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a firma de inversiones PIMCO,
advierte tal como lo ha predicho

el FMI, Banco Mundial yla OECD,

que el camino econémico global

en 2024-2025, sera largo y sinuoso, porque
la economia anda en una posicién preca-
ria. Luego de un escenario de desacele-
racion del PIB y ralentizacion de la caida
de lainflacion y tasas de interés, el riesgo
del 2024-2025 lo ven muy elevado. Las
razones son la ausencia de ahorros, una
inevitable politica monetaria contractiva
y un espacio fiscal bastante mas limitado.
Ensintesis, los aterrizajes no seran suaves.
En este tipo de escenarios, no se puede
cometer errores, y aquellos que seden, de-
benser rapidamente corregidos o atenua-
dos. Asi las cosas, sibien la tiltima reforma

tributaria dej6 avances importantes, no
solo al disponer de un recaudo adicional
que libera presion fiscal, o mejoras en la
progresividad en el impuesto de renta
en personas naturales, dejo igualmente
desaciertos, advertidos y previsibles, que
afloran1afio después de su promulgacion.

Unos primeros desaciertos en lo juridi-
co, que la Corte Constitucional ha decla-
rado inexequibles, tales como la no dedu-
cibilidad de las regalias en el impuesto de
renta al sector de mineria e hidrocarbu-
ros. Una idea que terminaba gravando a
una empresa del sector por ingresos que
nole corresponden y querecibe el estado
como regalias. Unos segundos desacier-
tos, corrieron por cuenta de elevar la tasa
de tributacién al capital (socio mas firma),

tal como demostro el hoy presidente de
ANIF, quien advirtio que, al eliminar el
descuento de ICA en Renta, al elevar el
impuesto a dividendos y al reinstaurar
el impuesto al patrimonio y disenarlo
asombrosamente de forma permanente,
elevo dicha tasa de tributacion al capital
del 47,9% al 61,3 %. Como resultado, ya
se anticipaba que la inversion iba a caer
enrelacion al PIB, en por lo menos 2 pun-
tos porcentuales. Dicho y hecho! Hoy la
inversion esta en recesion (3 trimestres
negativos) y cayendo en picada (Ultimo
trimestre cayendo 33%).

Y el tercer desacierto fue incluir los de-
nominados “impuestos saludables”, que
en un nuestro contexto pueden ser muy
poco “saludables” a la inflacion, tienen

impactos regresivos y ain existe la duda
teorica de reduccion de consumo dados
estudios cientificos en contradiccion so-
bre sus impactos.

De cara al 2024-2025, y lo que anticipan
actores internacionales, se hace indispen-
sable cuidar y reanimar el crecimiento
para aumentar el recaudo fiscal, y sobre
todo mitigar el efecto tributario en la in-
version con mas certidumbre y mayor
seguridad.

En todo esto, seran clave los mensajes
que salgan del plan financiero del gobier-
no al cierre del afno, los avales fiscales que
se emitan con las reformas y el plan de
reactivacion del pais que surge del even-
tual acuerdo nacional.
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