De la crisis de 'fin de siglo' a la del
'coronavirus'. La economia colombiana
en el siglo XXI

Carlos Caballero A.*
German Dario Machado R.

Resumen

Los veinte arios transcurridos entre 2000 y 2019 fueron testigos de cambios importantes en la economia mundial y en la colombiana. EI
periodo comenzd en la crisis de 'fin de siglo” y termind unas semanas antes de propagarse por el mundo entero la pandemia del coronavirus
con su profunda crisis sanitaria y econémica. El coronavirus modificé las perspectivas futuras, enmarcando las dos décadas entre dos crisis
y convirtiéndolas en un periodo tinico de la historia econdmica colombiana. En este documento se describe la evolucién econémica y social
de Colombia con base en los principales indicadores y, consecuentemente, se realiza un balance de los principales desafios que tendrd el
pais durante la tercera década del siglo XXI.

Abstract

The initial two decades of the 21st century were a period of important changes in the world and the colombian economies. In Colombia,
these twenty years were born with the so called "end of the century’ crisis and ended a few weeks before the COVID 19 pandemia extended
all over the world bringing a deep health and economic crisis. The pandemic has abruptly changed the future perspectives of the economy
generating new challenges for the authorities and the whole Colombian society. This document describes the economic and social evolution
of Colombia in a singular historical period, based on key indicators. An analysis is also made of the main challenges that Colombia will
face during the third decade of the 21st century.
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I. Introduccion

El siglo XXI se inicié en Colombia en medio de la
profunda crisis econémica que estall6 en 1998 y
tocé fondo en 1999 cuando el PIB se contrajo 4,2%.
La "crisis de fin de siglo”, como se la ha llamado,
fue la més grave de las registradas en el siglo XX
en Colombia. Los 20 afios transcurridos desde
entonces fueron testigos de nuevos fenémenos en
la economfa mundial y en la colombiana. El nuevo
siglo trajo en Colombia una lenta reactivaciéon de
la produccién después de la crisis y el transito
definitivo hacia una economia dependiente del
petréleo en sus cuentas externas y, también, en
las internas, como quiera que los ingresos fiscales
provenientes del sector petrolero se volvieron
indispensables para el financiamiento del Go-
bierno Nacional. De la dependencia del café, que
caracteriz¢ al siglo XX, se pasoé a la del petréleo

en el siglo XXI.

En el campo internacional, los paises desa-
rrollados experimentaron entre 2008 y 2010 una
profunda crisis financiera con repercusiones glo-
bales. Su manejo implic la adopcién de medidas
no-ortodoxas de politica monetaria por parte de
los bancos centrales de Estados Unidos, Europa 'y
el Reino Unido, y, con el objetivo de evitar caer en
la situacién que se habia vivido a raiz del colapso
mundial de 1929, los bancos centrales emitieron
enormes sumas de dinero para estimular la recu-
peracién de la actividad productiva mediante la

compra de bonos gubernamentales y privados, con

16

lo cual expandieron notablemente sus balances.
Mas de diez afios después existia un consenso en
que no se habia regresado a la normalidad' previa
a2008: los niveles de crecimiento econémico mun-
dial eran fragiles y preocupaban los bajos niveles

de inflacién.

El propésito de este documento es analizar la
evolucién de la economia colombiana en las prime-
ras dos décadas del siglo XXI 'y los retos que el pafs
tendrd que enfrentar en la tercera. El periodo inicia
en la culminacién de la administracién Pastrana,
transcurre bajo los mandatos de los Presidentes
Uribe y Santos, y concluye en el del Presidente
Duque. La intencién es describir las trayectorias
seguidas por la economia en los cuatro periodos
presidenciales, recoger en un solo documento los
principales elementos de la evolucién de la eco-
nomia, y aportar las bases para una evaluacién
argumentada y de calidad sobre los aciertos y des-
aciertos en el manejo de la economia colombiana

en esta primera parte del siglo XXI.

El documento inicia con un recuento de las fases
del crecimiento de la economia en los veinte afios
y con el andlisis de la politica macroeconémica
seguida por los diferentes gobiernos: la fiscal, in-
cluyendo el del presupuesto nacional y la deuda;
la monetaria; y la del sector externo -muy influen-
ciada por la produccién y los precios internacio-
nales del petrdleo-. En las siguientes secciones se
describen el comportamiento del mercado laboral

y los indicadores de pobreza y desigualdad. En la
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seccién final se abordan los problemas econémicos
y sociales de fondo que enfrenta el gobierno del
Presidente Duque como consecuencia de la crisis
del coronavirus, cuyos efectos van a sentirse en la
primera mitad de la tercera década y que implica-
rdan cambios de fondo no solamente en la economia

sino en el manejo del Estado en Colombia.

La marcha de la economia colombiana estuvo
determinada en alto grado por los vaivenes de la
economia mundjial. La crisis internacional de 2008-
2010y las oscilaciones del precio internacional del
petréleo hicieron muy exigente el manejo de la
politica econémica. Incluso, la dindmica interna-
cional implicé un fuerte ajuste local al descolgarse
la cotizacién del petréleo en 2014, a lo largo del

segundo mandato del Presidente Santos.

En marzo de 2020 se aceler6 en el mundo en-
tero la propagacion del coronavirus. El Gobierno
Duque decreté la emergencia sanitaria y, poste-
riormente, un primer Estado de Emergencia que
le otorgd poderes excepcionales para gobernar por
decreto durante 30 dias. Luego, en el mes de mayo,
declaré un nuevo Estado de Emergencia por otros
30 dias. E1 20 de marzo se impuso una cuarentena
hasta el 27 de abril que se extendid, luego, hasta
el 11 de mayo y, de manera limitada, hasta el 30
de julio, con el propésito de ganar tiempo para la
preparacioén del sistema de salud en la atencién
de la pandemia. La gran mayoria de los paises
desarrollados, emergentes y pobres adoptaron

medidas similares.
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Adicionalmente, a principios del mes de marzo
se rompid el acuerdo vigente entre la Organizacion
de Paises Productores de Petréleo -OPEP- y Rusia
para controlar la oferta de petréleo, lo que dio lugar
alinmediato colapso de los precios internacionales
del crudo. Con el paso de los dias, al declararse las
cuarentenas en casi todo el mundo, la demanda de
petroleo cay6 en un 30% y se acentud dramadtica-
mente la reduccién de los precios hasta llegarse,
el 20 de abril, a la inusitada situacién de un precio
negativo para los contratos de futuros con entrega
en el mes de mayo. Los dos choques, la pandemia
y el colapso petrolero -la referencia Brent que en
febrero se ubicaba en USD$60 por barril, en la
tercera semana de abril habfa caido a USD$21 yal
cierre de este documento se negociaba alrededor
de USD$40-, alteraron radicalmente la perspectiva
de la economia colombiana para 2020 y los afios
siguientes. Ademds, trajeron consigo el cambio en
la politica econémica desde marzo del 2020. Las
previsiones de su impacto sobre el crecimiento, el
empleo y la pobreza, de otra parte, se han vuelto
mads negativas y pesimistas. Como resultado, exis-
te ya un consenso a nivel internacional y local en
el sentido de que la superacién de estos choques
tomard un tiempo largo y que los cambios econé-
micos y sociales serdn sustanciales. La Colombia

del mafiana serd diferente a la de ayer.

La economia colombiana se encontraba en un
punto de inflexién en el primer semestre de 2020,
de manera que las dos primeras décadas del siglo

XXI pasardn a la historia como un periodo de ca-
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racteristicas tinicas, propias e irrepetibles, enmar-
cado entre la crisis del 'fin de siglo' y la crisis del
‘coronavirus'. Un periodo signado por las distintas
estrategias ejecutadas para poner fin al conflicto
armado de los gobiernos de Alvaro Uribe Vélez y
de Juan Manuel Santos -la 'seguridad democratica’
y la busqueda del 'Acuerdo de Paz con la guerri-
lla de las FARC'- con su secuela de polarizacién
politica, en medio de las oscilaciones del precio
internacional del petréleo y de su impacto en la
trayectoriay el manejo de la economia. Un periodo
especial que condiciona el margen de accién del
manejo de la crisis del coronavirus y de las refor-
mas que serd necesario adoptar en el pais para
conjurar los desequilibrios econémicos y sociales
generados y para sortear los desafios que surgiran
en los afios por venir para garantizar el bienestar

de los colombianos.

I1.El crecimiento econdmico en las dos
décadas

Durante los primeros 20 afios del siglo XXI la tasa
de crecimiento del PIB colombiano fue, en pro-
medio, de 3,8% anual. Sin embargo, claramente
se observan dos ciclos, que coinciden casualmente
con el inicio y el final de las presidencias de Uribe
y de Santos. Estos se inician con la recuperacién
después de la crisis de fin de siglo, en un caso, y
de la crisis internacional, en el otro, y, terminan
con reducciones del crecimiento originadas en la
Gran Recesién internacional -en el caso de las presi-

dencias de Uribe- y con el ajuste que fue necesario
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efectuar debido a la baja pronunciada del precio del

petrdleo -en el caso de las presidencias de Santos-.

Fue notable el crecimiento de la economia entre
2003 y 2007. Se lograron tasas de crecimiento en los
cinco afios de 5,3% anual en promedio, superiores
alas estimadas para la expansion del PIB Potencial
-que se calculaba en esos afios en 4,5% (Zérate,
2014)-. Ademds, ese crecimiento fue superior en cer-
ca de 2 puntos porcentuales (p.p.) al del promedio
delos paises de América Latina. En 2003 se registré
una cifra no alcanzada desde mediados de los afios
noventa y en 2005 se registré un positivo conjunto
deindicadores en materia de crecimiento, inflacién
y tasas de interés junto con precios de las acciones
con un alza fuerte, apreciacién en la moneda y
desempleo a la baja (Caballero, 2007). Incluso, el
crecimiento en 2007 se elevo a cifras no observadas

en Colombia desde los afios setenta del siglo XX.

Grafico 1
CRECIMIENTO REAL DEL PIB COLOMBIANO
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Uno de los motores de ese crecimiento fue el
choque positivo de confianza en el pais generado

por la politica de lucha frontal contra las guerrillas

Grafico 2
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Grafico 3
PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO
BRENT (Promedio anual) DOLARES
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-la "Seguridad Democratica", como la bautizé el
Presidente Uribe-, la cual, junto con un ajuste ma-
croecondmico que mejoro las expectativas sobre la
economia colombiana, dio lugar a un incremento
de la inversién medida con respecto al PIB. Otro
motor fue el precio internacional del petréleo que
se elevo de un nivel inferior a USD$30 por barril
en 2002 hasta alcanzar USD$100 por barril en 2008,
antes de caer a USD$60 en 2009 e iniciar otra vez

su ascenso en 2010.

Lainversién total en la economia se incrementd
de 16,2% en 2001 a 22,6% en 2007-2008, impul-
sada por la inversién privada y por la inversiéon
extranjera directa, dirigidas principalmente al
sector minero-energético y al manufacturero. Los
choques positivos se reflejaron en los resultados
de los sectores construccién y transporte -que cre-
cieron por encima del 10% anual en promedio- y
en el dinamismo del consumo de los hogares -que
alcanzd tasas de crecimiento anual de 7,3%-, lo que
apuntal6 el gran crecimiento econémico del paifs

en esos anos.

Araiz del colapso de la burbuja inmobiliaria en
los Estados Unidos, en el segundo semestre de 2008
se desat6 una crisis econdmica internacional. La
economia mundial redujo su dinamismo, el precio
delos productos basicos cayd, el comercio mundial
se contrajo, los flujos de inversién se frenaron y el
desempleo aumenté. En Colombia, el crecimiento
cayo a 3,3% anual en 2008 y a 0,5% en 2009, pero,

pese al impacto de la crisis internacional, la eco-
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nomia colombiana reanud¢ su ritmo de expansion
en 2010. La reduccién del ritmo de crecimiento
fue menor en Colombia que en otras economias
emergentes porque el gobierno y el Banco de la
Reptblica tuvieron el espacio y la capacidad para

aplicar medidas contra-ciclicas.

