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Editorial
Retos para el nuevo gobierno

Por: Andrés Felipe Moreno Gonzélez
Trader Banco Coopertativo Coopcentral.

Desde hace un aino vengo mencionando que la inflacién no era transitoria y que veriamos los desastres en el 2022. Y aqui estamos con la inflacién mas alta desde abril del 2000 (10.21%) y una tasa de
politica monetaria cercana a la presentada en el 2008 (10%).

Enfocandonos en la inflacion colombiana, los choques internacionales derivados de la guerra entre Rusia-Ucrania y los cierres en algunas ciudades de China, acentuaron recientemente los cuellos de
botella en la oferta, y el transporte de materias primas. Ademas, eventos climaticos (verano en Europa y Estados Unidos) y recortes o prohibiciones de exportacion por parte de algunos paises (el cierre
del gasoducto de Rusia hacia Alemania) contribuyeron a reducir la oferta mundial de bienes bésicos y a impulsar sus precios.

En la parte local, se han generado presiones inflacionarias por cuenta de una demanda mas dindmica, la cual habria operado por encima de su capacidad productiva, una alta indexacion de algunos
servicios y regulados por cuenta de la mayor inflacién, una menor oferta local de algunos alimentos por ciclos productivos y por el aumento de las exportaciones, en particular de carne de res y frutas
han hecho que las expectativas hayan aumentado para cerrar el aio a una tasa de 9.6% (9.2% anterior) y en 2023 cercana al 5.6% (5% anterior), para lograr llegar a la meta de inflacién hasta el 2024.

Por lo anterior, no descarto la posibilidad de un nuevo aumento de la tasa de politica monetaria en 50pbs en septiembre y de otros 50pbs en octubre, llegando al 10% dependiendo del
comportamiento de la inflacién de los proximos meses. Aunque la llegada del nuevo ministro de hacienda puede traer un tono dovish a la discusién, es decir, un comportamiento menos alcista al actual
por lo que podria ser que ya estemos en el techo de la tasa de referencia (lo dudo).

Para dejar un resumen, los riesgos para los proximos meses son los siguientes:

Brecha de la gasolina: Costo social por los subsidios y la inflacién

Aumento del salario minimo (aumento del 10% nuevamente?)

Decisiones del nuevo gobierno (nuevas reformas - Tributaria ya presentada)
Crisis global de cadena de suministros (no se va a solucionar este afio)

Ahora bien, ya que mencioné como riesgos préximos las reformas, ya nos dieron a conocer la nueva reforma tributaria donde nos muestra la manera en que se va a recaudar con una meta total de $25
billones (1.72% del PIB) en el 2023, y, en promedio, de 1.39% del PIB entre 2024 y 2033. Lo que esperan es que, hacia el mediano plazo, la gestién de la DIAN, en la lucha contra la evasion, contribuira
para obtener gradualmente recursos totales equivalentes a $50 billones (3.4% del PIB) por afio.

Esta reforma se enfocara en cuatro pilares como lo menciona el documento:

p apersonas

Se limitaran los beneficios tributarios para las personas que tengan ingresos superiores a 10 millones de pesos mensuales representando el 2% de la poblacién.
Se propone un impuesto del 0.5% a los patrimonios de mas de $3 mil millones ((Base gravable en UVT menos 72,000UVT) * 0.5%) y del 1% para los patrimonios de mas de $5 mil millones ((Base
gravable en UVT menos 122,000UVT) * 1.0%+250 UVT).

Un UVT equivale a 38,004 pesos colombianos (datos a 9 de agosto).

Se disminuiran las exenciones tributarias de la poblacién de mas altos ingresos.

No habra IVA para la canasta familiar

Se eliminaran los tres dias sin IVA

Habra IVA para bienes importados por debajo de los 200 délares desde paises que no tengan TLC vigentes con Colombia.

Lucha contra la evasion:

Se fortalecerd la modernizacién de la DIAN que complementara las normas anti-evasion.

