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Actividad manufacturera en EE. UU. cay0 en junio

La actividad de la industria manufacturera
en Estados Unidos se contrajo en junio, por
tercer mes consecutivo, con una demanda
aun limitada por las elevadas tasas de interés
que frenan la inversién de las empresas,
segun datos divulgados por la federacién

profesional ISM.

El indice que mide esta actividad tuvo una

sector.

leve baja de 0,2 puntos con respecto a mayo,
hasta el 48,5 %. Un indice inferior al 50 %
indica una contraccién del desempefio del

Esto decepciond a los analistas que
esperaban una mejora de hasta el 49,2
%, segun el consenso recabado por la
consultora Marketwatch.
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“La demanda sigue siendo moderada, y las
empresas se muestran reacias a invertir en
capital e inventarios debido, entre otros fac-
tores, a la actual politica monetaria”, comen-
té Timothy Fiore, responsable de la encues-
ta. La Fed advirti6 que eran necesarios va-
rios meses sucesivos de caida de la inflacion
antes de empezar a recortar las tasas.

) Las tasas de
la Reserva
Federal llevan
casi un ano en su
nivel mas alto en
mads de 20 afos,
en el intervalo del
5,25 al 5,50 %.
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Lasituacion fiscal del pais es cri-
tica. El afio pasado la regla fiscal
se cumplidé con muy poco mar-
geny este afio, ante una disminu-
cién de los ingresos de la nacion,
la Ginica alternativa que tiene el
Gobierno para cumplir la regla
es disminuir el gasto. Para esto,
el Gobierno anuncié reciente-
mente un recorte de gastos por
$20 billones.

Este recorte de gastos es un paso
crucial para garantizar el cumpli-
miento delareglafiscal ylasosteni-
bilidad de las finanzas publicas en
Colombia. Cumplir con esta regla
es esencial para mantener la con-
fianza de los mercados y la califi-
cacién crediticia del pais, lo cual
afecta directamente los costos de
financiamiento y la capacidad de
inversién del Gobierno. Por esta

razén debe haber claridad y trans-

parencia sobre la naturaleza y el
monto de los recortes.

El Decreto 0766 del 20 de junio
de 2024, “por el cual se aplazan
unas apropiaciones en el Presu-
puesto General de la Nacion”, des-
agrega los $20 billones de recorte.
De esta cifra, $13,4 billones corres-
ponden a funcionamiento y $6,4
billones a inversion. Entre los sec-
tores con mas recortes se encuen-
tran Hacienda ($11 billones), Tra-
bajo ($2,2 billones), Transporte
($1,2 billones), Agricultura ($641
mil millones) y Vivienda ($618 mil
millones).

Sin embargo, al estudiar el deta-
lle del decreto, surgen varios inte-
rrogantes. El primero y mas impor-
tante es que de los $11 billones de
Hacienda, $8,2 corresponden a un
rubro del gasto de funcionamiento
denominadoambiguamente “Otras
transferencias - distribucién pre-
vio concepto DGPPN”. Esta cifra
representa una parte significativa
del recorte total, pero, ;qué signi-
ficarealmente?

Para entender el significado de
este rubro es necesario remitirse
al Marco Fiscal de Mediano Plazo
(MFMP) de 2024. En este Marco
se detalla que el déficit del Fondo
de Estabilizaciéon de Precios del
Combustible (FEPC) en 2023 fue
de $20,5 billones. No obstante, aun-
que estos $20,5 billones fueron cau-
sados en 2023, se contabilizan en el
Presupuesto General de la Nacién
(PGN) de 2024, especificamente
en el mismo rubro enigmatico de
“Otrastransferencias-distribucion
previo concepto DGPPN”,

Efectivamente, el decreto de
liquidacién expedido a inicios de
este 2024 confirma que el rubro
de “Otras transferencias - distri-
bucioén previo concepto DGPPN”
corresponde a $22,2 billones, lo
que significa que casi la totalidad
de este monto esta relacionado

El Gobierno publicé un decreto con los detalles de como se recortaran $20 billones del Presupuesto General de la Nacion./cetty

Analisis

sDonde esta el recorte?