Al iniciarse el primer periodo de gobierno del
Presidente Santos, la economia habia reanudado
su crecimiento después del impacto de la crisis
internacional. La economia mundial entré en una
etapa lenta de recuperacién y el precio del petrdleo
volvié a subir, alcanzando un promedio en 2011 y
2012 de més de USD$110 por barril para la referen-
cia Brent. Impulsado por este hecho, el crecimiento
de la economia colombiana registré en 2011 la
tasa mas alta de los veinte afios, con la demanda
interna y la formacién bruta de capital creciendo
al10% y al 21% respectivamente. La produccién de
petrdleo también se incrementd y superé el millén
de barriles en 2013, cuando el precio promedio del

petréleo Brent alcanzé los USD$108.

El pafs experimentd una verdadera bonanza pe-
trolera entre 2010 y 2014, con un crecimiento anual
promedio de 5%, al cual contribuyeron de manera
importante el dinamismo de la construccién -con
crecimientos de incluso 9,8% anual-, las altas tasas
de crecimiento de las actividades financieras y de
seguros que promediaron 8,8% anual entre 2010
y 2014, y el comportamiento del sector comuni-
caciones. El consumo privado, la formacién bruta

de capital y las exportaciones crecieron a tasas
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cercanas al 5%, sumdndose a un incremento del
consumo publico del 6%. Ademds, el repunte del
sector agropecuario, la minerfa y la manufactura,
consolidé la recuperacién. Como resultado, el PIB

en 2013 alcanz6 una expansion de 4,6%.

En el segundo semestre de 2014 la economia
recibi6 un choque negativo. El precio internacional
del petréleo se descolgé hasta USD$47 a principios
de 2015, antes de volver a caer a finales de 2015
e inicios de 2016, llegando a precios inferiores a
USD$28 por barril en enero de 2016, en contraste
con los USD$99 que promedié en 2014. Como
consecuencia del fin de la bonanza petrolera de
la primera mitad de la década, el ritmo de creci-
miento de la economia entre 2015y 2018 cayé. Sila
primera Administracién Santos habia sido signada
por la bonanza externa y fiscal, la segunda habria
de estarlo por el ajuste a las nuevas circunstancias,
con su negativo impacto sobre las finanzas del

gobierno central.

El crecimiento de la economia se redujo a partir
de 2015, 'tocé fondo' en 2017 y experimentd una
recuperacion en 2018, facilitada, de nuevo, por la
elevacién del precio del petréleo, que volvié a ubi-
carse en promedio cerca de los USD$66 por barril.
Sin embargo, la actividad econémica se mantuvo
en un nivel bajo desde el inicio de 2015, por lo
cual el cdlculo del PIB potencial se rebajé a 3,5%.
Ese lento crecimiento tuvo implicaciones sociales
negativas, especialmente en materia laboral y en

la lucha contra la pobreza.
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En 2019 hubo un repunte del crecimiento en
el que fueron determinantes el mayor consumo
de los hogares y la recuperacion de la inversion
en maquinaria y equipo. Los dos indicadores
registraron un crecimiento superior al del PIB. Al
incremento del consumo contribuyeron el gasto
de los migrantes venezolanos (calculados en $1,8
millones al finalizar el 2019, de acuerdo con Mi-
gracién Colombia), el abundante crédito bancario
y el alto monto de las remesas enviadas por los
colombianos que viven en el exterior, que alcanzé
USD$6.744 millones, de acuerdo con el Banco de
la Reptblica. La inversién extranjera directa crecié
25% y la mayor inversién privada respondi6 a los
incentivos generados por la Ley de Financiamiento
de 2018, especialmente la proyectada rebaja en la
tarifa del impuesto de renta y la posibilidad de
descontar parcialmente del impuesto de renta el

IVA pagado en la adquisicion de bienes de capital.

En esa trayectoria del ciclo econémico colom-
biano el comportamiento de la productividad
ha sido crucial. En los tltimos veinte afios se ha
modificado la contribucién de los factores de
crecimiento de la economia colombiana. Aunque
el factor trabajo era el que maés aportaba al creci-
miento en los inicios del siglo XXI, esa contribucién
se ha hecho menor en parte porque la pirdmide
poblacional del pais se estreché (cay6 la tasa de
natalidad y se ha envejecido la poblacién). De
acuerdo con Gémez e Higuera (2018), mientras en
el periodo 2000-2004 el factor trabajo contribuyé

con un 67% del crecimiento de la economia, entre

Carlos Caballero A. | Germdn Dario Machado R.

2012 y 2016 dicha contribucion descendi6 al 30%,
y en ambos casos fue negativa la Productividad
Total de los Factores, PTE. El capital, en contraste,
paso de aportar el 33% al 70%, "debido a un incre-
mento significativo de la inversién en el pais, en
particular en el sector minero-energético, que fue
cobrando relevancia y adquiriendo un rol cada
vez mds importante como motor del crecimiento,
superando progresivamente las contribuciones al
crecimiento del factor trabajo" (Gémez e Higuera,
2018). En consecuencia, la PTF contribuy6 en nega-
tivamente entre 2000 y 2016. Mientras en promedio
la economia se expandi6 a tasas cercanas al 4%, la
PTF tuvo un valor promedio de -0,2%, cifra que

desmejord en los tltimos afios del periodo.

El aumento de la productividad es un requisito

indispensable para el crecimiento futuro de la eco-

Gréfico 4
CONTRIBUCION DEL TRABAJO Y EL CAPITAL
AL CRECIMIENTO COLOMBIANO
(2000-2016)
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Fuente: Gémez e Higuera (2018).
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nomia de América Latina y de la colombiana. La
informacién comparativa internacional sefiala que
"la productividad laboral en Estados Unidos es un
poco maés del doble de la de Corea, que es la mds
alta en varios paises examinados por la OCDE, y
esta es mds o menos el doble de las de Malasia y
Costa Rica y el triple de las de Brasil, Colombia
y Perti. América Latina tiene un problema de
productividad, y en Colombia este problema es
mas critico” (Hommes, 2019). La situacién es tan
preocupante que, de acuerdo con Lora (2019), "la
productividad cae anualmente en promedio un
punto porcentual cuando el siglo pasado aporté
cerca de 2,7 puntos porcentuales al crecimiento
anual". De esta manera, "si la productividad hu-
biera seguido creciendo al ritmo del pasado, el
ingreso per cdpita se habria multiplicado por 7
entre 1980 y 2017, pero apenas se duplicé” (Lora,
2019).

III. Elmanejofiscal de Gobierno Central

Entre 2001 y 2019, el déficit fiscal promedio del
Gobierno Nacional Central (GNC) fue 3,4% del
PIB. Este déficit disminuy¢ entre 2003 y 2008, desde
5,1% a 2,3% del PIB, y se deterior6 en 2009 antes
de iniciar un periodo de correccién entre 2010 y
2013, cuando el balance nuevamente se ubicé en
-2,3% del PIB. Desde alli y hasta 2016, el déficit del
GNC se expandi6 para alcanzar 4% y, una vez mds,
desde 2017 inici6 un proceso de ajuste para cerrar
el afio 2019 en el 2,5% del PIB. En febrero de 2020,

antes del impacto de la crisis del coronavirus y el
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desplome del precio del petréleo, la proyeccién
para el final del 2020 era un desbalance de 2,2%
del PIB segtin el Plan Financiero elaborado por el
Ministerio de Hacienda. A finales de junio la pro-
yeccién del déficit contenida en el Marco Fiscal del
Mediano Plazo 2020 fue de 8,2% del PIB.

En ese panorama, hay ciclos fiscales muy claros
en los Gobiernos Uribe y Santos. Los diferentes
gobiernos recortaron el déficit -como sucedid entre
2003y 2008, entre 2010 y 2013, y entre 2017 y 2019-
y también hubo afios en los cuales el desequilibrio
aument6 -como ocurrié en 2009 en el Gobierno Uri-
be y entre 2014 y 2016 en el Gobierno Santos-. Sin
embargo, a pesar de esas similitudes iniciales, las
caracteristicas de los ingresos de la Nacion fueron
diferentes en los cuatro periodos presidenciales.
Ademads, las decisiones en materia de gasto en las

administraciones del Presidente Santos fueron

Grafico 5
BALANCE TOTAL DEL GOBIERNO NACIONAL
CENTRAL (% del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con informacién del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.
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otras a las adoptadas en las del Presidente Uribe.
La naturaleza de los choques fiscales también
fueron distintas, de manera que las politicas en
sus periodos presidenciales incidieron sobre el

balance fiscal del pafs.

A lo largo de los afios noventa las finanzas
del GNC se deterioraron. En la segunda mitad
del periodo del Presidente Pastrana, el Congreso
aprobd una reforma del Sistema General de Partici-
paciones y una reforma tributaria que incrementé
el recaudo de impuestos por la ampliacién de la
base gravable del IVA y el aumento del gravamen
sobre los movimientos financieros (que tenfa una
tarifa 2 por mil al inicio del gobierno). A pesar de
esto, al posesionarse el Presidente Uribe en 2002,
habia un consenso "en el sentido de que, no obstan-
te la estabilizaciéon de la economia lograda luego
de la crisis de fin de siglo, las finanzas ptblicas
venian deteriordndose y el crecimiento mostraba
estancamiento” (Junguito, 2016). La reduccién
del déficit fiscal -que bordeaba el 5% del PIB- se
convirtié entonces en una prioridad urgente del
nuevo gobierno que debia, ademads, cumplir con
los compromisos adquiridos en el marco del ‘acuer-
do de facilidad extendida' firmado con el Fondo

Monetario Internacional en 1999.

La primera de las decisiones adoptadas, en el
marco de la declaracion del Estado de Conmocion
Interior realizada por la nueva administracién, fue,
siguiendo aJunguito (2016), "el establecimiento de

un impuesto temporal del 1,2% sobre el patrimonio
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neto de los colombianos, con destino exclusivo
al fortalecimiento de la seguridad democratica",
programa fundamental del Presidente Uribe. Pos-
teriormente, el Gobierno Uribe someti6 a un refe-
rendo en 2003 una serie de iniciativas, incluyendo
varias de cardcter econdmico que buscaban, entre
otros propdsitos, incrementar el presupuesto en
algunos sectores -como educacién y saneamiento
bésico-, reducir el gasto pdblico -con limites a los
gastos de funcionamiento-, disminuir el tamafio
del Congreso Nacional, y buscar la sostenibili-
dad del sistema pensional. Las propuestas del
referendo contaron con un apoyo mayoritario de
los colombianos en las urnas (entre el 80,3% y el
94,7% dependiendo del punto especifico sometido
a votacién) pero no se alcanz6 el umbral requerido
para su aprobacién, lo que obligé al gobierno a

buscar nuevas alternativas fiscales.

El ajuste, entonces, se profundizé con la refor-
ma tributaria aprobada mediante la Ley 863 de
2003, que elevé la sobretasa sobre el impuesto de
renta del 5% al 10%, el gravamen sobre las transac-
ciones financieras al 4 por 1000, y determiné que
en el periodo 2004-2006 se cobraria un impuesto
de 0,3% sobre patrimonios superiores a $3.000
millones. En ese mismo afio se aprobé también la
Ley 797 -que modificé los requisitos para obtener la
pensioén de vejez-y la Ley 819 de Responsabilidad
Fiscal, iniciativa que venia del gobierno anterior
y que introdujo la obligatoriedad de presentar
anualmente el Marco Fiscal de Mediano Plazo a
partir de 2004.
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El déficit se redujo mds de lo proyectado e
incluso fue inferior a la meta que se habia fijado
en el programa con el Fondo Monetario Interna-
cional. Ademads, en 2006 el balance primario del
gobierno central volvié al equilibrio después de 12
afios. En ese mismo afio se inici6 la presentacién
anual del Marco de Gasto de Mediano Plazo, cuyo
objetivo es programar anualmente el presupuesto
de la Nacién con un enfoque de mediano plazo,
bajo un esquema sectorial, teniendo en cuenta las
restricciones fiscales y la capacidad efectiva del
gobierno para ejecutar el gasto ptiblico. Asimismo,
se introdujo una nueva reforma tributaria -Ley
1111 de 2006- que buscé incrementar los recaudos,
rebajando las cargas impositivas sobre las empresas
para incentivar el empleo y la competitividad. Se
disminuy®¢ la tarifa del impuesto de renta, se elimi-
no la sobretasa respectiva, se aumento el incentivo
tributario para la inversién en activos fijos, se re-
dujo la renta presuntiva y se eliminé el impuesto
de remesas. A la vez, se ampli6 la base gravable
del IVA y el impuesto al patrimonio aprobado en
la reforma de 2003 se convirtié en un impuesto
temporal del 1,2% sobre patrimonios liquidos de

mads de $3.000 millones.

