La politica frente a la inflacion
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LA JUNTA DIRECTIVA DEL BANCO
de la Republica decidié aumentar su tasa
de interés de 9 a 10 % en su reunion del 29
de septiembre, tras un inusitado y fuerte
aumento de 1,5 % en su sesidn anterior.
Hay que preguntarse por qué corre tanto
la autoridad monetaria, tras andar tran-
quila por demasiado tiempo, para conte-
ner la inflacién que en agosto pasado ha-
biamarcado 10,8 % anualizado.

Una de las respuestas es que, segtin su
diagnostico, el crecimiento de la econo-
mia este afio terminara rondando el 7,8 %,
un punto por encima de la expectativa
anterior. Segtn el prondstico de los ope-
radores, el alza general de precios este
afloalcanzariel 6,8 %, 0 seaque sereduci-
ra 4 % de agosto hasta diciembre, que de
lograrse hara que la tasa de politica se
convierta en un fuerte freno de la activi-
dad econémica.

Ladecision de seguir apretando la poli-
tica monetaria se tomo a pesar de que el
prondstico de crecimiento para 2023 se

redujo del 1,1 % asolo 0,7 %. Quizas ladeci- Ivan Duque de aplazar el alza requerida

sién fue lo que los operadores anglosajo-
nes llaman un “overkill”, o sea, matadora
del impulso que llevaba la economia e in-
necesaria porque de todos modos la acti-
vidad se estaba enfriando. Teniendo en
cuentaesatrayectoria, extrafiamente solo
uno de los directores de la Junta del Emi-
sor optd por votar a favor de un incremen-
tomenorde 0,5%ynodel%.

La politica monetaria de los paises de-
sarrollados se ha venido apretando, so-
bre todo la de Estados Unidos, lo cual ha
conducido al fortalecimiento del dolary,
ennuestro caso, al debilitamiento del pe-
so. En octubre de 2021 el délar se cotiza-
baen $3.800, peroenjulio de 2022 se tre-
po a $4.400, alcanzando los $4.601 el 30
deseptiembre,locualasuvezpresionaal
alzalospreciosdelosalimentosimporta-
dos,comoeltrigoquevaal panyelmaizy
el sorgo que entran en la cadena de pro-
ducciondel cerdoy del pollo. También se
afecta la deuda externa cuyo servicio se
aumenta al mismo ritmo del encareci-
miento del dolar; hace necesario, enton-
ces, aumentar los ingresos del Gobierno,
ya sea mediante nuevos tributos o mas
endeudamiento externo a tasas de inte-
rés costosas.

Al mismo tiempo, el precio de la gasoli-
natiene que ser ajustado traslapoliticade

para dejarle los platos sucios al nuevo Go-
bierno. En promedio, el galén de gasolina
se cotizaentre $15.000y $17.000 enlama-
yor parte de los paises, mientras se ha
mantenido alrededor de los $9.180 en Co-
lombia, algo que tiene como contraparte
un subsidio al Fondo de Estabilizacién de
Precios de los Combustibles que repre-
sentaunaerogacion de $40billones anua-
les, que eslamitad del déficit fiscal del Go-
bierno. Los anuncios del alza han sido ti-
bios, de solo $200 mensuales en lo que
queda de 2022, pero se requiere un ajuste
deunos $7.000 por galén que haranecesa-
rioacelerarlasalzas graduales que contri-
buiran auna mayor inflacion.

Aunqueeste afiolaeconomiavaatermi-
nar con un buen desempefio, en el 2023
habra serios problemas, como la recesion
que se abre paso en Estados Unidos y ya
embarga a Europa, mientras que incluso
China ralentizara su crecimiento. Segin
el Banco Mundial, “un riesgo clave para
las perspectivas es la posibilidad de una
elevada inflacién global acompafiada de
un crecimiento débil, que recuerda la es-
tanflacion de los afios 70”.

El afio entrante el Gobierno enfrenta
un casi nulo crecimiento y un desajuste
de 7,3 % del PIB, dos hitos esos st histdri-
cos que legd Duque.



