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El costo fiscal de la inflacidon

Aungue el Gobierno deberia infarmar del impacto fiscal de sus medidas, hasta ahora no se conoce cuanto son los ingresos dejados de recibir
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Los libros de texto ensefian gue el aumento del gasto pablico es una de |ag causas de la inflacion;
por o tanto la recormendacién de politica es gue, para complementar |a subida de |as tasas de interés
del Banco de la Replblica, el Gobierno debe reducit sus gastos para disminuir las presiones de
dermanda sobre los precios. Lo que nunca se dice es gue la inflacion también puede ser una causa del
Ineremento del gasto plblico v por lo tanto del défcit fiscal; mejor dicho, no es la inflacién sino las
politicas que adopte el Gobierno para controlar los aumentos de precios. Es lo gue estd ocurrdiendo
en Colombia en la actualidad.

Con tasas de inflacion del 8% anual, v con tendencia a seguir subiendo, el Gobierno estd adoptando
una serie de medidas gque ayudan a bajar los precios pero que tienen un costo fiscal alto, bien porgue
disminuyen los ingresos del Gobierno, o bien porque aumentan sus gastos. Algunas de estas
rmedidas no son nuevas, sino que son |a extensién de unas gue se tomaron para estimular la
economia durante |a pandemia pero gue ya no son necesarias. Por glemplo |a reduccion al 5% del
I'A a los tiguetes aéreos ¥ 1a gasoling, 1a exencion del I'VA a los servicios turisticos y hoteleros, o
|os famosos tres dias sin IVA. Es evidente gue |a economia ya no necesita ninguno de estos
estimulos pues, segln el Banreplblica, estd recalentada y hay gue enftiarla, pero eliminarios
Implicaria un aumento inmediato de loz precios de esos bienes y servicios. Otras son medidas
nuevas como |a reduccion de aranceles para 185 productos que son materia ptima o insumos para la
produccién de bienes de la canasta familiar, con el propdsito explicito de reducir los precios al
consurmidor. Estas medidas, y las mencionadas en el parrafo anterior no implican una mayor
erogacidn para el Gobierno, pero sl un menor ingreso que aumenta el déhcit fiscal. Aungue el
Gobierno deberia informar del impacto fiscal de sus medidas, hasta ahora no se conoce cuanto son
|os ingresos dejados de recibir. El gasto mas grande gue estd haciendo el Gobierno para no alimentar
|2 Inflacidn es el gran aumento del subsidio a los combustibles gue se genera cuando el precio
Interno de |a gasolinag y el diésel no aumenta con el precio internacional del petrdleo. No es una
politica nueva, pues desde el 2007 se creo el Fondo de Estabilizacion de Preclos de los
Combustibles (Fepe) con el objetivo explicito de limitar |as variaciones de estos precio 2 un 3%
mensual, pagando 2 Ecopetrol, con recursos del presupuesto nacional, 1a diferencia entre el precio
Interno v el internacional

El Fepc ha sido muy efectivo para cumplir su proposito de estabilizar precios, pero con un enorme
costo fiscal. En |2 década pasada se acumuld una deuda del Fepe con Ecopetiol de $17 billones
[1,5% del FIB] que fue pagada con emision de TES gue aumentaron |a deuda pablica. En el 2021 e
diferencial de precios tuvo un costo para el Fepe de casi $9 billones, v este afio, =1 el precio del
petrdleo se mantiena en promedio en USD100 bartil, el faltante que tendrd que pagar el Gobierno
serd de unos $18 billones. Es el costo de no subir los precios de la gasolina para no aumentar la
inflacién y también porgue es afio electoral.
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