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La pérdida del grado de inversion tiene un efecto dominé en toda la economia del pais, dice Cérdoba. custavo Torrijos

Advierte el presidente de la Bolsa de Valores

“A la oferta empresarial
le van a poner conejo”

Juan Pablo Cérdoba sefala que Colombia venia avanzando en reducir
la carga tributaria de las empresas para mejorar la competitividad,
pero en esta reforma lo que puede suceder es que se vuelva a subir.
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Juan Pablo Cérdoba, presidente
de la Bolsa de Valores de Colom-
bia, hace su aporte al debate tri-
butario del pais, explicando que
elproblemadelatributacion pasa
porel IVA.

En didlogo con El Espectador
sefiala que, solo por IVA, se po-
driarecaudar cercadel 2 % adicio-
nal del PIB. Destaca también que
laBolsa no ha podido aprovechar
los buenos vientos de valoracion
de los activos que estan dando a
escalainternacional.

éComo repercute la pérdida del
grado deinversidon del paisenel
Gobiernoy enlos hogares
colombianos?

La pérdida del grado de inver-
sién es una mala noticia para el

pais, no solo por el efecto directo
en la capacidad de financiacién y
el costo para el Gobierno, sino
porque sial Gobierno le cuesta fi-
nanciarse mads, se afecta toda la
economia. Afecta a las empresas
que se han financiado en el mer-
cado, igual que el Gobierno, por-
que automaticamente les bajan la
calificacion deriesgo alasempre-
sas. Ya lo hemos visto con Ecope-
trol, ISA y las compaiiias privadas
que se financian en el exterior.
Perosi, adicionalmente, latasade
interés de crédito en Colombia es
mas alta se nos encarece el finan-
ciamiento y esd hace que los pro-
yectos de inversién que ibamos a
hacer se vuelvan mas costosos y
sea dificil de recuperar esa inver-
sion. En general, hay un efecto
dominé en toda la economia que
es adverso. Y para los hogares el
ejemplo es massencillo: ahoraes-
tdbamos acostumbrados a que
habian bajado las tasas de interés
delashipotecas,alrededordel 9 %,
peroconunatasadeinterésdelos

TES adiez afios de 7 0 7,5 % dificil-
mente se van a mantener las tasas
en el 9 %, entonces van a empezar
a subir y ya la financiacién de vi-
vienda que estd en tasas competi-
tivas va a subir. Entonces hay que
recuperar las condiciones que
nos tenian con el grado de inver-
sion.

cLareforma tributaria que prepara
el Gobierno siva en el sentido de
recuperar ese sendero?

Es un paso en la direccion co-
rrecta. Creo que la discusion era
si se necesitan mas ingresos para
la nacion. De hecho, las califica-
doras de riesgo estan diciendo
que lo que estan presentando no
es suficiente. Ya estamos viendo,
entre nosotros mismos, que como
la reforma va a ir reducida esta-
mos diciendo el afio entrante vaa
ser necesario hacer otra reforma.
De hecho, el Marco Fiscal de Me-
diano Plazo identifica que, si se
aprueba esta reforma de orden
del 1,1 % del PIB, el afio entrante

seranecesario,de manera perma-

nente, 1,6 % del PIB adicional. El
mismo Ministerio de Haciendalo
esta diciendo, esto que estamos
haciendo es insuficiente y si adi-
cionalmente lo que se hace es
temporal, pues en uno o dos afios
vamos a tener la discusién del 0,6
% adicional, mds todo lo que haya
sido temporal que se esté revir-
tiendo.

¢El problema de ese bajo recaudo
de las reformas tributarias se
encuentraenladebilidad del IVA o
en el impuesto de renta corporativo
opersonal?

Las cifras son contundentes. El
gran costo en recaudo que tene-
mosenColombiaestaenIVA.Ca-
si el 80 % de lo que el Estado deja
de percibir es por las exenciones
en IVA, tenemos una base grava-
ble en IVA del 40 % de todos los
bienesy eso deberia estar en 70 %.
En solo TVA los célculos que he
hecho es que se podria recaudar
cerca del 2 % adicional del PIB y
con eso resolvemos gran parte de
los problemas de las finanzas pu-
blicasy de la sostenibilidad fiscal,
pero adicionalmente hay un
mensaje que es contundente: las
exenciones que tenemos hoy en
IVA en los productos de la canas-
ta familiar y otros productos be-
nefician al 40 % de la poblacion
masrica.

é¢Cémo ve el hecho de que los
empresarios quieran echarse sobre
sus hombros el financiamiento del
60 % de lareforma tributaria?

Es bueno en la coyuntura, pero
vaasalir mal. Esbueno porquelas
empresas grandes se han com-
portado bien, tienen acceso al
crédito continuo, en este momen-
totienen una mayor capacidad de
contribuir. La ofertadela ANDI y
de las grandés empresas fue “oi-
ga, nosotros estamos en capaci-
dad de contribuir en esta coyun-
tura, temporalmente”, pero les
van a poner conejo. La respuesta
es: “Qué bueno que ofrecieron,
entonces lo volvemos permanen-
te”.Y silo volvemos permanente
ahi estd la discusion. Colombia
venia avanzando en reducir la
carga tributaria de las empresas
para mejorar la competitividad y
en esta reforma lo que vamos a
hacer es subir las cargas a la acti-
vidad empresarial en el pais que,
en el mediano plazo, es una mala
noticia. Por eso digo que el afio
entrante vamos a tener nueva-
mente la discusion de cémo re-
vertimos parte de las cosas malas
que se hagan ahora.p



