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HACIENDA INFORME

La regla fiscal
volvera en 2022

Suspender este mecanismo de control de deuda, crea
incertidumbre por el futuro de la calificacion de riesgo.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

ace un ano el Marco Fis-
I—l cal de Mediano Plazo

(MFMP) emitido por el
Ministerio de Hacienda cuan-
tificd los costos de la potencial
afectacion ante la ocurrencia
de un gran terremoto y de un
fenémeno de La Nina. La cifra,
segun el texto que debera ser
actualizado antes de que ter-
mine este mes, seria de 51,7 bi-
llones de pesos, es decir 5 %
del Producto Interno Bruto
(PIB), lo que de haber ocurrido
habria elevado la deuda del
Gobierno de 48,4 % del PIB en
2018 a 55,6 % en 2019.

La contingencia de la co-
vid-19, inimaginada para quie-
nes cada ano revisan y proyec-
tan las cuentas del pafs, va su-
perando los estimados elabo-
rados para la eventual aten-
cion de los danos causados
por un movimiento sismico
de gran magnitud y un extre-
mo evento climatico, y hoy so-
brepasa el 6,1 % del PIB.

Un respiro

En ese contexto, una de las
preocupaciones del Ministerio
de Hacienda ha sido dar cuen-
ta de los movimientos de la
regla fiscal, es decir, el meca-
nismo implementado desde
2012 que busca garantizar la
sostenibilidad de la deuda pu-
blica y la estabilidad macroe-
condmica del pais.

Es asi como en el arranque
de esta semana el Comité Con-
sultivo para la Regla Fiscal
(CCRF) suspendié el cumpli-
miento de esta en 2020 y 2021.
Vale la pena recordar que para
este ano se tenia un objetivo
inicial de déficit para el Go-
bierno Nacional Central (GNC)
de 2,3 % del PIB, que se reviso

@ PARENTESIS

CAMBIOS Y AJUSTES
DRASTICOS

Para Juan Camilo Céarde-
nas, exintegrante del
CCREF, la suspension de la
regla fiscal hasta 2022 re-
presenta una oportunidad
como pocas que ha tenido
el pais para hacer una dis-
cusion de fondo sobre la
estructura tributaria colom-
biana. “La demanda que
se presenté ante la Corte
Constitucional por parte de
Dedusticia (que el pasado
27 de mayo pidi6 declarar
el actual Estatuto Tributario
inexequible) se puede
aprovechar para esa dis-
cusion, y que el Congreso
finalmente enfrente este
reto de crear un sistema
tributario acorde con la
Constitucion y con las ne-
cesidades del pals, inclu-
yendo las causadas por la
pandemia”, concluyo.

a 4,9 % en las primeras sema-
nas de la pandemia, y que ha-
bia sido nuevamente ajustado
a 6,1 % del PIB en mayo.

Ramon Javier Mesa, inte-
grante del CCRF, explicé que la
suspensiéon fue autorizada
para atender la actual emer-
gencia sanitaria y econémica
representada, bdasicamente,
en las medidas para la aten-
cién en salud, las ayudas a la
poblacién en condicién vulne-
rable y los mecanismos para
proteger el empleo.

Las inquietudes

Para los analistas econémicos
de Bancolombia, durante la ul-
tima década los inversionistas

tuvieron certeza sobre el mane-
jo de las finanzas publicas gra-
cias a la existencia de una meta
de déficit, la cual hacia previsi-
bles las tendencias de tributa-
cién, gasto y financiamiento del
Gobierno anualmente.

Con la aplicacién de la
clausula de escape se genera
incertidumbre con respecto a
la forma en la que estas varia-
bles se comportaran durante
este y el proximo ano. En un
escenario pesimista, Banco-
lombia calculé que la cifra de
déficit podria rondar 7,8 % del
PIB este ano y 7,7 % en 2021.

Desde la éptica de Credi-
corp Capital con la suspen-
sion de la regla fiscal la proba-
bilidad de perder el grado de
inversion por las calificadoras
de riesgo en los préoximos 12 o
18 meses aumentard, y por
eso sera relevante el MFMP,
que se publicard este mes, cu-
yos supuestos econémicos se-
ran la carta de navegacién
para los préximos anos, ob-
servando cambios sustancia-
les frente a los proyectados en
2019 (ver grafico).

De esta suspension, segin
Bancolombia, se deriva que
serd el Gobierno elegido en
2022 el que asuma la respon-
sabilidad de la regla fiscal,
mientras que Credicorp anot6
que el ajuste requerira de un
esfuerzo de la sociedad para
generar ingresos tributarios,
es decir una reforma tributa-
ria (ver Paréntesis) m
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En tiempos de dificultades eco-
némicas para atender una emer-
gencia es positivo quitar los mar-
genes del endeudamiento, pero
la condicién clave es que esto re-
tome su cauce en 2022.
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LAS CUENTAS FUTURAS
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NOTAS ECONOMICAS

$3.741,88

tasa representativa del
mercado del ddlar
vigente para hoy en
Colombia, segun la
Superintendencia
Financiera.

CONTROL

NUEVO MODELO DE
FISCALIZACION PARA
EL SECTOR MINERO

La Agencia Nacional de Mi-
neria (ANM) present6 su es-
quema de fiscalizacién 5G,
pues pasé de un proceso de
seguimiento a los titulos
tercerizado y manual, a un
sofisticado sistema integra-
do por plataformas tecno-
l6gicas, inteligencia de ne-
gocios e imagenes satelita-
les, es decir: informacién
oportuna en el momento y
el lugar correctos.

VENTAS

LUPA A LOS DIAS SIN
IVA PARA EVITAR
ABUSOS EN PRECIOS

Fenalco reiterd el compro-
miso de los comercios en
los dias sin IVA como medi-
da de “alivio al bolsillo”. E1
gremio aclaré que informa-
ran con claridad sobre la
variacion en los precios de
los bienes sujetos a este be-
neficio. Sobre este tema, la
Procuraduria llamé a la SIC
a brindar detalles de cémo
protegera a los consumido-
res en dichas jornadas.

ENERGIA

DESEMPENO DE LA
DEMANDA DE
ELECTRICIDAD

La filial de Interconexién
Eléctrica (ISA) que opera el
sistema eléctrico colom-
biano, XM, reporté una re-
cuperacién de un 29 % de
la demanda de energia del
sector manufacturero y de
un 42 % en el sector de la
construccién entre el 27
de abril y el 6 de junio, al
compararlo con el consu-
mo entre el 23 marzo y el
26 de abril.

ALIVIO

PAGO DIFERIDO PARA
LAS EMPRESAS
PETROLERAS

La Agencia Nacional de Hi-
drocarburos (ANH) expidié
el Acuerdo 004 del 8 de ju-
nio de 2020, mediante el
cual se permite a las em-
presas operadoras, con
contratos de exploracion y
produccion de petréleo y
gas vigentes, la posibilidad
de diferir el pago de los de-
rechos econémicos por
concepto de participacién
en la produccion.