Camino a la transicion energética e impuestos saludables:

Se propone un impuesto a las bebidas azucaradas (Se gravarian en funcién del contenido en gramos por cada 100 mililitros de bebida) y a los alimentos ultra procesados (10% ad-valorem)
Se amplia al carbén el impuesto al carbono.

El impuesto al carbono recae sobre el contenido de carbono equivalente de todos los combustibles fésiles incluyendo los derivados del petréleo y todos los tipos de gas fosil que sean usados para
combustion.

Empresas y sector productivo:

No subira el impuesto de renta para las empresas, pero si se limitaran los beneficios tributarios.

Se fortalecera el régimen SIMPLE para impulsar la formalizacion empresarial.

Se disminuiran las exenciones tributarias para algunos sectores y empresas.

Se redistribuiran los beneficios que generan los altos precios del petréleo, el carbén y el oro a través de un impuesto del 10% sobre un precio base a la exportacion de estos bienes.

No se permitiré deducir las regalias del impuesto de renta, pues se trata de pagos que hacen los privados a la Nacién por explotar propiedad de la Nacién.

Esta reforma recae en gran medida a las personas naturales de altos ingresos, pero segtin advierte el director de investigaciones econémicas de corficolombiana Jose Ignacio Lopez “este componente
de progresividad podria afectar el ahorro debido a la reduccién en los topes de descuentos”.

Bajo el régimen actual, las tasas efectivas de tributacién van a aumentar con respecto a la reforma anterior como se ilustra en la siguiente grafica:
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Un punto que me preocupa es que, si la reforma va a reducir la inequidad horizontal de tasas efectivas a nivel sectorial, pero dejaria a los sectores minero-energético y financiero con tasas efectivas mas
altas y de manera permanente. Para el caso del sector minero-energético, la tasa efectiva aumentaria en cerca de cuatro puntos llegando a una tasa de 32.9 y al sector financiero en 22.3.

Dado lo anterior, hay puntos que pueden ser coherentes “el que tiene mas que pague mas’, aunque hay algunas propuestas que no lo son tanto. Por ejemplo, el impuesto a las bebidas azucaradas y
alimentos ultra procesados el cual tiene dos puntos de vista; el primero es que son productos no saludables por ende, entre mas costoso se va a desincentivar el consumo, pero; al ser productos que
consumimos la mayoria de los colombianos, vamos a estar en el dilema de: “me compro el chocorramo o el tampico pero no ambos”.

Aun asi, hay discusiones mas fuertes debido a que gracias a los subsidios que se dan a los combustibles no seria suficiente el ingreso de la nueva reforma para realizar los programas de gasto y los
compromisos fiscales, como se muestra en la siguiente grafica:

Necesidades y fuentes fiscales 2023 como % del PIB Fuentes
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Fuente: Corficolombiana, Grafico: BCC

Lo anterior puede sonar contradictorio, porque se van a aumentar los impuestos para la transicion energética y por el contrario se subsidian de manera significativa los precios de los combustibles
fésiles con el propésito de no impactar a la inflacion.

En resumen, el hueco fiscal que genera este subsidio apenas se cubre con la nueva reforma completa como se mostré en la gréfica anterior.

Sobre el impacto de la inflacion escribe Dario Hidalgo de La Silla Vacia, seria gravisimo; ya que un estudio del Banco de la Republica informa que los precios pueden aumentar en un 10% para la gasolina
y el Acom generando un incremento en los precios al consumidor en 0.85%.

;Como se va a cubrir este faltante?, ;Otra reforma? ;Mas impuestos? ;Van a hacer un reajuste a su plan de gobierno? ;O por el contario, se van a acabar gradualmente los subsidios de la gasolina?
Siendo esta Ultima pregunta un proceso lento pero necesario.

