| Gobierno

dio a cono-

cer el Marco

Fiscal de

Mediano
Plazo (MFMP) de 2020.
Este documento, que sera
la hoja de ruta del pais para
el préximo afio, dio algunas
luces del panorama de recu-
peracién. Pero a muchos no
les suenan las proyecciones
del Gobierno.

Hoy nada es
como en 2019.
Desde marzo, la
pandemia cam-
bi6 el panorama
de crecimiento
que habia re-
tomado el pais
desde el afio pasado. A par-
tir de ese momento cundié
la incertidumbre.

Las cifras presentadas
en el MFMP sobre la situa-
cién real del pais de cara
a la pospandemia dejaron
un sinsabor por su elevado
optimismo. El gobierno de
Ivan Duque ya le habia
apuntado a cifras eleva-
das en materia econémica.
De hecho, el ano pasado

PaiS_Macroeconomia

MARCO FISCAL:
¢DEMASIADO
OPTIMISTA?

La hoja de ruta del Gobierno prevé fuertes
aumentos del PIB, reducciones de la deuda e
ingresos elevados cuando termine la pandemia.
Expertos no ven viables algunos puntos claves.

vaticinaba que la economia
creceria 3,6%, pero, al final,
la cifra fue de 3,3%.

De igual forma, para 2020
proyectaba una expansién
del PIB de 4%, que luego re-
bajé a 3,7%. Ahora, con la
pandemia encima, esas cifras
quedaron en el olvido.

Ya todos dan por descon-
tado que Colombia vivira
su primera recesién en 20

SEGUN EL MARCO FISCAL, LOS
INGRESOS FISCALES CRECERAN
12% EN 2021 GRACIAS AL
REPUNTE DE LA ECONOMIA.

anos, pero no hay acuerdo
en la proyeccién para
este ano. El Ministerio de
Hacienda calcula que el PIB
caera 5,5%, pero el Fondo
Monetario Internacional
(FMI) proyecta que estara
por el orden de -7,8%.

Al no tener certeza sobre
cuando aparecera una va-
cuna, ni mucho menos c6mo
se aplicaria, cualquier proyec-
cion puede ser descabellada.
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{uan
Alberto
Londono

Viceministro
General
de Hacienda.

El Marco Fiscal
presentado contempla
enajenaciones por
$12 billones.

Por eso las cuentas del MFMP no dejaron tran-
quilos a expertos y analistas.

Quiz4 la principal preocupacién radica en
el dato del PIB de 2021. No hay duda de que,
tras un afno con cuarentena y crisis econé-
mica, el préximo serd de reactivacion plena.
Pero no estéa claro hasta qué punto sea po-
sible alcanzar 6,6%, como lo proyecta el
Ministerio de Hacienda.

Para lograrlo, el pais tendria que volver a
los niveles de actividad econémica que traia
antes de llegar el coronavirus. Y, aunque todo
es posible, las entidades multilaterales pre-
vén que volver a la normalidad pre-pandemia
podria tomar tres afios 0 mas.

Incluso, el Gobierno reconoce en el MFMP
que sectores como moda y prendas de ves-
tir, muebles y colchones, transporte aéreo
y turismo pueden tardar mas de dos afios
en estabilizarse.

"La proyecciéon de Hacienda es no solo op-
timista, sino arriesgada y dificil de llevar a
la practica", escribi6 el exministro Carlos
Caballero Argdez. Y no es para menos. Las
previsiones del producto interno bruto para
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El Gobierno cree que a
partir de 2022 retorna
a las metas de déficit
consignados en la
suspendida Regla Fiscal.

los anos siguientes —que le tocar4n al préximo
presidente— estdn por encima del promedio re-
gistrado por Colombia en los tltimos afios.

Entre 2022 y 2026, segin el Gobierno,
la economia crecera entre 3,9 %y 5,5%. De
concretarse, el resultado se traduciria en
mayores ingresos para la Nacién y mejor
bienestar social para los colombianos. Pero
nada garantiza que se haga realidad. Como
dijo a Dinero el exministro de Hacienda
Juan Camilo Restrepo, “me parecié exage-
radamente optimista la proyeccion de creci-
miento del MFMP, no entiende uno en qué
se fundamenta”.

Como nadie sabe a ciencia cierta qué tan
profundo sera el choque econémico de la pan-
demia, los supuestos que plantea Hacienda po-
drian desajustarse en un abrir y cerrar de ojos.
Por ejemplo, si hay un nuevo brote de covid o si
la reactivacion arranca a paso m4s lento.

En cualquiera de los casos, un cambio en
las cifras base puede modificar buena parte
de la férmula de recuperacion trazada en el
Marco Fiscal. De alli la preocupacién de los
analistas sobre este y otros temas. No solo les
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genera dudas el crecimiento.
La reduccion drastica de la
deuda publica, los ingresos
tributarios proyectados y las
apuestas complementarias
pintan un panorama gris, de
acuerdo con lo expuesto por
el Gobierno.

