nes diferentes. Primero, frena
una de las posibles fuentes de
crecimiento. Segundo, puede
detener la correccion del défi-
cit en cuenta corriente. Terce-
ro, elimina la fuente esencial
para reemplazar el petréleo
como producto de exporta-
cion del pais.

Esurgente, por lo tanto, que
se ponga en marcha una ambi-
ciosa estrategia de reactiva-
cién, con tres elementos. El
primero es una reduccién de
la tasa de interés del Banco de
la Repiblica, obedeciendo la
decisién de la Corte Constitu-
cional en 1999, la cual sefal6
que el Banco no puede ignorar
elempleoylaactividad econo-
mica. El segundo, como lo ha
anunciado el ministro Bonilla,
esmejorar laejecuciondelain-
versién ptiblica, en especial de
los sectores que se encuentran
rezagados, como el transpor-
te, la vivienda social y el sector
agropecuario. El tercero es
una politica ambiciosa para
promover las exportaciones
no tradicionales, como parte
de la politica de reindustriali-
zacion que coordina el minis-
tro Umana.