A la nueva configuracién tributaria estable-
cida en 2006 se uni6 la implantacién de nuevos

mecanismos por parte de la DIAN para controlar

la evasioén tributaria, en particular la adopcién
del Modelo Unico de Ingresos, Servicio y Control
Automatizado, MUISCA, que se ha robustecido
desde entonces. Por su parte, los gastos de funcio-
namiento crecieron muy por debajo de la expan-
sién del PIB en 2007 y 2008, lo que condujo a que
el gobierno nacional cerrara ese dltimo afio con
un déficit de 2,3%, la cifra mds baja del siglo XXI,
que solamente habria de repetirse en 2012 y 2013".
Ademds, en estos afios subid el precio internacional
del petréleo, se incrementé el valor de las exporta-
ciones del crudo y, por consiguiente, el Gobierno
Nacional obtuvo unos ingresos extraordinarios
provenientes de Ecopetrol y de las compafifas
petroleras privadas que operan en Colombia. De
hecho, los ingresos del gobierno provenientes del
sector petrolero, equivalentes a 1,5% del PIB en
2008, se elevaron a 2,8% del PIB en 2009.

La crisis econémica y financiera internacional
que estall6 en 2008 tumb6 el precio internacional
del petrédleo -que cayé de USD$96,8 a USD$61,5
por barril-, afect6 el resto de las exportaciones
colombianas y debilité la demanda interna, lo
cual tuvo un efecto negativo sobre el recaudo de
impuestos nacionales. Por ejemplo, los ingresos del
Gobierno Nacional provenientes del petréleo baja-
ron al 0,9% del PIB para 2010. Para compensar el

choque externo, el Gobierno Nacional adelanté una

! Los ajustes del precio interno de los combustibles en una coyuntura de altos precios internacionales del petréleo evitaron el

incremento del subsidio en el precio de la gasolina y el ACPM durante estos afios.
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politica fiscal contra-ciclica. Como el déficit fiscal
y el endeudamiento publico se habian reducido en
los afios anteriores, habia campo para ejecutar una
politica de esta naturaleza que ampliara el gasto,
incrementando marginalmente el endeudamiento.
Asi, se elevé la participacién del Presupuesto Ge-
neral de la Nacién en el PIB, que alcanzé el 28,1%
en 2009, el nivel mds alto de los primeros veinte

afos del siglo XXI.

Simultdneamente, habia espacio para ejecutar
una politica monetaria contra-ciclica. La combina-
cién de las politicas fiscal y monetaria evité que
la economia se contrajera en 2009 y permitié una
rapida recuperacién en 2010. Buscando priorizar
los programas sociales y las actividades intensivas
en empleo -como la inversién en infraestructura
fisica-, el Presupuesto General de la Nacién,
que en 2008 habia representado el 26,1% del PIB
subié en 2009 al 28,1%. Por tanto, el déficit fiscal
aumento6 en 2009 al 4,1% del PIB y fue de 3,9%
del PIB en 2010.

Al finalizar el segundo periodo del Presidente
Uribe, el Gobierno y el Congreso tramitaron la Ley
1393 de 2010 con el fin de crear nuevas fuentes de
recursos, principalmente territoriales, para finan-
ciar el sistema de salud, acatando la sentencia T-760
de 2008 de la Corte Constitucional que ordend
al Gobierno igualar los beneficios de los planes
ofrecidos a los afiliados del régimen contributivo
y del subsidiado. Por su parte, en los primeros

meses, el gobierno del Presidente Santos presentd
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y logré la aprobacién, por parte del Congreso, de
una nueva reforma tributaria: la Ley 1430 de 2010.
Esta reforma buscé mejorar la competitividad de
las empresas productivas mediante una reduc-
ciéon en la carga tributaria, modificé las reglas
de la retencién en la fuente, subié el impuesto al
patrimonio y eliminé la deduccién del 40% en la
inversion en activos fijos que se habia autorizado
en la Administraciéon Uribe por considerar que
ya habia cumplido su propésito de incentivar la

inversién por parte de las empresas.

El avance mads significativo de 2011 -que venia
gestandose afios atrds- fue la aprobacién de la Ley
1473 que introdujo la Regla Fiscal como un instru-
mento de control del equilibrio fiscal del GNC que
tiene en cuenta la brecha del producto y el impacto
sobre las finanzas puiblicas de las variaciones en los
ingresos provenientes de la exportacién de petréleo
y, por consiguiente, le apunta en el mediano plazo
al balance fiscal de naturaleza estructural. La Ley
autorizé, ademads, el establecimiento de un comité
consultivo del Ministro de Hacienda para efectos
de definir, afio tras afio, la senda del déficit, a fin
de lograr un déficit estructural del 1% en 2020,
meta que postergd posteriormente hasta el afio
2022. Sin embargo, como consecuencia del choque
macroeconémico experimentado por la economia
en el primer semestre del afio, la Regla Fiscal se
suspendi6 para los afios 2020 y 2021 y la intencién
del Gobierno Nacional es retornar la senda de dé-
ficit, consistente con los pardmetros establecidos

en la regla fiscal, a partir del 2022.
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La Regla Fiscal es un instrumento clave para
la disciplina macroeconémica de Colombia y su
cumplimiento envia una sefial de credibilidad a
los inversionistas locales y extranjeros sobre la
calidad de la politica econémica y la confianza que
pueden tener en el futuro del pafs. Su estableci-
miento en 2012 fue decisivo para que las agencias
calificadoras de riesgo le otorgaran y mantuvieran
ala deuda ptublica colombiana el estatus de grado
de inversién durante el resto de década, pese a
las dificultades generadas por la caida del precio

internacional del petréleo en 2014.

En 2011 el crecimiento econdémico se elevé al
ritmo mads alto de los veinte afios considerados.
Los ingresos tributarios se incrementaron y el
déficit fiscal baj6 a 2,8% del PIB. Al dinamismo de
la actividad productiva se sumaron las reformas
fiscales del afio 2010 y los cambios en el arancel
de aduanas que se introdujeron en 2011. Un afio
mdés tarde, en 2012, la Administracién Santos
impuls6 una nueva reforma tributaria (Ley 1609
de 2012) que redujo el umbral de ingresos a partir
del cual las personas naturales colombianas estan
obligadas a presentar anualmente su declaracién
de renta. Para las empresas se incluyé un ingre-
diente novedoso con el fin de incentivar el empleo
y la formalizacién: el desmonte de los aportes

patronales realizados por los empleadores al

2

de declarantes en 2012 a 2,1 millones en 2013.
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Instituto Colombiano de Bienestar Familiar, ICBF,
al Servicio Nacional de Aprendizaje, SENA, y al
sistema de salud por sus empleados con ingresos
inferiores a 10 salarios minimos. Se trasladé esa
financiacién de los aportes parafiscales a un im-
puesto sobre las utilidades de las empresas, con
destinacién especifica, que se denominé Contri-
bucién Empresarial para la Equidad, CREE. Esta
modificacién, generé inmediatamente impactos
positivos en el mercado laboral y en la formali-

zacion de los trabajadores.

Los cambios de 2012, junto con la bonanza
petrolera que se experimentaba, permitieron al
Gobierno reducir el déficit fiscal al 2,3% del PIB
-la cifra que se habia registrado en 2008 antes de
la expansién contra-ciclica de 2009-. Los ingresos
se incrementaron como consecuencia del mayor
ndmero de colombianos sujetos al pago del im-
puesto sobre la renta?, por los dividendos recibidos
de Ecopetrol y los impuestos pagados por todas
las empresas petroleras en ese afio. Los ingresos
petroleros alcanzaron un méximo histérico equi-
valente al 20% de los ingresos totales del GNC, es
decir, un 3,3% del PIB. En 2014 el déficit se mantuvo
en el mismo nivel; sin embargo, desde mediados
del afio, los precios internacionales del petrdleo
comenzaron a descender y en el tltimo trimestre

la tendencia se reforza.

Debido a la reduccién del umbral, el niimero de personas naturales declarantes de renta aument6 59%, pasando de 1,3 millones
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Gréfico 6
INGRESOS DEL GOBIERNO NACIONAL
CENTRAL PROVENIENTES DEL PETROLEO
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* Cifra preliminar, atn sujeta a ajustes y revisién del MHCP.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Puablico.

El desplome del precio del petréleo en los
finales del afio 2014 obligé al Gobierno, que ya
habia obtenido la aprobacién por parte del Con-
greso Nacional del presupuesto para el afio 2015,
a presentar una 'ley de financiamiento' con el fin
de obtener los ingresos que requeria para cubrir
los gastos presupuestados para el afio siguiente. La
Ley 1739 de 2014, entonces, suspendi6 el desmonte
del gravamen sobre las transacciones financieras
que habia sido aprobado en la reforma tributaria
del 2012. Ademads, sustituy6 el impuesto al patri-
monio por el impuesto a la riqueza con base en
tarifas marginales, y cre6 la sobretasa del CREE. De
esta manera se compenso parcialmente en 2015 la
pérdida -equivalente 1,5% del PIB- de los ingresos
provenientes del sector petrolero y el afio cerré
con un déficit de 3% del PIB. Pero el manejo de
la bonanza habia dejado desequilibrios externos

y fiscales muy grandes derivados de la depen-
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dencia de los ingresos petroleros. Por ejemplo, en
2015 el peso registré una depreciacién del 80%, a
principios de 2016 la inflacién se elevé al 9% anual,
las tasas de interés subieron, y el Gobierno se vio

forzado a realizar un fuerte ajuste fiscal.

La caida de los ingresos fiscales de 2016 fue la
mds pronunciada de los 35 afios anteriores. Fue
incluso més profunda que las pérdidas de ingresos
registradas al final de labonanza externa de los afios
setenta del siglo anterior, que las de la crisis de fin
de siglo y que las de la crisis financiera 2008-2010
(Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, 2017).
Los ingresos del Gobierno Nacional Central prove-
nientes del petréleo cayeron hasta el 0,1% del PIB,
y los ajustes tributarios previos y la gestiéon de la
DIAN solo lograron compensar una tercera parte
de la caida de ingresos por la baja del precio del
petroleo. La explicacién es que contar con fuentes
de ingresos alternativas -como la renta petrolera-
"suele vincularse a sistemas tributarios que no son
tan exigentes en términos de carga fiscal, es decir
que exigen un menor grado de esfuerzo tributario”
(CEPAL, 2018, p.51). En consecuencia, a pesar de
una reduccién de los gastos de funcionamiento e
inversion cercana al 1% del PIB, el déficit fiscal se
amplié a 4% del PIB, explicado en buena parte por
la incapacidad del Gobierno Nacional de ahorrar
en los afios de bonanza. De hecho, de acuerdo con
Ocampo (2020), en lugar de ahorrar los excedentes
generados por el auge externo durante la bonanza
petrolera, entre 2010 y 2014 el Gobierno Santos gasté

el equivalente a méds de la mitad del PIB de un afio.
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La estrategia de ajuste macroeconémico que
sigui6 el gobierno del Presidente Santos en su
segundo mandato fue denominada de "austeridad
inteligente". Ante el fin del ciclo minero-energético,
se procedi6 a controlar el gasto ptiblico, buscar afa-
nosamente de ingresos no petroleros e incrementar
el endeudamiento publico. De ahi que el Gobier-
no, apenas una semana después de realizado el
plebiscito convocado para aprobar o rechazar el
Acuerdo para poner fin al conflicto armado nego-
ciado en La Habana -que tuvo lugar el 2 de octubre
de 2016- present6 una nueva reforma tributaria al
Congreso Nacional que se convertirfa en la Ley
1819. La reforma tributaria de 2016 se recuerda en
la opinién pblica por haber elevado el gravamen
del IVA del 16 al 19% a partir de enero de 20173,
queddndose corta en otras recomendaciones de la
Comisién de Expertos para la Equidad y la Com-
petitividad Tributaria, cuya conformacién habia
autorizado la ley de reforma tributaria de 2014 y
que desarroll6 sus labores en 2015. Sin embargo,
se aprobaron otras modificaciones importantes.
Por ejemplo, el impuesto sobre los dividendos, el
impuesto al consumo en los restaurantes y el limite
a las deducciones en el impuesto sobre la renta de
personas naturales, con miras a compensar la re-
baja del impuesto a las sociedades. Estas medidas
impactaron a la baja el crecimiento econémico en

2017 pero, gracias a ellas, junto con la forma en la

cual se condujo la politica econémica, Colombia
logré mantener el grado de inversién otorgado por
las agencias calificadoras de riesgo y enfrentar el
fuerte choque externo. En 2017 el déficit se redujo
a3,6% yen2018 a3,1% del PIB.