_Otras incognitas

En el primer caso, el MFMP
revela que la deuda de la
Nacién se disparari este afio
a niveles de 65% del PIB.
Esto sucedera
por el mayor
gasto para mi-

en un cheque en blanco.

Es mas, las cifras del
Marco Fiscal senalan que
solo entre este afo y el
préoximo la deuda publica
bajara cinco puntos porcen-
tuales de un tajo. Ademas,
de ahora a 2030, la cifra lle-
gara a 42,9%.

"Persisten metas muy
ambiciosas en la trayecto-
ria de endeudamiento pu-
blico en cabeza del gobierno
central (...). Si algo nos han

ensefiado los
MFMP de la ul-
tima década

tigar los efectos
del coronavirus
y por el aumento
del délar, que
se traduce di-
rectamente en
mayores esfuer-
Z0S para pagar

SEGUN EL
GOBIERNO,
LA ECONOMIA
COLOMBIANA
SE CONTRAERA
5,5% EN
2020. POR EL

es lo incumpli-
ble de esas sen-
das 'rosa", dijo
Nelson Vera, eco-
nomista y exsub-
director de Anif.

Una de las ra-
zones principa-

la deuda.

Lo anterior ira
de la mano con la
suspension de la
Regla Fiscal du-
rante dos afios,
que le permitira
al Gobierno no
escatimar en gastos para en-
frentar la crisis econémica.
En este caso, el viceministro
general de Hacienda, Juan
Alberto Londofio, ha dicho
enfaticamente que dicha de-
cision no se traducira

6,6%.

El Marco Fiscal
de Mediano
Plazo supone un
precio del délar
cercano a $4.000, |
lo que afecta
directamente

la deuda en
dolares del pais.

CONTRARIO,
EN 2021
REPUNTARA 9

les para dudar de
este fuerte ajuste
tiene que ver con
que la reduccién
endeuda-

miento. Este va

atado a factores

como el recaudo
de impuestos y al valor de la
tasa de cambio.

Predecir esta ultima es
tan dificil como ganarse la
loteria. En efecto, lo que
P a2 s e mas alld de las




fronteras esté fuera del con-
trol del Gobierno.

Pero en el caso de los im-
puestos, muchos expertos
apuntan a que el Gobierno
podria pecar nuevamente
de optimista.

En el documento, el
Ejecutivo plantea que los in-
gresos tributarios tendrén un
desliz este afio y en 2021, por
cuenta de la pandemia. Sin
embargo, a partir de 2022 se
sostendrian por encima de los
14 puntos del PIB, gracias a
la reactivacién econdémica, la
puesta en marcha de la fac-
tura electrénica y la mejor fis-
calizacion de la Dian.

La incégnita sigue siendo
como el pafs repuntard con
tanta fuerza tras la pan-
demia. Renzo Merino, ana-
lista soberano de riesgo de
Moody’s para Colombia, ase-
gura: "No esperamos que los
ingresos tributarios se recu-
peren tanto como lo plantea
el Gobierno, ya que estima-
mos un crecimiento econé-
mico inferior al contemplado
por las autoridades".

Al final, todo se reduce
al comportamiento del PIB
y, por ende, a como y cudnto
dure el confinamiento en el
pais y en el mundo.

Ademas, si las naciones ve-
cinas y aliadas de Colombia
no se reactivan al nivel espe-
rado, esto se puede convertir
en un choque adicional al in-
terno. Tampoco hay que dejar
de lado que buena parte de la
financiacion del pais proviene
del petréleo, un mercado que
también ha tenido un
choque estrepitoso
por la caida de la de-
manda mundial.

_Losinevitables
Por lo pronto, para

evitar cualquier
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imprevisto, el Gobierno revel6 dos de sus
principales cartas para mantener a flote la
economia tras la pandemia.

Por un lado estd una reforma fiscal, que
incluiria ajustes en materia tributaria y de
gasto. Tramitar una reforma de este tipo es
una de las tareas mas complejas de los go-
biernos y en esta ocasién puede ser peor. La
razén es que espera un recaudo de $20 billo-
nes, cuando normalmente una tributaria llega
maximo a $6 billones o $7 billones.

El momento tampoco sera el mejor. Millones
de personas estaran sin empleo o con ingresos
reducidos y las empresas, si sobreviven, estaran
recogiendo los platos rotos de la cuarentena.

Sin embargo, para los analistas y califi-
cadoras, este punto es clave para confiar en

SEGUN EL DIRECTOR DE LA DIAN, JOSE
ANDRES ROMERO, LOS INGRESOS
TRIBUTARIOS DEL PAIS CAERAN $24 BILLONES
EN 2020.

$20

billones

espera recaudar el
Gobierno con una nueva
reforma tributaria.

la estrategia oficial. "La re-
forma tributaria es el punto
mas relevante para la credi-
bilidad en el manejo de las
finanzas publicas del pais",
sefialaron los economistas
de Corficolombiana. Y no es
para menos.