Estas son algunas discusiones que tiene esta reforma. Debemos esperar a las modificaciones o si por el contrario pasa tal cual como fue presentada el 8 de agosto por el ministro de hacienda.
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En agosto exaltamos la labor de 57 entidades que dia a dia trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.
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Claridad en el objetivo de la Reforma Tributaria ‘

La coyuntura que esta viviendo el pais no permite avizorar mejores tiempos a futuro, una inflacion de dos digitos rompiendo de lejos el objetivo del banco de la Republica y una tasa de interés que
facilmente puede estar alrededor del 10%, dificilmente permitird la tan anhelada recuperacion, la liquidez de la cual gozamos en los Ultimos 10 aflos como combustible al consumo y fuente de
financiamiento interno se agotd y ahora serd cada vez mas costosa; freno tanto al consumo como a la capacidad productiva de las empresas.

Adicionalmente, no ayudan los factores externos como la alta volatilidad en el precio de los commaodities, la inestabilidad en el precio de la moneda y un ambiente al igual que el local de aumento en
tasas de interés a nivel global.

Los factores externos como la devaluacién de la moneda inciden en los precios internos y en el costo de la deuda de la nacién, presionando asi los precios de los activos financieros y por ende los flujos
en el mercado de capitales; es decir, tasa de interés.

En este panorama tanto local como externo estrechamente vinculado hoy, vemos las decisiones que tomara el gobierno, que acaba de empezar, madrugando a proponer una serie de reformas en los
diferentes aspectos que quiere cambiar en pro de buscar una “igualdad entre los colombianos”. La primera reforma que arranca es la tributaria mediante la cual pretende recoger $25 billones, cifra muy
superior a lo logrado en reformas anteriores, sin entrar en la discusién de cémo lo logrard, en palabras sencillas Hacienda pretende en el 2023, sacar del bolsillo de las personas naturales y de las
empresas dicha cifra; de entrada, el aumentar los impuestos tiene como consecuencia una contraccion monetaria para la economia, la contrapartida del recaudo de dichos impuestos, es decir que
regresen a la economia productiva ;cuanto tiempo se tardara?, jcudles seran los sectores beneficiados de dichos recursos en términos de la transferencia de estos?, ;a qué velocidad y cuél seré el efecto

esperado en productividad para el pais?

Estos quizas son los interrogantes sobre la reforma tributaria propuesta, en un ambiente de desaceleracién mundial, muy loable el propdsito de tener un sistema tributario progresivo es decir; quien
tiene mas ingresos aporta mas que quien tiene menos ingresos, logrando una redistribucion del ingreso, lo cual no es sinénimo de darle a quien no tiene para lograr una igualdad en la poblacién, lo
que buscan los sistemas tributarios eficientes es la irrigacion de los tributos en la economia mediante mecanismos que logren tener efecto en la productividad, en aspectos como; una mejora en el
empleo, oportunidades de generar empresa, competitividad y capacidad, y todos aquellos que dinamicen la economia, no los subsidios a diestra y siniestra, ignorando una realidad econémica global,
en donde el crecimiento econdmico se logra, insisto, con productividad y competitividad en sectores en los cuales se tienen ventajas.

Gustenos o no, estamos inmersos en una realidad econémica global, en donde el vaso comunicante en este momento es la inversién, dada nuestra condicién de economia emergente con potencial de
crecimiento, si el ambiente de la inversion no satisface al capital foraneo es decir, este no ve condiciones favorables, sencillamente busca mejores opciones en el mundo. Necesitamos de la inversion de
capital y de portafolio en Colombia como un ingrediente importante para el crecimiento, con unas decisiones de economia politica interna acertada y un mensaje claro a los mercados mundiales,
logrando asi el flujo de los recursos y estabilidad en la moneda.

Pueda ser que el espiritu de esta reforma y las otras propuestas de reforma esté orientado hacia el crecimiento econémico, el desarrollo y el progreso de nuestra sociedad y no recaudar mas recursos
para sostener el poder politico en el pais, indefinidamente, buenos ejemplos tenemos en la region y en el mundo.
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