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En medlo de un entorno complejo, el Gobierno ha
logrado sacar adelante algunas de sus propuestas.de
campana. Sin embargo, quedan tareas pendientes.
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EDITORIAL
L/

El presidente enfrenta varios retos para mejorar un

SANTIAGO CASTRO
Presidente de la
Asociacion Bancaria de
Colombia, Asobancaria

crecimiento econdmico que ha sido inferior al esperado,
con medidas que van desde reactivar el sector de
edificaciones hasta la de alcanzar la sostenibilidad fiscal.

Balance del primerano del Gobierno Duque

ras cumplirse el primer afio de mandato del
presidente, resulta imperativo analizar su ges-
tién y el balance de la evolucién de la economia
colombiana en este lapso, con miras a identifi-
car las fortalezas del pais en materia de politica
econdmica, asi como examinar los frentes en los
que el Gobierno debe centrar esfuerzos en anos venideros.

Si bien el crecimiento del PIB se ha mantenido en
linea con el proceso de recuperacién de la actividad pro-
ductiva que comenzé en el afo anterior, en el primer
trimestre del 2019 la economia colombiana exhibié un
comportamiento inferior al esperado. Esto vino acom-
pafado del deterioro del déficit en cuenta corriente, de
una marcada contraccion en el sector de la construccién
y de un bajo dinamismo del mercado laboral.

A pesar de este comportamiento, se espera que el cre-
cimiento econémico se acelere en el transcurso del afio
gracias a las mejores perspectivas de inversién, a la recu-
peracién del sector de la construccién, a la estabilidad
de los precios y a la materializacién de los esfuerzos del
Gobierno Nacional para garantizar la sostenibilidad fiscal
en el mediano y largo plazo.

Cabe anotar que, con el 4nimo de promover un mayor
dinamismo en la actividad econdmica, se aprobé en los
tltimos meses en el legislativo el Plan Nacional de De-
sarrollo, el cual determina los lineamientos de politica
econdmica para el cuatrienio 2018-2022, y la Ley de
Financiamiento del 2018, la cual introdujo cambios en
el estatuto tributario tendientes a impulsar la competiti-
vidad del pais, sin desmedro del cumplimiento de la regla
fiscal durante el periodo 2019-2030.

Ante este panorama, esta edicién de Banca & Eco-
nomia realiza un balance general del desempeio de
las principales ramas de actividad econémica durante
el gobierno Duque, haciendo énfasis en temdticas con-
cernientes al crecimiento. Se profundiza en las medidas
para reactivar el dinamismo del sector de edificaciones,
la insercién de los migrantes venezolanos en el mercado
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laboral colombiano, la evolucién del sector cafetero y la

disyuntiva entre alcanzar la sostenibilidad fiscal a través

del incremento del recaudo tributario o mediante la dis-
minucién del gasto publico.

A nivel regional, esta edicién describe las implicaciones
econémicas del cierre indefinido de la via al Llano. Esto
se hace no solo en términos de afectaciones al turismo
en los llanos orientales, sino destacando también la im-
portancia de la regién como proveedora de productos de
primera necesidad para todo el territorio nacional.

También se hace énfasis en los lineamientos y reco-
mendaciones de la Misién del Mercado de Capitales. Este
objetivo es de vital importancia para el sector financiero y,
en general, para la economia nacional, teniendo en cuen-
ta sus bondades como mecanismo de canalizacién del
ahorro hacia la inversién y promocién del crecimiento.

En esta entrega también se analizan las consecuencias
de la eventual aprobacién de la iniciativa legislativa de
la prima legal salarial para la canasta familiar, la cual se
otorgaria a trabajadores del sector privado y servidores
publicos que devenguen hasta tres salarios minimos.

De igual forma, se realiza un andlisis detallado del
contexto internacional. Se describen las perspectivas
econémicas de Argentina ad portas de los préximos co-
micios presidenciales, las implicaciones para los merca-
dos financieros del cambio en la presidencia del Banco
Central Europeo, asi como el rol de las criptomonedas
en la politica monetaria de los bancos centrales del mun-
do, a propésito de la propuesta de creacién de Libra, el
proyecto de criptomoneda de Facebook.

Con esta edicién de la revista Banca & Economia
nos proponemos, estimado lector, generar un espacio de
andlisis y discusién sobre los temas mds apremiantes en
materia econdmica. Esperamos que los acd presentados
sean de su total agrado y que su lectura continte contri-
buyendo a establecer perspectivas sélidas e informadas
sobre la coyuntura financiera y econémica del pais, asi
como sobre sus dindmicas locales y externas. 3
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18° CONGRESO
DE DERECHO
FINANCIERO

En el Hotel Hyatt
Regency de
Cartagena,
Asobancaria
llevard a cabo
este encuentro,
entre el 19y 20
de septiembre
del 2019.
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13° CONGRESO DE PREVENCION
DEL FRAUDE Y SEGURIDAD

La Asociacion Bancaria organiza
este evento, que se realizara entre el
24y 25 de octubre del 2019 en el
Hotel Hyatt Regency de Cartagena.

«

80
ENCUENTRO
TRIBUTARIO

La cita serd en
el Hotel JW
Marriott de
Bogotd, el
proximo

4 de diciembre
del 2079.

18° CONGRESO DE RIESGO FINANCIERO

En el Hotel Las Américas de Cartagena,
Asobancaria realizard este encuentro, durante
los dias 14y 15 de noviembre del 2019.
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60,45

En lo corrido del mes de
agosto del 2019, el precio del
barril de petréleo con
referencia Brent alcanzo en
promedio los 60,45 ddlares,
mostrando una variacion
anual cercana a -17%. Estos
niveles de cotizacion del
crudo se encuentran
ligeramente por debajo del
pronostico del Banco de la
Republica (63 ddlares),
comprometiendo asf los
excedentes financieros del
Gobierno Nacional.

10» & ECONOMIA

DEFICIT EN CUENTA
CORRIENTE

Para el primer trimestre del
2019, el déficit en cuenta
corriente borded el -4,6%
del PIB, cifra superior a la
observada en el mismo
trimestre del 2018 (-3,5%). La
ampliacion anual del déficit
en 1,16 pp del PIB estuvo
explicada por un desempero
de las exportaciones menor al
esperado y una mayor
dindmica de la demanda
interna, asi como por el
balance deficitario de la renta
factorial (-3,3% del PIB).

DESEMPLEO

El DANE reporté que la tasa de
desempleo del trimestre abril-junio del
presente afno evidencié un deterioro
cercano a 68 puntos basicos frente al
mismo trimestre del afo anterior,
alcanzando asi un nivel de 10,1%.

En este periodo, la poblacién empleada
ascendio a los 22,4 millones y se
vinculé principalmente a los sectores
comercio (26,8%), de servicios sociales
(20,7%) y el agropecuario (15,5%).
Entre tanto, la dinamica del mercado
laboral muestra que ciudades como
Barranquilla, Pereira y Cartagena
registraron tasas de desempleo
inferiores al 8,5%, mientras que en
Villavicencio dichos niveles superan el
13%, y en Ibagué y Cucuta ascienden al
15%.
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INFLACION

Al mes de julio del 2019, la inflacion se ubicé en un nivel de
3,79 %, contabilizando asi un aumento de 67 pb respecto al
nivel que se tenfa para el mismo periodo del 2018.

Este incremento de los precios estuvo mayoritariamente
explicado por el comportamiento de la inflacion de alimentos
(0,66% mensual) y del IPC de energéticos y de bienes no
durables, cuyas variaciones anuales fueron del orden de
5,65% vy 5,18%, respectivamente.

-8,7%

(-11,3%) (-5,2%)
(-13,1%)

IMPORTACIONES

En mayo del 2019, las importaciones mostraron un comportamiento positivo, reportando un
crecimiento anual de 6,1%. Este incremento estuvo asociado al aumento en las importaciones
de bienes de consumo (11,1 % anual) y de bienes de capital (9,5 %). Por productos, aquellos
que contribuyeron en mayor medida al crecimiento de las importaciones corresponden a
petréleo y sus derivados (3,1 pp) y vehiculos de carretera (3 pp).

& ECONOMIA » 11
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Camacol. Esto equivaldria a un crecimien

de 3,7 por ciento frente al dato del 2018. §
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sLlegardlaluzal
sector constructor?

Ellimitado desempeno en los tiltimos meses obliga al
Gobierno a tomar medidas de reactivacién, en tanto
que el gremio constructor espera un mejor panorama,
en linea con un repunte en el PIB, mas confianza

de los consumidores y recuperacién del empleo.

n el 2015, la economia

colombiana experimen-

t6 un choque en el que

la caida de los precios del

petréleo desempené un

papel importante en la
menor dindmica del PIB. El desplome
comenz a afectar las finanzas publicas
que se sinti6 en los afos siguientes, al
punto de registrar un crecimiento del
1,8% enel 2017.

Aunque el ano pasado se vio una
leve mejora en los datos econdmicos,
al crecer un 2,8%, hay algunos secto-
res que no logran sentar las bases para
dinamizarse. Entre estos se encuentra
el de construccién, que pasé de crecer
6,3% enel 2015y 3,6% en el 2016, a

-2,0% en el 2017,0,8% enel 2018 y
-5,8%en el primer trimestre del pre-
sente afo.

Como este sector siempre ha sido

La inversion en edificaciones,
residenciales y no residenciales,
representa el 9% del PIB colombiano.

clave en el aporte a la economia, el
Gobierno Nacional ha debido tomar
medidas para reactivarlo.

Entre las apuestas del Ministerio
de Vivienda, liderado por Jonathan
Malagén, estd consolidar la vivienda
de interés social (VIS) a través de ga-
rantizar los recursos para los subsidios
del programa ‘Mi Casa Ya’' y ‘Semi-
llero de Propietarios’ hasta el 2024.

