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	 EL TIEMPO 

tMCIAN ALJVIOS A ARROCEROS 

Tras el paro arrocero que se presentó hace unas 
seanas. el Banco Agrario puso en marcha una 
seri

m
e de brigadas comerciales para aliviar las 

deudas que tienen los productores de arroz. 

Economía 
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La publicación en la red so-
cial X del presidente Gustavo 
Petro sobre la junta del Banco 
de la República por dejar quie-
tas las tasas desinterés este lu-
nes -más allá de que es solo un 
episodio adicional de esa natu-
raleza desde el inicio de su 
administración- no solo le 
apunta de nuevo ala indepen-
dencia de la banca central, sino 
que llama la atención sobre la 
coordinación entre el Emisor y 
el Gobierno que ordena la 
Constitución. 

De acuerdo con el artículo 
371 de la carta política, todas 
las funciones del Banco de la 
República "se ejercerán en co-
ordinación con la política eco-
nómica general" . 

Ese mandato se relaciona 
con cómo el propósito delBan. 
co  de velar tanto por el poder 
de la moneda (que no se dispa-
renlos precios)y parla produc-
cióny el empleo en niveles sos-
tenibles en el largo plazo debe 
cumplirse con decisiones del 
banco central y del Gobierno 
que no choquen entre sí. 

Para este propósito, enton-
ces, cada parte cumple funcio-
nes distintas, y los dos lados se 
complementan. Desde el lado 
del Emisor está el manejo de la 
moneda, principalmente con 
las tasas de interés. Del lado del 
Gobierno están las decisiones 
que buscan un equilibrio en las 
finanzas públicas (un déficit 
manejable), con prudencia en 
el gasto y eficiencia en conse-
guir ingresos, por ejemplo, 
con el recaudo de impuestos, 
que fue un tema muy discutido 
desde el año pasadopor el fuer 
te incremento del hueco fiscal. 

Así, en relaciónconla coordi-
nación,e1 gerente del Banco de 
la República, Leonardo Villar, 
hace un año le comentaba a EL 
TIEMPO que "lo fundamental 
para la política monetaria es la 
tranquilidad de que los desba-
lances fiscales se van reducien-
do y la deuda pública, como 
porcentaje del PIB, tiende a 
converger hacia un nivel soste-
nible". 

Para ese momento, mayo del 
año pasado, Villar todavía pre-
veía: "Para 2024 está previsto, 
de acuerdo con las proyeccio-
nes actuales del Gobierno, que  

el nivel de deuda aumentaría 
como porcentaje de PIB, pero 
en una magnitud coherente 
con la regla fiscal", y además, 
"sería coherente con una pers-
pectiva devolver abajar ese ni-
vel de deuda sobre PIB en los 
años subsiguientes". 

La coordinación 

Juan Pablo Zárate, quien ha 
estado en los dos lados, como 
viceministro de Hacienda y 
como codirector del Banco de 
la República, dice que para al-
canzar esa coordinación el Go-
bierno debe tener una política 
fiscal que no atente contra la es-
tabilidad macroeconómica, 
permitiendo al Banco de la Re- 

pública hacer su tarea. 
"En la medida de lo posible 

-agrega- se debe procurar que 
la política monetaria, la fiscal y 
la regulatoria 'tiren para el mis-
mo lado' en términos de sus 
efectos sobre el ciclo económi-
co". Además, "hay aspectos im-
portantes de coordinación en 
otros'temas como el funciona-
miento de los mercados en que 
actúan el Banco y Hacienda y 
en otros aspectos en que elBan-
co de la República es el agente 
fiscal del Gobierno". 

Por su parte, Juan Alberto 
Londoño, también exvicemi-
nistro de Hacienda, dice que 
"la coordinación entre la ban-
ca central y el Gobierno parte  

de reconocer la independen-
cia del primero de estos. Esto 
implica que el Banco de la Re-
pública actúa como agente del 
Gobierno en la contratación de 
créditos externos, como custo-
dio de los títulos de deuda pú-
blica y presta asesoría técnica 
al Gobierno. Eso es trabajar de 
manera coordinada, pero nun-
ca puede perder su indepen-
dencia a la hora de tomar sus 
decisiones principales, como 
la de establecer la tasa de inte-
rés de intervención, que es don-
de el Gobierno pretende obe-
diencia. La decisión del lunes 
genera tranquilidad en cuanto 
a la fortaleza de nuestras insti-
tuciones". 

Riesgos por deterioro fiscal 

Luego de que, por mayoría, 
lajunta del Emisor decidió este 
lunes no bajarlatasa de interés 
de referencia, el presidente 
Gustavo Petra señaló a través 
de su cuenta de X que con esa 
decisión la junta "busca conte-
ner el crecimiento económi-
co". Pero las réplicas desde los  

otros puntos de vista se po-
drían sintetizar en una frase si-
milar: "Con lo que se hace en 
materia de gasto e ingresos, el 
Gobierno busca contener el 
crecimiento económico". 

