El Gobierno argumenta
que en el primer afo ya
logré estabilizar la deuda.
De hecho, en 2020 tendria
el segundo superavit
primario desde 2012.

A LA GENTE HAY QUE

El equipo econémico del Gobierno quiere convencer a las agenuas calificadoras de que Ia
sostenibilidad fiscal no estd en juego.

Alberto = Carrasquilla,

desde siempre, le ha gus-

tado casar peleas con-

ceptuales en asuntos de

‘economia y en ello se lo
ha jugado todo. Es su estilo.

Cuando era gerente técnico del Banco de
la Republica fue hasta las ultimas consecuen-
cias al ver que la junta no atendié las reco-
mendaciones del equipo técnico y, justo antes
de la crisis de 1999, decidi6 soltar las amarras
de la liquidez. Eso agudizé todos los proble-
mas econémicos, cuando la estanteria se vino
abajo. Forma parte de la leyenda del Banco
que Carrasquilla tuvo entonces un duro en-
contrén con el gerente de la entidad, Miguel
Urrutia, y que eso determin6 su salida.

Cabe recordar que quien lo reemplazé
en ese cargo, José Dario Uribe, terminé al
frente de la entidad; se podria decir que si
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Carrasquilla se hubiera
acuartelado, guardado dis-
tancias frente a la polémica
y mantenido un bajo per-
fil,; habria llegado casi na-
turalmente a la gerencia de
la maxima autoridad mone-
taria del pais. Pero el hoy
ministro de Hacienda no se
pone con milimetrias politi-
cas a la hora de defender sus
posiciones. Muchos de sus
allegados y hasta detractores
le reconocen esta cualidad.
Por eso sorprende que en el
debate sobre la actual coyun-
tura los criticos le atribuyan
tantos errores conceptuales a
quien muchos consideran uno
de los mejores economistas del

pais. Al plan de Carrasquilla
le caben las criticas. Pero es
posible plantear que algo no
tienen claro quienes insisten
en sefnalar que el Presupuesto
estd desfinanciado, que la re-
forma tributaria va abrir un
hueco de un punto del PIB y
que no es una buena decisién
eso de ponerle un valor a deu-
das como el hueco en salud y
los fallos judiciales.

Ma4s atun si se tiene en
cuenta que la evidencia em-
pirica le esta dando en parte
la razén a Carrasquilla. El
afio pasado le llovieron rayos
y centellas cuando ratific6
que Colombia creceria cerca
de 3,6%. Algunos inclusive
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El equipo técnico del Ministerio se ha
fortalecido, lo que genera tranquilidad
acerca de las decisiones adoptadas.

dudaron que el pais llegara a 3%. Se desca-
cho, si, pero no en materia grave: el Dane in-
formo6 que en 2019 el crecimiento llegé a 3,3%.
La diferencia con su proyeccion se explica por
la caida generalizada del co-
mercio internacional que
afecto las exportaciones, algo
que no administra el jefe de
las finanzas publicas. Asi
que, por lo menos hasta los
datos disponibles, Colombia
va bien en materia econd-
mica y mucho mejor que la mayor parte de
los paises de la region.

_¢Las cuentas envilo?
En el frente fiscal, el Gobierno acaba de pre-
sentar el Plan Financiero 2020 actualizado.
Muchos analistas insinuaron que las cuentas
no cuadran y que hay demasiada incertidum-
bre sobre los ingresos para las arcas. Y que
hasta los casi $13 billones que le van a pasar
el Emisor y Ecopetrol son un problema.
Parece que nadie quiere entender su fér-
mula. Carrasquilla ha insistido en que
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muchos, empezando por las
agencias calificadoras, no
quieren dar una mirada dis-
tinta a la economia y a las fi-
nanzas publicas criollas.

Desde 2008, cuando la es-
tanteria mundial se vino
abajo, todos han anticipado
un cataclismo econémico para
Colombia que, por fortuna, no
ha llegado. Evidentemente
una suma de factores inci-
den en ello, pero luego de
una década ya es hora de ir
concluyendo que algo esta-
mos haciendo bien. En otras
palabras, que ya no basta
decir que hemos 'contado con
suerte' para mantenernos
como una de las economias
de mostrar en la region.

