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Enfrenta Colombia el reto de mantener el orden
fiscal y la estabilidad social

El gobierno colombiano busca con urgencia salidas para evitar 'la incertidumbre
financiera'

Las protestas que completan una semana en Colombia y que comenzaron por el rechazo ciudadano a un ambicioso
proyecto de reforma fiscal abrieron una crisis en el Gobierno del presidente Ivan Duque que busca con urgencia salidas para
evitar "la incertidumbre financiera”.

La economia colombiana goza de la confianza de los mercados financieros, cimentada en su manejo ortodoxo de las
finanzas, pero las manifestaciones recientes han sacado a la luz una cara poco conocida del pais, la de millones de
personas que a diario hacen maniobras para sobrevivir, algo similar a lo ocurrido en Chile en 2019, situacidn agravada
por la pandemia de coronavirus.

Los siguientes son datos macroecondmicos que explican la situacion social del pais.
PIB CASTIGADO POR LA PANDEMIA

El Producto Interno Bruto (PIB) de Colombia cayd un 6.8 % en 2020 en comparacion con 2019, lastrado por la pandemia
de coronavirus que obligd a confinamientos y cierres de la actividad productiva.

Si nada se tuerce en el camino, la economia podra comenzar su recuperacion este afo, para el cual el BBVA Research
pronostica un crecimiento del 5.5 % impulsado por la reactivacion econémica de Estados Unidos y los buenos precios del
petrodleo.

La crisis de la reforma tributaria le costo el cargo al ministro de Hacienda, Alberto Carrasquilla, y su sucesor, José Manuel
Restrepo, un economista ortodoxo, tendra el desafio de recuperar la economia sin haber superado aun la pandemia.

DESEMPLEO AL ALZA

Uno de los eternos retos de Colombia es la reduccion del desempleo, que el afio pasado fue del 13.37 % y en marzo
subio al 14.2 %, una tasa elevadisima también por la pandemia que obligo al cierre de numerosas empresas,
principalmente del sector comercial y de servicios.

El director del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), Juan Daniel Oviedo, dijo la semana pasada
que un afo después del inicio de la pandemia en el pais se siguen perdiendo puestos de trabajo, como lo muestra el
incremento de 468,000 personas en las filas del desempleo en marzo con respecto al mismo mes de 2020.

Entre los jévenes de hasta 28 afios la tasa de desempleo es ain mayor, del 23.9 % al cierre del primer trimestre, y esa
falta de oportunidades es una de las razones que por estos dias llevan a la juventud a las calles para protestar contra el
Gobierno.

SALARIOS E INFLACION



Para la mayoria de quienes consiguen un empleo las condiciones del mercado laboral dejan mucho que desear puesto
que el salario minimo mensual es de 908,526 pesos colombianos (unos 245 dodlares), que no esta entre los primeros de
América Latina.

La politica monetaria del Gobierno contempla una meta de inflacion del 3 % anual que el afio pasado se cumplié con
creces al situarse el IPC en el 1.61 %, la mas baja historicamente, consecuencia también de la crisis de la pandemia.

Esa politica es defendida por el Gobierno para evitar que los bajos salarios sean carcomidos por la inflacion, como ha
sucedido en otros paises de la region.

REFORMA FISCAL

Con la frustrada reforma fiscal el Gobierno aspiraba a recaudar 23.4 billones de pesos (unos 6,302 millones de dolares)
destinados a mejorar las finanzas pubicas y dar continuidad a los programas sociales para los mas pobres.

El ministro Restrepo ya indicé que el nuevo proyecto de reforma sera menos ambicioso, del orden de los 14 billones de
pesos (unos 3,656 millones de délares), y a diferencia del anterior, no propondréa el aumento del IVA (del 19 %) para
bienes y servicios para no afectar a "sectores sensibles" como las clases media y baja, ni se ampliara la base tributaria con
los que menos ganan.

Colombia tiene un problema con las reformas fiscales y es que suelen ser disefiadas con una vision de corto plazo, para
atacar problemas coyunturales, como los efectos de la pandemia, y la que tiene incendiado al pais es la nUmero 15 desde
1991, lo que significa que cada dos afos hay una discusion de este tipo.

Segun un reciente estudio de perspectivas econdémicas de Credicorp Capital, la discusién actual "genera desafios en la
medida en que los inversionistas y las calificadoras de riesgo esperan la aprobacién de una reforma que permita
consolidar las cuentas fiscales y mantener la credibilidad del pais".

NOTAS CREDITICIAS

Para un pais como Colombia, que nunca entr6 en "default” en el pago de la deuda, el mantener la buena reputacion
ante las agencias calificadoras de riesgo y el grado de inversion es fundamental, y por eso la insistencia de Duque en
evitar "la incertidumbre financiera".

Colombia tiene calificacion crediticia de Baa2 en moneda extranjera de Moody's, y de BBB- tanto en Fitch Ratings como
en Standard & Poor's (S&P), las tres con perspectiva negativa, por lo que de la habilidad del nuevo ministro para
conseguir una reforma fiscal sin que haya otra conmocion social dependera el mantenimiento del grado de inversion.

Pese a que el pais no tendra este afo elecciones, si las celebrara en 2022, para renovar el Congreso y elegir al sucesor de
Duque, por lo cual el debate legislativo del nuevo proyecto de reforma fiscal estara permeado por los intereses
electorales.

DEUDA Y DEFICIT
Al cierre de marzo Colombia tenia una deuda publica de 172,735 millones de ddlares, superior al 61 % del PIB.
De ese total, 105,797 millones (61.25 %) eran de deuda interna y 66,938 millones (38.75 %) correspondian a la externa.

En cuanto al déficit fiscal, el de 2020 fue del 7.8 % del PIB, mientras que para este afio se espera que aumente al 8.6 %,
segun el Gobierno.

"Uno de los principales retos econémicos que tiene Colombia es balancear un ajuste fiscal en busqueda de un menor
déficit fiscal y una reduccion de la deuda con una naciente y gradual recuperacion econémica”, segin el economista
principal de BBVA Research para Colombia, Alejandro Reyes.



