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Tenga en cuenta

Cuando nos lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los andlisis y
conclusiones que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en
nuestra revista ESPE no compromete ni representa la opinién del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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En la revista Ensayos sobre Politica Econémica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de politica
gue surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Para nosotros es importante
gue ustedes puedan acceder a los resultados de investigaciones sobre la economia colombiana o temas de
importancia para ella, con énfasis en evaluaciones empiricas y/o de relevancia para la conduccién de la politica
econdmica.

Cuando nos lea, tenga siempre presente gue el contenido de nuestros articulos, asi como los analisis y
conclusiones que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en
nuestra revista ESPE no compromete ni representa la opinién del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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Resumen

En este documento se pasa revista a la situacién fiscal y la fuente de sus desequilibrios. Se cotejan las
necesidades de ahorro primario con las futuras cargas que representan las deudas contingentes provenientes
de las garantias publicas y, principalmente, las obligaciones pensionales, equivalentes a gastos adicionales por
cerca de 1% del producto interno bruto (PIB) en cada afio. La conclusién fundamental es que el pais requiere
continuar avanzando en sus reformas estructurales de segunda generacién, de tal manera que se consolide la
meta de superavit primarios del 3% del PIB. Sin embargo, hay menos optimismo sobre sus efectos de
disminucién rdpida del nivel de endeudamiento, debido a la carga que ejerceran estas deudas contingentes. En
efecto, el alivio en el esfuerzo fiscal que provee las mejores perspectivas de crecimiento econémico (4% anual)
y las menores tasas de interés, tenderd a ser compensado por estas mayores cargas no incluidas en la relacién
deuda publica explicita / PIB.
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