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Un panorama
incierto

1] escenario fiscal de la crisis
—{ exige gasto inteligente hoy,
A1 v ajuste drastico manana.

]

El choque desatado por la pandemia de covid-19 esta impac-
tandotodaslasdreas delaeconomia, en especial las finanzas pi-
blicas. Tanto las medidas sanitarias y las cuarentenas como las
restricciones a buena parte del aparato productivo mundial
han generado golpes a la oferta y la demanda global tan duros
que han empujado las mayores intervenciones estatales en la
economia en décadas.

Colombia no es la excepcion. Tras un dinamico arranque en
eneroy febrero, lairrupcion del covid-19 afecté y ejerce hoy una
histérica presion, tanto sobre losingresos como sobre los gastos
publicos. El hundimiento de la actividad econémica -un 20 por
ciento en abril, seglin el Dane-, los desembolsos extraordina-
rios para enfrentar la pandemia, que alcanzan el 2,5 por ciento
del PIB, y otros efectos, desequilibraron la planeacmn fiscal del
Goblemo Nacional para 2020.

Lacrisis sanitariay econémica del coronavirusjustific la deci-
si6n de suspender el mecanismo de la regla fiscal para abrirle al
Gobierno un mas amplio margen de maniobra en gasto para en-
frentarla. El documento del ‘Marco fiscal de mediano plazo’
(MFMP), publicado por el Ministerio de Hacienda, marcala hoja
derutadel Ejecutivo para manejar los efectos de la pandemia en
las arcas priblicas.

No generd mayor sorpresa que el nuevo déficit fiscal para este
afio hayaalcanzado el 8,2 por ciento del PIB, una cifra sin prece-
dentes. El ‘Marco fiscal’ pronostica un desplome de -5,5 por
ciento del PIB nacional y una disparada de la deuda del Gobier-
no hasta el 65,5 por ciento del PIB.

No obstante, dadas las magnitudes del choque que atraviesa
laeconomia, desplegar altos niveles de gasto anticiclico en hoga-
resy empresas para limitar la debacle, acudir amayor endeuda-
miento e ir reabriendo gradualmente los sectores productivos
sonlasrecetas que lamayoria de las economias, ricasy emergen-
tes, estin implementando. De hecho, segiin Goldman Sachs, los
niveles de deuda global hoy se acercan a los picos de la Segunda

Guerra Mundial.

Lo anterior no es 6bice para sefia-
lar algunas alertas tanto en las priori-
dades del gasto ptblicohoy comoen
los supuestos que sostienen los cami-

Los recursos publicos nospararegresaralasendafiscal pre-
pandemia en los proximos dos afios.

para manejar esta Por ejemplo, el Gobierno podria pon-
emergencia no son derarunusomasfocalizadodelosre-
ilimitados y deben cursos destinados a los apoyos em-

g presariales. Priorizar una reactiva-
ser destinados cién econémicaen los sectores como
estratégicamente a construccion e infraestructura, que

mitigar el impacto social Mésrapidogenerenpuestosde traba-
| derii g joen la emergencia, coptnbunna ala
delapandemiayalos proteccién tanto del tejido empresa-
sectores que rial como del empleo. Los esfuerzos
generen empleos. deben concentrarse en cimentar una
recuperacion, pero con generacion
de empleo, que mitigue la dolorosa

secuela social que dejara la pandemia.

Ademas, no se puede olvidar que estos dineros no son ilimita-
dos. La ruta de salida de estos subsidios gubernamentales debe
estar clara porque el Estado no puede sustituir de manera per-
manente la actividad econémica.

Otras alertas que ha despertado el ‘Marco fiscal’ tienen que
ver con la naturaleza delrebote que el Gobierno esta proyectan-
do para la economia en 2021. Asumir, por ejemplo, que todos
los gastos extraordinarios generados por la pandemia, 2,5 por
ciento del PIB, desaparecerin el afio entrante es una apuesta
arriesgada. De hecho, la Casa de Narifiotendra un duroreto poli-
tico cuando empiece a cerrar la llave de los subsidios, lasayudas
y las transferencias monetarias. Es probable que algunos de es-
tos canales permanezcan mds alla de diciembre.

En esa mismalinea estilaidea de que “en 2021 los ingresos fis-
cales creceran”, la deuda piblica cae del 65,6 por ciento al 60,5
por ciento y hay un crecimiento del PIB de 6,6 por ciento. Asi-
mismo, el Gobierno cuenta con ventas de acciones en Ecopetrol
eISA por unos12billones de pesos. Este es un monto considera-
ble, mucho mayor que enajenaciones anteriores, donde tam-
bién entraran en juego pulsos politicos y las condiciones del
mercado del momento.

Este complejo panorama, incluidas estas proyecciones, esta
construido bajo un alto grado de incertidumbre tanto del des-
empefo macroeconémico como de la evaluacion de la pande-
mia. En otras palabras, riesgos latentes y probables hoy, como
una continuacion y endurecimiento de los confinamientos en el
pais, una lenta recuperacion econémica global o el empeora-
miento de los choques sociales y laborales, empafaran aiin mas
este sombrio escenario.

La responsabilidad actual es destinar ese gasto de manera es-
tratégica y prudente para la recuperacion con empleo y prepa-
rarse para el drastico ajuste, con reforma incluida y en afio pre-
electoral, de 2 puntos del PIB para el 2022.
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