Cumplir la regla fiscal, acabar
con la incertidumbre que genera
la reforma tributaria, hacerle los
ajustes que esta requiere para en-
causar al paisy que el Gobierno dis-
minuya la presiéon que ejerce so-
bre la economia absorbiendo re-
cursos que llegan son algunas de
las tareas urgentes en la agenda de
la actual administracién, con mi-
ras a poner la casa en orden y, de
esta forma, tratar de capotear la
desaceleracion que ya se asoma.

“La consolidacion fiscal es y
debe ser la principal conversacién
que tengamos en este momento”,
dice Juan Pablo Cérdoba, presi-
dente de la Bolsa de Valores de Co-
lombia (BVC), quien considera
que si la reforma tributaria trae
nuevos recursos estos deben ser
paraahorrar y disminuir el déficit,
principal problema del pais.

¢Estamos preparados parala
recesion que viene?

Ya estamos en una desacelera-
cion muy fuerte de la actividad
econodmica por diferentes razones
yvamos a ver como sera ese frena-
zo en el 2023. Es indispensable
que se enfrie laeconomia para con-
trolar lainflacién. No podemos se-
guir con un costo de vida como el
actual y debemos recuperar un ni-
vel de tasas de interés que nos per-
mita tener un crecimiento econé-
mico sostenible, 4 o0 4,5 por cien-
to. Este bache sera muy necesario,
como también anclar las expectati-
vas de inflacién y en eso la discu-
sion del salario minimo cobra mu-
charelevancia.

Otroelemento clavees queel ac-
tor que esta generando mayor pre-
sion sobre lainflaciéri es el Gobier-

no, que absorbe todo el ahorro ex-
terno y parte del interno. Se esta
chupando toda la plata que viene
de afuera y que logra ahorrar el
sector privado. Entonces, cuando
dicen que vamos a mantener el
gasto piblico o a elevarlo porque
la situacion estd muy dificil, esa
condicion deficitaria del Gobierno
presiona la inflacién y al Banco de
la Repiiblica a elevar sus tasas mas
de la cuenta. La consolidacién fis-
cal es y debe ser la principal con-
versacion que tengamos en este
momento. Sila reforma tributaria
trae nuevos recursos, bienveni-
dos, pero que sirvan para ahorrar
y disminuir el déficit fiscal, que es
el principal problema del pais.

¢Esto sera suficiente para
evitar un barrigazo en 2023?

Hay que resolver la incertidum-
bre tributaria y que el resultado fi-
nallogre los recursos que necesita
el Gobierno, sin atentar contra la
sostenibilidad del crecimiento. Lo
segundo tiene que ver con la transi-
cionenergética. Todos estamos de
acuerdo en que debemos ir hacia
una manera de generar actividad
economica amigable con el medio
ambiente, pero debemos ser rea-
listas. Creo que las intenciones es-
tan bien, pero hay que calibrar
muy bien los tiempos y que no nos
estemos disparando en el pie.

La transicion energética tiene

‘Gobierno se chupa los
ahorros y eso no es
bueno’: Juan P. Cordoba

El presidente de la Bolsa de Valores de Colombia advierte que
con esa reforma tributaria no se esta haciendo todo lo que el
pais necesita y que se requiere acabar con esa incertidumbre.
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dos patas: la primera es la oferta.
Entre las exportaciones y la inver-
sion, el sector de hidrocarburos y
eldelgasatraenel 50 por cientode
la inversion extranjera y no hay
como reemplazar esto en el corto
plazo. Sacrificar esas inversiones
significa que no vamos a crecer lo
que lo hariamos si esas inversio-
nes se estuvieran dando. Tampo-
co hay como sustituir las exporta-
ciones, que solo en petrdleo son
de 40.000 millones de délares.
Dellado de la demanda estamos
siendoincoherentes, porque deci-
mos que nos vamos a lanzar a la
sustitucion delas energias noreno-
vables, lo cual es loable, pero por
otro lado subsidiamos la gasolina
yel ACPM con 30 billones de pesos
por afio. Eso es incoherente y no
ayuda a la transicion energética.

Dénde quedan las otras
reformas: la pensional, lade
lasalud, lalaboral...

Un tercer elemento que necesi-
tamos es sosiego, porque la activi-
dad economica, la inversion y las
empresas necesitan un espacio de
planeacion largo para realizar sus
proyectos con tranquilidad. Si a
uno lo bombardean con grandes
cambios, es un entorno que no es
saludable para la inversién. Diria
que si se logra la tributaria, que es
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billones

DE PESOS, MONTO
APROXIMADO QUE
ALCANZAEL
DEFICIT
ESTRUCTURAL
DEL GOBIERNO.

de alto calado, el Gobierno tendra
en el 2023 la oportunidad de ‘re-
priorizar’ el gasto, peronotodo ne-
cesita una reforma legal. Debe-
mos dejar la reformitis, porque si
nos dedicamos a eso de pronto se
nos pasan los cuatro afios hacién-
dolasy no sucede nada mas. El pa-
ciente también necesita tiempo de
recuperacioén y, en particular, en
el 2023, que sera un afio dificil, de
desaceleracion global, y en el que
todavia la financiacién externa e
interna seran retadoras.