_Lapelea fiscal

“No entiendo por qué es mas
fiscalmente responsable es-
conder las deudas”, dijo el
ministro Carrasquilla du-
rante la rueda de prensa en
que presentaron las nue-
vas proyecciones fiscales. El
pronunciamiento contiene
un sablazo a su antecesor,
Mauricio Cardenas, que sin

SOLO POR UTILIDADES DEL BANCO DE
LA REPUBLICA Y DE ECOPETROL, EL
GOBIERNO CENTRAL RECIBIRA GIROS
POR $13,5 BILLONES.

lugar a dudas fue un gran mi-
nistro de Hacienda, pero que
no le.meti6 el diente a estos
temas: Razones de sobra tuvo
Céardenas: enfrenté el més
grande choque externo en la
historia de Colombia y tuvo
que gestionar la economia en
medio de unas negociaciones
de paz que monopolizaron la
atencion del Gobierno.

Pero claramente Cardenas
no hizo mucho en ese frente

de since-
rar las cuen-
tas. Algunos

hasta explican
que logré con-
vencer a las
agencias in-
ternacionales
y a los agen-
tes del mercado de mantener
por fuera del balance seme-
jantes huecos. En el fondo,
Colombia logré cumplir la
regla fiscal, pero aun asi, au-
ment6 considerablemente el
nivel de deuda.

El propio Carrasquilla
mostro las cifras con un argu-
mento incontrovertible: desde
2012 hasta 2019, la deuda
pasé.de 33% del PIB a casi
50%. Eso merece explicacion.

Por eso sorprende que la
agencias calificadoras acep-
taron implicitamente esa
regla del juego con Cardenas,
pero ahora le echan en cara a -
Carrasquilla que pase la es-
coba por debajo del tapete lo
que es, sin lugar a dudas, una
decision saludable.

El hoy Ministro de
Hacienda se meti6 en la es-
trategia de sincerar, por la via
de emisiones de deuda, los ba-
lances deficitarios de muchas
cuentas, la més importante
de ellas, la del sector salud.

"Sin lugar a dudas,
Carrasquilla ha entendido
el problema financiero de la
salud y ha buscado salidas",
senal6 un economista que co-
noce de cerca el tema.

También busca sincerar las
deudas provenientes de las
sentencias contra el Estado.
Hasta el momento, los fallos
contra la Nacién, como no las
pagaban inmediatamente, ge-
neraban un interés elevado,
casi en la usura. Carrasquilla
decidi6 que resultaba mas efi-
ciente financieramente emitir

Luis Alberto

Rodriguez
Director del DNP



COLOMBIA HA TENIDO SUERTE PORQUE LOS MERCADOS
INTERNACIONALES SE HAN MANTENIDO LiQUIDOS Y SIGUEN
MIRANDO AL PAiS CON BUENOS 0JOS.

deuda publica con tasas no superiores a 5%,
para cubrir ese hueco. Por cada punto del PIB
en este tipo de deudas judiciales, Carrasquilla
le va a ahorrar al pais $2,5 billones al afio.

A esto hay que sumarle la decisién de cerrar
el hueco del famoso Fondo de Estabilizacion de
los Precios de los Combustibles, que llegé a ge-
nerar un déficit de $14 billones y que fue nece-
sario convertirlo en deuda pura y dura.

Por donde se le mire, es muy positiva esta
decisién de poner sobre la mesa los elemen-
tos que componen el real balance fiscal co-
lombiano. Y por eso Carrasquilla se pregunta
por el panorama que ven quienes creen que
en materia fiscal el ministerio no esté ha-
ciendo bien las cosas.

En general, el equipo ve un déficit fiscal
de 2,2% para el gobierno central, con un su-
peravit primario de 0,6%. De cumplirse esta

- proyeccién, en 2020 el pais estaria dejando
saldo en negro antes de pagar los intereses
de deuda, algo que solo tiene un precedente.

A esto se suma el hecho de que la disponibi- .

lidad final (es decir, la plata en caja) estaria
redondeando los $21 billones.

_Aumento de los ingresos

Anilisis aparte merece el caso de la Dian, la
entidad encargada de recaudar los impuestos
de los colombianos. Ha tenido resultados mas
que positivos. Entre 2018 y 2019, pasaron de
representar 13,9% del PIB a 14,3%. Si bien se
trata ain de un nivel muy bajo en proporcién
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con el valor agregado por la
economia, la entidad ha ve-
nido mostrando solidez.
Obviamente han impulsado
el cobro temas como la nor-
malizacién, los anticipos en
el pago de renta para las em-
presas petroleras, y las nue-
vas herramientas que se han
venido implementando pau-
latinamente, como la factura
electrénica. Carrasquilla es-
pera que todo lo anterior

Carrasquilla tiene en su equipo personas que le generan

sumado mantenga el im-
pulso de los ingresos tribu-
tarios. Es necesario citar un
dato adicional: en enero de
2020, el recaudo tributario
creci6 13,6%.

_Las calificadoras

A pesar de todo, las califi-
cadoras insisten en que las
cuentas no cuadran.

Fitch Ratings dijo el 5 de
febrero que la reciente re-
forma tributaria definiti-
vamente abrird un boquete
que pondrd a mordiscos la
tarea de cumplir con las
metas fiscales. “Nosotros

mucha confianza técnica, como los viceministros

Juan Pablo Zarate y Juan Alberto Londofo.
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creemos que (las proyeccio-
nes) estdn basadas en su-
puestos optimistas para el
crecimiento del PIB y los
ingresos por impuestos”,
revelo la calificadora en
un comunicado.

Para la agencia van a
minar el comportamiento
fiscal de Colombia, no solo
las gabelas sino también los
tres dias sin IVA y la devo-
lucién de este impuesto a
los méas pobres. Para Fitch
todo ello va a sumar mas de
un punto del PIB , que po-
drian cubrir las utilidades
del Banco de la Republica
y de Ecopetrol (que suman
méas de $13 billones). No
obstante, advierte sobre lo
que podria ocurrir en 2021
y 2022, pues el Gobierno ha
encontrado para cubrir sus
déficit la formula de usar in-
gresos coyunturales.

El tema sensible del
incremento de la deuda
publica de Colombia va a se-
guir creciendo en 2020, por
cuenta del sinceramiento de
las finanzas en salud, las
sentencias judiciales y otros
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Proyeccién de deuda del GNC (% del PIB)

Deuda bruta y neta del GNC (% del PIB)
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Nota: Las series de deuda publica del GNC incluyen una revisién histérica de los saldos de cuentas por pagar
presupuestales. Para 2018, esta revisién implica que la deuda bruta del GNC se reduce de 50,6% del PIB a 49,8%

rubros. Segiin muestra el propio plan finan-
ciero, gracias a esta decisién la deuda au-
mentara cerca de 1,5% del PIB en la actual
vigencia. Muchos ven ese panorama para
la economia nacional, por eso no le creen
mucho al jefe de las finanzas publicas.

Obviamente Carrasquilla no piensa que el
pais carezca de amenazas. Asegurd durante
un evento de Anif y Fedesarrollo en Bogota,
que el pais tiene una estructura tributaria de
nacion pobre. No le faltan razo-
nes. Pero, gracias a la experien-
cia adquirida, ha entendido que
este no es el momento de hablar
de una nueva reforma tributa-
ria, sin lugar a dudas uno de los
ajustes pendientes.

Y aqui si estaria la critica
central para él: hasta el mo-
mento no ha podido adelantar
las reformas necesarias, em-
pezando por la tributaria y lle-
gando a la pensional.

Pero no se puede decir que
no lo intentd: recién llegé6 al poder anun-
ci6 una reforma a los impuestos que in-
cluia devolver el IVA a las:clases menos
favorecidas y generalizar este impuesto,
lo que contribuiria a reducir la evasién.
Obviamente el Congreso no le hizo caso
y le practicé una cirugia a fondo a la pro-
puesta gubernamental.
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CARRASQUILLA
HA ARMADO
UN EQUIPO
TECNICO CAPAZ
DE ENFRENTAR
EFICAZMENTE
LOS AVATARES
ECONOMICOS.

Fuente: MHCP

El problema no es que
Carrasquilla no haya que-
rido hacer los ajustes, sino
que el pais politico no le si-
guio el juego, por los costos
ante la opinién.

Esta es la segunda opor-
tunidad de Carrasquilla en
Hacienda. Las cosas han cam-
biado mucho. En su primer
ministerio (2003-
2007) Colombia
estaba en proceso
de consolidacién
luego de haber sa-
lido de la mayor
crisis econémica
(1999). Hoy, en
cambio, adminis-
tra una economia
probadamente re-
siliente frente a
los duros choques
externos recibi-
dos. Se trata claramente de
dos Colombias muy distintas.

Muchos no creen en esos
cambios y piensan que
Carrasquilla lleva la econo-
mia nacional por mal camino.
Tal vez es hora de revisar
esas tesis. bl



