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Laprimera definicion que
entrega el diccionario de la
Real Academiasobrelapala-
bra ‘regla’ es la de “instru-
mentorigidoy deformarec-
tangular que sirve para tra-
zar lineas rectas, o para me-
dir la distancia entre dos
puntos”. Arenglon seguido,
elenterector delalenguaes-
pariola también describe el
término como “aquello que
ha de cumplirse por estar
convenido en una colectivi-
dad”.

Segiin la institucion, hay
porlo menos una decena de
significados adicionales de
esas mismas cinco letras. Y
el niimero es todavia mayor
cuando se incluyen expre-
siones matemdticas como
“regla de tres” o las que tie-
nen que ver con el ordena-
miento social o deportivo,
que es el caso de “regla de
Jjuego”.

Quizas por ello fue facil
para algtn técnico acufiar
en sumomento el principio
de “regla fiscal”, como una
manera de sintetizar los
compromisos que hace una
economia con respecto al
manejo desus cuentas piibli-
cas. Si hace cuatro décadas
apenas un pufiado de paises
habia adoptado voluntaria-
mente esa especie de cami-
sade fuerza para mostrar se-
riedad en sus asuntos, hoy
en dia el niimero asciende a
mas de un centenar, de
acuerdocon el FondoMone-
tario Internacional.

Colombiano fue ajenaadi-
cha tendencia. En 2011 fue
sancionada la Ley 1473 que
identificé los mecanismos
para determinar una serie
de valores relacionados con
el peso de la deuda o el défi-
cit maximo de las finanzas
estatales en un determina-
doafio, aligual quesusenda
futura.

También se previeron
clausulas de salidatempora-
les que fueron puestas en
practica en mas de una oca-
si6n ante la aparicion de cir-
cunstancias excepcionales.
Parte de los preceptos origi-
nalesacabaronsiendoremo-
zados en una ley de 2021 -la
2155- que trato ese y otros
asuntos cuando la pande-
mia empezaba a quedar
atrés.

¢Borrény cuenta nueva?

Noobstante, nadadelosu-
cedido se compara con el
anuncio hecho por el minis-
terio de Hacienda durante
la semana que termina, en
el sentido de ir pronto al
Congreso con un proyecto
orientadoa flexibilizar lare-
glafiscal. Para el titular dela
cartera, Ricardo Bonilla, se
debe ampliar el margen de
maniobraactual ante el bajo
ritmo del crecimiento eco-
némico, pues de otra mane-
ra habria que sacar la tijera
para recortar programas e
inversiones aquiy alla.

Bajolalogica del funciona-
rio, una mayor holgura en
los parametros vigentes le
permitiria a la administra-
cién Petro adelantar de ma-
neramas decidida una politi-
ca en favor de la reactiva-
cién productiva. De tal ma-
nera, el gasto gubernamen-
tal se combinaria con otros
estimulos con el fin de im-
pulsar a una serie de secto-
res como el turismo.

Ellio es que la nueva pos-
tura rompe con lo sefialado
desde el arranque de la ad-
ministracién. Para no ir
muy lejos, al participar en
un evento para atraer inver-
sionistas que tuvo lugar en
Londres durante la tercera
semanadeabril, Bonilla afir-
mo que “estamos compro-
metidos con la regla fiscal y
con la reduccién del tama-
fio deladeuda”.

Ahora, por lo visto, hay
otra manera de ver las co-
sas, algo en lo cual influyen
un panorama todavia mas
exigente y un clima politico
de mayor polarizacién,
como quedo clarotras el dis-
curso pronunciado por Gus-
tavo Petro el primero de
mayo, cuando el mandata-
rioredoblé suapuestaen fa-
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El saldo en rojo del Fondo de Estabilizacién de Precios de los Combustibles por cuenta de
los reajustes en el precio de la gasolina corriente dejé por fuera el alza del ACPM y el
faltante cayo en casi 16 billones de pesos. FOTO: NESTOR GOMEZ / EL TIEMPO

vor de las transformaciones
que promueve.

Unamiradadetalladaalas
cifras muestra que unaserie
de problemas aparecidos
unos meses atras se han he-
cho mas agudos. Debido a
ello, todo apunta a que las
fronteras delimitadas por la
regla fiscal para 2024 seran
sobrepasadas a menos que
seadelanten unaserie dere-
cortes significativos en las
partidas  presupuestales
aprobadas para este afio.

Como aquello de apretar-
se el cinturén no le cae nada
bien al actual inquilino dela
Casade Narifio, lasalida pro-
puestaresulta equivalente a
abrirle agujeros adicionales
ala correa. El riesgo es que
en lugar de ponerse a dieta
paraquelaropadejede que-
darle ajustada, el fisco rom-
palas costurasy el pais que-
deal descubierto.

Puesto de manera muy es-
quemidtica, en eso consiste
una encrucijada particular-
mente desafiante. Lo que
estd en juego es nada menos
que la sostenibilidad de las
finanzas publicas, junto con
la credibilidad construida a
lo largo de décadas, nacida
dela capacidad que ha mos-
trado Colombia de sortear
sin mayores traumatismos
crisis venidas de afuera o
choques de caracter inter-
no.

