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El valor de la confianza

a ilusion durd
poco. Asipodriare-
sumirse el senti-
| miento de los ana-

listas tras observar el com-
portamiento del indice de
confianza del consumidor
elaborado por Fedesarro-
llo, que en abril regreso con
fuerza al terreno negativo,
tras estar en negro durante
la medicién de marzo. El
guarismo también es muy
inferior al reportado en
igual lapso del 2018, lo cual
enciende una luz de alerta.

Elmotivo es el comporta-
mientode lademandainter-
na, que es el que usualmen-
te marca el ritmo del creci-
miento econémico. Multi-
ples investigaciones acadé-
micas confirman que las
percepcionessobre la situa-
ci6n personal o general in-
fluyen sobre las decisiones
de compra de las familias.
En la medida en que el en-
torno se vea mas complejo,
por simple cautela la gente
seabstendra de usar el dine-
ro para adquirir ciertos bie-
nes o servicios.

Determinaciones de mas
trascendencia, como bus-
car casa o cambiar de carro,
tienden a posponerse si los
individuos consideran que
hay nubes de tormenta en
el horizonte. Comprometer-
secon unnuevo activo y en-
deudarse a varios afos, im-
plica que una persona cree
que tendra como respon-
der en el futuro.

Y la lectura actual no es
buena. Tal vez lo mas in-
quietante esque antela pre-
gunta de siasuhogarle esta
yendo mejor o peor que
hace un afio, quienes con-
testaron la encuesta de Fe-
desarrollo se inclinaron de
manera mayoritaria por la
segunda opcion. La brecha
entre respuestas negativas
y afirmativas paso de 6,6 a
18,4 puntos porcentuales
de un mes a otro.

Para colmo de males, las
expectativas también se
han deteriorado. Todavia
son mas los que piensan
que dentro de un afio esta-
ran mejor economicamen-
te, pero los 21 puntos por-
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El deterioro en
la percepcion
que tienen los
consumidores,
respecto a la si-
tuacion actual
y las perspecti-
vas del pais,

€S una nueva
sefial de alerta”.

centuales de diferencia en
abril se comparan desfavo-
rablemente con los 28 de
doce meses atras ylos 32de
marzo. Parafraseandola co-
nocida expresion, la espe-
ranza no se ha perdido,
pero es menos evidente.

Mas inquietante ain es la
vision del pais. En concor-
dancia con otros sondeos,
este confirma que el pesi-
mismo se ha acentuado.
Buena parte del deterioro
se concentra en Bogota,
con sus complejas realida-
des locales. Tampoco se
puede desconocer que
mientras los que pertene-
cen al estrato socioeconé-
mico alto se sienten mejor,
los del medio y bajo consi-
deran que lascosas van més
mal que antes.

Los motivos del bajona-
Z0 son varios, segun los co-
nocedores del asunto. En el
frente de la economia hay
un deterioro del mercado
laboral que se expresa en
una tasa de desempleo al
alza. Ver al vecino, al fami-
liar o al amigo quedarse sin
trabajo da lugar aunasensa-
cién de inseguridad, inclu-
so para aquellos que cuen-
tan con un buen empleo.

Por ofra parte, episodios
de orden piblico o de pola-
rizacién politica pueden in-
fluir sobre la actitud de la

ciudadania. La prolongada
crisis de Venezuela y sus
claras repercusiones en Co-
lombia son un elemento
mas que complica la mira-
da al presente y el porve-
nir. Incluso, el deterioro
del entorno internacional
incide para que todo se ob-
serve con un lente oscuro.

No es la primera vez en
la historia reciente del pais
queocurre unasituacion fa-
miliar. En otros momen-
tos, los encargados de la
economia han tratado de
actuar como terapeutas
para poner las dificultades
en perspectiva y asegurar
que hay un rumbo gue per-
mitird sortear obstaculos.
Se trata, en tiltimas, de ins-
pirar confianza.

Sin embargo, eso sera

duro si el Ministerio de Ha- -

cienda contintia actuando
de manera silenciosa y des-
conociendo esa maxima
que dice que las comunica-
ciones efectivas logran re-
sultados. Otros funciona-
rios tampoco ayudan a mos-
trar que hayun norte. Debi-
do a ello, Ivan Duque se ha
convertido en el principal
y, a veces, (inico vocero de
la economia, Pero conven-
cer a la opinion le quedara
mas dificil si su equipolo si-
gue dejando solo.