A diferencia del periodo de ajuste 2010-2012,
el incremento del déficit entre 2014 y 2016 tuvo
incidencia directa y fuerte en la balanza de pagos.
Los mayores déficits fiscales se asociaron con
déficits mds altos de cuenta corriente. De ahi que
en los gobiernos del Presidente Santos sea posible
diferenciar dos etapas fiscales diferentes: una, entre
2010y 2014 de crecimiento alto y disminucién del
déficit fiscal y, otra, de fuerte ajuste macroeco-
némico, por la caida del precio del petrdleo y la
reduccién de los ingresos fiscales, que terminé en
la recuperacion del ritmo de crecimiento en 2018

y en un menor del déficit fiscal en este tltimo afio.

Al iniciarse el Gobierno del Presidente Duque
en agosto de 2018 el déficit venia rebajandose,
pero, de acuerdo con lo estipulado por la Regla
Fiscal, existia el compromiso de profundizar el
ajuste hasta llegar en 2022 a un déficit estructural
de solamente 1% del PIB. Los retos en materia
fiscal eran numerosos. El nuevo Gobierno recibié
una economia con un importante incremento

de la deuda ptblica y un Presupuesto General

3 Deacuerdo con la CEPAL (2018), en la region, en paises como Venezuela, Argentina, Bolivia y Brasil, al igual que en Colombia,

hay cierta predominancia de los tributos generales sobre bienes y servicios -como el IVA-. Al ser impuestos indirectos y regre-

sivos, los sistemas tributarios donde predominan suelen alcanzar menores resultados en términos de impacto redistributivo.
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de la Nacién desfinanciado en $14 billones para
2019, segtn indic6é en su momento el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico (2018). Ante ese
panorama, una de las primeras actuaciones de la
Administracién Duque fue realizar una operacién
de crédito publico que liber6 $14,5 billones del
servicio de deuda en 2019 y permitié aumentar
los recursos presupuestados para transferencias
y fortalecer la inversiéon. Acto seguido, presentd
ante el Congreso una ley de financiamiento con el
fin de obtener los ingresos necesarios para cubrir
los gastos incluidos en el presupuesto nacional y
cumplir las metas fiscales trazadas. Esa iniciativa
-que se convirtié en la Ley 1943 de 2018 hasta ser
declarada inexequible por la Corte Constitucional,
por vicios de trdmite, en el segundo semestre de
2019- tuvo un camino accidentado en el Congreso
y en la opinién ptblica por cuenta, principalmen-
te, de la propuesta de la ampliacién del IVA en
la canasta familiar y, lejos de los $14 billones por
los cuales se present6 el proyecto original para
cubrir el faltante de 2019, el texto aprobado habria

implicado un recaudo de alrededor de $6 billones.

Durante 2019 el Gobierno Nacional recibié
$8,1 billones provenientes de dividendos ordina-

rios de Ecopetrol y, posteriormente, $3,2 billones
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adicionales originados en las reservas ocasionales
de la empresa, que se transfirieron al Gobierno en
diciembre, una vez la Asamblea Extraordinaria de
Accionistas aprobd su reparto. Por ello, los ingresos
de la Nacion fueron superiores a los previstos en
el Plan Financiero del afio. Ademds, se empezé a
considerar las utilidades del Banco de la Reptblica
como un ingreso por encima de la linea (un ingreso
corriente y no de financiacién del déficit), razén por
la cual los ingresos por cuenta de impuestos crecie-
ronaunritmo del 12%. Pese a lo anterior, al cierre de
2019 el Ministerio de Hacienda, a través del Decreto
2412 de 2019, se vio obligado a realizar un recorte
presupuestal de los gastos sin financiamiento por
$9 billones, lo cual permitié mostrar un déficit fiscal
de 2,5% del PIB, inferior al 2,7% autorizado por el

Comité Consultivo de la Regla Fiscal.

Por la declaraciéon de inconstitucionalidad de
la Ley de Financiamiento de 2018, el Gobierno
Nacional debié tramitar una nueva reforma tribu-
taria - Ley 2010 de 2019, llamada 'de Crecimiento
Econémico'-, incorporando las disposiciones de la
Ley que perderia vigencia el 31 de diciembre. Por
tanto, el Ministerio de Hacienda prevefa, al inicio
del afio, un recaudo adicional de 1,2% del PIB

para 2020%, y, con anterioridad a los choques del

¢ Estaexpectativa del Ministerio de Hacienda se sustentaba en i) la reduccién de las cargas tributarias sobre las personas juridicas,

como, por ejemplo, la disminucién de la tarifa de renta, la posibilidad de descontar el IVA en la adquisicién de bienes de capital

y el ICA pagado sobre el impuesto de renta, ii) la modernizacién y fortalecimiento de la DIAN en el marco de los esfuerzos

por reducir la evasidn, y iii) el aumento de la carga tributaria a las personas naturales a través del impuesto al patrimonio, la
unificacién de cédulas de ingresos en la declaraciéon de renta y la creacion de tarifas marginales mds altas en el impuesto de

renta.
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petrodleo y del coronavirus, el Gobierno Nacional
proyectaba un déficit fiscal de 2,2% para el cierre
de 2020 que fue incorporado en el Plan Financiero

de principios del afio.

A finales de junio, el Marco Fiscal de Mediano
Plazo 2020 incorporé las nuevas expectativas
del Gobierno Nacional; prevé que el déficit de
2020 alcance el 8,2% del PIB y que el desbalance
se reduzca a 5,1% del PIB para 2020, por cuenta,
entre otras medidas, de la reduccién de los gastos
transitorios asumidos como consecuencia de la
pandemia, estimados en 2,7% del PIB. Es claro, sin
embargo, que no todo el impacto fiscal se debe ala
crisis generada por el coronavirus. Las previsiones
incluyen una serie de compromisos adicionales
que el Gobierno del Presidente Duque adquirié
con distintos grupos sociales en el marco de las
protestas sociales y de la 'Conversacién Nacional'
de finales de 2019. Dentro de estos se destacan,
entre otros, el incremento real del salario minimo
para 2019 -el mds alto en 25 afios- y para 2020 -2,2
puntos por encima de la inflacién-; el acuerdo de
mas de $4,5 billones para la educaciéon superior
firmado en 2018; el nuevo acuerdo salarial con
FECODE,; las peticiones de la Minga Indigena, el
incremento salarial para los empleados ptblicos y
un nuevo subsidio para los cafeteros. Las decisio-
nes anteriores, se suman al denominado paquete
social que hace parte de la Ley de Crecimiento
Econémico, que incluy6 tres dfas sin IVA al afio,
la disminucién en la cotizacién a salud por parte

de los pensionados, y la devolucién del IVA pa-
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gado por los colombianos de menores ingresos.
En conjunto, estas iniciativas contabilizardn en el
cuatrienio cerca de 2% del PIB de gasto adicional

y ya suponian un reto para las finanzas ptblicas.

Al mismo tiempo, el Marco Fiscal de Mediano
Plazo 2020 prevé que los ingresos del Gobierno
Nacional Central decrecerdn en el tiempo y serdn
incluso menores a los de 2020 y 2021, que se es-
timan en 15,6% del PIB. En la medida en la cual
el mismo documento sefiala que el gasto total del
Gobierno Nacional Central se ubicaréa entre el 20%
y el 18,5% del PIB, y que existe una necesidad
estructural de ingresos de al menos el 2% del PIB,
se hacen necesarios el ajuste del gasto ptiblico y el

recaudo de mayores ingresos en el mediano plazo.

Labaraja de opciones fiscales del Gobierno Na-
cional en la situacién actual es mds reducida que en
afos anteriores. La imposibilidad politica y econ6-
mica de adelantar una nueva reforma tributaria en
el corto plazo, sumada a la enorme dificultad de
asumir completamente el choque de 2020 a través
de mayor deuda ptblica conduce, necesariamen-
te, a que las metas fiscales de los préximos afios
se cumplan a través mayores ajustes del gasto, o
mediante la enajenacion de activos del Estado -al-
gunos de las cuales, como Ecopetrol, Cenit, ISAolas
electrificadoras regionales han sido mencionados
en la prensa, como lo evidencian Dinero (2019), E1
Espectador (2019), La Reptblica (2019) y Portafolio
(2019)-. Asilo confirmé el Ministerio de Hacienda y

Crédito Publico en la presentacién del Marco Fiscal
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de Mediano Plazo 2020. Sin embargo, continuara
la necesidad de nuevas reformas tributarias para
obtener ingresos recurrentes y no depender de los
extraordinarios que generen las ventas de activos de

la Naciény las utilidades del Banco de la Reptblica.

IV. El manejo de la deuda ptblica del
Gobierno Nacional

El endeudamiento neto del GNC cerré en 2019 en
48,6% del PIB, mayor a la cifra registrada en 2018
como consecuencia de los intereses de la deuda
y del reconocimiento de pasivos que el Gobierno
Duque realizé a través de la emisién de TES con el
fin de pagar deudas histéricas que la Nacion habia
acumulado en los frentes del sector salud y de las
sentencias judiciales en su contra. Es decir, las cifras
de endeudamiento anteriores a la pandemia del
coronavirus ya eran altas e incluso mayores a las
observadas en la crisis de fin del siglo XX y en la
crisis financiera internacional. De hecho, al iniciar
el siglo la deudaneta era del orden del 32,7%, pero
se elev6 en mds de 10 p.p. con respecto al PIB en
la segunda mitad del periodo de gobierno del

Presidente Andrés Pastrana.

En 2002, la Administracion del Presidente Uribe
se inicid con un indicador de deuda neta del 43,1%,
que se mantuvo estable en 2003. A partir de este
dltimo afio se inicié su descenso continuo hasta
alcanzar, en 2008, al 35,8% del PIB. La reducciéon en
el valor de las emisiones de deuda en 2006 y 2007,

los mayores ingresos de la Nacion entre 2002 y
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2008 y las decisiones de politica respecto al pago de
deuda, permitieron al Gobierno Uribe disminuir el
déficit fiscal en 280 puntos basicos y la deuda neta
del GNC en 7,3 % del PIB. Un resultado notable.

La composicién de la deuda total también se
modificé en los ocho afios y se redujo la vulne-
rabilidad externa del pafs. Las emisiones fueron,
en promedio, de 78% en pesos y UVR y la deuda
externa -que representaba el 48% de la deuda
total en 2001- bajé hasta el 28% en 2010. La nueva
composicién hizo posible mitigar parcialmente el
choque de la crisis financiera internacional; pos-
teriormente, en 2009 y 2010, las emisiones fueron
mayoritariamente en pesos y la deuda neta crecié

levemente -menos de 2 p.p. - hasta el 37,4% del PIB.

La estrategia de manejo de la deuda, sumada

al ajuste macroeconémico y a la disciplina que el

Grafico 7
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pais habia mostrado para recuperar su estabilidad,
resultd clave para que las agencias calificadoras
de riesgo otorgaran nuevamente a Colombia el
grado de inversién en la primera mitad de 2011.
Esta evolucién se reflej6 en la trayectoria de las
tasas de emisién de los TES. Al iniciarse el primer
periodo de la administracién Uribe dicha tasa
era cercana al IPC+10%. Cuatro afios maés tarde,
en agosto de 2006, se habia reducido a IPC+5%.
Debido a la crisis financiera internacional, la tasa
subié a IPC+8%, pero, al cierre de los dos periodos
del presidente Uribe regresé a IPC+5%. Colombia
gano, a lo largo de esos ocho afios, en estabilidad
macroeconémica y en credibilidad internacional.
Los mercados asimilaron positivamente el discurso
sobre la confianza inversionista. De esa manera,
"uno delos logros del Presidente Uribe fue generar
confianza entre nacionales y extranjeros con res-

pecto al futuro del pais" (Caballero, 2007).

