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Exministros esperan que si se cumpla la regla fiscal

HACIENDA. JOSE ANTONIO
OCAMPO, ALBERTO ‘
CARRASQUILLA Y MAURICIO
CARDENAS DEBATIERON
SOBRE INFLACION, TASAS

DE INTERES Y MERCADO

DE CAPITALES EN EL
PANORAMA ACTUAL

BOGOTA
Tres de los ministros de Ha-
ciendamasrecientes delahisto-
riade Colombia estuvieronen el
Simposio de Mercado de Capi-
tales de Asobancaria debatien-
do los temas de la agenda fiscal
y econémica del pais. José An-
tonio Ocampo fue ministro du-
rante 26 meses en total; ocho
mesesenlapresidencia de Gus-
tavo Petroy 18 meses con el Go-
bierno de Ernesto Samper. Al-
berto Carrasquillaes quien mas
meses acumulados tiene, pues
dur6 78 meses en total; 33 me-
ses con Ivan Duque y 45 meses
conAlvaro Uribe. Mauricio Car-
denas acumul6 71 meses como
ministro en la presidencia de
Juan Manuel Santos.

LAS TASAS DE INTERES

Para Ocampo, es necesario
bajarlastasas. “Las tendencias
en materias de inflaci6on son
claramentealabaja(...) Yo dije
hace dos meses que hay que
empezarabajarlastasasdein-
terés,puedeserai2,5%afinde
afio”. Actualmente la tasa esta
en 13,25%.

Para Cardenas, “va a ser di-
ficil crecer a tasas muy altas.
Hay que pensar en escenarios
de bajo crecimiento. También
vamos a tener tasas de interés
altas. La épocadel dinero bara-
to se acab6”.

Todo esto significa que, se-
gun Cardenas, hay que tener
cuidado con el manejo delapo-

Exministros niegan
supuestos aumentos
en las exportaciones
de coca

Referente al presunto incre-
mento de exportaciones

de coca, los tres ministros
coincidieron en que no es
posible que haya aumentado
tanto, sobre todo porque su
precio ha bajado. “Bloomberg
estd totalmente equivocado
en esta materia. Cuando en el
pasado se analizé la impor-
tancia de los cultivos ilicitos
se hicieron estimaciones mas
moderadas. Estos célculos
tienen varios errores, lo que
hay que calcular son los
valores FOB de las exportacio-
nes, que es muy inferior a lo
que dice Bloomberg”, dijo
José Antonio Ocampo.

11,43%

FUE EL DATO DE LA INFLACION

EN AGOSTO, SEGUN EL DANE. LA
CIFRA MENSUAL FUE DE 0,7% Y LA
DEL ANO CORRIDO FUE DE 7,43%.

litica publica. El no cree que
el Banco de la Reptiblica baje las
tasas de interés este afio por-
que “el problema es que la in-
flacién esta encima de la espe-
rada a diciembre de este afio.
Entonces no hayla comodidad
suficiente conlas expectativas.
Pero es una decision mas téc-
nica que politica”.
Carrasquilla considera que
las decisiones seran buenas,
pese a que resalté que la incer-
tidumbre es uno de los factores
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Con el sequimiento del reporte mensual a
tasas de interés del Banco de la Repiblica.

de riesgo mas importantes que
se deben tener en cuenta.

ESPERAN CUMPLIR LA REGLA FISCAL
“VeoqueelministroBonillalo
ha dicho reiteradamente. Cual-
quier sugerencia de cambiar la
reglafiscal esfatal. Yoesperoque
se cumpla”, dijo Ocampo.
Carrasquilla concordé y dijo
quenohayrazénparapensarque
laregla fiscal no se va a cumplir.
“La institucionalidad dice que si
no se cumple hay que explicar

por qué(...) Lo que mas me preo-
cuparia es que no se respete la
institucionalidad, pero no tengo
tampoco ninguna razén para
pensar que alguien haga esto”.
Cardenas mostr6 mas preo-
cupacioén, pues asegur6 que Bo-
nilla si tiene la intencién de
cumplir la regla fiscal, pero el
problema radica en las presio-
nes politicas fuera del Ministe-
riode Hacienda. “Yahayuna au-
diencia para debatir la regla
fiscal este lunes”, puntualizé.