De lo que se trata, en tlti-
ma instancia, es de conser-
var el prestigio de que el
pais es “buena paga” y cum-
ple con sus compromisos a
tiempo. No se trata'solo de
promesas, sino de lo que
muestren los niimeros, que
son los que sirven para ha-
cer el diagnostico oportuna-
mente y prescribir el trata-
miento indicado.

Ignorarlosremedios equi-
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Podriamos estar
hablando de un
déficit paraeste
afno querondaria
el equivalente del
6 por ciento del
PIB sino setoman
medidas.

vale a jugar con candela.
Ameérica Latina esta llena de
ejemplos que muestran lo
que sucede cuando no se
adoptan los correctivos en
forma adecuada. Fuera de
quelossobresaltostraende-
valuaciones, inflacion, des-
aceleraciony pobreza, las ci-
rugias se vuelven mucho
mas dolorosas si los proble-
mas, en lugar de arreglarse,
se dejan para més adelante.

Elveredicto

Losnuimerosson elocuen-
tes. En febrero los analistas
se sorprendieron cuando el
Ministerio de Hacienda dio
a conocer el plan financiero
de 2024 en el cual se ponian
enblanco y negro no solo la
manera en que cerraron las
cifras gubernamentales el
afio pasado, sino las proyec-
ciones respecto al actual.

A primera vista las noti-
cias eran buenas, pues en
2023 el déficit fiscal acabo
siendo inferior a lo espera-
do, aligual que el saldodela
deuda publica. Como pro-
porcion del producto inter-
nobruto (PIB), las cifras fue-
ron 4,3 por cientoy 53,1 por

ciento, respectivamente.
Dabalaimpresion de que se
mantenia un camino de re-
ducciones en ambos indica-
dores tras los gastos que fue
necesario asumir cuando
tuvo lugar la emergencia sa-
nitaria asociada al covid-19.
Igualmente, los observa-
dores aplaudieron el empe-
fio en disminuir el saldo en
rojodel Fondo de Estabiliza-
cion de Precios de los Com-
bustibles, por cuenta de los
reajustes en el precio de la
gasolina corriente. Si bien el

. alza en el ACPM qued6 pen-

diente, el faltante cay6 en
casi16 billones de pesos has-
ta 20,5 billones, frente a lo
registrado en 2022.

Sin embargo, una mirada
mas detallada mostré que el
afio pasadolos ingresos esta-
tales no se comportaron
como se esperabay que una
parteimportante delosaho-
rros estuvo relacionada con
una tasa de cambio mas
baja, lo cualhizo menos one-
rosas las obligaciones deno-
minadas en délares. Que el
dolar se haya debilitado
tuvo que ver con el entorno
global, el cual determind
cierto fortalecimiento de las
monedas de las naciones
emergentes.

Ademas, para el presente
afio los prondsticos acaba-
ron siendo mas oscuros. De
entrada, la meta de déficit
se elevo al equivalente del
5,3 por cientodel PIBylare-
lativa a la deuda a 57 por
ciento. Como dijo alguien
en aquella ocasion: “dimos
un pasito adelante para des-
pués echar cinco pasos
atras”.

Dentrodelos calculos que
presentaron, las autorida-
des hablaron de menoresre-

caudos esperados por 32 bi-

llones de pesos y gastos que

Condolencias

La situacién de las finanzas publicas
viene en franco deterioro y apunta a ser
el gran dolor de cabeza de la politica
econdmica en los afios por venir.

se reducirian en 16 billones,
lo cual explica el mayor fal-
tante. Aun asi se argumento
que el desfase estaba autori-
zado por la regla fiscal que
permite cierta flexibilidad
dependiendodel comporta-
miento de algunos factores
enlaecuacién.

Pero incluso en ese mo-
mentolos prondsticos se vie-
ron inflados. En contra de
los reparos de los técnicos,
el Ministerio sigui6 insistien-
doenquerecibiria diezbillo-
nes de pesos como resulta-
do del arbitramento de liti-
gios entre la Dian y los con-
tribuyentes. A ello se sumé
la promesa de que la lucha
contra la evasion daria mu-
cho mejores resultados.

Como consecuencia, mas
deuno habl6 derecortes adi-
cionales para cumplir conel
déficit establecido. Fedesa-
rrollo, para citar un caso
concreto, plante6 un ajuste
de 15,8 billones de pesos,
equivalente a un 0,9 por
ciento del PIB.

Nada de eso ocurri6 y las
cosas se ven peor ahora. Se-
gun se viene de reportar, el
recaudo tributario corres-
pondiente al primer trimes-
tre ascendi6 a 67,2 billones
de pesos, inferior a los 71,9
billones esperados. Renglo-
nes como el IVA o los im-
puestos atados al comercio
exterior van mal, lo cual es
la expresion de una econo-
mia que avanza aritmo muy
lento.