Para ello, actualmente tramita
un documento Conpes que permita
asegurar dicho rubro hasta el afo en
mencion. De todas maneras, para el
2020 Minvivienda dispondrd de 1,5
billones de pesos para impulsar di-
chas iniciativas.

Segin Minvivienda, el programa
‘Mi Casa Ya’ beneficia a hogares cu-
yos ingresos van desde los inferiores
a dos salarios minimos ( 1.656.232
pesos) hasta ocho salarios minimos
(6.624.000 pesos) con la posibili-
dad de recibir un subsidio de hasta
30 smmlv (algo mds de 24 millones
de pesos) para la cuota inicial (en los
de menores ingresos). En cuanto al

& ECONOMIA » 13
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crédito hipotecario, el beneficio es la
cobertura de tasa de interés de cuatro
puntos por los primeros siete afios, lo
que le significa un ahorro de hasta un
35% del valor de la cuota mensual.

Por su parte, ‘Semillero de Propie-
tarios’ busca apoyar a las familias que
ganan hasta 1.656.000 pesos (dos
salarios minimos) y se les dificulta
acceder a un préstamo para vivienda.
Con este tltimo se pretende subsidiar
el arriendo de un hogar durante dos
afios hasta por 500.000 pesos men-
suales, de manera que pueda liberar
ingreso disponible y ahorrar para la
cuota inicial.

Como segunda medida, el Minis-
terio ha dicho que permitird que los
hogares con ingresos de hasta dos sa-
larios minimos al mes sumen los sub-
sidios del Gobierno Nacional con los
de las cajas de compensacién familiar,
lo que implica un subsidio conjunto
de hasta 41 millones de pesos para la
compra de vivienda de interés social.

De otro lado, la cartera del sub-
sector ha dicho que, con el fin de
dinamizar la oferta de vivienda VIS
en las ciudades con mds de un millén
de habitantes, se aplicardn los nuevos
topes de precios para el segmento, lo
que permitird que el precio reconozca
la dindmica del suelo. Asi, estos pasa-
rin de 135 salarios minimos legales
vigentes a 150, es decir de 112 a 125
millones de pesos.

Con respecto a la vivienda No
VIS, la cual ha venido acumulando
inventarios durante afios —razén por
la cual se ha limitado la cantidad de
lanzamientos de nuevos proyectos—,
el ministro Malagén ha sefialado que
para este segmento se disené una es-
trategia robusta que permitird hasta
el 90% de la financiacién de las vi-
viendas, para lo cual el Fondo Na-
cional del Ahorro lanzard un nuevo
producto.

En esta misma linea, los bancos
también podrdn financiar hasta el

14) & ECONOMIA

Entre las apuestas
para reactivar el
sector por parte
del Gobierno estd
garantizar los
recursos para los
subsidios del
programa ‘Mi Casa
Ya’y ‘Semillero

de Propietarios:

1 :’;r-.
< 710 el

90% del precio mediante la modali-
dad de leasing, para lo cual el Minis-
terio se apoyard en el Fondo Nacional
de Garantias con el fin de respaldar
créditos hasta por 650.000 millones
de pesos.

“Ademds, para desarrollar proyec-
tos de vivienda, los constructores ten-
drdn una tasa compensada a través de
tres lineas de financiacién con Finde-
ter por 600.000 millones de pesos”,
agrega Malagén.

De acuerdo con Sandra Forero,
presidente de la Cdmara Colombia-
na de la Construccién (Camacol),
los principales factores que estarfan
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El ministerio de Vivienda habilitd recientemente una plataforma para
que los gestores inmobiliarios y personas naturales puedan inscribir
viviendas en el programa 'Semillero de Propietarios. Este sistema sera
util también para quienes estén interesados en participar de dicha
iniciativa. A julio, habfa al menos siete firmas vinculadas: RV Inmobilia-
ria, Rentabien, Capitaliando, La Quinta Inmobiliaria y C&C Inversiones,
y tendra como aliado al portal metrocuadrado.com.

Segun el titular de esa cartera, Jonathan Malagdn, al 19 de julio habia
140.000 familias incritas en el programa, aunque aclaré que habra una

depuracion en la medida en que no todas cumplen con los requisitos.

Asf, se busca que de estas queden 70.000, y la idea es beneficiar a
200.000 hogares durante el cuatrienio.

A ASOBANCARIA

Algunos factores que explicarian el
limitado desempefo del sector son
menor actividad constuctiva, y baja
participacion de segmentos no
residenciales y vivienda no social.

explicando el limitado desempefio
del sector en generacién de valor
agregado son un menor volumen de
actividad constructiva, poco ritmo en
la ejecucién de los proyectos y me-
nor participacién de segmentos de
actividad no residencial y vivienda
no social.

Para la directiva, la recuperacion
del sector dependerd de que siga la
senda de crecimiento esperada en la
economia hacia niveles superiores
a 3%, junto con una mejoria en la
confianza de los consumidores y en
las tasas de empleo.

De otro lado, sehala que las medi-
das anunciadas por el Gobierno serdn
favorables para el panorama del sec-
tor. “Esperamos que ellas, asi como
las mencionadas en otros anuncios
del Gobierno Nacional, tengan un
impacto de 9,2 billones de pesos adi-
cionales en inversién de vivienda y
se generen 75.000 empleos directos
anualmente, movilizando al 54% del
aparato productivo del pais”, reitera.

En cuanto a las expectativas para
este ano, la directiva espera una co-
mercializacién de 184.000 vivien-
das nuevas, lo cual equivaldria a un
crecimiento de 3,7% frente al dato
del 2018. De ellas, 108.000 perte-
necerfan al segmento social (precio
inferior a 135 smmlv), 53.000 al
segmento medio (entre 135 y 435
smmlv) y 23.000 al segmento alto
(mayor a 435 smmlv).

Sin embargo, atin hay inquietudes
en el sector frente a la incertidum-
bre normativa, la discontinuidad
de politicas y la subjetividad en las
actuaciones sobre el ordenamiento
territorial. B

& ECONOMIA » 15
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De 1,4 millones de venezolanos que aparecen en los registros de Migracion Colombia, 742.390 estan en condicién regular.

La crisis del vecino ya se siente

Los venezolanos que llegan a territorio colombiano en busca de
una mejor calidad de vida ya estdn ejerciendo presion en el mercado
laboral, especialmente en el aumento de la informalidad. Expertos
siguen en la tarea de cuantificar el impacto de esta nueva realidad.

16)» & ECONOMIA



| fenémeno de la migra-

cién venezolana, que no

da senales de cambio en

el corto plazo, sigue in-

cidiendo en el desem-

pefio de la economia
colombiana y el panorama laboral
es un reflejo de ello. Hasta el 30 de
junio pasado, 1.408.055 venezolanos
se encontraban en el pais. De ellos,
742.390 estdn en situacién irregular
y 665.665 ya regularizaron su perma-
nencia en Colombia y 78.510 tienen
visa o cédula de extranjerfa.

Esas personas que vienen del veci-
no pais en busca de una mejor calidad
de vida para sus familias, han encon-
trado diferentes alternativas para ocu-
parse, principalmente en actividades
relacionadas con comercio, hoteles y
restaurantes, asf como en construc-
cién, agricultura y ganaderia, segin
los datos mds recientes del Dane.

Justamente, en el periodo de junio
del 2018 a mayo del 2019 se obser-
v6 un incremento en la Tasa Global
de Participacién (TGP), que refleja
la presién de esta poblacién en edad

A ASOBANCARIA

venezolanos estan asentados en territorio
colombiano, seguin datos oficiales a marzo.

de trabajar sobre el mercado laboral.
La TGP de los ciudadanos que estdn
en Colombia y hace 12 meses vivian
en Venezuela aumentd y se situd en
75,3%. En el caso de quienes no vi-
vian en ese pais un afo atrds fue del
orden de 63,6%.

En cuanto a la tasa de desempleo,
para los que un afo atrds estaban del
otro lado de la frontera la tasa fue
de 18,9%, con una reduccién frente
al periodo junio 2017-mayo 2018,
cuando fue del 19,8%. En todo caso,
este indicador se situd por encima de
la tasa nacional, que supera el 10 %.
Para quienes hace 12 meses no vivian
en el vecino pas, ese indicador fue de
9,9% en el periodo junio 2018-mayo
2019. En igual lapso del afio anterior
estuvo en 9,3 %.

Tras un estudio que hizo Fede-
sarrollo sobre el impacto de la mi-
gracion en la economia nacional, el
analista Mauricio Reina, quien par-
ticip6 en la investigacién, comenta
que las tendencias identificadas se
mantienen.

De los mds de 700.000 que estdn
identificados como ciudadanos del
vecino pais en condicién de regulares,
593.383 portan el Permiso Especial
de Permanencia (PEP), documento
que les abre las puertas para recibir
los beneficios de ley que da el merca-
do laboral formal en Colombia.