Aunque la tijera presupuestal busca permitir que las
finanzas del pais logren cuando menos mantenerse dentro
de los limites de la regla fiscal, la forma en que se efectuara
esta redistribucion abre varios interrogantes claves.

conel FEPC.

Esta situacion plantea una serie
de interrogantes criticos: ;C6mo se
puede justificar un recorte de $8,2
billones, cuando $20,5 de los $22,2
billones ya fueron causados? ;Se
dejara de pagar el FEPC? ;Se estan
utilizando cruces de cuentas con
Ecopetrol? ;Se utilizara una forma
alternativa de pago que nose refleje
en el PGN? Una respuesta parcial a
estas preguntas también se encuen-
traenel MFMP.

El Marco menciona que los pagos
pendientes al FEPC en lo que resta
de 2024 se pagaran con “las herra-
mientas permitidas por la ley”,
pero no especifica cudles son estas
herramientas. Sin embargo, los
anuncios recientes del Ministerio
de Hacienda comienzan a arrojar
mas luces sobre cuales son.

El Gobierno ya pago6 $7,2 de los
$20,5 billones que debe del FEPCy
anuncio el pago de otros $5,1 billo-
nes. La pregunta crucial es: 3c6mo
piensanpagarlosotros $8,2billones
restantes? Segtin las declaraciones
del ministro de Hacienda en el con-
greso de Andesco del 26 de junio, se
hariaconlaemisionde TES. Endeu-
darse para pagar una deuda es muy

distinto areducir el gasto.
) Entre los sectores
con mas recortes
se encuentran
Hacienda ($11
billones), Trabajo ($2,2

billones) y Transporte
($1,2 billones).

Launicaformahoyderecortarlos
gastos relacionados con el FEPC es
reducir el subsidio al acpm, lo cual
debe hacerse para mejorar la soste-
nibilidad de las finanzas publicas
y mejorar la focalizacion del gasto.
Pero esto solo se vera reflejado en
el PGN de 2025. En otras palabras,
los $20,5 billones presupuestados
en el presupuesto de 2024 corres-
ponden a unos gastos ya materiali-
zados. Que los pague Ecopetrol, el
Gobierno Nacional Central ahora
o el Gobierno Nacional después
(cuando venzan los TES) es otra
cosa. Pero en ningun caso constitu-
yenunareduccion real del gasto.

Finalmente, el FEPC no es el
unico punto que genera inquietud.
El decreto habla de un recorte de
$2 billones destinados al Fondo de
Pensiones Publicas de nivel nacio-

nalde Colombia (Fopep). Este fondo
se encarga del pago de las mesadas
pensionales de regimenes especia-
les de pensidén, como el de emplea-
dos publicos del nivel nacional
(Cajanal).

Las pensiones son derechos
adquiridos que no se pueden recor-
tar de un plumazo. ;Desde cudndo
tenemos el privilegio de hacer
recortes sobre las obligaciones pen-
sionales? ;Estamos posponiendo
otro gasto en vez de reducirlo? O,
sestamos frente a un caso (a menor
escala) similaraldelapandemia,en
el que el Gobierno anterior utilizo
los recursos del Fondo Nacional de
Pensiones de las Entidades Territo-
riales (Fonpet) para salir de apuros
fiscales del momento?

La transparencia fiscal es fun-
damental para mantener la con-
fianza publica y garantizar un
debate informado y abierto sobre
el uso de los recursos del pais. Los
ciudadanostienen derecho aenten-
der la naturaleza especifica de los
recortes. Sin una explicacion clara
y detallada por parte del Ministerio
de Hacienda, se corre el riesgo de
fomentar la desconfianza en el sis-
temay laespeculacion.

* Director del Observatorio Fiscal de la
Universidad Javeriana.



