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Economia

Hasta $50 billones, el margen
del pais para enfrentar la crisis

DIA 22 CUARENTENA

CORZ:ENAVIRUS

A MEDIDA que pasan los
dias de confinamiento en
el pais, van surgiendo mas
peticiones de ayudas por
parte de sectores de la eco-
nomiaque estan total o par-
cialmente paralizados de-
bido a la coyuntura sanita-
ria, situacion en la que el
Gobierno ha venido hacien-
do esfuerzos para respon-
der de la mejor manera.
Pero, seglin expertos, sere-
querira de un mayor gasto.

Aungue es una coyuntu-
ra global, hay unos paises
que tienen mayores marge-
nes fiscales para hacer fren-
te a la pandemia y dispo-
ner de amplios recursos
para dicho fin, situacion
que €s un poco mas com-
pleja para Colombia, pues-
to que no solo se estima
que vera reduccion en los
ingresos que recibe porim-
puestos, por ejemplo, sino
que va tiene altos niveles
de déficit fiscal y deuda
con relacion al PIB, lo que
dificulta lanzar apoyos adi-
cionales.

Asi las cosas, {qué tanto
espacio fiscal tiene el pais
para enfrentar la crisis? De
acuerdo con expertos, la
Nacion podria requerir en-
deudarse entre 1% y 5% del
P1B; es decir, entre $10 y
$50 billones para asumir
los gastos que trae consigo
la actual coyuntura. Cabe
decir que los analistas tam-
bién dicen que, en parte,
dichas cifras podrian va-
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Lo del espacio
depende de lo
que Colombia
esté dispuesto
a subir la
deuda. Entre
mas suba, mas
riesgo hay

de que nos
bajen la
calificacion”.

Este seria el maximo con el que Colombia podria endeudarse

para estimular la economia. La duracion de la pandemia, clave.

riar dependiendo cuanto |

tiempo se prolongue.

Previo a entrar en deta-
lles, vale la pena decir
como estaban los indicado-
res de déficit fiscal y deuda
sobre PIB, las metas que se
tenian para esos datos este
ano -hechas previo a la co-
vid-19 y el impacto por los
bajos precios del petroleo-
y como cerrarian 2020
tras el nuevo escenario.

De acuerdo con datos
del Plan Financiero del Mi-
nisterio de Hacienda, en-
tregados en enero, en 2019
el pais termind con un défi-
cit fiscal de 2,5% del PIB y
este ano la prevision era
disminuirlo hacia 2,2%. Es
decir, se buscaba que el
‘hueco’, por menores in-
gresos y mas gastos pasara
de ser de $25 billones a $22
billones. Dada la coyuntu-
ra, el déficit podria llegar
inclusoaniveles del 5%, de
acuerdo con los expertos.

Respectoal nivel de deu-
da bruta del Gobierno Na-
cional Central (GNC) como
proporcion del PIB, segtin
la Cartera en mencion,
estacerroel ano pasadoen
51,2% y este afio el dato es-
perado era de 51,6%, cifra
que podria acercarse a
60% de la economia total.

Entrandoen detalle, Mu-
nir Jalil, economista jefe
de BTG Pactual para la re-
gion andina, considera
que el pais podria endeu-
darse entre 1% y 1,5% del
PIB, algoasicomo $10 y $15
billones. Ahora bien, él re-
salta que este préstamo se-
ria en dolares (casi
US$4.000 millones) por-
que la fuente de financia-
cion serian los entes multi-
laterales, dado que seria
una alternativas mas efi-
cientes para el pais que ha-
cerlo mediante la emision
de bonos, puesto que “los
niveles de tasa de interés a
los cuales puede emitir el
Gobierno hoy”.

Para José Ignacio Lopez,
jete de Investigaciones Eco-
nomicas de Corficolombia-
na, el espacio adicional que
tendria el pais para endeu-
darse seria de 3 puntos del
PIB, es decir, $30 billones,
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Alberto Carrasquilla, ministro de Hacienda, planteod la opcion de una nueva tributaria. cortesia

“limite consistente con la
Regla Fiscal”, agrega.
Lopez ademas explica
que “el espacio fiscal de Co-
lombia es moderado vy lo es
porque la deuda como pro-
porcion del PIB esta en ni-
veles de 52% y, de acuerdo
a nuestros estimativos, po-

dria estar cerrando este
anoy el proximo en niveles
del 57%-60% (...) Eso impli-
ca que el gasto tiene gue
ser muy eficiente y muy fo-
calizado y que no podemos
darnos el lujo de tener un
paquete de respuesta muy
amplio, porque desafortu-

nadamente arrancamos ya
con una situacion que si
bien no es fragil, tampoco
es lo deseable para enfren-
tar este tipo de choque que
puede ser tan adverso”.
Para el experto, la finan-
ciacién podria venir de
multilaterales inicialmen-
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PODRIA llegar a ser el maximo nivel de deuda bruta que el
Gobierno Nacional Central (GNC) alcanzaria este afo, el
minimo parte de 55%, de acuerdo con estimaciones de
Credicorp Capital. Se espera que en los préximos dias se
defina el espacio que tendra el pais para el déficit fiscal.

58%

: &Y EL DEFICIT
. FISCAL?

Se espera que este
jueves el Comité
Consultivo de la Regla
Fiscal, que por cierto
estrena dos miembros
(Roberto Junguito,
exiministro de Haclenda,
y Juan Pablo Cérdoba,
presidente de la BVC), se
retina para hablar de
tres temas puntuales: el
menor crecimiento
econdmico por la
covid-19 y las medidas
tomadas, los bajos
precios del crudo v la
migracion venezolana,
Segun estimaciones de
Andrés Pardo,
exviceministro de
Hacienda, si el PIB de
Colombia fuera de -2, 4%
en 2020, pronodstico del
FMI, Ia Regla Fiscal
permitiria un déficit para
este afio de 4,8% y 5%
del PIB. Estimaciones de
Corficolombiana, dicen
que el deficit fiscal
aumentaria desde 2,2%
del PIB hacia un rango
de entre 4,2% y 5,1% del
PIB.

te, aunque no se descarta
que el Gobierno decida en-
deudarse con otras entida-
des del Estado como ya
ocurrié con el Fondo de
Ahorro y Estabilizacion
(FAE) y el Fonpet, por
ejemplo.

De acuerdo con Daniel
Velandia, director de Estu-
dios Economicos de Credi-
corp Capital, por lo menos
el pais necesitaria unos 5
puntos del PIB ($50 billo-
nes), “de costos fiscales
asociados a esta situacion,
no quiere decir necesaria-
mente mas gasto fiscal,
sino costos fiscales, lo que
se necesita inyectar en la
economia y probablemen-
te eso se pueda conseguir
en el mercado como lo que
prestan las multilatera-
les”.

Segiin explico Andrés
Pardo, exviceministro de
Hacienda, “lo del espacio
esmuy relativo, eso depen-
de de lo que Colombia esté
dispuesto a subir la deuda.
Ahi tal vez una restriccion
que hemos tenido en los 0l-
timos tiempos tiene que
ver con el tema de como
nos estan evaluando nues-
tra calidad crediticia tanto
los mercados financieros
como las agencias califica-
doras (...) Entre mas suba
la deuda, mas riesgo hay
de que nos bajen la califica-
cion actual” @