Los irregulares, en cambio, han
entrado a engrosar las cifras de in-
formalidad exponiéndose, en algunos
casos, a situaciones de abuso laboral,
y en otros, a situaciones de precarie-
dad al no encontrar una fuente per-
manente de ingresos.
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El grueso de los migrantes empezd
a aparecer en el mercado laboral es-
pecialmente entre el 2015 y el 2017.
Son personas de menor nivel educa-
tivo y situacién socio-econémica, si
se comparan con los grandes inver-
sionistas que llegaron antes del 2014
y que sentaron la operacién de sus
grandes companias. “Ese fue el caso
de Farmatodo y Pacific Rubiales, por
citar algunos ejemplos”, dice Reina.
Se ha identificado ademds que esta
poblacién que ha llegado a buscar un
mejor futuro en territorio colombia-
no es, en promedio, mds joven frente
a lalocal. Pero, con el paso del tiem-
po, ese fenémeno podria ser una con-
secuencia positiva de la migracién, si
se tiene en cuenta que en Colombia
es menos la gente en edad de traba-
jar que podria dar soporte a la pobla-
cién envejecida, que aumenta y que
requieren pensién o manutencion.
“Que los venezolanos sean, en pro-
medio, un poquito més jévenes que
los colombianos, ayuda a extender el
bono poblacional. Los grandes pro-
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medios muestran que no son mucho
més ni mucho menos educados que
los colombianos y, en ese sentido, no
hay una comparacién sino que es un
nivel de calificacién uniforme. Pero

TASA DE DESEMPLEO DE
ACUERDO CON EL ESTATUS
MIGRATORIO (Porcentaje)

Poblacion que hace 12
meses vivia en Venezuela

18,9
1119,0

10 Total nacional 10.1

19,1 -
~ 9,9

Poblacién que hace 12

meses NO vivia en Venezuela

JUN/14-MAY/15
ENE-DIC/15
JUN/15-MAY/16
ENE-DIC/16
JUN/16-MAY/17
ENE-DIC/17
JUN/17-MAY/18
ENE-DIC/18
JUN/18-MAY/19

FUENTE: DANE-GEIH MODULO DE MIGRACION

La gran cantidad de personas buscando
alternativas para generar ingresos ha
impactado los salarios y la formalidad.

en términos de edad s ofrecen cierta
ventaja’, comenta.

Para el investigador, por lo general,
la poblacién proveniente del vecino
pais entra a Colombia en situacion
de irregularidad y se ubica tempo-
ralmente en una ciudad de manera
transitoria. Alli, vive de la caridad o
se dedica al rebusque. Si tiene suerte
y logra el Permiso Especial de Per-
manencia, tiene la posibilidad de
integrarse al mercado laboral. “En
esta instancia, se ubica en una zona
distinta a la que originalmente llegé y
poco a poco se inserta a la economia
formal”, agrega.

Una de las preguntas que surge
es si la migracién ha provocado una
caida de los salarios en el mercado
colombiano. “En la medida en que
haya mds gente dispuesta a emplearse
por un menor salario, porque es casi
que una condicién de supervivencia,
uno dirfa que la migracién impacta la
informalidad. Lo cierto es que cuan-
do se mira el porcentaje de poblacién
informal en el mercado laboral ha ve-
nido creciendo. Aqui, lo que pasa es
que no es fdcil calcular exactamente
qué parte de ese crecimiento es de-
bido a los venezolanos”, concluye
Mauricio Reina.

De acuerdo con informes del Ban-
co Mundial y del FMI elaborados el
afio pasado indican, el peso anual de
la migracién venezolana en las cuen-
tas fiscales colombianas oscila entre
0,3 y 0,6 puntos del PIB. El cilculo
de Fedesarrollo es de 0,48.

Lo que ocurra a futuro con la mi-
gracién es impredecible, pero, como
van las cosas, no hay indicios de que
cambie el rumbo de la economia del
pais vecino, lo que necesariamente
significard que trasladarse a Colom-
bia serd una opcién y una esperanza. 3



TRANSFORMACION DIGITAL

A ASOBANCARIA

La banca prueba el futuro

Finnlab es el primer laboratorio de innovacién financiera
ig)ulsado por una asociacién de bancos en América Latina.

¥.€

Aumento de eficiéncia

Finnlab tiene como
objetivo ser el espacio en
donde se puedan probar
estrategias y herramientas
innovadoras, escalables y
de rapida implementacion
que propendan por
aumentar las eficiencias
del sistema bancario.

Alianza para el progreso

El laboratorio se encuentra
integrado por distintas
entidades financieras,
representantes de las
principales universidades
del pais y el Gobierno
Nacional, entre otros.

AR R E R R R R R R R R R R R R R RN RN

Identidad digital

- El primer proyecto de
Finnlab se desarrollé

7 durante el afio 2018 y fue
titulado ‘Alternativas para

lograr la identidad digital
de los consumidores en el

sistema financiero De la teoria a la practica Bancos abiertos

colombiano; y tenia como Los resultados obtenidos en el El segundo proyecto de Finnlab, hoy en
objetivo formular laboratorio se convertiran no solo desarrollo, abarca temas relacionados
recomendaciones de en propuestas concretas para las con Open Banking. Este afio implemen-
politica publica en entidades bancarias, sino en ta el primer estandar de ‘apificacién’ de
materia del modelo de referentes obligatorios de la industria, que permitira avanzar con
identidad digital mas consulta para la academia y los eficiencia en procesos como embargos,
apropiado para Colombia. disenadores de politica. desembargos y fraude digital.

& ECONOMIA » 19




BEST COMPA

./
$

P

$l“

$ o $

° n junio pasado, la Ple-

na rl I I l a naria del Senado apro-

bé en segundo debate

el proyecto de Ley 202

) / del 2018, que crea una
ln C O m O a nueva prima legal para
los trabajadores de Colombia. Segtin

la medida, quienes devenguen hasta

tres salarios minimos (equivalentes

Un proyecto de ley que avanza en el Congreso 2.2.484.348 pesos de hoy), tendrfan
. . derecho entonces a una bonificacién
y que crea un beneficio extra para ciertos ol T DOTCAC
] L ) ) equivalente a medio salario minimo,
trabajadores puablicos y privados, tiene en y que serfa pagada en dos cuotas: una
alerta al Gobierno y al empresariado, quienes en marzoy la otra en septiembre.
dviert fect d 1 La iniciativa, de los senadores
advierten numerosos efectos adversos parala Gabriel Velasco y Alvaro Uribe Vé-

economia, en generacion de empleo e inflacion. lez, tendria como objetivo —dicen
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sus autores— mejorar las condicio-
nes econdmicas de los colombianos.
Para ellos, la remuneracién minima
en Colombia alcanza solamente a cu-
brir el 60 por ciento del valor actual
de la canasta familiar, con lo cual se
requieren mds ingresos para que los
trabajadores puedan mejorar su cali-
dad de vida.

Segin Velasco, la clase media no
es objeto de beneficios tributarios, y
tampoco es beneficiaria de los subsi-
dios que ofrece el Estado. Entre tan-
to, Uribe Vélez estima que entre los
favorecidos por esta medida habria
unos ocho millones de colombianos,
y que esta iniciativa significarfa un in-

cremento salarial mensual de cerca de
2,3% para los trabajadores formales.

La prima que crea este proyecto
incluiria a los trabajadores y traba-
jadoras del servicio doméstico, pero
deja por fuera a los pensionados.

Sila medida contintia avanzando
y logra surtir todo el trdmite, entrarfa
en vigor a mediados del 2021 y se
deberia aplicar gradualmente, por lo
cual Uribe Vélez no siente que sea
un asunto que deba preocupar a los
empresarios. “Los colombianos no
han sido compensados tras los anun-
cios de IVA a varios productos. Las
microempresas pagan cinco dias de
salario minimo al afo, las empresas
medianas pagan 10 dias y empresas
grandes 15 dias de salario minimo”,
explica el senador.

La postura del Gobierno Nacional
ha sido la de no apoyar la idea, pues
tendria efectos adversos para la eco-
nomia. Solamente en el sector pu-
blico hay 496.363 trabajadores con
derecho a la bonificacién propuesta,
de manera que el costo ascenderia a
205.000 millones de pesos anuales. El
Ministerio de Hacienda advierte que,
de acuerdo con sus cuentas —hechas
segun el niimero de dias de beneficio
y los distintos tamafos de empresas—,
los empleadores necesitarian 1,8 billo-
nes de pesos para pagar dicha prima.

“El beneficio que representaria esta
prima para los hogares podria verse
contrarrestado por posibles presiones
inflacionarias, puesto que generaria
un costo laboral adicional para las
empresas’, establecfa un documento
que en su momento envi6 al Congre-
so el viceministro general de Hacien-
da, Juan Alberto Londofo.

“Los congresistas deben tener en
cuenta el concepto del Minhacienda,
pues la prima tendria multiples efec-
tos negativos para la poblacién como
son: inflacién, desempleo e informa-
lidad. En la medida en que genere-

A ASOBANCARIA

$205.000

2> millones anuales seria el costo de la prima
para los 496.363 trabajadores del sector publico
con derecho a la bonificaciéon propuesta.

mos barreras para que los empresarios
contraten, vamos a tener informali-
dad”, indica Bruce Mac Master, pre-
sidente de la Asociacion Nacional de
Empresarios de Colombia.

Mac Master también senala que la
propuesta afectaria a diversos sectores
como el del comercio, el agricola y el
las confecciones.

De acuerdo con Luis Fernando
Mejia, director de Fedesarrollo, la
iniciativa es inconveniente dado que
encarece el empleo formal y, en estos
momentos, la tasa de desempleo en
el pais viene aumentando de forma
consecutiva.

Ademds, al incluir en la propuesta
alos trabajadores publicos, la iniciati-
va tiene también efectos fiscales.

De hecho, el Consejo Gremial
Nacional también se manifest6 en
contra de dicha propuesta e hizo su
propio llamado al Congreso para que
no la apruebe y archive esta iniciativa
legislativa, por los efectos que en ma-
teria presupuestal y de formalizacion
laboral puedan generarse.

Igualmente, el presidente del cen-
tro de estudios Anif, Sergio Clavijo,
sefala: “No engafien a los trabaja-
dores diciéndoles que les van a dar
10% mds, que adicionalmente se va
a perder en una mayor inflacién y va
a generar mds desempleo”.