Aprovechando los ingresos de la bonanza
petrolera del primer periodo de gobierno del Pre-
sidente Santos, se rebajé de manera importante el
déficit fiscal y se recuperd la senda de la disminu-
cién del endeudamiento. Merecen destacarse va-
rios hechos. Primero, continué el pago de la deuda
y la tendencia a la reduccién de la vulnerabilidad
externa de la economia, al disminuir la proporcién
de las emisiones en moneda extranjera. Segundo, la
deuda neta cay6 y suindicador con respecto al PIB
bajé en 2012 al 33,2%, el nivel de endeudamiento
neto del GNC mads bajo en lo corrido del siglo

XXI hasta el presente. Tercero, el margen sobre la
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cotizacion de los bonos del Tesoro de los Estados

Unidos se redujo y la tasa de los TES disminuy®é.

Grafico 8
TASA DE INTERES REAL CERO CUPON A
TERMINO DE LOS TES EN PESOS (Plazo 10 afios)
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Hacienda y Crédito Publico para el afio 2002 y del Banco de la
Reptiblica para las cifras a partir de 2003.

Grafico 9
EMISIONES DE TES EN PESOS Y UVR, Y EMISIONES
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A partir de 2013 y especialmente desde 2014, el
manejo de la deuda fue diferente. A pesar de los
mayores ingresos que se generaron en la bonanza
petrolera, las emisiones de deuda se incrementaron
en 2013 y 2014. Estas, que en 2012 habfan sido el
4,3% del PIB, superaron, por primera vez, los $40
billones en un afio y alcanzaron en 2015 un nivel
de 6,1% del PIB, el punto mds alto de la década. Se
modific6, ademads, la composicion: se incrementd
la participacién de la deuda en moneda extranjera
entre 2012 y 2015, lo cual generé mayor vulnera-
bilidad externa justo antes del choque petrolero.
En consecuencia, la deuda neta del GNC subié al
41,8% del PIB en 2015, un nivel superior al regis-

trado en los 11 afios inmediatamente anteriores.

El choque de ingresos generado por la caida
de los precios del petréleo, con el ajuste obligado
de gasto y la necesidad de financiacion, condujo a
que en todos los afios del segundo periodo del Pre-
sidente Santos se incrementara la deuda ptblica.
Las emisiones continuaron su ascenso, rompiendo
la barrera de $50 billones anuales desde 2016, pro-
mediando emisiones anuales equivalentes al 5,9%
del PIB, en contraste con un promedio de emisiones
anuales del orden de 5,4% del PIB en el primer
periodo de Gobierno. Con una mds elevada parti-
cipacién de deuda en moneda extranjera -mayor
exposicién a choques externos-, y con crecimientos
sustanciales en 2015 y 2018, la deuda aumenté 12
p-p., hasta el 47% del PIB con el que cerré 2018,
alcanzando el punto de deuda neta mads alto de lo

corrido del siglo XXI. Esta tendencia contrasta con
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Grafico 10
COMPOSICION PORCENTUAL DE LA DEUDA
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la observada en América Latina, donde la deuda
publica sélo present6 un leve aumento de 0,7 p.p.
entre 2016 y 2017 (CEPAL, 2018). Ademads, hubo
"una caida en el nivel de endeudamiento en 11 de
los 18 paises” comparables y "disminuyé el ntimero
de pafses en los cuales la deuda se incrementd"”
(CEPAL, 2018, p.15).

El Gobierno Duque recibié el pais con una
deuda neta del 47% del PIB, que, aunque elevada,
no incluia atin los pasivos no explicitos como los
pagos de sentencias judiciales en firme que no se
realizaron y los giros a las EPS -por concepto del
no POS- que quedaron atrasados en el Gobierno
Santos. Para poner al dfa las cuentas del Gobierno
Nacional, la Administracién Duque incluyé en

su Plan Nacional de Desarrollo la autorizacién
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para emitir titulos de deuda del Tesoro Nacional
que permitieran cancelar las cuentas por pagar
originadas en sentencias judiciales desfavorables,
sustituyendo asi pasivos con interés moratorio
cercano al 30% anual por deuda con intereses
mucho mds bajos. La misma figura se utilizé para
permitirle al Gobierno Nacional emitir titulos de
deuda y atender los giros que la ADRES -antes
Fosyga- tenfa pendientes en el sector salud, por
cuenta de una deficiente auditoria a las cuentas
del no POS.

La financiacién de pasivos no explicitos a través
de la emisién de deuda fue polémica y dio lugar
a comentarios sobre la credibilidad de la Regla
Fiscal. Pese a ser operaciones adecuadas desde el
punto de vista financiero era controversial que,
para el cumplimiento de la meta de déficit fiscal,
se hubieran sustituido gastos corrientes por deuda
publica. La credibilidad de la Regla Fiscal es por
tanto un desafio que el Gobierno Duque debera
enfrentar, mds atun después de haber suspendido

su aplicaciéon durante 2020 y 2021.

Como resultado, entre otras razones, de esas
incorporaciones, la deuda neta colombiana cerré
en 2019 en el 48,6% del PIB. De acuerdo con el Plan
Financiero del Ministerio de Hacienda se espera-
ba que terminara el 2020 en cerca del 50,5%. Las
emisiones en 2019 fueron inferiores a lo que venia
siendo ya habitual -comparables como porcentaje
del PIB a los niveles de 2012- y el Gobierno Duque

prevefa que podrian ser atin menores en 2020,
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con el agregado de que se contemplaba reducir la
emisiéon de deuda en délares y moneda extranjera
al 22% del total.

Por cuenta del choque internacional del coro-
navirus la deuda ptblica total se elevard a niveles
entre el 65% y el 70% del PIB y la mayor percepcion
de riesgo mundial posiblemente elevard las tasas
de interés de la deuda colombiana. Este efecto
debera ser previsto por el Gobierno Duque, que,
adicionalmente, deberd reducir la participacion
de la deuda externa en cuanto le sea posible para

aminorar la vulnerabilidad internacional del pafs.
V. La politica monetaria

Cuando tuvo lugar la crisis econémica del fin de
siglo XX en Colombia, era clara la necesidad de
introducir una modificacién en el esquema cam-
biario vigente de bandas cambiarias y en la politica
monetaria, por la alta volatilidad de las tasas de
interés y su negativo impacto sobre la produccién
nacional. La economia tenfa una fragilidad externa
notable en medio de una severa y profunda con-
traccién del PIB y de una crisis financiera, al punto
de que el déficit en la cuenta corriente de la balanza
de pagos era de 7,8% del PIB en marzo de 1998.
Existia, ademds, el temor entre las autoridades de
que, al eliminar la banda cambiaria, se produjera
una fuerte devaluacién del peso colombiano, lo
cual indicaba la necesidad de conversar con el
Fondo Monetario Internacional y obtener un apoyo

para la balanza de pagos.
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Con el visto bueno del Presidente Pastrana se
llevaron a cabo las negociaciones con el FMI que
concluyeron en 1999 en la firma de un acuerdo
bajo la modalidad de 'Extended Fund Facility'
que incluy¢ la aprobacién de una linea de crédito
de balanza de pagos de USD$3.000 millones. Con
la seguridad de este respaldo, el Banco de la Re-
publica procedié a eliminar la banda cambiaria y
a flotar el precio del délar de los Estados Unidos.
Con esta actuacién, la politica monetaria gand
un grado importante de libertad. En adelante no
serfa obligatorio para el Banco vender reservas
internacionales a las tasas indicadas por el techo
de labanda, lo que habia ocasionado la pérdida de
reservas internacionales y la contraccién monetaria,
con la consecuente elevacion de las tasas de interés.
Se hizo posible adoptar el esquema de 'inflacién
objetivo' como eje central de la politica monetaria.
La Junta Directiva del Banco de la Republica pro-
cedié muy rdpidamente porque venia estudiando
el tema desde antes y creando las condiciones para
que se pudiera implantar este marco de politica. El
instrumento fundamental de la politica monetaria
paso a ser entonces la tasa de interés de interven-
cién del Banco en el mercado monetario de corto
plazo, apuntando hacia el logro de una meta de
inflacién anual. En este esquema, como lo anot6 el
Gerente General del Banco en la Revista del Banco
de Ia Repriblica: "las decisiones de politica se toman
con base en la meta de inflacién, la evaluacion del
estado general de la economia, y las tendencias y
perspectivas de la inflacién y de la situacién de

desempleo” (Banco de la Republica, 2001, p.9).
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El esquema de 'inflacién objetivo' ha sido muy
exitoso para el logro de tasas de inflacién bajas
y estables. La inflacién cayé al 9,2% en 1999, en
buena parte como resultado de la contraccién de la
demanda agregada, y continué descendiendo hasta
alcanzar niveles internacionales méas adelante. En
2001 la junta del Banco establecié una meta de
largo plazo de inflacién que se alcanzé antes de
lo previsto con todo y que el ritmo de crecimiento
de la economia se aceleré a partir de 2003. Las
mayores tasas de crecimiento combinadas con
bajas tasas de inflaciéon "mejoraron el bienestar de
la poblacién" (Kalmanovitz, 2017, p.181). Ademds,
el esquema de 'inflacién objetivo'le ha permitido al
Banco de la Reptblica reducir las tasas de interés
en momentos en los cuales se registra capacidad
instalada sobrante en la economia y elevarlas cuan-
do la demanda crece por encima del potencial de

produccién del aparato productivo.

Por la capacidad para intervenir de manera
contra-ciclica, en 2006, 2007 y 2008 la Junta Di-
rectiva del Banco de la Reptblica operé en forma
precautelar cuando la economia crecié a ritmos
muy superiores al PIB potencial: aumenté el encaje
bancario y ajust6 hacia arriba la tasa de interven-
cién. En esos afios también se registraba una alta
expansion de la cartera bancaria y se percibian pre-
siones inflacionarias. Al estallar la crisis financiera
internacional en 2008, la Junta actué a la inversa:
bajo la tasa de intervencién, amplié rapidamente
la oferta monetaria y estimulé el crédito, lo cual,

junto con la politica fiscal adelantada por el Go-
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bierno Nacional, evité una contracciéon del PIB.
Colombia fue uno de los pocos paises de la region

que registré un crecimiento positivo en estos afios’.

La inflacién se mantuvo en el rango meta hasta
finales de 2014 cuando la tendencia cambié y se
acercO al 9% anual en octubre de 2016 como con-
secuencia de la depreciacién del peso colombiano
que sigui6 a la caida del precio internacional del
petrdleo, y de la sequia de fines de este dltimo
aflo con su impacto negativo sobre los precios de
los alimentos. La Junta del Banco de la Reptiblica
se vio en la necesidad de actuar subiendo la tasa
de intervencién para hacer frente a las presiones
inflacionarias y al comportamiento de la cuenta
corriente. Posteriormente, cuando la actividad
productiva se desaceleré y la inflacién volvié a
ubicarse dentro del rango-meta, la bajé rapida-
mente hasta 4,25% en abril de 2018, nivel en el cual
permanecia en diciembre de 2019 cuando terminé
la década y el registro de la inflacién anual era de
3,8%. Al cierre de este documento, en el marco de
la respuesta al impacto de la crisis ocasionada por
la pandemia del Covid-19, la tasa de intervencién

del Banco de la Reptiblica se encontraba en el 2,5%.