El hueco fiscal pos-pan-
demia se sumara a la ya
dura situacién que le venia
pierna arriba al Ejecutivo
por cuenta de la reforma
tributaria de 2019. Esta
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El Marco Fiscal de
Mediano Plazo proyecta
un precio promedio
de US$36,8 por barril
- de petréleo parala
referencia Brent.

aument6 las exenciones tri-
butarias y redujo algunas
rentas, que ahora servirian
mas que nunca.

Es cierto que revisa-
ran dichas exenciones y el
Gobierno cre6 una Comisién
internacional para focali-
zarlas de mejor manera.
Pero esto no quiere decir
que estén pensando en cam-
biar la filosofia proempresa
de la reforma anterior.

El presidente Duque cree
firmemente que subirles de
nuevo la carga a las empre-
sas seria un error garrafal.
Sobre todo porque parte del
peso de la recuperacién re-
caerd sobre las espaldas del
sector privado.

La polémica llegar4 en el
momento en que comience el
tramite y la discusion, pues el
diablo esté en los detalles.
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En cualquier caso, buena
parte de los analistas prevé
que esta iniciativa tendra que
revertir algunas de las gabelas
establecidas en el estatuto tri-
butario. Entre estas podrian
estar algunas de las creadas

J u&gsgraéllr)l(;lo enla Ley de Crecimiento, pero
Exministro también otras exenciones

como las del IVA a la canasta
familiar y otros productos
exentos, excluidos o gravados
con tarifa de 5% .

Es mas, solo con el hecho
de unificar la tarifa a 19%
de todos los bienes y servi-
cios, el pais recaudaria mas

Carlos de $70 billones. Por célculos
Caballero politicos, es muy dificil que
éﬁ%f}% esto suceda, mds en vispe-

ras de las elecciones presi-
denciales y legislativas de 2022.

Frente a esto, el exministro Restrepo consi-
dera que no se le puede dar largas ala eventual
reforma fiscal, teniendo en cuenta el mayor
gasto y la necesidad de ingresos. “Piensan
hacer una reforma tributaria cuando se ter-
mine la pandemia, no exis-
ten borradores; esa reforma
antes de dos o tres afios no
le va producir un centavo al
Gobierno”, agrego.

Este punto también in-
cidiria en la otra medida
inevitable para el afio en-
trante. Se trata de la pri-
vatizacion de activos por $12 billones, con
el fin de tapar otra parte del faltante presu-
puestal de la Nacién. Aun es temprano para
saber cudles empresas entrarian en este pro-
ceso. Pero en los circulos econémicos ya co-
menzaron las apuestas.

Segtn los analistas de Corficolombiana,
seria necesario vender la participacién en
ISA o Ecopetrol. Ademads, no descartan que
el Gobierno intente de nuevo buscar un in-
teresado en Colombia Telecomunicaciones
(Coltel) y algunas electrificadoras. "No obs-
tante, sobre este punto persiste un elevado
grado de incertidumbre", agregan.

Al respecto, el viceministro Londofio explicd
que en cuanto a enajenaciones el Gobierno no
descarta ninguna posibilidad. “Como vamos
a tener menores ingresos y una obligacién de
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gasto mayor, se pueden ven-
der activos. En Ecopetrol
tenemos la capacidad de ven-
der 9% adicional que nunca
se ha vendido, de pronto seria
el momento para hacerlo.
Hay que analizar los merca-
dos, para poder garantizar la
prestacién. Sabemos que no
todo puede ser con deuda y
al mismo tiempo para salvar
activos o servicios esencia-
les”, explico.

Las proyecciones optimis-
tas no convencen a muchos,
pero el Gobierno ya puso las
cartas sobre la mesa. Ya se
sincer6 en cuanto a la nece-
sidad de una nueva reforma
fiscal para tapar el hueco de
$20 billones.

En esta materia, el fac-
tor politico jugara un rol fun-
damental en el marco de la
nueva discusién tributaria,
incluso con la cercania de
la época preelectoral. Eso

EL GOBIERNO PLANEA PRIVATIZAR
EMPRESAS POR $12 BILLONES EN 2021.
SEGUN HACIENDA, NO DESCARTAN SALIR
DE 9% QUE LA NACION PUEDE VENDER
DE ECOPETROL.

puede representar un viento
en contra para la tan espe-
rada reforma estructural que
necesita el pais.

Aun nadie sabe si el
Gobierno se le medird a pre-
sentar en 2021 una reforma
tributaria que, de una vez
por todas, aumente la base
de tributacion de las perso-
nas naturales, como en otros
paises. Y si no se convertira
nuevamente en el Congreso
en una colcha de retazos que
solo tape los huecos en el corto
plazo. Solo una cosa es se-
gura: el tiempo apremia y la
necesidad crece. i



