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EL EFECTO DOMINO
DE LA REBAJA

Se venia advirtiendo desde hace tiempo acer-
ca de las pésimas consecuencias que traeria
para el pais suspender el cumplimiento de la
regla fiscal para aumentar la deuda nacional.
Sin embargo, ignorando toda légica y desoyen-
do todo argumento de expertos economistas, el
gobierno no dudo en romper la regla que limi-
taba los excesos en el gasto publico, el endeu-
damiento y el déficit presupuestal, y hoy ya em-
pezamos a padecer los efectos de una decision
que compromete la credibilidad macroeconé-
mica de Colombia.

Como era de esperarse, la desconfianza en el
manejo fiscal del pais tomé fuerza y ahora esta-
mos enfrentando serios impactos en la politica
monetaria y en la calificacién crediticia del pais.
La semana pasada, apenas unos dias después
del anuncio del Gobierno, el pais recibié la mala

(©) f ojopelaomagazine X ojopelaomagazin

noticia que las dos calificadoras internacio-
nales, Moody’s Ratings y Standard and Poor’s
(S&P), rebajaron la calificacién crediticia de
Colombia, la primera degradé al pais de Baa2
a Baa3 con perspectiva estable y la segunda
redujo la calificacién de la deuda soberana de
largo plazo en moneda extranjera de BB+ a BB,
con perspectiva negativa.

Ambas firmas coincidieron en que la suspension
de la regla fiscal y el débil desempefio econdmi-
co fueron factores determinantes en su evalua-
cion debido a la incertidumbre sobre la capaci-
dad de ajuste de las finanzas publicas del pais
para los proximos afios. Este cambio de nota es
una de las primeras sefiales que se esperaban
ante las decisiones que se han tomado, el pri-
mer campanazo sobre la sostenibilidad fiscal
del pais.
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Ahora nos enfrentamos a un complejo panora-
ma, en el que aumentara el costo de los prés-
tamos, tanto a nivel nacional como internacio-
nal tendremos que pagar tasas de interés mas
altas para endeudarnos. Nos encontramos
expuestos a la pérdida de credibilidad en los
mercados internacionales, tendremos mayo-
res dificultades para la llegada de inversién
extranjera. Estaremos restringidos al acceso a
recursos clave como la Linea de Crédito Flexi-
ble del FMI; en este contexto también preocu-
pa una eventual exclusién de los TES del indice
Global Aggregate por no cumplir con el requi-
sito de grado de inversién que demanda la me-
todologia. En definitiva, seré un fuerte golpe ala
economia colombiana que impactara las finan-
zas publicasy con ello la inversion y el desarrollo

social.

Lo peor de todo es que el efecto domind de esta
rebaja impactaré el costo de vida de las familias

colombianas con un menor crecimiento eco-
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noémico, créditos mas costosos, la posibilidad
de un aumento en la inflacion, disminucion de
la inversion publica, entre otras consecuencias
directas. Asi las cosas, los colombianos saldre-
mos a pagar los platos rotos del mal manejo
de la economia, con un eventual aumento de
impuestos para mejorar los niveles de deuda.

La injustificada activacion de la cldusula de
escape pone en riesgo la sostenibilidad de las
finanzas publicas en el mediano y largo plazo.
Recuperar la confianza perdida no serd fdcil;
se ha arriesgado la credibilidad que nos ha-
bia permitido mantener, durante afos, la con-
fianza de los inversionistas. Pedimos al Go-
bierno que tenga prudencia fiscal. La actual
situacion del pais es delicada, hay que evitar
mayores desequilibrios fiscales que puedan
comprometer la estabilidad econémica y la
capacidad del Estado para financiar sus com-

promisos futuros.
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