En septiembre de 2019 la politica monetaria
en el marco del esquema de 'inflacién objetivo'

cumplié 20 afios. La continuidad, estabilidad y

Grafico 11
EVOLUCION DE LA TASA DE INTERES DE
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la Reptblica y el DANE.

predictibilidad de la politica durante estas dos
décadas se constituyeron en una fortaleza del
manejo de la economia colombiana, ampliamente
reconocida por las entidades multilaterales y los

analistas internacionales.
VI. Sector externo y balanza de pagos

El desequilibrio de las cuentas externas que se ge-
neré en la segunda mitad de los afios noventa, se
corrigié abruptamente en 1999 cuando se cerré el
crédito externo para Colombia y el PIB se contrajo

4,2%. Tuvo lugar un dramdtico recorte de 27,8%

> De acuerdo con el Banco Mundial, el promedio para América Latina y el Caribe fue -1,87%, registrando casos como el de
Meéxico (-5,28%), Venezuela (-3,2%), Chile (-1,56%), Brasil (-0,12%) y Perti (1,09%). De igual manera, la reduccién de la tasa de
crecimiento en 2009 en comparacién con la de 2008 fue menor en Colombia que en el resto de vecinos de la region.
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en las importaciones de bienes entre 1998 y 1999
al tiempo que las exportaciones se incrementaban
en 6,4%. Asi, el déficit en la cuenta corriente® de
la balanza de pagos, que se habia mantenido le-
vemente superior al 4% desde 1995, se eliminé e,
inclusive, se transformé en un superdvit de 0,7%
en 1999 (Junguito, 2016). Aunque la economia
recuper6 un ritmo de crecimiento positivo en los
primeros afios del nuevo siglo, en 2002 las impor-
taciones eran todavia inferiores a las realizadas
en 1998 y las exportaciones se encontraban en un
nivel similar al de 1999. Por tanto, se registraba un
desequilibrio de 1,3% del PIB en la cuenta corriente

de la balanza de pagos.

En el primer cuatrienio del Presidente Uribe,
la participacién de las exportaciones originadas
en el sector industrial se incrementd, llegando a
representar un poco mds del 60% de las totales en
2006, mientras la tasa de cambio del peso frente
al délar de los Estados Unidos se apreciaba por
la mayor entrada de inversién extranjera directa’.
Simultdneamente cayeron las ventas al exterior de
los productos del sector agropecuario, que a finales

de los afios noventa daban cuenta del 25% de las
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totales y en 2006 menos de un 5%. Buena parte de
este resultado se debi6 al efecto de la reducciéon en
las exportaciones totales a Venezuela a principios
de la década, cuando el paro petrolero de 2002 y
2003 afectd fuertemente la economia venezolana,
contrajo la demanda agregada y redujo el total
de las importaciones de ese pafs -que llegaron a
caer 45% entre 2001 y 2003-, afectando las ventas

externas colombianas.

En el segundo periodo presidencial de Uribe,
el valor de las exportaciones de petréleo y pro-
ductos mineros se elevé de manera sustancial por
incremento en los precios internacionales de los
productos basicos. Los altos precios internacionales
del petréleo tuvieron lugar en un periodo en el cual
la produccién petrolera colombiana se redujo de
577.000 barriles por dia en 2002 a cerca de 530.000
barriles diarios entre 2004 y 2007. Sin embargo,
la inversion en el sector petrolero aumenté como
consecuencia de los altos precios y de la reforma
en lainstitucionalidad para el manejo de la politica
petrolera que se introdujo en 2003 cuando se cred
la Agencia Nacional de Hidrocarburos, ANH, a la

cual se asigno la responsabilidad de administrar los

Un déficit en la cuenta corriente indica que la demanda agregada es mayor que la produccién del pafs y corresponde a la dife-

rencia entre el ingreso nacional y la demanda interna. En ese caso, como el ahorro bruto nacional es menor que la inversion, la
diferencia debe financiarse con recursos externos. Un déficit en la cuenta corriente de cardcter persistente genera la necesidad
de reducir el saldo de los activos externos y de aumentar la deuda, y se traduce en un deterioro de la posiciéon en términos de

inversién internacional.

7 Las principales exportaciones industriales colombianas son los productos alimenticios, los refinados del petrdleo, los quimicos
y los productos metaltrgicos bdsicos. Las confecciones fueron importantes hasta 2008 cuando bajaron a representar solamente

el 2% de las ventas al exterior.
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recursos petroleros del pafs. Ecopetrol se reestruc-
turé para convertirse en una compaiiia petrolera
exclusivamente, con la capacidad para competir
con otras empresas extranjeras y nacionales en las
subastas de dreas convocadas por la ANH condu-
centes a la firma de contratos entre el Estado y las
compafifas petroleras, disefiados por la Agencia.
Bajo este nuevo esquema, inversionistas privados
capitalizaron Ecopetrol en 2007 y participan en la
actualidad con el 11,51% del capital accionario de

la empresa.

Como resultado, el peso del sector minero en la
canasta exportadora colombiana mostré un quie-
bre en 2008 cuando inicié un aumento continuo:
mientras, en promedio, esa participacién fue del
35% del valor total de las exportaciones en el pe-
riodo 2006-2010; en el periodo siguiente, el primero
del presidente Santos, subié a 55%. Los cambios
institucionales promovieron el incremento en el
nimero de contratos de exploracién y produccién
petrolera, lo que elevd la produccién especialmente
entre 2009y 2013. Las exportaciones y las importa-
ciones se triplicaron en el curso de la década a pesar
de la crisis financiera mundial y el incremento
continud en la segunda década. Las importaciones
alcanzaron un maximo de USD$64.000 millones
en 2014 cuando el déficit en la cuenta corriente se
acerc6 a USD$20.000 millones, 5,2% del PIBS.

Grafico 12
BALANCE ANUAL DE LA CUENTA CORRIENTE
COLOMBIANA (% del PIB)
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La cuenta corriente de la balanza de pagos entre
2000 y 2019 fue deficitaria debido fundamental-
mente al comportamiento de la renta factorial y, a
partir de 2013, al de la balanza comercial. El déficit
de la cuenta corriente se mantuvo en niveles infe-
riores al 3% del PIB entre 2002 y 2010 debido a que
la balanza comercial fue superavitaria durante la
mayoria de los ocho afios. Esto se debié a un buen
comportamiento de las exportaciones, explicado,
en parte, por el incremento de los precios interna-
cionales de los productos bésicos -petrdleo, carboén,
niquel y café- y por las ventas agropecuarias, de
bienes industriales y confecciones al mercado ve-
nezolano, que se encontraba abierto y en expansién

durante estos afios. Por eso hasta 2005 el déficit no

8 Las importaciones en Colombia estdn representadas fundamentalmente por bienes intermedios y bienes de capital. El sector
industrial, desde el afio 2000, ha explicado entre el 91,6% y el 95,6% del valor total de las importaciones del pas.
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super6 el 1,3% del PIB y se ampli6, entre 2005 y
2007, hasta el 2,9% del PIB por cuenta de labalanza
de pagos factoriales. En contraste, en 2008 y 2009, el
déficit disminuy6 al 2%: en 2008 aumento el valor
de las exportaciones de petréleo, de carbén, de tex-
tiles y de productos quimicos, y, en el afio siguiente,
con el impacto de la crisis financiera internacional,
hubo una caida del 12% en las exportaciones y del

249% en las importaciones.

A partir de 2010 el déficit en la cuenta corriente
se amplid por cuenta del crecimiento de las impor-
taciones de bienes y por el desequilibrio en la renta
factorial, para estabilizarse cerca del 3% del PIB en
los afios siguientes. El precio del petréleo Brent
se elevé a USD$110 por barril en 2011, 2012 y en
2013 -aunque en este tltimo afio fue ligeramente
inferior-. En estos afios, cuando ya estaban vigentes
los TLC con Suiza, Canad4, Corea, Estados Unidos
y la Unién Europea, la mayor parte del déficit se
explica por el comportamiento de la renta de los
factores, y, fundamentalmente por "las mayores
utilidades obtenidas por las empresas con capital
extranjero” en las actividades minero-energética,
manufacturera y financiera y de transporte (Banco
de la Republica, 2014).

La mejora en los términos de intercambio no
compenso el desequilibrio en la cuenta de la renta
factorial, y, en el tiltimo trimestre de 2014, cuando
cay0 el precio internacional del petrdleo, se des-
ajusté la balanza comercial y el déficit de la cuenta
corriente se amplié al 5,2% del PIB. En 2015, el

Carlos Caballero A. | Germdn Dario Machado R.

precio del petréleo se desplomé- a principios del
afio cay6 hasta USD$30 por barril- y promedi6 en
el afio USD$52,4 por barril cuando ese equivalente
habia sido de USD$99 por barril en 2014. Cayeron
también el valor de las exportaciones de carbén y
delas del sector industrial, pero, simultdneamente,
se dio un importante flujo de recursos de capital
hacia el pais, generado por el aumento de la pon-
deracién de la deuda Colombia en los indices de
JP Morgan. El déficit de la cuenta corriente cerrd
2015 en 6,3% del PIB.

En 2016, con un precio promedio del petréleo
durante el afio de USD$45,1 por barril, se sinti6 en
todo su rigor el ajuste a las nuevas circunstancias
externas después de la fuerte devaluacién del peso
frente al délar de los Estados Unidos de 2014y 2015
($1.000, 50% en los dos afios). Adicionalmente el
aumento del salario minimo fue moderado (0,23%
en términos reales), el Banco de la Republica incre-
mento6 su tasa de intervencién y el gobierno aplicé
un severo control del gasto publico con miras a
contener la presion de la demanda interna sobre las
importaciones, que se redujeron en 17% frente a las
del afio inmediatamente anterior. De esta manera,
el déficit en la cuenta corriente de la balanza de
pagos bajo al 4,3% del PIB en 2016.

La Administracién Santos se vio obligada a
introducir un aumento de los impuestos a finales
de 2016 que rebajé el ritmo de crecimiento de la
economia en 2017. Esto contribuyé a un mayor

ajuste de la cuenta corriente de la balanza de pagos,
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que cay6 otro punto del PIB para cerrar el afio en
3,3%. Las exportaciones reaccionaron mds como
consecuencia de los mejores precios internacionales
que de la depreciacién y un aumento adicional y
sorpresivo del precio internacional del petrdleo,
sumado a la muy baja tasa de crecimiento de la
economia, generd en 2017 el menor déficit de la
cuenta corriente de la balanza de pagos de los

ultimos afios.

La tendencia al ajuste de la balanza de pagos se
revirtié en 2018 por un menor crecimiento de las
exportaciones, por el incremento de las importa-
cionesy, nuevamente, por el resultado negativo en
la cuenta factorial. Por esto, el déficit de la cuenta
corriente fue de 3,9% del PIB. El déficit en 2019
fue también superior, 4,3% del PIB, por cuanto
las importaciones continuaron expandiéndose a
un ritmo mucho més alto que las exportaciones,
aunque la compra de bienes de capital que se re-
gistré estimulard la tasa futura de crecimiento de

la economia colombiana.

Un agravante es que, pese a que el peso co-
lombiano se deprecié un 11% durante 2019, las
exportaciones del pais cayeron 5,7%. De acuerdo
con el Banco de la Republica (2020, p.4), "el des-
censo exportador se originé principalmente en las
menores ventas al exterior de carbén, petréleo y
sus derivados y productos industriales”, alo que se
suma el hecho de que sectores como las manufac-
turas no repuntaron, a pesar del estimulo de la tasa

de cambio. El pafs sigue teniendo una estructura
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exportadora precaria, dependiente de mercados
naturales como el de Venezuela y Ecuador, y muy
concentrada en un reducido ndmero de productos,

con baja competitividad internacional.

Grafico 13
COMPOSICION DEL VALOR TOTAL DE LAS
EXPORTACIONES COLOMBIANAS
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Enlas dos primeras décadas del nuevo siglo fue
evidente la gran dependencia de las exportaciones
de minas e hidrocarburos de la economia colom-
biana. La estructura de las exportaciones cambi6
y se concentré en el petréleo y el carbédn, a costa
de las exportaciones agropecuarias e industriales.
Las finanzas del gobierno nacional pasaron tam-
bién a depender de los dividendos y la tributacién
de Ecopetrol, razén por la cual, al caer el precio
internacional del petréleo en el afio 2014, fue nece-
sario introducir nuevas reformas a los impuestos.
Igualmente, el movimiento de la tasa de cambio y
de los precios internos estd determinado, en gran

parte, por las oscilaciones del precio internacional
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del petréleo. De ahi la prioridad de la diversifica-
cién de la estructura exportadora colombiana y de
explorar los mecanismos para mejorar la compe-
titividad de la produccién nacional. La economia
colombiana contintia siendo 'cerrada’ aunque la
percepcion sea la contraria y una comparacién de
la magnitud del comercio con paises como Chile,
Bolivia, Perti, Paraguay y Panamd pone a Colombia

en clara desventaja.