Asilas cosas, pareceimpo-
sible que de seguir por la
misma direccion el agujero
en las finanzas piiblicas se
ubique en el 5,3 por ciento
del PIB definido en febrero.
No solo los ingresos van
mal, sino que el Gobierno
nohahechoungestode eco-
nomizar, un propésito que
exige sacar la tijera desde
muy temprano.

Munir Jalil, economista
jefe para los paises andinos
en BTG Pactual, sefiala que
“podriamos estar hablando
de un déficit para este afio
que rondaria el equivalente
del 6 por ciento del PIBsino
se toman medidas”. Suplir
elfaltante elevaria el endeu-
damiento estatal en una pro-
porcién similar.

Ampliar el vestido

Como ajustarse a lo fijado
hace tres meses requeriria
un recorte presupuestal de
una magnitud nunca vista,
de mas de 30 billones de pe-
sos, deberia ser aprobado
por el Consejo de Ministros
en pleno, el Ministerio de
Hacienda se encuentra en-
tre la espada y la pared. Es-
perar a que el atraso en la
ejecucionp layu-

tavo Petro se incline por la
ortodoxia, justo cuando el
Pacto Historico busca mos-
trar més resultados.

Debido a ello, todo apun-
ta hacia un incumplimiento
de la regla fiscal, a menos
que el Congreso decida am-
pliar ese margen sustancial-
mente. Noesclaroloque pa-
sariasieste noactiiay el Eje-
cutivo desatiende la que es
unaley delaReptiblica, aun-
que es de suponer que los
entes de control tomarian
cartas en el asunto.

Aparte de eso, loverdade-
ramenteimportante eslare-
acciéndelosmercados, tan-
to en el ambito interno
como externo. Para Munir
Jalil, “no cumplir con la re-
gla fiscal genera ante todo
ungolpereputacional y aso-
ciado a este un potencial in-
cremento en los costos del
endeudamiento, sin contar
con las consecuencias que
podriatener anivel de califi-
cacién crediticia”.

Estar obligados a pagar
Mas NO es Un asunto menor.
Para este afio ya el rubro de
intereses sera equivalente a
casiel 26 por cientodelosin-
gresos tributarios, una pro-
porci6n que tendera a subir
si el saldo de las acreencias
es mayor y las nuevas con-
trataciones nos salen mas ca-
ras.

Bastamirar que, enlo que
corresponde a margenes de
riesgo, el nuestro triplica el
de Chile, duplica el de Perit
y México, y estd por encima
del de Brasil. Disminuir al
méximo la probabilidad de
entrar en un circulo vicioso
serviriaparareducir esabre-
chay despejariala situacion
de alarma fiscal en Colom-
bia.

Porque el desafio de man-
tener la casa en orden no es
algo que se limite tan solo a
2024. El afio que viene las
perspectivas son mucho
peores y eso sin incluir lo
que valdria la reforma de la
salud o el impacto de darles
una suma a los adultos ma-
yoresque estd enla propues-
ta pensional.

Y, claramente, el proble-
ma no se arregla a punta de
discursos sino de decisio-
nes. Menos todaviasacando
ideas del sombrero como la
de renegociar los pagos de
lo que se le debe al Fondo
Monetarioonogirarlea Eco-
petrol lo que la empresa ha
puesto para financiar el défi-
citdel Fondo delos Combus-
tibles. Mas alla de cual sea el
enfoque del Gobierno, sus
sesgos, intenciones o teo-
rias, las matematicas dan su
veredicto sin importar la
ideologia.

A saber, que la plata hoy
noalcanzay que, talcomole
pasa a cualquier persona
que tiene dificultades finan-
cieras, la tinica solucién de
fondo es la de buscar ingre-
s0s 0 recortar gastos. Todo
lo demés amenaza la econo-
mia colomblana y el bienes-
tar de sus hat Por

de a enmendar la plana no
sera suficiente, como tam-
poco se ve factible que Gus-

eso es que las reglas son re-
glas y se hicieron para cum-
plirlas.

Arturo Zuluaga Machado
e hijos
Catalina, Andrés, Moénica y
Ana Maria Zuluaga Camacho

Lamentan la muerte de su amigo

HECTOR TABORDA
VELEZ

Extienden sus condolencias a su
familia y amigos

profi

El Rector y el Claustro de la
PONTIFICIA UNIVERSIDAD JAVERIANA

> del doctor

q el fall

Como una estrella en el azul cielo de la tarde,
su luz brillard por toda la eternidad.

y sentido de p
Umversldad y pnmer Decano Académico de la Facullad de Estudios

Agustin Lombana Marifio
ocurrido en Bogota, el pasado 2 de mayo de 2024.

Al recordar a este insigne hombre de Universidad, Comendador de la Orden
Umversldad Javeriana, que se destaco por su m!ehgencm y genuleza , por st

dela

que fue V

de su Alma Mater,

la gratitud y el

a la vez que expresamos nuestras condolencias a su esposa, dofia Martha Lucia
Martinez de Lombana, a sus hijos y demés familiares.

Bogotd, D.C., mayo de 2024