Para el exministro Cardenas,
conelpanoramaen el que el Go-
bierno pierde favorabilidad se
presiona el gasto publico. Puso
sobre la mesa el ejemplo de la
compensacién para taxistas,
tema en el cual Ocampo coinci-
de en negativo. De hecho,
Ocampo calificé como “ridicu-
lo” llevar a cabo este subsidio.

EL MERCADO DE CAPITALES
Cardenas indic6 que, en
cuanto al mercado financiero,

Mauricio
Cardenas,
‘ Alberto
Carrasquilla y
José Antonio
Ocampo.

Pierre Ancines/LR

se ha avanzado mucho en los
altimos 20 aiios, “el problema
de nuestro segmento esta en-
focado en el mercado de capi-
tales y hay dos componentes,
el derentafija, peroquehacre-
cido, y el m4s grande es en el
segmento de renta variable,
porqueno hacrecido, sino que
se ha contraido”.

Coincidi6 con el superinten-
dente financiero, César Ferrari,
en que Colombia es una socie-
dad que ahorra poco. Y “el Es-

_Eu. uE  Escanee para ver el video
M el panel con los tres
é exministros de Hacienda en
E el evento de Asobancaria.

Ricardo
Bonilla

Ministro de
Hacienda

“La Dian tiene los
instrumentos de la
reforma tributaria

para poder aumentar la
cobertura, el seguimiento,
y asi lograr mayor
recaudo”.

Juan David
Ballén

Dir. de andlisis y estra-
tegia de Casa de Bolsa

“La economia se estd
desacelerando, es

posible que tengamos

un crecimiento inferior a
1% resultado del elevado
nivel en que se encuentran
las tasas de interés”.

tado invierte relativamente
poco, las cifras estan muy con-
centradas en gastos de funciona-
miento. Hayunadisociacion en-
trelo que hay el presupuesto de
inversién y lo que realmente es
inversion. Se inflan las cifras,
eso requiere una reforma”.
Lainclusionfinanciera, segin
explico el exministro Cardenas,
haservidoperoparaaumentarel
consumo, no la inversion.
“Nuestro sistema también con-
tribuye muchoal crecimiento del
consumo mas que de la inver-
sion”. Y enesalinea, asegur6 que
hay que ser cuidadosos con pro-
yectos como la reforma pensio-

nal, porquesepodriaagravarese
problema de ahorro.

En cuanto alaposibilidad de
Colombia como mercado de
frontera, Cardenas indic6 que
en ese escenario se perderian
inversionistas. “Podemos evitar
este escenario. Una forma muy
rapida es que Ecopetrol requie-
raunpocomasde participacion
privada”, dijo.

Para Carrasquilla, se ha crea-
do una barrera entre los secto-
res informales y formales de la
economia. Segin él, se debe po-
ner un incentivo adicional, es
decir, una nueva fuente de fi-
nanciamiento para las empre-
sas que estan en el limite de la
informalidad y la formalidad.
“La coordinacién funciona. La
situacion externa esti extrema-
damente dificil yla situacion fis-
calesmuchomascomplejadelo
que se requiere”, puntualizo.

Seiialé que uno de los datos
mas relevantes de los altimos
meses fue la caida de la inver-
sion. “La caida de la inversion
noesunproblemasolodelasta-
sas deinterés. Yo aportaria que
la incertidumbre es uno de los
factores importantes”, explico.

En cuanto a los Titulos de
Tesoreria, TES, el exministro
Cardenas dijo que “la tasa de
TES puedebajara10afios. Sise
mantiene la disciplina fiscal y
el apetito de los inversionis-
tas extranjeros, va a llegar un
momento en el que el merca-
do de capitales sea quien pue-
de salir a ofrecer los créditos
para-las empresas”.

Ocampo asegurd que la tasa
de los TES a largo plazo es de
11%, lo que es una oportunidad
interesante parael mercado pri-
vado. Carrasquilla insistio en
quelaincertidumbre es el prin-
cipal factor de dafio.
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