La trayectoria de la balanza de pagos en la
segunda década del siglo XXI sefiala la fragilidad
del sector externo colombiano ante la dependen-
cia de los ingresos por exportaciones petroleras y
de las importaciones para satisfacer la demanda
interna de bienes y servicios. El manejo fiscal y
la politica monetaria van a estar determinados
por esta fragilidad por cuanto una expansion del
gasto interno que no tenga en cuenta la debilidad

del sector externo podria redundar en una crisis

Grafico 14
INDICADOR DE APERTURA COMERCIAL X+M
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econémica. El comportamiento de la produccién
petrolera y de las exportaciones no tradicionales
serd un factor critico de la salud de la economia

en los préximos afos.

Si se tiene en cuenta que el primer periodo
de Santos fue de precios altos del petréleo, la
ampliacién del déficit en la cuenta corriente hasta
superar el 6% del PIB en 2015 se explicarfa por
una expansion exagerada del gasto, tanto publi-
co como privado, que llevé a que la demanda
agregada superara los niveles de la produccién
interna y presioné la importacién de bienes y la
consecuente elevacion del endeudamiento externo.
Una muestra de ello es la manera en la cual se elevo
el endeudamiento ptiblico entre 2013 y 2018, como

se analiz6 anteriormente.

Elmanejo de las bonanzas externas en el futuro
requerird que durante las mismas se ahorre una
parte sustantiva del ingreso fiscal no-esperado para
hacer frente al cambio en las condiciones futuras y
evitar la ampliacién del desequilibrio en la cuenta
corriente de la balanza de pagos y en las finanzas
publicas. La historia de las crisis econdmicas en
Colombia sefiala que estas fueron precedidas de
importantes flujos de divisas -por un incremento
de las exportaciones o por aumentos en los ingre-
sos por concepto de endeudamiento externo o de
inversién extranjera directa- y que, al reducirse
esos flujos por distintas razones y entrar la eco-
nomia en una situacién de desequilibrio externo,

se desataron las crisis.
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VII. Presupuesto General de la Nacion

En la recuperacién de la crisis de fin de siglo, la
Administracién Pastrana cerré su mandato con un
Presupuesto General de la Nacién (PGN) que, en
2002, pesaba el 27,2% del PIB’. Se habian ejecutado
gastos de naturaleza contra-ciclica para enfrentar
la crisis y el PIB habia crecido lentamente, razén
por la cual el indicador del presupuesto como
proporcién del PIB se elevé. En el proyecto de
presupuesto para la vigencia 2003 el nuevo gobier-
no redujo el tamarfio del gasto ptblico nacional a
26,3%, mediante un recorte de los rubros destina-
dos a inversién y a funcionamiento, y aproveché
parte del espacio asi liberado para servir la deuda
publica. Desde entonces, en lo corrido del siglo XXI
el PGN ha sido equivalente, en promedio, al 26%
del PIB colombiano. Sin embargo, coincidiendo con
los periodos de Gobierno de Uribe y Santos, antes
y después de 2010, el comportamiento del gasto

publico se modificé, asi como su composicién.

En 2004 el tamafio total del Presupuesto como
proporcion del PIB fue de 26,5%, cuando se redujo
la participacién del servicio a la deuda y se utilizé
ese margen para incrementar el gasto en funciona-
miento y en inversién, que crecié 1,2% del PIB y

0,3% del PIB respectivamente. El peso del Presu-

Grafico 15
TAMANO DEL PRESUPUESTO GENERAL DE
LA NACION (% del PIB)
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puesto continué al alza en 2005 y 2006, apalancado
en los altos precios del petrdleo y, de hecho, fue
superior al observado en 2002. Aunque el gasto en
funcionamiento perdi6 importancia frente a 2004,
un leve incremento de la inversién y un fuerte
aumento de los recursos destinados al servicio
de la deuda explicaron el alza. Posteriormente,
el PGN expresado como porcentaje del PIB tuvo
una nueva reduccién de 1,6 p.p. hasta alcanzar el
26,1% en 2008, el punto mds bajo en los 8 afnos de
mandato del Presidente Uribe. Esto se debi6 a una
fuerte disminucién de la participacién del servicio
ala deudalo que permiti6é incrementar la inversién

y mantener constante el gasto en funcionamiento.

®  Las cifras que se presentan en esta seccion respecto a la proporcién del presupuesto nacional en el PIB corresponden a las cifras

de apropiacién inicial de la vigencia, en tanto reflejan el presupuesto presentado por cada Administracién con sus prioridades

particulares que fue aprobado por el Congreso de la Reptblica.
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En 2009 y 2010 se aumenté nuevamente el pre-
supuesto como consecuencia del estimulo fiscal
contra-ciclico realizado por el Gobierno Uribe para
contrarrestar los efectos de la crisis financiera in-
ternacional. En ese momento se redujo atin maés el
peso del servicio a la deuda y se incrementé el pre-
supuesto destinado ainversién y a funcionamiento.
De esa manera, en 2009, tanto el presupuesto total
como el destinado a inversién representaron la ma-
yor proporcién del PIB en todo lo corrido del siglo
XXI y la combinacién de esta decision fiscal y de
una politica monetaria expansiva fue fundamental

en la mitigacion de los efectos de la crisis externa.

El Gobierno del Presidente Santos terminé de
ejecutar en 2010 un presupuesto que representa-
ba un 27,5% del PIB. En 2011 hubo un descenso
marcado hasta el 24,5% del PIB: se redujo el gasto
en funcionamiento y el servicio a la deuda y la in-
version se increment6 en 0,6% del PIB, por lo que
fue posible reducir el gasto total como proporcién
del PIB. Sin embargo, el crecimiento en los ingresos
fiscales del pafs, los mayores ingresos petroleros
y una reforma institucional que ampli6 el tamafio
del Estado en la Administracién Santos, condujo
a una elevacion del gasto total de la Nacién, que
lleg6 en 2013 el 26,6% del PIB, con aumentos en
funcionamiento, inversién y deuda. El incremento
del gasto entre 2011 y 2013 fue bastante marcado,
si se considera que fue mayor al esfuerzo fiscal
contra-ciclico del final del Gobierno Uribe rea-
lizado para contrarrestar los efectos de la crisis

financiera internacional.
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En 2014 el gasto total como proporcién del PIB
cay6 levemente (0,6% del PIB) -por una reduccién
del peso del servicio a la deuda- y se mantuvo
estable en 2015, sin considerar los recortes de $9
billones que se aprobaron al final de ese afio, antes
del ajuste obligado de 2016 por la reduccién de
ingresos, con la cual el presupuesto total como
porcentaje del PIB regresé al nivel de 2011. Ese
ajuste de 2016 mantuvo constante el gasto en
funcionamiento, pero recorté de forma sensible el
pago dela deuda (0,5% del PIB) y especialmente la
inversion (1% del PIB). A pesar de ello, alolargo de
2016, el Gobierno nacional se vio en la necesidad
de recortar otros $6 billones de gasto, al no poder
hacer frente a esas obligaciones con los ingresos

disponibles.

Superada en 2017 la crisis en la evolucién de los
ingresos fiscales provenientes del sector petrolero,
el presupuesto de la Nacién como porcentaje del
PIB se elevé nuevamente hasta el 25% del PIB. A
pesar de una nueva disminucién del gasto en in-
version, la expansién del gasto en funcionamiento
explica el incremento del tamafio presupuestal en
ese afio. De alli, el presupuesto volvié a reducirse
en 2018 hasta el 24,3% del PIB y el Gobierno Santos
entregd su mandato con el presupuesto total mds
bajo desde 2001 como proporcién del PIB colom-
biano, asf se afirmara lo contrario por parte de los

contradictores del Presidente Santos.

Sin embargo, la reduccién del gasto en el

Gobierno del Presidente Santos se generé por un
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descenso en lainversién y en el servicio ala deuda,
puesto que el gasto en funcionamiento se mantuvo
en 15,2% del PIB. Ademds, durante los mandatos
del Presidente Uribe el gasto en funcionamiento e
inversién representé el 18% del PIB, mientras en los
periodos del Presidente Santos se elevé al 20%. De
esta manera, frente al 27% del PIB que representd
el presupuesto de 2002 y que fue el tamafio pro-
medio del presupuesto en el Gobierno Uribe, en el
Gobierno Santos la cifra comparable fue de 25% y

la reduccion se acentud en el segundo cuatrienio.

Hay entonces un interesante contraste entre la
politica fiscal de austeridad del segundo Gobier-
no Santos y la politica de gasto contra-ciclico del
final del Gobierno Uribe, cuando existia espacio
fiscal para incrementar el presupuesto por el buen
comportamiento del déficit en los afios anteriores.
Ademads, al tiempo que una politica monetaria
expansiva ayudé a mitigar los efectos de la crisis
financiera internacional, el choque de ingresos
externos de 2015 y 2016 obligé a la Junta Directiva
del Banco de la Reptblica a adoptar una politica
contractiva que se relajé solamente en 2017, de-
bido a la trayectoria que siguieron la inflacién, la
tasa de cambio y la cuenta corriente de la balanza
de pagos con posterioridad a la caida del precio

internacional del petréleo.

Junto con estas diferencias, en la naturaleza
del gasto adelantado por los distintos gobiernos
se observan las caracteristicas particulares de
cada Presidencia. El gasto en funcionamiento es
la parte central del presupuesto y su importancia
-como porcentaje del monto total del Presupuesto
General de la Nacién- fue creciente en lo corrido
del siglo XXI. Mientras en 2002 el gasto en funcio-
namiento representaba el 13,5% del PIB, en el final
del Gobierno Uribe pesaba el 15,4%, impulsado
por un incremento en el peso de las transferencias
y recursos del Sistema General de Participaciones
asi como por el gasto contra-ciclico realizado en el
momento de la crisis financiera internacional. Ese
porcentaje del gasto de funcionamiento descendi6é
rapidamente al 13,4% en 2011 y desde alli recobré
su tendencia ascendente!?, retornando en 2017 a
niveles superiores al 15% del PIB, s6lo superados

por el gasto en 2009.

En contraste, el peso de la apropiacién del ser-
vicio ala deuda en el PGN fue cayendo a partir de
2007. Al final del Gobierno Pastrana, un 9,5% del
PIB se destinaba a pagar la deuda y, en el primer
mandato del Presidente Uribe, esa proporcién
promedi6 9,4% hasta 2007. Este hecho, naturalmen-
te, contribuy6 a que la deuda neta del Gobierno

Nacional Central se redujera todos los afios entre

10 Con la entrada en vigor del CREE, el Gobierno Nacional Central asumié a partir de 2013 la financiacién del SENA, del ICBF y
de una parte del presupuesto del sector salud que antes provenia de impuestos a la némina. Este hecho explicaria alrededor
de 0,9% del PIB, una décima parte el incremento del funcionamiento. También hubo un incremento en las transferencias y en

el gasto de personal.
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2003 y 2008. Desde ese momento, la participacién
del servicio de la deuda en el presupuesto nacional
decrecié. De hecho, en el Gobierno Uribe, cerrd
2010 en 7,3% del PIBy, al final del primer periodo
del Presidente Santos, alcanzé un minimo de 5,4%.
Posteriormente permanecié estable entre el 5,5% y

el 5,9% durante su segundo mandato.

El fuerte incremento en el gasto de funciona-
miento estuvo acompafiado de una mayor acu-
mulacién de la deuda y, simultdneamente, de la
decisién, en el segundo mandato del Presidente
Santos, de destinar una menor parte de los recursos
al pago de esas obligaciones, ante la posibilidad de
realizar operaciones para aliviar el perfil de pagos
de la deuda. En contraste, en la regién disminuyé
la deuda por cuenta de una recomposicién del
presupuesto en el sentido contrario. Como indicé
la CEPAL (2018, p.22) en los demds paises de la
regién, "el peso del pago de intereses en el gasto
total ha aumentado en relacién con los otros com-

ponentes".