Para el experto, la mejor férmula a
la hora de reajustar la remuneracién
minima mensual es restituir a los tra-
bajadores la pérdida del poder adqui-
sitivo por la inflacién durante el afio
y premiar la productividad laboral. 3
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’,
> En medio de una crisis
Ultimotangoen i,
. tener fin, Argentina
se enfrenta al posible

B ueno S A-lr eS regreso del poII))ulismo
con la victoria en
primarias del candidato
del ‘kirchnerismo’y sus

posiciones que ponen
nerviosos a los mercados.

la Argentina le tocé

bailar con la més fea.

A ritmo de tango,

debe soportar una

inflacién de mds del

50% (la mayor desde
1991) y un crecimiento esperado para
este afo de -1,3%, segtn el FMI (in-
forme de julio 2019).

Y en medio del baile se apresta
para elegir nuevo presidente —ade-
mids de 130 diputados nacionales y
24 senadores nacionales— y escoger
entre el actual, Mauricio Macri —que
se postula para cuatro afios mds de
mandato— y el candidato Alberto
Ferndndez, que lleva como férmula
vicepresidencial a Cristina Ferndndez
de Kirchner. El pasado 11 de agos-
to se llevaron a cabo las elecciones
primarias y Macri sufrié una paliza
de marca mayor: el candidato del
‘kirchnerismo’ le sacé casi 15 puntos
de diferencia, 47% contra 32%, un
resultado que no preveia absoluta-
mente nadie en el pais.

Al dia siguiente, la frégil economia
reaccioné debido al temor que genera
una posible vuelta del populismo a
Argentina. Asi, sea quien fuera el que
gane el poder el préximo 27 de octu-
bre, cuando se realice la segunda vuel-
ta electoral, tendrd que afinar mucho
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el paso para sortear el duro jaleo que
le espera, luego de un 2018 marcado
por los descalabros econémicos pro-
pios de la recesién y el aumento de la
pobreza del pas.

Entre tanto, el compds del azaroso
tango que deberd bailar el presidente
es dificil de seguir. El ano pasado, el
poder adquisitivo de los trabajadores
cay6é un 12% vy el indice de pobreza
estd en el 32%. Y los datos de sep-
tiembre, cuando el Instituto Nacio-
nal de Estadistica y Censos de la Re-
publica Argentina (Indec) publique
la nueva medicidn, se prevén peores.

“Tan grave es la situacién, que
los argentinos llevan varios afios in-
gresando a los supermercados para
comprar productos bdsicos en me-
dio de la incertidumbre que genera
el cambio repentino y desproporcio-
nado de los precios. Mientras crece el
inconformismo popular ante la crisis
persistente, la pobreza se ha profun-
dizado hasta ubicarse en 33,6% de
la poblacién en el 2018 (la mds alta
de la década), lo que equivale a que
mds de 13 millones de argentinos
sean pobres en un pais con 45 millo-
nes de habitantes”, sefala el analista
Juan Manuel Ramirez M., CEO en
Colombia de la firma especializada
en PRy asuntos publicos Innobrand.

La crisis incluso ha tocado una
de las instituciones mds sagradas de
los argentinos: el asado. El informe
de junio pasado de la Cdmara de la
Industria y Comercio de Carnes y
Derivados de la Republica Argenti-
na (Ciccra) muestra que, en un afio,
el consumo interno de carne vacuna
pasé de 58,2 kilos al afio per cdpita a
52,9 kilos, es decir, un 9,2% menos.

“La proporcién de venta de asados ha
mermado mucho. Si antes (los ar-
gentinos) comian un asado todos los
fines de semana, ahora lo van a comer
cada mes o dos meses el que puede”,
afirma Alberto Williams, presidente

¢ ASOBANCARIA

El candidato Alberto Fernandez tiene un perfil moderado, pero los mercados desconfian de
su candidata a vicepresidente, Cristina Kirchner, que fue presidente entre el 2007 y el 2015.

de la Asociacién de Propietarios de
Carnicerfas de Buenos Aires, en una
entrevista con el diario econémico
Gestion.

Enfrentar con cierto ritmo la com-
pleja danza de la crisis econémica ha
sido tema de debate entre los dos
candidatos que aspiran a ganar en
las elecciones de octubre.

Preguntados sobre la postura de
Argentina frente al FMI, por el diario
La Nacién, de Buenos Aires, ambos
candidatos tienen opiniones contra-
rias. “No es necesario renegociar el
acuerdo con el Fondo Monetario In-
ternacional —afirma por ejemplo Ma-
cri—. Los desembolsos del programa
acordado en el 2018 terminan el afio
que viene y si quisiéramos un nuevo
acuerdo deberfamos sentarnos a dis-
cutirlo recién en el 2021”. En cambio,

)) Sera el crecimiento econémico
del pafs este afio, segun el Fondo
Monetario Internacional (FMI).

Ferndndez es mds radical. “Ya le diji-
mos al FMI que vamos a impulsar un
cambio en el acuerdo, porque quedd
demostrado su fracaso. La inflacién
sigue muy elevada, la economia no
crece y no se va a cumplir la meta
de déficit primario cero. Estdn des-
tinando las pocas divisas disponibles
a sostener una estabilidad cambiaria
ficticia. Le mostraremos al FMI la
consistencia de nuestro programayy la
necesidad de financiar esa transicién
en la que nos metié Macri”, advierte.

Lo que sigue para Argentina, de
hoy al 27 de octubre, es un miste-
rio. Segun el periodista Sebastidn
Fest, en un anilisis hecho para el
diario £/ Pais, de Espana, “Macri se
encuentra ante un dilema tan cla-
ro como amargo: seguir luchando
o acordar. Seguir luchando quiere
decir sofar con una hazafa homéri-
ca, una quimera: revertir el resultado.
Acordar quiere decir llamar a Alber-
to Ferndndez y, juntos, generar un
consenso que le dé previsibilidad y
tranquilidad a la economia”. Asi va
el agitado baile del dltimo tango en
Buenos Aires. [3
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El proximo
‘salvador’ del euro

La eleccién del nuevo presidente del Banco Central
Europeo supone un complejo proceso en el que
estan en juego no solo su capacidad para preservar
la moneda comin, sino consideraciones politicas
asociadas al equilibrio de poder entre los paises.

)> DIEGO CAMACHO ALVAREZ
Director de Investigaciones Econémicas en Ultraserfinco

ara la Unién Europea,
el 2019 ha sido par-
ticularmente retador,
no solo por el modesto
desempeno econémi-
co observado en los ul-
timos afos, sino por los constantes
desafios en el frente politico, de los
cuales el ‘Brexit’ es tan solo uno.

Ahora, la eleccién del sucesor de
Mario Draghi como presidente del
Banco Central Europeo se convierte
en el siguiente hito politico en el vie-
jo continente para este ano, después
de las votaciones para elegir a los 751
miembros del Parlamento Europeo
en mayo y la designacién de la presi-
denta de la Comisién Europea, Ur-
sula von der Leyen.

Aunque el nombramiento en pro-
piedad del jefe de un Banco Central
suele considerarse una tarea mds
relacionada con aspectos técnicos
propios de la economia, lo cierto es
que en esta clase de procesos la di-
ndmica politica tiene cada vez mayor
relevancia.

Esto es evidente en el caso de la
Unidén Europea, pues no se trata de
una nacién sino de una unién mone-
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taria, en la que coexisten 17 presiden-
tes de bancos centrales, 17 ministros
de finanzas y 17 jefes de gobierno,
aparte de contar con un abultado
ntmero de burdcratas en Bruselas.

Este complejo arreglo institucio-
nal bien puede resumirse en que el
euro es una moneda sin Estado.

Cuando la zona del euro experi-
menta problemas econdmicos y fi-
nancieros —tal y como ocurrié en el
2009, la inexistencia de un poder
ejecutivo supranacional deja al Banco
Central Europeo (BCE) como la tini-
ca institucién de la regién capaz de
actuar rdpidamente, asi su estrategia
se resuma en imprimir dinero para
monetizar las deudas del gobierno.
Este tltimo aspecto es lo que bajo la
perspectiva de los mercados finan-
cieros constituye el legado de Mario
Draghi y que lo acredita como ‘el
hombre que salvé al euro’.

El directivo, quien en octubre
préximo finaliza su periodo de ocho
anos al frente del BCE, enfrenté du-
rante su administracién el episodio
mads turbulento de la zona euro, tanto
en lo politico como en lo econémico,
desde la creacién de la moneda tnica.

Con la implementacion de medi-
das controvertidas durante la crisis
de deuda soberana en Europa, se le
recuerda por expresar, en el 2012,
que el BCE estaba preparado para
hacer “lo que fuese necesario” con
tal de preservar la moneda, hecho



que debe entenderse mds como una
declaracién de compromiso politico
que de racionalidad econémica.

Por el contrario, si el balance de su
gestion se hace sobre la solidez econé-
mica actual de la zona euro o sobre
las perspectivas de corto plazo, el re-

A ASOBANCARIA

En materia politica, uno de los mayores desafios que enfrenta el Banco Central
tiene que ver con el proceso de salida del Reino Unido de la Unién Europea (Brexit).

Aunque el nombramiento del jefe de
un Banco Central suele ser relacionado
con aspectos técnicos de la economia,
lo cierto es que la dindmica politica
tiene cada vez mayor relevancia.
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sultado es bien diferente. Su enfoque

‘ultraexpansivo’ no ha sido universal-
mente aceptado pues, a juzgar por sus

propias declaraciones, lo que pueda

denominarse ‘recuperacion econémi-
ca’ en Europa se sostiene en un am-
biente de tasas de interés en minimos

histéricos y en un euro menos fuerte,
que en la préctica deja poco margen

de maniobra para su sucesor.

En la actualidad, la inversién y
el consumo en Europa son menos
sensibles (por no decir inmunes) al
llamado ‘estimulo de la liquidez’ y,
dado que las tasas de interés ya estdn
en terreno negativo, el niimero de
voces que consideran las consecuen-
cias negativas de esta situacién sigue
creciendo.

En la prictica, resulta cada vez
mds claro que, lejos de facilitar con-
diciones para que las economias de
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En octubre finalizan los ocho afos de Mario Draghi al frente del BCE. En su administracion,
enfrentd la crisis de la deuda soberana, el episodio mas turbulento de la zona euro.

mercado se desempefien en ambien-
tes sostenibles, lo que se ha creado es
una situacién de dependencia en la
que aumentan tanto el riesgo moral
como el de estabilidad financiera.
De la mano de un crecimiento
explosivo de la deuda, la imple-
mentacién de la politica monetaria
no convencional 'estilo Draghi' ha
contribuido de manera decisiva para
que la intermediacién financiera
mantenga una presion estructural a
la ineficiencia que debilita al sector
bancario y a la administracién de re-
cursos pensionales y de aseguradoras.
Al igual que los demds bancos
centrales de relevancia mundial, el
BCE no tiene la capacidad para sa-
lir del circulo vicioso producto del

La eleccion del sucesor
de Mario Draghi como
presidente del BCE es el
siguiente hito politico
en el viejo continente
para este ano, después
de las votaciones para
el Parlamento Europeo
enmayoy luego la
designacion de la
presidenta de la
Comision Europea.



experimento monetario que tanto
han defendido, en donde las buenas
intenciones tras la decisién de hacer
‘un poco mds’ deben enfrentar una
relacién costo-beneficio cada vez mds
deteriorada, con mayores riesgos y
reacciones no anticipadas tanto en el
sector real como en el financiero. Es
precisamente en este contexto en el
que debe analizarse la designacion del
sucesor de Draghi.

Consciente de estos desafios, el
Consejo Europeo consideré en su
momento un abanico amplio de
economistas con experiencia al fren-
te de bancos centrales para ocupar la
presidencia del BCE.

Hasta el mes de junio, las con-
jeturas de mercado se centraron
principalmente en la postura de los
candidatos frente a las decisiones de
politica monetaria, tratando de cla-
sificarlos entre aquellos de linea dura

—como Jens Weidmann, presidente
del Deutsche Bundesbank—, o los
que se inclinan por mayor inyeccién
de liquidez —como es el caso de Olli

2> ARRIBA: Christine

Lagarde, exdirectora del
Fondo Monetario, podria
jugar un rol importante
en el BCE.

ABAJO: Jens Weidmann,
presidente del Deutsche
Bundesbank, es de la
linea dura.
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Rehn, presidente del Banco de Fin-
landia—.

Sin embargo, la eleccién no se basa
Unicamente en las cualidades técnicas
de cada candidato: en el proceso es-
tdn en juego consideraciones politi-
cas asociadas al equilibrio de poder
entre los paises, siendo los intereses
de Francia y Alemania los mds deter-
minantes. Aunque un alemdn nunca
ha estado al frente del BCE, es bien
sabido que Angela Merkel preferia a
un nacional en la presidencia de la
Comisién Europea, cosa que se logré
con el nombramiento de Ursula von
der Leyen.

De esta manera se entiende que
la nominacién de Christine Lagarde,
a inicios de julio, como la sucesora
de Draghi, es parte de un delicado
equilibrio politico que es en tltimas
la razén de ser de la unién monetaria
y por tanto del mismo euro. Aunque
Lagarde no es economista, su expe-
riencia como ministra de finanzas
francesa y en la direccién del Fondo
Monetario Internacional (FMI) le da
una capacidad particular para avan-
zar desde la presidencia de BCE en
la discusién del alcance de la politica
monetaria y del papel que puede ju-
gar la intervencién fiscal.

De hecho, en la coyuntura que en-
frenta tanto el BCE como los demds
bancos centrales de importancia en el
mundo, el conocimiento de Lagarde
sobre el funcionamiento del FMI, su-
mado a sus reconocidas habilidades
en el campo de la politica, las co-
municaciones y en la construccion
de consensos, pueden anticipar un
nuevo giro en la forma en la que los
grandes bancos articulan sus actua-
ciones y eventualmente en un rol més
determinante de alguna institucién
multilateral. 3
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Roberto Junguito
Exministro de Hacienda

Lareforma
pensional
de Duque

Entre los expertos existe
el consenso de que

es esencial modificar

el actual sistema

de pensiones con el
objetivo de mejorarla
cobertura, la equidad yla
sostenibilidad financiera

del régimen vigente.
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| régimen pensional para
los trabajadores del Gobier-
no Nacional se inicié desde
1946, pero fue solo hasta
1967 cuando se establecié
un sistema mandatario formal de
seguro para los trabajadores del sec-
tor privado a través del Instituto de
los Seguros Sociales (ISS). Median-
te la Ley 100 de 1993 se introdujo
la posibilidad de constituir fondos
privados para el manejo de las pen-
siones, y se estableci6 un sistema
dual: el correspondiente al sistema
de reparto del ISS (hoy Colpensio-
nes) y el de ahorro individual de los
fondos privados de capitalizacidn,
denominado Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad (RAIS).
A fines del 2002, a comienzo de
la Administracién Uribe, se aprobd
la Ley 797 que elevd la tasa de co-
tizacién de 13,5 a 15,5%, aumenté
el nimero total exigido de semanas
cotizadas, fortaleci el programa de
adulto mayor y establecié el Fondo
de Garantia de Pensién Minima.
Adicionalmente, mediante el Acto
Legislativo del 2005 se creé el esque-
ma de Beneficios Econémicos Pe-
riédicos (BEPS) y se eliminaron los
regimenes privilegiados. Durante la
Administracién Santos no se presen-
t6 al Congeso la reforma pensional
que habia sido anunciada al inicio
de su primer periodo, aunque si se
adoptaron algunos ajustes al régi-
men de pensiones como la pensién
familiar y la pensién por dias. En
esta linea, la Administracién Duque,
de nuevo, ha anunciado la presenta-
cién de una reformay cre un grupo
de trabajo para su preparacion.
Entre los expertos existe el con-
senso de que es esencial emprender
una nueva reforma pensional y de
que el objetivo de ésta debe ser me-

jorar la cobertura, la equidad y la
sostenibilidad financiera del régi-
men vigente. Al respecto, desde el
2017 la Comisién Independiente
de Gasto y la Inversién Publica
habia sugerido adelantar ajustes en
los pardmetros del sistema general
de pensiones, como aumentos en
la edad de pensién y en las coti-
zaciones y reformar la arquitectura
del sistema general de pensiones,
de tal forma que el Régimen de
Prima Media (RPM) y el RAIS
dejen de ser alternativas entre las
cuales se puede arbitrar y pasen a
complementarse.

Asimismo, resalté la importan-
cia de racionalizar los sistemas de
pensiones y asignaciones de retiro
de maestros y militares, ampliar el
alcance de los mecanismos de apo-
yo econémico a la vejez de cardcter
no contributivo (Colombia Mayor)
y del esquema BEPS, asi como
racionalizar y unificar la jurispru-
dencia sobre los temas relacionados
con el régimen pensional, como
también avanzar en el proceso de
formalizacién del mercado laboral.

En este ano se han hecho publi-
cas las bases de la reforma pensional
planteadas por ANIF, Asofondos
y en un documento del CEDE de
la Universidad de los Andes por
los expertos independientes Juan
Pablo Cérdoba y Gabriel Piraqui-
ve, cuyas propuestas son bastante
coincidentes y estdn en favor de
consolidar un sistema tnico de ca-
pitalizacién, asi como introducir
ajustes en los pardmetros del siste-
ma. ANIF concentra su propuesta
en el ajuste de pardmetros: elevar
la edad de pensién, reducir la tasa
de reemplazo, disminuir la pensién
sustitutiva, lograr una mejor co-
bertura en las pensiones de menor



monto con los recursos del Fondo de
Garantia de Pensién Minima, forta-
lecer el programa Colombia Mayor
y adelantar una Reforma Estructural
Laboral para avanzar en formalidad.
Asofondos argumenta que el ob-
jetivo debe ser un sistema pensional
contributivo sostenible y que el sis-
tema pensional debe ser de ahorro y
capitalizacién. Asimismo, destaca la
importancia de respetar los derechos
adquiridos y las expectativas legi-
timas de quienes estén proximos a
jubilarse, pero propone que, a partir
de cierta fecha, los nuevos cotizan-
tes entrardn solo a un régimen de
capitalizacién con administradoras
privadas y publicas. Para quienes no
alcancen a jubilarse, se consolidaria
el sistema BEPS para formar rentas
vitalicias con las devoluciones de sal-
dos, al tiempo que expresa no estar
de acuerdo con las propuestas que
promueven un pilar de reparto puro.
Las simulaciones de Cérdoba y
Piraquive al 2075 indican que, en va-
lor presente neto, la reforma de cie-

rre del acceso al Régimen de Prima

Media RPM para nuevos afiliados es

muy superior a las otras dos propues-
tas alternativas de reforma que son la

modificacién tnica de pardmetros y
el establecimiento de un pilar solida-
rio publico. Estos trabajos presentan

una base de propuestas muy sélidas

para la comisién de estudio de la po-
sible reforma.

No obstante, la experiencia his-
térica ilustra las dificultades para
conseguir su aprobacién por parte
de todos los stakeholders y del Con-
greso de la Republica. Para adelantar
una reforma pensional se requiere
el compromiso total del Gobierno
y una posicién unificada del minis-

A ASOBANCARIA

Ampliar el alcance de los mecanismos de
apoyo econoémico a la vejez de caracter
no contributivo (Colombia Mayor) es una
de las estrategias contempladas en las
diferentes propuestas de reforma
pensional puestas sobre la mesa.

tro de Hacienda y del de Trabajo
frente al contenido o escenario de la
reforma. Es recomendable discutir a
fondo y buscar un consenso sobre la
estructura de la reforma dentro de la
comisién laboral que retine gobierno,
gremios privados y sindicatos.
Ademds, en dltimas, es indispen-
sable lograr una mayoria de respaldo
a esta en el Congreso de la Republi-
ca, lo que requiere la intermediacién
activa del propio presidente de la
Republica. Pero, ante todo, resulta
indispensable explicar a profundidad
las ventajas de unificar los regimenes
de pensiones en un solo sistema de
capitalizacién. Politicamente y para
garantizar competencia parece in-
dispensable establecer un fondo de
capitalizacién piblico con las mismas
reglas de los fondos privados.
También es esencial convencer al
Gobierno de la importancia de los
ajustes paramétricos (semanas, eda-
des y tasas de cotizacién). En térmi-
nos de equidad, resulta importante
gravar con impuesto a la renta a las
pensiones altas, asi como fortalecer
los primeros pilares (Colombia Ma-
yor, BEPS y Garantia de Pensién
Minima). Esperemos que la Admi-
nistracién Duque alcance una mayor
decision politica y mds éxito que el
gobierno de Santos en adelantar la
reforma que necesita el pafs. 3

Para adelantar una reforma pensional se
requiere el compromiso total del Gobierno
y una posicion unificada del ministro

de Hacienda y del de Trabajo frente al
contenido o escenario de la reforma.
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| ‘examen’ econémico

del primer afio de Ivén

Duque como presiden-

te de Colombia muestra

que ha logrado tramitar

algunas de sus promesas
de gobierno, aun en medio de un en-
torno econémico complejo.

Por un lado, el Gobierno sacé ade-
lante la ley de financiamiento, el Plan
y re O S e — Nacional de Desarrollo y, mds recien-

temente, trazd su hoja de ruta macro
en el Marco Fiscal de Mediano Plazo,
2 ot con el cual dio més senales al pais y
rl I I I er an O . alos mercados sobre el panorama de
las finanzas publicas.
De hecho, en reiteradas ocasiones,
funcionarios publicos han asegurado
e D u ue ‘ que tienen claro cdmo cuadrar la
caja y aseguran que, con las inicia-
tivas tramitadas, quedaron todas las
herramientas necesarias para que las
sumas y restas den.
Pero a juicio de los expertos, la si-

Sacar adelante laley de
ﬁnanciamiento, el Plan Nacional tuacién luce un poco diferente. Aca-

de Desarrollo yla hoja de ruta del démicos, centros de pensamiento,
exfuncionarios y analistas econémi-

frente fiscal son tareas que permiten cos han alertado por las operaciones
calificar al presidente con buenas poco ortodoxas que planea hacer la

t e ] 1 administracién Duque para, entre
notas, pero materias cruciales, COmo otras, lograr reducir el déficit fiscal

el desempleo, siguen pendientes. y cumplir con la regla. No obstante,
ese es otro debate.

Volviendo al balance, la primera
batalla ganada por el Ministerio de
Hacienda —aun con bajas impor-
tantes— fue la aprobacién del ajuste
tributario, conocido como ley de fi-
nanciamiento.

Si bien logré ajustar algunas nor-
mas e imponer nuevas tarifas de

La encuesta mas reciente de Invamer
arrojo una aprobacion del 37 por
ciento al presidente Ivan Duque.
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Legalidad, equidad y emprendimiento
son los tres ejes recogidos en el Plan de
Desarrollo aprobado por el Congreso.

impuestos, no pudo alcanzar los 14
billones de pesos que se habia traza-
do como meta para recaudary, en su
lugar, recogerd algo mds de 7 billones.

A renglén seguido, el pais conti-
nué el debate con el Plan Nacional
de Desarrollo (PND), que, segiin un
reporte de la Vicepresidencia Juridica
de la Andi, trajo consigo 30 noveda-
des en materia de impuestos.

Una de las mds destacadas fue la
imposicién de aranceles adicionales
a la importacién de textiles, pero no
es la tinica. Hay una nueva tarifa de
pago para dividendos, mds deduc-
ciones y descuentos, reduccion del
IVA a los combustibles, cambios en
obras por impuestos y mayores co-
bros de energia para los estratos altos,
la industria y el comercio, que servi-
rin como salvavidas financiero para
Electricaribe.

Mis alla de esto, el PND es una
ambiciosa hoja de ruta, ya que trae
consigo inversiones por unos 1.100
billones de pesos, incorporando estra-
tegias y herramientas para que las de-
cisiones de politica locales, regionales
y nacionales estén orientadas a la re-
duccién de la pobreza, la generacién
de empleo, el estimulo al crecimiento
econémico y a propiciar oportunida-
des a todos los colombianos para ce-
rrar brechas. Esto pretende hacerlo a
través de los tres pilares transversales
del Gobierno Duque, que son legali-
dad, emprendimiento y equidad (en
cada uno estardn las diferentes poli-
ticas de Estado), y a través de varios
pactos regionales: Pacifico, Eje Ca-
fetero y Antioquia, Caribe, Central,
Santanderes, Llanos y Orinoquia,
Amazonia y Seaflower.

Esta es la apuesta del Gobierno
para que el PIB crezca este afio un
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3,6%, y regrese a su potencial de
4,5% a mediano plazo, impulsado
en gran parte por el consumo priva-
do y por la recuperacién de sectores
claves como el minero-energético y
la construccidn.

Segtin revel6 el Dane hace poco, el
PIB del pais creci6 3% en el segundo
trimestre y ajusté de 2,8 a 3,1% el
dato de enero-marzo, con lo cual el

La desocupacion
estuvo alrededor del
11% en el primer
semestre -un punto
porcentual por encima
de lo registrado un ano
atrds- y, segun cuentas
del Dane, se han
destruido casi un
millon de empleos.

crecimiento econémico de la primera
mitad del 2019 fue de 3,05%.

Entre tanto, el ejecutivo sostiene
su apuesta por lograr ese 3,6%, para
lo cual presenté mds recientemente el
Marco Fiscal de Mediano Plazo 2019,
que es su apuesta por el crecimiento
econémico, sobre todo porque con-
sidera que el panorama fiscal estd
despejado.

Asi lo dijo el ministro de Hacien-
da, Alberto Carrasquilla, al explicar
que este documento refleja que el
pais tendrd una senda decreciente
de déficit fiscal y de deuda publica,
asi como los ingresos seguirdn una
ruta relativamente estable, mientras
que el gasto tendrd un ajuste gra-
dual y ordenado, principalmente
en intereses y gastos operativos del
Gobierno.

“El Plan Nacional de Desarrollo
contiene buena parte de las medidas
que van a hacer posible estos ajustes”,
comentd el ministro, a la par que en-
vi6 un parte de tranquilidad para el
pais que reiter6 cuando presentd el
proyecto de Presupuesto General de



la Nacidn del 2020, el cual mantiene
el rubro de inversién inalterado, pero
recorta varios sectores claves como el
minero-energético y el agro.

Estas discusiones apenas comen-
zardn en el Congreso, pero el tire y
afloje entre los rubros y su resultado
tendrdn un efecto directo sobre las
pretensiones del ejecutivo para im-
pulsar la economia el préximo afio,
cuando comience a implementarse
plenamente el Plan de Desarrollo.

Alertas tempranas

Mientras tanto, vale decir que el
primer afio de Duque ha dejado tam-
bién algunas tareas pendientes en lo
corrido de estos 12 meses. En primer
lugar, hay dos factores que limitan la
capacidad para cumplir las metas del
Gobierno y que estdn generando mu-
cha preocupacién, tanto en el sector
publico como en el privado.

El principal tiene que ver con el
desempleo. Las tasas de desocupa-
cién han venido promediando cerca
de 11% en el periodo enero-junio, es
decir, un punto porcentual por en-
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La relacion con Estados Unidos no ha estado exenta de altibajos, en particular
por los comentarios de Donald Trump con respecto a la lucha contra las drogas.

cima de lo registrado un afio atrds y,
segtin cuentas del Dane, se han des-
truido cerca de un millén de puestos
de trabajo en el tltimo ano.

La inquietud es tal, que el propio
ministro Carrasquilla aseguré hace
poco que “este es un tema que ve-
mos con enorme preocupacion: yo,
personalmente, no entiendo todavia
a cabalidad qué es lo que sucedié, ni
cudles son las mejores medidas que
debamos tomar para corregir esta
dindmica. El Gobierno estd muy
preocupado, la Junta del Banco de la
Republica estd preocupada y estamos
trabajando en esto 24/7”.

Esta es, quizd, la mayor tarea pen-
diente de esta administracién, y en
la que trabaja contra viento y marea,
de tal modo que en lo que resta del
afio pueda mejorar las cifras de deso-
cupacién, asi como de informalidad.

De otro lado, un ‘dolor de cabeza
més’ que tiene por estos dias el eje-
cutivo tiene que ver con un aumento
del déficit de cuenta corriente, que

podria superar este ano el 4%y se si-
tuarfa como el mds alto de la regi6n,
segtin un reporte del centro de estu-
dios Anif.

El desbalance comercial podria
explicar en gran parte esta situacion,
por lo cual los economistas reviven la
necesidad —urgente— de aumentar las
exportaciones, sobre todo las diferen-
tes a minerfa y energfa, de tal modo
que la balanza pueda compensarse
en el corto y mediano plazo. Para
esto serd clave, ademds, un Conpes
logistico que alista Planeacién Nacio-
nal, con el cual se lanzarfa la politica
para mejorar la productividad en el
comercio exterior.

En cualquier caso, estos aspectos
dejan al Gobierno Duque con gran-
des retos por delante, pasado su pri-
mer afio al frente del pais. Si bien ha
salido bien librado en varios frentes,
en otros deberd redoblar esfuerzos. El
desempleo es una inquietud en to-
das las esferas, pero atin le restan tres
‘rounds’ para salir adelante. '3
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El principal problema de la economia cafetera colombianano

obedece solo al descenso de los precios externos, sino a las fallas™\
estructurales del negocio, las cuales fueron sefialadas por la Misions
de Expertos Cafeteros en el 2014, pero que atn estdn pendientes
en la agenda, tanto del Gobierno como de los productores.
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1 dltimo afio no ha sido

el mejor para los cafe-

teros colombianos. Los

precios internacionales

del grano se desploma-

ron y se ubicaron in-
cluso por debajo de un délar la libra,
cuando enel 2016y el 2017 siempre
estuvieron por encima o muy cerca
de 1,5 délares en el mercado de Nue-
va York.

Aunque desde junio pasado el
mercado internacional ha tenido una
leve recuperacién de la cotizacién,
esta se mantiene en alrededor de un
ddlar la libra. El precio interno ape-
nas sobrepasa el limite de los costos
de produccidn, que algunos estiman
entre 750.000 y 800.000 pesos por la
carga de 125 kilos de la calidad seco
de trilla.

Analistas del sector aseguran que
el principal problema de la econo-
mia cafetera colombiana no obedece
al descenso de los precios externos,
sino a problemas estructurales que
agobian al negocio, algunos de los
cuales fueron sefialados por la Mi-
si6n de Expertos Cafeteros en el
2014, pero que, ni el Gobierno ni los
productores tuvieron en cuenta en su
momento, y que hoy se reflejan en la
situacién de las 650.000 familias que
se dedican a esta actividad en el pais.

Aunque los menores precios han
minado los ingresos de los cultivado-
res, estd claro que es necesario adop-
tar medidas estructurales relacionadas
con una mejora significativa en pro-
ductividad y reduccién de costos, para
moderar los costos fiscales, en materia
de subsidios y fondos de estabilizacién,
que resultan de los descensos de pre-
cios que, en muchos casos, son pro-
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vocados incluso por especuladores del
mercado en la Bolsa de Nueva York.

De hecho, asi lo propuso en el
2014 la Misién de Estudios para la
Competitividad de la Caficultura
Colombiana.

Misién posible

Entre las fallas estructurales del
negocio cafetero sefialadas por la
Misién figura la necesidad de intro-
ducir cambios en el Fondo Nacional
del Café, para adaptarlo a las nuevas
condiciones del mercado externo, en
donde Colombia perdi6 protagonis-
mo debido a la mayor competencia,
el mercado libre, la diversidad de
variedades del grano y calidades de
la bebida, el surgimiento de los cafés
especiales y los mercados de nicho. Es
mas, se hablé incluso de la necesidad
de eliminar la garantia de compra de
toda la cosecha por parte de la Fe-
deracién de Cafeteros y dejar que
los particulares tengan una mayor
intervencion en la comercializacién
del grano. Esta tltima propuesta fue
rechazada de tajo por los cafeteros.

Una de las recomendaciones mds
polémicas fue la de entrar en el nego-
cio dela produccién de variedades de
café robusta, pues Colombia solo cul-
tiva los ardbiga, es decir, cafés suaves.
Hoy, cinco anos después, el mercado
evidencia que una de las causas de la

22> millones de sacos de 60 kg es la produccion
mundial del grano para el afo cafetero
2018/19, mientras que el consumo es de
apenas 164,6 millones de sacos, sobreoferta
que juega en contra del precio.
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caida de los precios internacionales
del dltimo afo fue el incremento
de la demanda de cafés amargos por
parte de la industria torrefactora, los
cuales no se producen en Colombia.
En su momento, el gremio cafetero
nacional defendié el posicionamien-
to del pais en el nicho de cafés suaves,
e incluso especiales, indicando que
no era posible renunciar a los avances
logrados en la conquista de este mer-
cado. Sin embargo, la propuesta de
la Misién no consistia en abandonar
la produccién de suaves, sino en di-
versificar la oferta. Por su parte, tanto
el Gobierno como las directivas de
la Federacién Nacional de Cafeteros
aseguran que en el pais no es prohi-
bido sembrar otras variedades y que
quien quiera puede hacerlo. Sin em-
bargo, los interesados en sembrar la
variedad robusta no tienen claro si los
comités de cafeteros les comprardn la
cosecha de esta variedad. La realidad
del mercado es que la demanda mun-
dial de café robusta ha crecido a tasas
superiores que la del suave.

Actualmente, la Corporacién
Colombiana de Investigacién Agro-
pecuaria (Agrosavia) —antiguo Cor-
poica—, avanza en el estudio sobre
la adaptacién de variedades de cafés
robusta en el Caribe Hiimedo, ubi-
cado al occidente del rio Magdalena,
lo mismo que en Tumaco y en el Pie-
demonte y en la zona de influencia
de la Altillanura, en el municipio de
Puerto Gaitdn. La propia entidad ase-
gura que este trabajo se tomard entre
cuatro y cinco afos.

Sobreoferta del grano

La Federacién Nacional de Ca-
feteros sostiene que la caida de los
precios internacionales obedece a la
sobreoferta del grano en el mercado
externo, la mayor dependencia de la
produccién en Brasil, la devaluacion
del real, una creciente oferta de mez-
clas con robusta en detrimento de
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caida de los precios
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los ardbigos y a la especulacién en la
bolsa de Nueva York.

Segtin el gremio, las cifras de la
Organizacién Internacional del Café
(OICQ) indican que para el afo cafe-
tero 2018/19 la produccién mundial
del grano se estima en 167,7 millones
de sacos de 60 kg, mientras que el
consumo es de apenas 164,6 millo-
nes de sacos, sobreoferta que juega en
contra del precio.

Por otro lado, agrega: “Como ha
advertido el profesor de la Univer-
sidad de Columbia, Jeffrey Sachs,
Brasil tiene un peso cada vez mayor
en la determinacién del precio inter-
nacional. Cabe recordar que el pri-
mer productor mundial ha logrado
importantes avances tecnolégicos,
que elevan la productividad, en la
recoleccién mecanizada de su cose-
cha. La oferta mundial, y por lo tanto
el balance entre oferta y demanda se
mueve en funcién de una buena o
mala cosecha brasilena. Adicional-
mente, si el real brasilefio se devaltia
el precio del café baja”.

La Federaci6n reconoce hoy que
en el mercado ha habido una cre-
ciente oferta de mezclas de café que
privilegian la especie robusta —mds
econdémica— en detrimento de la
ardbiga —de mayor calidad y precio—,
la cual también juega en contra de
la demanda de estos tltimos y de su
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En el mercado ha habido una oferta
de mezclas de café que privilegia la
especie robusta -mas econémica-,
en detrimento de la arabiga, de
mayor calidad y precio.

cotizacién. “A esto se suma un alto
grado de especulacién en la Bolsa de
Valores de Nueva York, donde los
inversionistas, ajenos a la industria,
ven el café como un simple produc-
to bdsico que se compra y vende al
mejor postor, al margen de como la
cotizacién impacta a quienes lo pro-
ducen y si esta es suficiente para cu-
brir sus costos de produccién”, senala
el gremio.

Desde el comienzo de la reciente
crisis de precios externos, el gerente
de la Federacién Nacional de Cafe-
teros, Roberto Vélez Vallejo, aseguré
que el Contrato C, que rige el precio
internacional, ha dejado de ser repre-
sentativo del grano colombiano de
alta calidad, hasta el punto de que
ha liderado una propuesta a los de-
mds paises productores que consiste
en exigir a la industria tostadora que
lalibra de café no se pague por debajo
de los dos délares (es decir, sin to-
mar como referencia el Contrato C).
Vélez insiste en que los productores
reciban un ingreso digno.

La Federacién también sehala que

“el propio profesor Sachs propone
crear un Fondo Mundial del Café por
10.000 millones de délares, con apor-
tes de los diversos actores publicos y
privados de la industria, para garan-
tizar un mejor y mds estable ingreso
para los millones de familias en el
mundo que se dedican a cultivarlo”.

Mientras el debate avanza, la cafi-
cultura colombiana sigue sin adoptar
soluciones estructurales que le per-
mitan recuperar su peso dentro del
Producto Interno Bruto, mejorar la
productividad y volver a ser una acti-
vidad rentable y un competidor influ-
yente en el mercado internacional. 3
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Mercado de
capitales, con hoja

derutaa 10 anos

Con los resultados de la Mision, ahora se
abre una conversacion entre todala industria
para darles paso a una serie de reformas que
le permitan al mercado cumplir con su rol

de impulsar el desarrollo de la economia.

o cabe duda de que

el mercado de capi-

tales es una herra-

mienta clave para

el desarrollo de las

empresas, ofrecer
alternativas de ahorro e inversiéon a
personas naturales e instituciones Y,
por ende, impulsar el crecimiento
econémico.

Por eso, las recomendaciones pre-
sentadas por la Misién del Mercado
de Capitales se convierten en un in-
sumo base para que el Gobierno y
el sector privado definan ahora una
agenda de reformas y ajustes con el
fin de darle a esta industria lo que
necesita para responder a las necesi-
dades de la economia colombiana.

“Después de 23 afos, el mercado
necesitaba una conversacién integral
sobre c6mo ajustamos el mercado de
valores no solamente a las necesida-
des del sector, sino de la economfia”,
senala el presidente de la Asociacién
de Fiduciarias (Asofiduciarias), Ger-
man Arce.

El viceministro técnico de Hacien-

da, Luis Alberto Rodriguez, dice que
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esperan una retroalimentacién de los
agentes del sector con el fin de emitir
un documento final a comienzos de
septiembre. Con esto, vendrdn las
resoluciones, decretos e incluso un
borrador para un proyecto de ley ne-
cesario para su puesta en marcha.

Por lo pronto, las caracteristicas
del mercado exigen ajustes. En pri-
mer lugar, es muy pequefio para las
necesidades de la economia (segin
datos del Banco Mundial, representa
apenas el 31,4% del PIB colombiano,
frente, por ejemplo, al 84% en Chile),
hay solo 68 companias inscritas (Perti
y Chile tienen mds de 200 cada uno)
y de ellas, solo 10 representan el 78%
de la capitalizacién bursitil.

Puntos claves

“Este es un gran aporte de la Mi-
sién al pais y apunta a los temas es-
tructurales que pueden ayudar a de-
sarrollar el mercado de capitales de
manera mds efectiva y contundente.
El mensaje es que un buen mercado
de capitales es lo que més le conviene
a todos los colombianos: es un tema
de desarrollo econémico y social, de

inclusién econémica y financiera”,
afirma el presidente de la Bolsa de
Valores de Colombia, Juan Pablo
Cordoba.

Para ayudar a superar los escollos
que enfrenta hoy el mercado, la Mi-
sién, liderada por Roberto Rigobén
y cuyo Comité Directivo estuvo con-
formado por Alberto Bernal, Ricardo
De Bedout, Julio Torres y Rodrigo
Galarza Naranjo, plante6 recomen-
daciones que se pueden clasificar en
ocho grandes temas.

En primer lugar, sugiere mds pre-
cisién en el arreglo institucional, con
el fin de eliminar vacios, ambigiie-
dades y duplicidades en el rol de las
autoridades. En general, plantea que
el Gobierno debe ejercer de manera
integral las facultades de intervencién
en el mercado y, entre otros temas,
plantea revisar el modelo de auto-
rregulacién para redefinir su papel y



Uno de los temas a revisar es la regulacién que existe sobre la asesoria en el mercado de valores.

crear un comité consultivo para ha-
cerle seguimiento a la politica pablica.
En cuanto a la estructura del mer-
cado, el objetivo es que todo tipo de
emisores, intermediarios e inversio-
nistas tengan cabida. Para ello, sena-
la que es clave eliminar la dicotomia
que existe entre regulacion de licen-
cias (por entidades) vs. regulacién de
actividades. Sugiere ademds que los
estandares de la intermediacién de
valores y la administracién y gestién
de activos sean homogéneos.
También plantea una reorgani-
zacién, con un mercado principal
(publico), segundo mercado (dife-
rente al que conocemos hoy, pues
serd solo para inversiones privadas)
y un mercado ‘balcén’ para emisio-
nes inferiores a 20.000 millones de
pesos, es decir que se orientarfa a las
pymes. Otro punto clave es regular el

manejo de conflictos de interés y las
operaciones con o entre vinculados
de un emisor.

El tercer tema es la regulacion
e incentivos, en donde se plantean
ajustes principalmente para fondos
de pensiones y aseguradoras, que in-
cluyen que sus regimenes de inversio-
nes sean orientados por principios y
no por reglas y que la supervisién se
enfoque en la gestidn de los riesgos
asociados a su actividad particular.
En el caso de las AFP, recomienda
que el esquema de rentabilidad mi-
nima y remuneracién actual dé paso
a unos incentivos para que mejoren
su desempefo en beneficio de los
afiliados, lo que ademds ayudaria a
darle mds profundidad al mercado.
Para las companias de seguros, entre
otros temas propone que, para cubrir
los riesgos en el mercado de rentas
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vitalicias (hoy casi desaparecido), se
fijen mecanismos de garantia estatal e
incluso, abrirles la puerta a entidades
del exterior para participar en dicho
mercado.

Un cuarto tema es el manejo de
activos publicos, con el cual se busca
que aprovechen las ventajas del mer-
cado y aporten a la profundizacién.
Entre otros temas, la Misién plantea
crear una Agencia Nacional de Par-
ticipaciones Publicas que recoja las
empresas en las que tiene participa-
cién la Nacidn y defina su estrategia,
lo mismo que ajustar los modelos en
los que se gestionan dichos activos.

En materia de productos, se plan-
tea una mayor participacién de en-
tidades estatales, que el Estado sea
garante para algunos activos alter-
nativos que podrian ir al mercado y
fortalecer el mercado de derivados.

En el 4mbito internacional, la idea
es que el pais adopte auténomamen-
te medidas para la integracién de
mercados en la Alianza del Pacifico
y asumir una posicién de liderazgo.

“Colombia tiene muchas cosas que
hacer para convertirse en el lider y
no en el seguidor, para disenar y no
simplemente ejecutar”, explica Ro-
drigo Galarza, uno de los expertos de
la Misién.

Los otros aspectos que incluyen
las recomendaciones son un entorno
tributario neutro, estable y competi-
tivo, que dé tratamiento simétrico a
las actividades que se desarrollan en el
mercado, e impulsar una politica pa-
blica para el desarrollo y promocién
del mercado y la educacién financie-
ra, con objetivos y metas.

“Esto se hace pensando en el futuro
del pais, viéndolo en su integridad de
cémo va a repercutir en el bienestar
y no solo la mayor eficiencia de los
mercados financieros, y de como ca-
nalizar el ahorro hacia las mejores in-
versiones”, puntualiza el presidente de
Asofondos, Santiago Montenegro. 3
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Carlos Gustavo Cano
Excodirector del Banco
de la Republica

a nueva presidenta de la
Comisién Europea, la
médica Ursula von der
Leyen, madre de siete hi-
jos, quien hasta hace poco
tiempo era la titular del Minis-
terio de la Defensa de Alemania,
anuncié que la mdxima priori-
dad de su mandato, por encima
de cualquier otra consideracién,
consistird en velar por el estable-
cimiento en dicha jurisdiccién de
politicas publicas comunitarias
amigables con el medio ambiente.
En pos de ese cometido, trazd
como elementos centrales de su
programa de gobierno la creacién
de un nuevo impuesto fronterizo
al carbono a la entrada del mer-
cado del viejo continente (EU
carbon border tax), el compro-
miso de convertir su territorio en
carbono neutro para el ano 2050
(carbon neutrality), al igual que la
determinacién del Reino Unido,
y la suscripcién de un tratado o
acuerdo ‘verde’ de inversiones
(green deal on investment) antes de
los primeros 100 dias del ejercicio
de su cargo.
De otro lado, el primer con-
glomerado minero del mundo, la
compania BHP Billiton, produc-

La competitividad
ambiental de los negocios

Cadavez es mis claro para las empresas e instituciones
que implementar estrategias y politicas amigables
con el medio ambiente es una férmula ganadora.
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to de la fusién entre la australiana
Broken Hill Proprietary y la bri-
ténica Billiton, fijard a partir del
préximo afio metas publicas de
reduccién de emisiones de gases
de efecto invernadero de sus pro-
ductos, atin después de que hayan
sido vendidos. Tras tal propdsi-
to, invertird durante el siguiente
lustro 400 millones de délares
en la investigacién y desarrollo
de nuevas respuestas al cambio
climdtico, entre ellas la captura
y almacenamiento de carbono y
otras innovaciones como la captu-
ra directa de este elemento desde
el aire, y atard de manera rigurosa
la remuneracién de sus ejecutivos
al cumplimiento de compromisos
de indole ambiental.

Su presidente, Andrew Ma-
ckenzie, sostiene que semejante
apuesta es totalmente coherente
con el 4nimo de lucro de la em-
presa, al prepararse para cumplir
las exigencias ambientales de los
consumidores de las naciones mds
présperas del planeta. A manera
de ilustracién, subraya que gran-
des soluciones del calentamiento
global como la electrificacién del
transporte requieren mds pro-
ductos derivados de la mineria
que antes. En efecto, los motores
eléctricos contienen 80 por ciento
mds cobre que los de combustion
interna.

Por otra parte, Volkswagen les
ha ordenado a sus 40.000 provee-
dores de partes y piezas reducir sus
emisiones poniendo en marcha
estrictas disciplinas ecoldgicas, so
pena de perder sus contratos de
suministro.

A su turno Cargill, el mis
grande productor del mundo de
carne molida para hamburguesas



y el principal procesador de ganado
bovino, se ha comprometido a dismi-
nuir sus emisiones de metano prove-
nientes de su actividad y de la de sus
proveedores en una tercera parte en
diez anos. Similar compromiso asu-
mi6 Tyson Foods, el mayor distribui-
dor de carne empacada de los Estados
Unidos. No obstante, la organizacién
no gubernamental Greenpeace ase-
gura que tales esfuerzos atin son insu-
ficientes para aliviar el enorme dano
ecolégico de la ganaderfa.

Desde el dngulo de los mds grandes
fondos de inversién privados y ptblicos,
la presion de sus administradores a fin
de incorporar métricas ambientales en
sus matrices de decisién, es notoria-
mente creciente. Un caso emblemdti-
co es el fondo soberano de Noruega, al
que sus ciudadanos le estin demandan-
do incluir en sus criterios de seleccién
de su portafolio la calificacién en ma-
teria de précticas de manejo sostenible
de los recursos naturales.

Cabe recordar el informe Burdt-
land de 1987, que lleva por nombre

= — =

¢ ASOBANCARIA

Colombia ha avanzado en politicas verdes gracias a la reciente
implementacion del impuesto al carbono que, aunque todavia
incipiente, otorga valor de mercado a las emisiones y a su reduccién.

)> Millones de ddlares invertira la compania
BHP Billiton, durante el siguiente lustro, en
metas publicas de reduccion de emisiones de
gases de efecto invernadero de sus productos.

el de la entonces primera ministra no-
ruega Gro Harlem Burdtland, quien
definié el concepto de desarrollo
sostenible como aquel que “satisface
las necesidades de las generaciones
presentes sin comprometer las posibi-
lidades de las generaciones del futuro
para atender sus propias necesidades”.
Colombia ha empezado a avanzar
en esa direccidn, gracias a la recien-
te implementacién del impuesto al
carbono, el cual, aunque todavia in-
cipien