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El crecimiento interanual del PIB en el segundo trimestre de 2024 (2,1%) parece sugerir una
timida reactivacion (grafico 1). Son sefales positivas el aumento del PIB agropecuario (a lo
que contribuyeron, entre otras cosas, el clima y los buenos precios del café) y cierta
recuperacion de la inversion luego de varias caidas consecutivas el afo anterior. Son sefiales
negativas la caida de la industria manufacturera que completa cinco trimestres continuos
decreciendo y el desempefio del comercio que lleva seis trimestres en linea, cayendo
también. La mineria registra cifras negativas de crecimiento en los dos Ultimos trimestres
mientras que la construccién presenta una leve mejoria.

Grafico 1.
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Fuente: Elaboracidn propia con base en DAME (2024). Cuentas Nacionales.
https:/fwww dane gov.co/index. phpfestadisticas-por-tema/cuentas-nacionales/cuentas-
nacionales-trimestrales/pib-informacion-tecnica

Tras el rebote del crecimiento posterior a la pandemia, el PIB por habitante ha estado
practicamente estancado. Lo deseable es que el ingreso per capita aumente como resultado
del buen desempefio de la economia y no por una crisis demografica como la que esta en
ciernes. El problema es que tanto la pandemia como la gestion de la misma estan pasando
cuentas de cobro que aumentan el hueco fiscal. De la forma en que se gestionen esas
cuentas de cobro en la actualidad depende, en buena medida, si la economia colombiana
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toma una senda productiva o una senda de empobrecimiento.

La tasa de sacrificio de una politica monetaria restrictiva corresponde a sus costos sobre la
produccién y el empleo. Tras el fracaso de los viejos supuestos monetaristas acerca de la
estabilidad de la demanda de dinero, los bancos centrales descartaron la regla monetaria
Unica y optaron cada vez mas por la tasa de interés como instrumento clave de politica
monetaria: aumentarlas era necesario para sujetar las riendas de una inflacidon galopante. En
marzo de 2020 la inflacion anual en Colombia era 3,85%. En marzo de 2023 llegd a 13,34%.
El Banco de la Republica respondid subiendo dramaticamente su tasa de intervencién
(gréfico 2).

Grifico 2.
Colombia: Tasa de intervencion del Banco de la Republica
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Fuente: Elaboracién propia con base en Banco de |a Repidblica (2024).
https:ffwww banrep pov.cofes/estadisticas/tasas-interes-politica-monetaria

El crecimiento mediocre del Ultimo afio y medio (en el tercer trimestre de 2023 fue incluso
negativo) ha sido resultado de la tasa de sacrificio de la politica monetaria y del endeble
dinamismo de la politica fiscal. Aunque la decisidn inicial de aumentar la tasa de intervencion
fue correcta, el ritmo posterior de su disminucién ha sido demasiado cauteloso y costoso. La
buena noticia de la reduccién de la inflacién anual en julio (6,86%) es, en buena medida, el
resultado de un hecho desafortunado: el pobre crecimiento de los Ultimos trimestres. Esta
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por verse si la leve recuperacion del segundo trimestre de este afio representa un punto de
inflexion o un breve interludio. Lo cierto es que persisten motivos de preocupacion.

No hay que demonizar el déficit fiscal puesto que el gasto publico puede generar un efecto
multiplicador de los ingresos en una economia. Sin embargo, el gobierno anuncié que el
déficit en 2024 podria llegar al 5,6% del PIB. Esa cifra resulta inquietante no tanto por su
nivel sino porque resulta cada vez mas restringido el campo de maniobra de la politica fiscal.
El 21% del presupuesto propuesto para 2025 (523 billones de pesos) se ird en el pago del
creciente servicio de la deuda. La inversién, en cambio, representa apenas 15,7%. En otras
palabras, se trata de un presupuesto con poca capacidad para inducir la reactivacién de la
economia, precisamente en momentos en los que mas necesitamos revertir los costos tanto
de la gestidn de la pandemia como de la inflacidn posterior.

Es urgente priorizar la implementacidn de la Politica Nacional de Reindustrializacion
aprobada a fines del afio pasado, mejorar la gestién y la ejecucién del rubro de inversion del
presupuesto nacional, poner en marcha programas de cultivos para sustituir importaciones
de alimentos como el maiz, pisar el acelerador en la ejecucién de programas de
financiamiento publico de micronegocios y microempresas como los que lidera el Ministerio
de Comercio, Industria y Turismo.

No obstante, lo que mas se requiere en este momento es aprovechar la hoja de ruta trazada
en el Plan de Desarrollo y sus cinco grandes transformaciones: 1) Derecho Humano a la
Alimentacién; 2) Ordenamiento del territorio alrededor del agua; 3) Seguridad Humana; 4)
Economia productiva para la vida y lucha contra el cambio climatico y 5) Convergencia
regional. Ante las premuras fiscales y la necesidad de promover la reactivacion, la mejor
estrategia es la de invertir los recursos en funcién de aquellos grandes proyectos capaces de
generar cambios en las dinamicas territoriales y sociales a gran escala. El camino de la
austeridad extrema y de la dispersién de los recursos es uno de empobrecimiento que
debemos evitar, si queremos superar las enormes fracturas sociales en las que medran toda
suerte de violencias.
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