Bernanke advierte sobre un efecto coyote

u experiencia al
frente de la Reserva
Federal de Estados
Unidos en el proce-
so de recuperar la econo-
mia, luego de la burbuja hi-
potecaria del 2018, le otor-
ga a Ben Bernanke autori-
dad paraevaluar el compor-
tamiento de la economia.

Y haber escrito su tesis
doctoral sobre la Gran De-
presion y valorar el manejo
erratico de la Reserva Fede-
ral (FED), entidad que apli-
co politicas contraccionis-
tas en plena recesion, lo lle-
voa r la politica con-
traria tealasentida-
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des en dificultades y a esti-
mular el gasto piiblico ex-
pansivo a través de la com-
pra de bonos del Tesoro
con dolares emitidos a un ni-
vel de 85.000 millones men-
suales (expansion cuantita-
tiva) por varios afos.

Con esa estrategia, el des-
empleo cayo del 10 al 4,5
por ciento, y facilit6 la re-
eleccion de Barack Obama,
por lo cual los republicanos
han propuesto limitar esa
discrecionalidad en la ac-
cionde la FED.

Bernanke (el mismo que
escribid en sus memorias El
coraje de actuar, que “mas
banqueros debieron ir pre-
s0s™), hadicho quelaecono-
mia de Estados Unidos avan-
za hacia una recesion. Esta
advertencia es tomada con
precaucion por analistas,
ya que el desempleo ha se-

e

Bernanke ha dicho
que la economia
de EE. UU. avanza
hacia una recesion.
Esta advertencia
es tomada con pre-
caucion por analis-
listas, ya que el de-
sempleo ha bajan-
do hasta 35 por
ciento y la produc-
cion no ha caido
tanto”.

guidobajando hasta 3,5 por
ciento y la produccién no
ha caido de modo sensible.
El economista cree que
hacia el 2020 se disipardn
los efectos de la rebaja im-
positivaa las empresas apli-
cada por Trump, y conside-
ra que la misma se imple-
mento en el momento equi-
vocado, pues no habia una
recesion, sino el interés de
aumentar las ganancias de
las companias al recortar-
les los impuestos.
Bernanke estima -como
Krugman y Sachs-, que el
impactode las rebajasimpo-
sitivas solo durard pocos
afnos y después se diluye.
También, ha sostenido que
los 1,5 trillones de délares
en recortes impositivos
para empresas y personas
individuales, asi como los
300.000 millones en incre-

mentos del gasto, se disipa-
ran,, al cabo de dos afos,
“haciendo mas dificil el tra-
bajo de la FED”, ya que esta
sucediendo en un momen-
to de bajo desempleo.

Para Bernanke, la refor-
ma fiscal de Trump es “un
estimulo que se impone en
el momento equivocado”,
pues, como ha recordado,
“la economia ya tiene im-
portantes tasas de em-
pleo”. Y, en desarrollo de
este argumento, ha adverti-
do que va a producirse la
desaceleracion o caida del
PIB, yllegaria en un mal mo-
mento para Trump, en ple-
na campania de reeleccion.

La Oficina Presupuesta-
ria del Congreso de Estados
Unidos ha advertido que el
estimulo fiscal elevaria el
crecimiento hasta al 2,4 por
ciento en el 2019, compara-

do con la subida del 2,6 por
cientoenel 2017. En proyec-
ciones anteriores, el mismo
organismo independiente
ya habia advertido acerca
de un menor crecimiento,
del,8 por cientoen el 2020.

Este estimulo ha coincidi-
do en el tiempo con una de
las tasas de desempleo mas
bajas en casi cinco décadas
y se prevé que la inflacién
supere el objetivo del 2 por
ciento, generando alguna
dificultad a la futura politi-
ca monetaria restrictiva.

Trump atribuye a su poli-
tica la continua disminu-
cion del desempleo, pero
los macroeconomistas mas
reconocidos sostienen que
se trata de la continuidad
del ciclo econémico impul-
sado por su antecesor.

*Profesor de las U. Nacional y
Externado / beethovenhv@yahoo.com
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