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Mar de volatilidades

<

| mundo atravie-

sa un entorno de

gran volatilidad

econdmica, que

debe ser tenido
en cuenta por nuestras
autoridades del sector
con el objetivo de no ha-
cer cuentas alegres. Por
tal motivo, es necesario
detenerse por un instan-
te y revisar el comporta-
miento de tres grandes
actores: Estados Unidos,
la zona euro y China.

Por el lado de Estados
Unidos, hay que celebrar
que el segundo trimestre
trajo un crecimiento del
3,9 por ciento, que sor-
prendi6 a quienes tenfan
expectativas mas mode-
radas.

Entre las sefiales de op-
timismo, podemos regis-
trar un notable aumento
del consumo y un repun-

te de los precios de las vi-
viendas, sumados a nive-
les de desempleo cercanos
al 5,1 por ciento, que se
aproximan al pleno em-
pleo. Esto iiltimo es muy
diciente, pues para finales
del 2008 la desocupacién
se situd por encima del 10
por ciento.

Por supuesto, la gran du-
da radicard en si la Reser-
va Federal subird las tasas
de interés antes de con-
cluir el afio, o si, por el con-
trario, esperard nuevas se-
fiales de vigor, toda vez
que la inflacién sigue por
debajo de la meta.

En la zona euro, las co-
sas son distintas. El desem-
pleo sigue por el orden del
10 por ciento, y, luego de
un ldnguido crecimiento
del 0,9 por ciento en el
2014, para el presente pe-
riodo y el préximo, los pro-

nésticos més optimistas
no superan el 1,4 por cien-
to de incremento, aun con
la aparicién de grandes
programas de expansién
monetaria. A esta situa-
cién hay que agregarle
que el fantasma de la de-
flacién se empieza a no-
tar, con una inflacién del
0,2 por ciento, que recuer-
da la triste experiencia ja-
ponesa.

China, por su parte, de-
be ser analizada con pro-
funda frialdad. Después
de haber sido un motor
econémico mundial y de
haber crecido a niveles su-
periores al 10 por ciento
del Producto Interno Bru-
to, en el 2014 cerré con
una expansién del 7,4 por
ciento.

Tanto agencias interna-
cionales como reportes ofi-
ciales apuntan a un creci-
miento del 6,7 por ciento
en el 2015, y a una posible
estabilizacién del 5 por
ciento durante los préxi-
mos afios. No hay duda de
que esta desaceleracién

111

El mundo atra-
viesa un entorno
economico vola-
til que debe ser
tenido en cuenta
para no hacer
cuentas alegres.

[{°

Colombia se ve me-
jor que otros paises
de la region, pero
crecimientos por
debajo del 3% no
son suficientes para
generar equidad.”

debe ser considerado, ya
que el gigante asidtico re-
presenta, mundialmente,
el 50 por ciento de la de-
manda de minerales y el
10 por ciento de petréleo.

No deja de preocupar
que la desaceleracién de
China viene de la mano de

niveles alarmantes de deu-
da gubernamental, priva-
da y empresarial, que su-
pera el 250 por ciento del
PIB, lo que puede dar pie a
las especulaciones de posi-
bles explosiones en burbu-
jas sectoriales.

Ante este panorama,
¢cémo se ve Colombia? La
respuesta es, sencillamen-
te, vulnerable. A nuestra
dependencia comercial mi-
nero-energética hay que
agregarle que mas del 50
por ciento de nuestras ex-
portaciones a Estados Uni-
dos, la zona euro y China
son de petréleo, y que exis-
ten pocos candidatos para
sustituir ese producto es-

Entre las vulnerabilida-
des se resaltan que la con-
fianza del consumidor se
ha debilitado, la Inversién
Extranjera Directa ha dis-
minuido mds del 30 por
ciento, y que el déficit fis-
cal para el 2016 puede
acercarse al 4 por ciento
del PIB.

Si a esto se le superpo-

nen las presiones inflacio-
narias, los asfixiantes nive-
les de tributacién para los
sectores productivos y una
eventual desaceleracién
del consumo, debemos es-
perar una mayor desacele-
racién.

