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Inflacién a la colombiana: combustibles y persistencia

JULIAN ROA ROZO

Hace cercade dosafios sear-
gumentaba en este espacio que
el boom de la economia colom-
biana, que en 2021 creci6 11%,
tenia muy poco que ver con las
decisiones del Banco dela Repu-
blicaylos paquetes dereactiva-
cion econémica, sino que mas
bien sus raices se encontraban
enel Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles, el
cual no fue ajustado durante
2021 pues las protestas que
surgieron como respuesta a la
reforma tributaria del exminis-
tro Carrasquilla mostraron al
gobierno de aquel entonces, el
poco espacio politico que se te-
nia para aplicar la formula ta-
rifariadelos combustibles, que
llevaria a subir su precio.

A pesar de su inconvenien-
cia en términos fiscales, los
efectos directos de este subsi-
dio son politicamente atracti-
vos. Porunlado, “disminuyen”
las presiones inflacionarias y
estimulan el crecimiento eco-
noémico pues, al subsidiarunin-
sumointermedio, se estimulaa
toda la cadena productiva. Los
efectos negativos directos, asa-
ber,unmayor déficit fiscal ade-
mas de los efectos ambientales
por la mayor quema de com-
bustibles fésiles, no se hacian
tan notorios puesto que, como
proporcion del PIB, el alto cre-

cimiento econémico lo hacia
sostenible. Aun asi, el Comité
Autonomo de la Regla Fiscal
lanz6 advertencias que en su
momento no fueron atendidas.
Asi, el gobierno de turno pasé
de agache alrespecto yle cedio
una bomba de tiempo la pre-
sente administracion.

A ESTE PROBLEMA
DE PERSISTENCIA,
SE LE SUMARAN
OTROS
PROBLEMAS

Sin embargo, los efectos in-
directos de esta medida son
supremamente fuertes y poco
deseables. Al subsidiar el pre-
cio de los combustibles, los in-
gresos de los hogares se desti-
naron a otros bienes y servi-
cios, asi, mientras en el resto
del mundo la historia de la in-
flacion estaba dominada por
la inflacién de energia (ver
grafica 2), en Colombia, se em-
pezaba a incrementar la infla-
cion basica, a un ritmo mayor
que el visto en los otros paises
de la Ocde.

Como se observa en la gra-
fica 2, la inflacion basica de
Colombia, durante 2021, cre-
ci6 mucho mas rapido durante
2022 y paso de ser una infla-
cién cercana a la mediana a

superar con creces el rango in-
tercuartil.

Lo anterior es problematico
como se puede ven en las gra-
ficas; en efecto, lainflacion ba-
sica es mucho menos volatil
que la inflacion de energia, y,
de hecho, la inflacién basica
tiende a contener elementos
como la inflacién de servicios
que son altamente persistentes
y dificiles de bajar. Asi, mien-
tras en el resto del mundo la
inflacion crecia en componen-
tes que son altamente volati-
les y tienden a bajar rapida-
mente, una vez se solucionan
los cuellos de botella, en Co-
lombia se incrementé de ma-
neramasrapidalainflacionba-
sica. Ellohace quelanaturaleza
de lainflacién colombiana sea
mas persistente que la infla-
cién en otros paises.

A este problema de persis-
tencia, sele sumaran otros pro-
blemas: el incremento del pre-
ciodel diésel, el fenémenodeEl
Nifio y la indexacion. Si bien el
gobierno ha hecho frente al dé-
ficitdel Fepcalincrementarlos
precios de la gasolina, medida
fiscalmente responsable, el
verdadero problema es el Die-
sel, pues los efectos multipli-
cadores de este en la inflacion
son mucho mas amplios pues-
to que afectan los precios del
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transporte de carga. De igual
manera, al tratarse de un insu-
mo intermedio, sus efectos en
la produccion son relevantes y
lequitandinamismoalaecono-
mia colombiana. Asi, si se in-
crementael precio del Diesel, la
inflacion de energia estaria le-
jos de tocar su techo y anadiria
presionesalalzaenlos precios.
El fenémeno de El Nifio tam-
bién causara estragos puesto
que incrementara los precios
de la inflacién de alimentos,
tnico rubro en el que la infla-
cién tuvo verdadero progreso
en la economia colombiana.

La indexacion, por su parte,
afade fuegoalasituacion. Dado
que el incremento del salario
minimo y de los arrendamien-
tos tiene como piso la inflacion
causada, es de esperar que elin-
cremento del salario minimo y
de los arrendamientos supere
los dos digitos.

De esta manera, el escenario
de inflacion en Colombia no se
vislumbra optimista, puesto que
losriesgos son al alza. Porlo an-
terior, la propuesta de algunos
miembros del gobierno de ba-
jarlatasadeinterésnotienema-
yor justificacion, y si se llega a

dar dicha disminucién, se de-
beria empezar en 2024 y empe-
zar de manera lenta. Esto pue-
de resultar problematico pues
yasevendesempefios negativos
enlageneracion de créditoy en
lacarteravencida, que debenser
tenidos en cuenta en estas de-
cisiones. Sin embargo, la consti-
tucion es clara en que el deber
del Banco de la Republica es la
preservacion del poder adqui-
sitivodelamoneda colombiana.

4Qué hacer? Lamentable-
mente en el corto plazo no hay
medidas que nos ayuden a ace-
lerar la reduccion en las tasas
deinterés, por cuentadeunaalta
inflacion. En el mediano plazo,
se deberian impulsar medidas
quedisminuyanladependencia
de la economia a los combusti-
bles fosiles: Se trata de fuertes
incentivos paraacelerarlareno-
vacion del parque automotor
con camiones, buses y automo-
viles eléctricos, 0 almenos hibri-
dos, que disminuyan la depen-
dencia de la economia a los
combustibles fosiles, tal comolo
ha recomendado Econometria
endiferentes escenarios. Estoes
viable aprovechando los recur-
sos de la reduccion del Déficit
del Fepc y el superavit existen-
te en Fondo Nacional de Moder-
nizacion del Parque Automotor
de Carga (Fompacarga).



