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2020: ;Mas de lo mismo?

2019 no fue un afio bueno
para la economia global. Segin
el World Economic Outlook de
octubre de 2019, mientras que
en 2018, 99 de 194 paises pre-
sentaron un incremento en su
tasa de crecimiento; en 2019,
este nimero disminuyo a 64.
Mas preocupante alin es que
solo 11% del PIB mundial pre-
sento un incremento en su tasa
de crecimiento en 2019. Algu-
nas fuentes de incertidumbre
como el brexit y el conflicto co-
mercial entre Estados Unidos y
China afectaron el comercio in-
ternacional y las cadenas de va-
lor, incidiendo negativamente
en la demanda global.

En un contexto local, multi-
plespaisesdelaregion enfrenta-
ronen 2019situaciones comple-
jas. Argentina enfrent6 su
segundo afio consecutivo de cri-
sis economica. México y Para-
guay finalizarian 2019 con un
crecimiento nulo y economias
como Bolivia y Chile perdieron
su ritmo por la incertidumbre
politica. Elbajo crecimiento eco-
noémicoen Latinoaméricaagudi-
z6los problemas sociales yaexis-
tentes en la region y se llevaron
a cabo multiples manifestacio-
nes ciudadanas principalmente
en Chile, Ecuador y Colombia.

Colombia no ha sido ajena a
este contexto. Si bien la econo-

mia colombiana se destaca en
laregion, con un pronostico de
3,2% para 2019, su comporta-
miento macroeconoémico esta
lejos de satisfacer las expecta-
tivas delos colombianos. Porun
lado, la tasa de desempleo su-
pero¢ la barrera de 10% y fina-
lizara 2019 alrededor de 10,6%.
Por otro lado, la incertidumbre
global gener6 una volatilidad
importante enlatasade cambio,
la cual fluctuo entre los $3.070
¥ $3.520. Lo anterior, junto con
choques en los precios de ali-
mentos, incidio6 en la inflacién,
la cual cerr6 2019 en 3,8% den-
tro del rango meta, pero cerca
del limite superior.

IA
CONTINUACION
DE PROTESTAS
PUEDE GENERAR
INCERTIDUMBRE

En materia externa, el défi
cit de cuenta corriente cerrara
2019 cercade-4% del PIBlo cual
1o es una buena noticia. Luego
de una devaluacion en los ulti-
mos afios, las exportaciones no
han crecido lo suficiente para
cerrar el déficit en cuenta co-
rriente, reflejando los proble-
masenlaestructuraproductiva
de la economia colombiana. El
factor positivo de 2019 fue el

comportamiento del y
lainversionlas cualeslideraron
el crecimiento econémico.

Coneste escenariobase: jQué
nosesperaen2020? Econometria
Consultores considera que 2020
noseramuydistintode2019. Co-
lombia tendra un crecimiento
economico alrededor de 3,3%
queseguramente seramejor que
el de la region, pero que segui-
ré estando por debajo de su po-
tencial. Seproyectaquelatasade
desempleo siga por encima de
10%, la tasa de interés se man-
tendraestabley,sielclimanoge-
nerasorpresas, lainflacion nue-
vamente estara cerca del rango
superior. A continuacion, se ex-
plica el por qué.

Segun el FMI, el crecimiento
del PIB mundial seria de 3,4%
superior al crecimiento de
2019, pronosticadoen 2,9%. Sin
embargo, hay varios factores de
incertidumbre para 2020 como
el brexit, el conflicto entre Es-
tados Unidos e Iran y la posibi-
lidad de un impeachment a Do-
nald Trump. Parece que el
conflicto entre Estados Unidos
eIrdnno se escalard a una con-
frontacion directa, pero es pre-
visible que se den enfrenta-
mientos enzonas deinfluencia.
Esto podria incidir en el precio
del petroleo el cual se supone
tendra un precio alrededor de
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US$65 por barril Brent para
2020. Bajo este escenario, un
crecimiento del PIBmundial de
3,4% es optimista.

Segtin Laeco, alianza de con-
sultoras econémicas latino-
americanas dela cual hace par-
te Econometria Consultores,
Latinoamérica recuperaria en
alguna medida su ritmo de cre-
cimiento en 2020. En particu-
lar, en 2019 se cerraria con un
crecimiento del PIB, sin incluir
Venezuela, de 0,7%, el cual es
bastante débil, y 2020 tendria
una tasa de crecimiento de
1,4%. Para Laeco, el crecimien-

= Paises con crecimiento mayor al del afio anterior
180
160
140
120
100
80
60
40
20
0
2014 2016 2018 2020

toestarialiderado por Paraguay
quien creceria a una tasa supe-
rior a 4%, y la segunda econo-
mia seria Colombia. La pers-
pectiva de riesgo politico en
Meéxico, Brasil, Argentina, Chi-
le y Bolivia podrian empeorar
los prospectos que tienen los
inversionistas sobre la region.

Ante este escenario se espe-
ra un afio 2020 para Colombia
bastante similar a 2019. La li-
gerarecuperacion de demanda
en la economia mundial y los
paises vecinos podria incidir
positivamente en el crecimien-
to econdmico, pero la principal

fuente de crecimiento sera el
consumo interno. Es por ello
que Econometria Consultores
prevé un crecimiento de 3,3%
para 2020. Se espera una leve
revaluacion del peso colombia-
no para 2020 debido al incre-
mento del precio del petroleo.
La inflacion total se proyecta
que estara alrededor de 3,6%
pues habra una menor presion
en los bienes transables, pero
loschoquesenlosprecios deali-
mentos generados por el clima
incidiran positivamente en la
inflacion. La tasa de desempleo
se pronostica en 10,7%.

En materia de politica econo-
mica, sobre el Banco de la Repti-
blica operan dos presiones dife-
rentes: la  debilidad del
crecimiento economico podria
llevarlo a disminuir las tasas,
pero un eventual incremento de
lainflacionlo obligariaaaumen-
tarlas. Enprincipio, creemos que
esatasasemantendra constante.
El contexto fiscal no es mejor,
pues ante una reforma tributa-
ria que posiblemente desfinan-
cie al Estado colombiano, au-
mentar la demanda mediante
gastopubliconoseraunaopcion.
Finalmente, la continuacién de
las protestas puede generar una
incertidumbrelosuficientemen-
tefuerte paraafectarlainversion
y por esa via el crecimiento.