Es cierto que Colombia
se ve mejor que muchos
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paises de la regién, pero

también hay que conside-
rar que crecimientos por
debajo del 3 por ciento no
son suficientes para gene-
rar equidad, reducir la po-
breza de manera estructu-
ral, ni mucho menos finan-
ciar eficazmente el poscon-
flicto.

Ha llegado el momento
de actuar con total sinceri-
dad frente a los desafios
econdémicos del pais, y, so-
bre todo, no dilatar més
las reformas estructurales
en materia tributaria, pen-
sional, de salud y educa-
cién. Demorarnos en reco-
nocer la verdad y enfren-
tarla con decisién puede
conducirnos por un cami-
no de espinas.

Bernanke: jmas banqueros debieron ir presos!

Beethoven

Vatencia®

en Bernanke es-
cribié su tesis
doctoral sobre la
Gran De 5
llegé a la FED
tras la explosién de la cri-
sis hipotecaria del 2008,
y tuvo a su cargo las me-
didas para enfrentar tan
grave crisis, que habia
conducido a la recesién a
la economia estadouni-
dense. Acaba de publicar
sus memorias bajo el titu-
lo ‘El coraje de actuar’.
Ya retirado, considera
que el rescate a los ban-
cos fue adecuado, pero

cree que los banqueros res-
ponsables de las malas
précticas, que condujeron
a la crisis, deberian estar
en prisién, pues las con-
ductas que provocaron la
pérdida de las hipotecas
fueron decididas por per-
sonas concretas, y no por
las entidades bancarias en
abstracto.

Los criticos de Bernanke
sostienen que los rescates
a los bancos fueron antide-
mocréticos porque no sal-
varon a los ciudadanos,
que perdieron sus vivien-
das, sino a las entidades fi-
nancieras; mientras se
agravaba la desigualdad y
persistia la pobreza. Pero
él ha respondido que, si
no se salvaba el sistema
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En sus memorias,
Bernanke considera
que los b?)nqudezolgs
r les
mn;:écticzs gue
cond n a la cri-
sis, ian estar
en prision, pues los
que provocaron la
pérdida de las hi-
potecas fueron
personas concretas,
no por las entida-
des bancarias

bancario, el impacto sisté-
mico podria haber sido
muy grave para toda la
economia.

Y hay evidencias de que
muchos banqueros toma-
ron el dinero piblico del
rescate para pagarse bo-
nos por su ‘buen desempe-
fio’ o para pasar vacacio-
nes en la Florida. ;

Bernanke ha sido critica-
do por la nula explicacién
de la FED a los estadouni-
denses acerca de sus deci-
siones. El expresidente del
ente emisor responde que
“estdbamos concentrados
en resolver los problemas,
y estabilizar el sistema...
No tenfamos el tiempo ni
la energia para explicar al
publico el alcance de lo
que estdbamos haciendo,
que era esencial para la sa-
lud de la economia”. Pero
el economista se lamenta

de la incomprensién que
la opinién publica tiene de
la labor de la FED.

En diciembre del 2008
la FED, bajo direccién de
Bernanke, redujo la tasa
de interés a cero, a efecto
de recuperar la economia
y estimular el mercado in-
mobiliario; y ello, unido a
las politicas de expansién
monetaria, mediante la
compra por la FED de los
bonos emitidos por el Te-
SOro americano, consiguié
reducir el desempleo de
10% a 5,1 %, y retomar la
senda del crecimiento.

A pesar de la recupera-
cién, hay inconformidad
ciudadana porque los sala-
rios reales estdn estanca-
dos (pese a de la decisién

de Obama de elevarlos en
el sector piiblico), y la des-
igualdad, grave desde an-
tafo, se ha agravado al
tiempo que se recuperan
la banca y la empresas.

Bernanke, oriundo de
una regién rural en Caroli-
na del Sur, afirma en sus
memorias que no fue su
propésito salvar solo a los
bancos, sino evitar un im-
pacto sistémico a toda la
economia.

Pero cree que los ban-
queros responsables debe-
rian haber ido a prisién, lo
cual no ocurrid.

jEl tema es que €l ya no
estd en el cargo, y su la-
mento es tardio!

“Profesor U. Nacional y Externado
beahavmh-v@gn\an.com
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