¢Como esta la tributaria?
Vamos a terminar con unarefor-
mamuy parecida alotinicoque he-
mos sido capaces de hacer, que es
cobrarles mas impuestos a las em-
presas formales grandes. Hemos
hablado mucho toda la vida de
que tenemos que ampliar la base
tributaria, que las personas natu-
rales deben pagar mas, pero al fi-
nal terminaremos con empresas
pagando el 40 por ciento en im-
puesto de renta tarifa nominal y
volvemos a mas de lo mismo. En-
tiendo elreto de ampliarlabase en
personas naturales, que no es co-
brarles mas a los que ya pagan,
sino que mas personas paguen,
pero en ese frente no se esta avan-
zando. El1 IVA, donde hay un hue-
co muy grande desde el recaudo,
no se toca. Entonces, terminamos
subiéndoles los impuestos a los
que siempre pagan, y eso hace
que la competitividad empresa-
rial del pais siga deteriorandose.
Habiamos avanzado algo en los il-
timos afios y con esta reforma ter-
minaremos retrocediendo.

Entonces, ¢no sera suficiente
parael chaparrén previsto?
Por razones politicas el Gobier-
no decidié no tocar el IVA, enton-
ces, no se esta haciendo todo lo
que el paisnecesita. Delos 90 billo-

nes de pesos de gasto tributario,
70 billones son de IVA... mas del
70 por ciento del problema no se
esta tocando. Diria que es muy difi-
cil una reforma que resuelva to-
dos los problemas. Sabemos que
este es un proceso de ir haciendo
ajustesy, enese sentido, la estrate-
gia no es cuestionable. Lo impor-
tante es que el producto final, tras
los debates en el Congreso, le sirva
al pais, porque de nada ayuda re-
caudar unaplataparaquealavuel-
ta de dos afios el recaudo se caiga
porque se generd tal efecto adver-
so sobre la economia, la inversion
oel crecimiento: que se empiece a
deteriorar la misma sostenibili-
dad de las finanzas publicas.

. ¢Qué ajustes se necesitan
~ paraque lareformaaportey

noreste?

Creo que el proyecto atin tiene
espacios de mejora. Hay unos ele-
mentos que son adversos y que
afectaran ese apetito de continuar
con el espiritu emprendedor en
Colombia que se deberian de co-
rregir pronto. Sin duda el gobier-
no necesita mas ingresos para re-
solver su déficit estructural, cerca-
no a los 100 billones de pesos.
Creo que las correcciones han
sido buenas, pero el impuesto al
patrimonio como se plantea es
muy nocivo y el Congreso haria
bien en adecuar esa propuesta
para que no haga un dafio tal que
después nos arrepintamos de ha-
ber ahuyentado el apetito de inver-
si6n en el pais. Estamos a tiempo
de corregir y la propuesta del im-
puesto al patrimonio, insisto, es
muy inconveniente tal y como
esta.

Otro elemento debe apuntar a
corregir la gran ineficiencia en el
recaudotributariodel IVA, quetie-
ne unaserie de exenciones, exclu-
siones y tarifas reducidas. Este im-
puesto puede ser muy eficiente, in-
clusive mucho mas equitativo de
lo que puede estar siendo hoy en
dia, pero esas grandes exenciones
benefician a las personas que més
consumen. Paradéjicamente esta-
mos diciendo que protegemos a
los hogares pobres, pero termina-
mos favoreciendo alos mas ricos.

¢Le asustan esos primeros
mensajes que ha enviado el
Gobierno?

El pais necesita la claridad de
que se va a cumplir la regla fiscal.
No cumplirla en un escenario tan
delicado como el que tenemos de
financiacion del endeudamiento
publico seria un grave error y nos
pondria en un riesgo de no poder
refinanciar la deuda hacia adelan-
te. Este es un nuevo gobierno que
se estd acomodando, la coyuntura
hace especialmente sensible a la
opinion y las acciones de diferen-
tes actores a los anuncios y creo
que mayor cohesién en el equipo
de Gobierno de cara a la opinion
publica es importante, sobre todo
diriaque enlaconducciéndela po-
litica econdémica la voceria debe-
ria tenerla el ministro de Hacien-
da.