Efectivamente, no bajar las 
tasas puede frenar decisiones 
de inversión frente a unareacti-
vación económica que no ter-
mina de consolidarse. Pero ba-
jarlas puede revivir la infla-
ción, que no se reduce desde 
noviembre, en momentos en 
que, ala vista de todos, se agu-
diza la crisis de las finanzas pú-
blicas, pues hay una relación 
entre crisis fiscal e inflación. 

Elhueco fiscal puede ser más 
hondo cuando el Gobierno au-
menta gastos -especialmente 
de funcionamiento- o cuando 
no logralos ingresos que se pro-
puso subiendo impuestos. O 
cuando se combinan las dos co-
sas. Y el mayor déficit se acom-
paña de lapromesa de más deu-
da. Para Llegar afta de mes con 
los bolsillos rotos, hayque con-
seguir más plata prestada. 

Un aumento previsible de la 
deuda del Gobierno erosiona 
la moneda, la deprecia. Por lo 
tanto, con la agudización de la 
crisis de las finanzas estatales 
(y cuando la aspirina para ese 
dolor de cabeza es conseguir 
Más plata prestada), es previsi-
ble que las alzas tomen fuerza 
de nuevo yse reavive la infla-
ción. 

En ese contexto, tras cono-
cerse la decisión de la junta di-
rectiva del Banco de la Repúbli-
ca, el Centro de Estudios Eco-
nómicos Anif comentó que "la 
postura de mantener inaltera-
da la tasa de interés responde a 
un conjunto de variables ma-
croeconómicas que justifican 
la cautela ante un escenario lo-
cal y externo desafiante". 

Además, recordó que "en 
2024, Colombia presentó un 
déficit del 6,8 por ciento del 
PIB, superando lo proyectado 
en el Marco Fiscal de Mediano 
Plazo del año pasado. La pre-
ocupación persiste en 2025". 

Se podría interpretar que la 
visión que prima en la junta di-
rectiva delbanco central, en re-
lación con la coordinación, es 
que ante las decisiones que 
toma el Gobierno sobre gasto 
público e ingresos tributarios, 
y los resultados que están pro-
duciendo, la mejor manera de 
acompañarlas desde la política 
monetaria es ser prudentes 
con los recortes detasas deinte-
rés, para no atizar de nuevo la 
pérdida de poder de compra 
de los hogares colombianos, es-
pecialmente los más pobres, y 
nogolpearlaposibilidaddecre-
cimiento y empleo sostenible 
en el largo plazo. 

¿Qué dice la Constitución 
sobre las relaciones entre 
el Presidente y el Emisor? 
Ante los señalamientos del mandatario, se aviva el debate sobre la 
independencia que debe tener el Banco de la República Análisis. 
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"En la medida de lo posible 
se debe procurar que 
la política monetaria, la fiscal y la 
regulatoria tiren para el mismo lado". 

Juan Pablo Zárate 
EXVICEMINISTRO DE HACIENDA 

BREVES NOTICIAS DE ECONOMÍA 

Energía 

Anilla suspende cortes 	' 
en la región Caribe 
El gerente general de Afinca, Ricardo 
Arengo Restrepo, anunció lo 
suspensión temporal del 
rocionomientode energía eléctrica 
implementado en el Caribe. La 
aplicación del periodo de continuidad 
concertada ha generado críticas por 
parte de las comunidades 
impactadas, por lo que la compañía 
anunció que se retomará el diálogo. 

los más ricos  

Forbes 

Nuevo escalafón de 

Forbes actualizó su listado de 
las personas más ricas del 
Mundo para el 2025. En la lista 
aparecen los colombianos 
Jaime Gllinski Bocal en el puesto 
232, seguido de David Vélez que 
se ubico en la posición 259 del 
mundo. En la posición 378 del 
mundo está el empresario Luis 
Carlos Sarmiento Angulo. 
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Ecopetrol 
Denuncian ingreso irregular 
Ecopetrol aseguró que personas ajenas a la 
operación de la compañía ingresaron de forma 
irregular a varias de sus instalaciones en el Meta 
y obligaron a los operadores a apagar de forma 
abrupta dichas facilidades. Especificamente, 
estas personas ingresaron a las instalaciones de 
inyección del PAD 6 de Campo Rubiales, la 
Estación Centauros y Centro de Generación 
Caño Sur, ubicados en Puerto Gaitán, Meta. Esto 
se suma a una serie de bloqueos que se están 
registrando en vías internas desde hace días. 