Laimportancia relativa de la inversion registré
un comportamiento similar. En 2002 representd el
4,3% del PIB y durante el primer periodo del Pre-
sidente Uribe se redujo para mantenerse entre el
3,3% vy el 3,9%. En 2007 y 2008 se elevd, y, en 2009,

en el marco del esfuerzo de gasto contra-ciclico,
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se incrementé al 6,2% del PIB, el nivel més alto
en lo corrido del siglo XXI. El Presidente Santos,
aprovechando de nuevo el espacio existente por
el menor servicio de la deuda, mantuvo la partici-
pacién de la inversién entre el 5% y el 6% del PIB
durante su primer mandato. Después de 2014, el
peso de la inversién se redujo todos los afios hasta
regresar en 2018 al 4,1%, cediendo el campo para

aumentar el gasto en funcionamiento.

Las Administraciones Uribe y Santos también
mostraron caracteristicas diferentes en las asig-
naciones para el gasto social' pues, aunque en
ambos gobiernos el gasto social creci6, lo hizo a di-
ferentes velocidades, y con prioridades sectoriales
distintas. Especificamente, en los dos afios finales
del Gobierno Pastrana, el gasto social representd
alrededor del 11% del PIB. Durante el mandato
del Presidente Uribe, de manera consistente con
el discurso enfocado hacia el gasto y la inversién
social, la proporcién de presupuesto destinada al
gasto social se incrementé al 12,2% del PIB en pro-
medio y alcanz6 su maximo en 2009. El crecimiento
del gasto social total entre 2002 y 2010 estuvo
jalonado principalmente por el incremento en el
pago de mesadas pensionales, en tanto el gasto
social diferente a pensiones mostré dos ciclos: uno
entre 2003 y 2009, con tendencia decreciente, vy,

otro, de 2010 a 2015, con tendencia ascendente. En

" De acuerdo con la clasificacién presupuestal del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, del gasto social hacen parte las

asignaciones presupuestales destinadas a salud, educacion, proteccién y seguridad social (incluyendo pensiones), vivienda
social, agua potable y saneamiento ambiental, y cultura, deporte y recreacién.
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balance, anualmente, entre el 4,5% y el 5% del PIB
se ha destinado a pensiones y ese gasto, altamente
regresivo, corresponde a poco mds de la cuarta

parte del total del gasto social en el pafs.

Las cifras demuestran ademds que, en el primer
ciclo -entre 2003 y 2009-, la mayor participaciéon
fue la del sector educacién, con un incremento
claro de la porcién destinada a la proteccién y a
las transferencias monetarias de los programas
sociales del gobierno nacional (Familias en Accién,
Jévenes en Accién, Adultos Mayores, entre otros).
En contraste, en el segundo ciclo, entre 2010 y
2015, aument6 de manera importante la asigna-
cién al sector salud y, en el segundo periodo del
Presidente Santos, la destinada a la educacién. En
consecuencia, se redujo la participacién del gasto
en proteccién y seguridad social, particularmente
a partir de 2015 cuando fue necesario ajustar el
gasto publico como consecuencia de la reduccién
de ingresos tributarios por la fuerte disminucién

del precio internacional del petréleo.

Ademas del gasto en las mesadas pensionales,
elincremento en el gasto social en el Gobierno Uri-
be se explica, también, por el aumento en la impor-
tancia relativa de los sectores vivienda, inclusion
social y salud dentro del Presupuesto General de
la Nacién. El sector vivienda, que promedié cerca
de 0,1% del PIB hasta 2007, fue el més favorecido
en materia de crecimiento, con un claro cambio de
tendencia a partir del 2008. Desde ese momento,

el peso del sector vivienda se triplicd, subié al
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0,3% del PIB y, desde entonces, ha sido siempre
alrededor de ese umbral. En 2009, en medio del
esfuerzo del gasto contra-ciclico, el sector vivienda
recibi6 recursos por 1,5% del PIB, que correspondié
a su mayor proporcién en la primera década del
siglo puesto que el Gobierno Nacional impulsé un
programa de incentivos a la demanda de vivienda
para estimular el sector construccién y dinamizar

el crecimiento econémico y el empleo.

A su vez, el sector Inclusién Social, dentro del
cual se presupuestan los recursos destinados a
la Primera Infancia, al Fondo de Reparacién de
las Victimas, a la infraestructura social y a los de
transferencias condicionadas para la poblacién

mads vulnerable fue el segundo que maés se bene-

Grafico 16
COMPOSICION DEL GASTO SOCIAL
(Sin incluir pensiones), 2000-2018
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ficié del incremento presupuestal en el Gobierno
Uribe. Los fondos para estos frentes aumentaron
velozmente: su participacién como porcentaje del
PIB creci¢ significativamente en los mandatos del
Presidente Uribe, del 0,5% en 2002 al 0,8% en 2006
y al 1,2% en 2010.

Otro sector que recibié mayor incremento pre-
supuestal en el Gobierno Uribe fue el sector salud,
de manera que, contrario a la opinién de algunos
sectores politicos, las cifras demuestran que el go-
bierno del Presidente Uribe tuvo resultados muy
importantes en este campo. En 2002 el sector salud
recibia 3,3% del PIB y la cobertura del aseguramien-
to del sistema de salud rondaba el 64% de la pobla-
cién colombiana. Con este punto de partida, entre
2003 y 2006 se implant6 una decidida estrategia de
incorporacién al sistema de salud de las personas
en condicién de pobreza y vulnerabilidad. Como
resultado, en 2006 la cobertura total del sistema de
salud era del 87% y se habian afiliado 2,4 millones
adicionales en el régimen contributivo y més de 8
millones en el régimen subsidiado. Es decir, mds de
10 millones de colombianos contaban, por primera
vez, con acceso al sistema de salud, a pesar de que
la gran mayoria no tenfa ingresos suficientes para
cotizar al mismo. Este importante logro social
implicé un esfuerzo econémico y significé, desde
2005, el incremento de la participacion del sector
salud en el presupuesto nacional, que pasé en 2006
al 4,5% del PIB. La cobertura continud elevdndose
hasta alcanzar en 2010 el 94%, con 18,7 millones de

afiliados al régimen contributivo y 21,6 millones
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en el régimen subsidiado, con lo cual la mayoria
de los nuevos afiliados correspondié a personas
pobresy vulnerables que antes no contaban con esa
proteccién al no tener capacidad de pago. Como
resultado, al término de los gobiernos Uribe el

sector salud recibi6 del presupuesto el 5% del PIB.

Dentro del gasto del gobierno del Presidente
Uribe hay otros elementos que llaman la atencién.
La asignacién para el sector educacién, por ejem-
plo, se mantuvo estable, entre el 3,5% del PIB que
represent6 en 2002, y el 3,8% en 2010. De otra parte,
aunque el Gobierno Uribe se asocia con la politica
de seguridad democrdtica y, en consecuencia, con
el gasto militar, el peso del sector Defensa dentro
del Presupuesto General de la Nacién no crecié de
forma exorbitante durante su mandato. El Gobier-
no del Presidente Pastrana habia hecho importan-
tes esfuerzos al final del siglo, logré la aprobacién
por parte de los Estados Unidos del Plan Colombia’
y elevé el gasto en defensa hasta el 3,6% del PIB.
El Gobierno Uribe mantuvo esa misma proporcién
durante su mandato, con un incremento al 3,9%
en 2008, y termind sus ocho afios de Gobierno con
un presupuesto de defensa que representaba el
3,8% del PIB. No hubo, entonces, un crecimiento
extraordinario ni un comportamiento inusual en
las asignaciones del sector defensa. De hecho, la
participacion del gasto de seguridad y defensa
dentro del gasto total del Gobierno era parecida a
la de la década de los afios sesenta del siglo XX y
los niveles de gasto militar en Colombia se consi-

deraban moderados e incluso bajos al compararse
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con paises en condiciones similares de seguridad
interna (Caballero, 2007). Ademaés, un 80% de los
recursos del presupuesto del sector Defensa se
destina al pago de personal, al sostenimiento del
sistema de salud de las Fuerzas Militares y de la

Policia y a financiar las asignaciones de retiro.

En 2010 el gasto social representaba el 13,7% del
PIB colombiano. Entre 2010 y 2018, la proporcién
de presupuesto destinada al gasto social promedié
el 13,5%, y lleg6é a un méximo de 14,5% del PIB en
2015 para cerrar, en 2018, alrededor del 13%. Dado
que el peso del presupuesto nacional en el PIB se
redujo, en términos relativos el gasto social también
cay6. A pesar de lo anterior, los resultados sociales
del Gobierno Santos en reduccién de la pobrezay la
desigualdad fueron muy importantes. Aunque los
dineros asignados a la inclusién social se mantu-
vieron en un nivel similar al observado al final del
Gobierno Uribe y la disminucién de la pobreza fue
mads lenta pues el presupuesto no siguié amplian-
dose a la misma velocidad, el Gobierno Santos, a
pesar de la disminucién del gasto, logré mejoras
del GINI que no se registraron en el Gobierno
Uribe. Este hecho sugeriria que la reduccién de las
desigualdades podria asociarse con eficiencias en el
gasto, con la mayor formalizacién laboral y con el

incremento en al acceso efectivo al sistema de salud.

Precisamente uno de los frentes de mayor
incremento de presupuesto durante el Gobierno
Santos fue el de la salud y la proteccién social, cuya

asignacion creci6 su participacién del 3,9% del PIB
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en 2010 al 5,2% en 2014 y al 5,6% en 2018. El siste-
ma de salud mantuvo la cobertura universal, pero
aumentd en 4,5 millones el nimero de afiliados
con respecto a los de 2010, de los cuales 1 millén
se incorporé al Régimen Subsidiado de Salud. El
aumento en los recursos fue consecuencia, ademds,
del cumplimiento de la sentencia T-760 de 2008 de
la Corte Constitucional (materializado en laiguala-
cién de los Planes Obligatorios de Salud -POS, de
los Regimenes Contributivo y Subsidiado y en el
aumento de las primas del aseguramiento), de la
expansion gradual del POS y del desbordamiento
del costo de las prestaciones no incluidas en el Plan
de Beneficios, lo que se conocié como el famoso
'No -POS'y hoy en dia es 'No-PBS'. El importante
aumento del gasto ptblico en salud trajo implicita
la decision de la sociedad colombiana de contar con
un sistema de salud financiado mayoritariamente
con recursos publicos. De acuerdo con el Ministerio
de Salud y Proteccién Social, Colombia gasta en la
actualidad cerca del 6,5% del PIB en salud, con un
gasto de bolsillo de 18%, mientras, segtin CEPAL
(2018), el gasto promedio en salud de la regién es
7% del PIB, con un gasto de bolsillo de 32%.

Una dindmica diferente exhibi6 el gasto en
el sector educacién. Al iniciar el mandato del
Presidente Santos, los recursos asignados a este
sector representaban el 3,8% del PIB. En los afios
siguientes descendieron levemente y permane-
cieron entre 3,4% y 3,6% del PIB hasta 2014. En
contraste, durante el segundo mandato el gasto

en este sector aument6 y alcanzé el 4% del PIB en
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2018. Este fendmeno marca un contraste con la ma-
yoria de los paises de la regién en los que "el gasto
educativo en relacién con el PIB se increment6 de
manera sostenida" (CEPAL, 2018, p.93).

Una prioridad del Gobierno Santos fue el im-
pulso al sector vivienda. Del 0,4% del PIB que este
sector recibi6 al final del Gobierno Uribe se llegd
rapidamente a cifras cercanas al 0,5%, en medio
de la coyuntura electoral de 2014, con el objetivo
principal de impulsar el programa de viviendas
gratuitas que adelanté el Ministerio de Vivienda
y que constituy6 una de las politicas ptiblicas mas
conocidas por los colombianos. Con posterioridad
a 2014 la participacion del sector vivienda en el
presupuesto se redujo, aunque superd la registrada

en la primera década.

Los recursos asignados al empleo publico -el
que sirve para acusar de derroche a los gobiernos
del presidente Santos- en su segundo periodo se
incrementaron hasta casi duplicarse. La expansion
de entidades existentes y la creacién de otras como
la Unidad Administrativa de Parques Naturales
Nacionales, la Agencia Nacional de Defensa Juri-
dica del Estado, la Agencia Nacional de Minerfa,
la Agencia Nacional de Infraestructura, la Agencia
Nacional de Licencias Ambientales, entre otras,
sumada a las nuevas consejerias presidenciales y
ala reforma del Estado -que amplié su tamafio- se
reflejé en las cifras. