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HACIENDA. LA NEGOCIACION POR LAS DOS EMPRESAS LLEGARIA A $1,4 BILLONES

Venta de 4-72 y 30% de Telefonica, la
proxima carta que se jugara el Gobierno

Lallegada de David Luna al
Ministerio de las Tecnologias de
la Informacién y Comunicacio-
nes, puso sobre la mesa la po-
sibilidad de vender mas de 436
millones de acciones que tie-
ne el Gobierno Nacional en Tele-

fonica(reemplazo delaliquida-
da Telecom). La participacion
delaNacion enlacompaiialle-
gaa 30%y solo es superada por
Telefonica Internacional S.A.U.
con el control de 32,54% de la
firma.

Enelradarde enajenaciones,
que viene analizando el jefe de
lacarteradelas TIC, también so-
bresale la venta de 1a empresa
postal ptiblica 4-72. Incluso, el
ministro Luna esti esperando
unavaloracién del Fondo Finan-

ciero de Proyectos de Desarrollo
(Fonade) para definir la viabili-
dad de esta operacion.

Sin embargo, la tltima pala-
bra la tendra el Consejo de Mi-
nistros, unavezse conozcanlos
resultados del estudio. P5
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El dolar le gano a la
Seleccion Colombia en
negocio de televisores

Aunquelas compaiiasespe-
raban que la Copa América lo-
grard mantener las cifras de
ventas registradas en el Mun-
dial2014,undoélar20% mas caro

que el afio pasado le corto las
alas a sus proyecciones de cre-
cimiento. LG, Samsung y Sony
planean estrategias para que la
devaluacion no los afecte. P9

LA MARCA JAIRO ¥
VARELA SE QUEDO
EN SU FAMILIA

LUEGO DE NEGARLO EN PRIMERA
INSTANCIA, SIC CONCEDIO REGISTRO
A HEREDEROS. ASUNTOS LEGALES

Incubadora
Santander, un
negocio que no es
a precio de huevo

Essa planea invertir
$700.000 millones
en proyectos de
infraestructura
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se les otorgan
mas creéditos que
a los hombres

Deacuerdo conelestudiomas
reciente de Experian, con 52,6%
del total de las colocaciones, las
mujeres reciben mayor nimero
de nuevos créditos que los hom-
bres, cuya cifra es de 47,4%. En-
tre enero y marzo de este afno
sedieron4,6 millones de opera-
ciones, lo que represent6 un
crecimiento de 23,2% frente al
mismo periodo del afio pasado
(3,7 millones). Con respecto a
las regiones, se observo que en
todas sepresent6 uncrecimien-
to del niimero de nuevas ope-
raciones de crédito y en térmi-
nos de crecimiento anual, hubo
un mayor dinamismo en Orino-
quia y Amazonia. P14-15
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HISTORIA DE LA
INFORMACION
ECONOMICA

“2016 VA A
SER DE MUCHA
MAYOR
PENURIA.

LA REGLA
FISCAL EN UNA
COYUNTURA
RECESIVA,
(OMO LA
VAMOS A
TENER ES UN
POCO SUICIDA”

Editado por: MARIA ALEJANDRA SANCHEZ masa

BOGOTA_Salomén Kalmanovitz
(1943) es un profesor universi-
tario de tiempo completo. Sus
primeras clases de economiaen
la Universidad Nacional datan de
1970. Pero no siempre estuvo
alli, en la universidad publica,
también ha estado vinculado a
las privadas como LosAndes, Ex-
ternadoy ahora ala Universidad
Jorge Tadeo Lozano. Sus postu-
ras econdémicas neoinstitucio-
nales lo tienen como referente
critico de nuestro acontecer.
Fue codirector del Banco de la
Reptiblica,investigador del Dane
y del Cinep y es uno de los co-
lumnistas mas criticos de los
procesos econdmicos del pais.

Bien se puede decir que las
tesis econoémicas de Kalmano-
vitz, mas que pesimistas y cri-
ticas, son constructivas sobre el
verdadero deber ser del Estado
como actor social y econémico.
Esdeloshistoriadores delaeco-
nomia mas reconocidos y sus
ensayos son de obligatoria lec-
turaentodaslasuniversidades.

¢{Cémo ve la economia?

Con cierta preocupacion
puesdespuésdeunadécadalar-
ga-unos12anos-decrecimien-
to fuerte, las cosas decaen. Yo
saque el promedio entre 2003
y 2014, lapso durante el que tu-
vimos un crecimiento prome-
dio de 4,7%. Casi un punto por
encima de lo que veniamos ha-
ciendo en los 90.

{Quépapeljugéel petréleo?

Desarrollamos un sector li-
der muy vulnerable, que no lo-
gré meternos en las grandes li-
gas de los paises productores.
Si, subimos de 300.000 barriles
diarios a producir un millon;
hubo algunos descubrimientos,
pero la mayor parte fue recupe-
racion secundaria de pozos
existentes, producto deun cam-
bio tecnoldgico, que trajo Paci-
fic Rubiales. Fue unafase que se
consideré como premio mayor
permanente, pues era un cam-
bio estructural y no se tuvo en
cuenta que estaba sometido a
losvaivenes del mercado global
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HACIENDA. “LE DEVOLVIERON EL MINISTERIO
DE AGRICULTURA A LOS»POLITICOS"‘

Kal

“Laregla
una receslon-es'

de materias primas. Son mer-
cados muy volatiles sometidos
al posconflicto del Medio Orien-
te yalos cambios tecnologicos.

¢{Noaprovechamoslasvacas
gordas del petréleo?

Cuando vino el despefiadero
nos encontr6 en una situacion
donde el paisnohabiaahorrado.
Colombiagasté muchomasdelo
que podia, tanto el Gobierno
como el sector privado. El Go-
bierno se endeudé considera-
blemente; se mantuvo en défi-
citapesarde quehabiaunagran
oportunidad para tener ahorro
conel cual enfrentar afios de va-
cas flacas. Hoy en dia tenemos
una deuda externa publica de
US$60.000 millones; una deu-
da interna publica 26% del PIB,
entre ambas casi abarcan 50%
del PIB en deuda publica. Eso
estd como escondido; eso no se
ha puesto en evidencia y nos
hace mas vulnerables, pues te-
nemos menos capacidad de en-
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frentarunasituacion dificil, con
endeudamiento fresco que seria
unadelassalidas. Tenemos ocu-
padanuestra capacidad de pago
con ese endeudamiento contrai-
do cuando no se necesitaba.

¢{Cuanto vamos a crecer?

Mi pronostico basado en la
tasa trimestral, que es el méto-
do quetienen casitodoslos pai-
ses menos acd, usted lo multi-
plica por cuatro y le da la tasa
de crecimiento anual de 2,8%.
Si se mantiene la desacelera-
cion como ocurrié en el cuarto
trimestre del afio pasado fren-
tealtercero, creo que el frenova
a ser mayor, entonces vamos a
terminar con 2,5% 0 2,2% de cre-
cimiento este afio. Yo creo que
soybuen economista, ylosbue-
nos economistas no hacemos
prondsticos. Pero digamos en
base ala evidencia y en base a
como fueron los datos del alti-
mo intertrimestral que conoce-
mos, el maximo es 2,8%”.

¢{Tenemos las herramientas
para salir a flote?

Tenemos un banco central
independiente, un gobierno
que se pega a la ortodoxia (que
seatd lasmanos conlareglafis-
cal). La regla fiscal en una co-
yuntura recesiva como la que
vamos atenerelafio entrante es
un poco suicida, pero bueno,
como le dije, ocupamos la ca-
pacidad de endeudamiento que
hubiéramos tenido si no hubié-
ramos reducido los impuestos
cuando nos llegaba la renta pe-
trolera, silahubiéramos mante-
nido, si hubiéramos manteni-
do un ahorro ptiblico, si no nos
hubiéramos endeudado tanto,
entoncestendriamos unamejor
capacidad de enfrentar con po-
liticas contraciclicas lo que se
nos viene encima.

¢Ya pasaron las vacas flacas
o no llegan ain?

Apenasarrancando. Todavia
lasregalias del afio pasado se es-

Kalmanovitz
ensu
despacho
académico en
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tan gastando este afio; no hay
problemas este 2015 para los
gobiernoslocales. En20161asi-
tuacion va a ser de mucha ma-
yor penuria. Tenemos un esta-
bilizador automatico que es la
tasade cambio flotante, eso ayu-
daarecuperarel equilibriodela
cuentacorriente, perola cuenta
corriente esta alcanzando 6% del
PIB. Siusted ve los datos de The
Economist, Colombiatiene el dé-
ficit de cuenta corriente mas
grande detodoslos paises enlis-
tados. Nos estamos financiando
coninversion extranjera que se
dedicaba en su mayor parte a
petréleo y mineria. Eso va a te-
ner un frenazo muy brusco, en-
tonces vamos a tener todavia
una cuenta corriente en déficit
por un par de afios, hasta que
ladevaluacion empiece afrenar
las importaciones.

{Cémo ve 20177
Mas dificil ain. Apenas es-
tamos empezando el despefio
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de nuestra economia que tiene
queverconunapérdidaperma-
nente de riqueza. ;Se va rever-
tir? Quién sabe. El sector bri-
llante de la agricultura que era
elbiocombustible tambiénseva
a ver afectado, porque es un
bien sustituto que cayd de pre-
cio. Aunque aquitodaviasomos
compincheros conlos palmeros
y con los azucareros, y se man-
tendra el precio alto que tiene
nuestra gasolina y diesel. Pero
tarde o temprano las condicio-
neslevanaponerun frenotam-
bién al desarrollo de esta agri-
cultura de biocombustibles.

¢Alguna luz industrial?

Laindustria se va a ver favo-
recida por una tasa de cambio
mas devaluada, asi se recupe-
ra el mercado interior y puede
que exporte mas, pero esta tan
mal que lleva 20 afios de dete-
rioro. Ha perdido participacion
en el PIB. Muchas empresas ce-
rraron, otras se volvieron ma-

quiladoras. Para que vuelva ha-
ber inversion industrial, hay
que poner a producir las fabri-
casquetienen sus maquinarias
guardadas oxidandose.

¢Y la agricultura?

Teniasintomas derecupera-
cién, pero eran biocombusti-
bles y lo que le falta a la agri-
culturasonbienes ptiblicos. Me
parece lamentable que todo el
intento que hizo Juan Camilo
Restrepo de dotar el Ministerio
de personal técnico calificado
y recuperar el ICA, todas esas
cosas se revirtieron. Le devol-
vieron el Ministerio de Agricultu-
ra a los politicos. Y sin bienes
publicos veo dificil que se de-
sarrolle la agricultura y la
agroindustria. Para exportarne-
cesitamos controles fitosanita-
rios; paratener controles fitosa-
nitarios debemos tener unos
buenos institutos que tengan
ramificaciones portodo el pais;
que sean certificados interna-
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El pilar
neoinstitucionalista

estadounidenses (Universi-

dad de New Hampshire 'y
New School for Social Research)
en economia y filosofia, Salo-
mon Kalmanovitz no pudo
evitar permearse por la corrien-
te institucionalista norteameri-
cana. Es por eso que su obra
trata de explicar la evolucion de
las instituciones dentro de la
economia colombiana, como se
ve en su libro‘Las instituciones y
el desarrollo econémico en Co-
lombia; editado en 2001 por
Norma, y publicado cuando era
codirector del Emisor. También
por eso, Kalmanovitz se ha de-
dicado al estudio de la historia,
al punto de que el decano de
ciencias econémico-administra-
tivas de la universidad Jorge Ta-
deo Lozano es también el presi-
dente de la Junta Directiva de la
Asociaciéon Colombiana de Histo-
ria Econdmica.

Educado en universidades

cionalmente y que nos crean
que nuestros productos son
buenos para la salud humana
o animal. Si estuviéramos ex-
portando concentrados anima-
les, que podrian ser una fuen-
te muy importante, vemos que
no tenemos producciéon de
soya, sorgo y maiz amarillo.
Todo eso ha caido y se ha veni-
doimportando; con el agravan-
te de que la bonanza mineroe-
nergética nos causo
enfermedad holandesa y ape-
nas nos estamos recuperando
de ese mal.

{Qué ve a largo plazo?

Miretrato es mixto. Hay ele-
mentos que en el mediano pla-
70 nos van a hacer un desarro-

llo mas fuerte de los sectores
enloscualessetiene que basar
el desarrollo de un pais. Y un
paisno sedesarrolla exportan-
do materias primas, pues esta
sometido a la volatilidad. Los
precios delas materias primas
tienen periodos de augey otros
de estrepitosas caidas. Colom-
biatuvo gran desarrollo econo6-
mico y tasas altas de creci-
miento cuando la poblaciéon
rural, que tenia una producti-
vidad muybajavinoalaciudad
a trabajar en industria, banca
o comercio, que tenian produc-
tividades 50 0 100 veces supe-
riores. Ese periodo se fue ago-
tando y nuestras tasas de
crecimiento se fueron marchi-
tando. Varios paises desarro-
llados cuando tuvieron auge de
las exportaciones de sus ma-
terias primas, construyeron
sistemas educativos universa-
les y de buena calidad; tenian
susinstituciones parahacerlo.
Nosotros no las tenemos.

¢Cudles son nuestras forta-
lezas?

Nuestro gran activotener es-
tabilidad macroeconémica; un
régimen de tasa de cambio flo-
tante, que nos ajuste automa-
ticamente frente a las loterias
y frente a las perdidas; y una
inflacion relativamente baja,
peronuevamente nos esta ame-
nazando la devaluacién. Tene-
mos una inflaciéon aproximan-
dose a 5%, el Emisor dice que es
coyuntural, que se debe al cli-
ma, pues yo no soy profeta del
clima,nadieloes,yonosesieso
se revierta, tampoco es proba-
ble queladevaluacionse quede
donde esta. Falta que ajuste la
Reserva Federal su tasa de inte-
rés. Sila empieza a elevar em-
pieza haber flujo de capitales y
eso va a llevar a una mayor de-
valuacién”.

SIGANOS EN:
www.larepublica.co
Escanee este cddigo QR desde su

celular o tableta y lea la entrevista
a Salomoén Kalmanovitz su video.

ENERGIA. CON ENTRADA EN OPERACION DE EL QUIMBO, EMGESA SERA EL PRIMER GENERADOR

“Esperamos tener 3.500 MW de potencia instalada en julio”

Lucio Rubio
director de
Emgesa para

Colombia.
COLPRENSA

NEIVA_ En el
marco de la
inauguracion
de viaducto
Balseadero,
Lucio Rubio,
director de
Emgesa para
Colombia, se-
fnal6é que con
la puesta en marcha del pro-
yecto de E1Quimbo enjulio se-
ran el primer generador del
pais.

LILIAN
MARINO
Enviada especial*

Son US$3.000 de inversion
por kilovatio instalado, ;esta
dentro del presupuesto?

El costo normalmente es de
2.500Y 3.500 kilovatios instala-

doycadaproyecto estamuyliga-
do a sus condiciones técnicas.

{Qué esperan para el resto
del aiio en resultados?

Estamos muy pendientes de
lahidrologia que es el factor que
mas no afecta. Afortunadamen-
te estamos teniendo buena hi-
drologia en las cuencas en las
queestamos generando energia,
que son Betania y el Guavio. Si
tenemos estahidrologianormal,
podremos cumplir los objetivos.

El Quimbo tiene planeado
gastos por US$1.200 millones,
¢de dénde salen los recursos?

Basicamente el Quimbo es
unproyecto que se financié con

deuda, practicamente bonos
quehasacadolacompafiiayun
20% conrecursos propios de ca-
pital. Hasta ahora se han inver-
tido US$980 millones.

En que consiste el proyecto
y cuando se espera que sea la
inauguracion?

Son 400 megavatios de po-
tenciainstalada, al Area del pro-
yecto son 8.586 hectareas.
Quimbo generara 2.200 gigava-
tios de energia al afio promedio
y que si lo unimos con nuestra
otra central que queda también
sobreel cause del rio Betania, se-
ran 4.500 gigavatios de energia
al afio, lo que equivale a 8% de
la demanda total en Colombia.

Plan de infraestructura

con El Agrado, fue necesario construir el Viaducto Balseadero,

Ya que el llenado inunda la via principal que comunica Garzén

que con una extension de 1.708 metros, se convierte en el
puente mas largo del pais. Ayer fue inaugurado por el presidente
Juan Manuel Santos y se espera que también fortalezca el desa-
rrollo econdmico y turistico del departamento al brindar una mejor
conectividad con el resto del pafs, en la ruta Girardot - Neiva - San-
tana, en Cundinamarca, Huila y Putumayo, respectivamente.

La inauguracion se daria des-
pués del llenado y las pruebas.
Esperamos que sea entre junio-
julio.

¢{Como quedarian ubicados
en el mercado?

Emgesa esta en 13.000 giga-
vatios hora de energia, lo que
equivale a 20% de la demanda
nacional. Ahora con la entra-
da de EI Quimbo y unos arre-
glos alas plantas del Rio Bogo-
t esperamos tener 3.500 MW

de potencia instalada, por lo
que seriamos el primer genera-
dor del pais.

Segun el ultimo informe de
la Upme, el proyecto tenia de-
moras, ;De cuanto son?

El proyecto en la subasta de
energia era para 2014 y ha te-
nido un retraso de seis meses.
Sin embargo, desde la entrada
esperamos que produzcaener-
gia paralos préximos 50 afios.

*INVITADA POR EMGESA

Cooperacion economica, pazy
medio ambiente, la agenda de Valls

BLOOMBERG
Manuel Valls, primer ministro
francés, visita Colombia.

BOGOTA_El primer ministro fran-
cés, Manuel Valls, llega hoy al
pais para reforzar los lazos de
integraciéon econdmica y politi-
ca con Colombia. La coopera-
cién econdmica, el proceso de
pazyla lucha contra el cambio
climéatico seran los ejes centra-
les de la visita.

En materia de paz, el Primer
Ministro y el presidente Juan
Manuel Santos discutiran la
ayuda que Francia ofrecera a
Colombia para el proceso de
posconflicto. Entrelas propues-
tas, se espera la creaciéon un
cuerpo especial de gendarme-

ria, la asesoria juridica para el
periodo detransicién yunaayu-
da para solucionar el tema de
la “propiedad de la tierra”.
Valls, también aprovechara
lavisita pararesaltarlalabor de
las cerca de 143 empresas fran-
cesas que realizan operaciones
anivelnacional. Deacuerdo con
cifrasofrecidas porlaembajada,
Franciaesel quinto pais que mas
inversionesrealiza en Colombia
yeselprimerempleador extran-
jero en Colombia, con cerca de
80.000 empleos directos.

ALEXANDRA RUIZ
aruiz@larepublica.com.co



