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FISCO: Modelo Fiscal para Colombia

Borrador nimero 855 Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdémicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocién de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentraindexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido €l resultado de la colaboracion con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen a Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.

Autores y/o editores Rincon-Castro, Hernan Diego Rodriguez Toro-Cérdoba, Jorge Hernan Téllez, Santiago

El gobierno es un agente que influye sobre la actividad econdmica alo largo del cicloy afectalas variables
reales y nominales de un pais por medio de sus politicas de ingreso y de gasto. También es un determinante
importante de la estabilidad macroeconémica, en cuanto que esta depende, entre otros, de la sostenibilidad de sus
finanzasy de la contraciclicidad de sus politicas. El objetivo de este documento es construir un modelo

fiscalmi crofundamentado de equilibrio general dindmico y estocéstico DSGE-neokeynesiano para Colombia
(FISCO), en donde el gobierno juega un papel preponderante en la economia. EI modelo se construye, calibra,
estimay evalUa teniendo en cuenta sus particul aridades econdémicas e ingtitucionales. El propdsito es que sirva
como herramienta de andlisis de la politica fiscal y su nexo con laeconomiay la politica monetaria. Con el
proposito de evaluar las predicciones del modelo FISCO se presentan algunas simulacionesy se estudian las
dinadmicas de | as principal es variables macroeconémicas ante choques positivos y transitorios alas tasas de
tributacion, al gasto de funcionamiento, al gasto de inversion, alatasa de interés de politica monetariay ala
renta petrolera del gobierno. Las cinco conclusiones principales de politica econdémica gue emergen del modelo
y de sus simulaciones son las siguientes. Primera, lainflacion es un asunto que compete a la politica monetaria,
como se sabe, pero también ala politicafiscal. Segunda, los choques positivos a la politica fiscal son
contrarrestados en cierto grado por la politica monetaria; por el contrario, choques a esta Ultima son refrendados
por lapoliticafiscal. Tercera, €l choque a gasto de funcionamiento del gobierno desplaza alainversion privada.
Lo contario sucede con el chogue alainversiéon. En este mismo sentido, €l recorte al gasto de inversién impacta
en mayor medida ala economiaque el gjuste a de funcionamiento. Cuarta, € balance estructural del gobierno
depende del tipo de choque de politica que enfrenta la economia. Quinta, lareglafiscal cumple un rol
estabilizador de las finanzas del gobierno y de la economia, como es su objetivo; sin embargo, puede convertirse
alavez en un agravante de la situacion macroeconomica ante ciertos choques.

L os trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son responsabilidad exclusiva de los
autores y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.
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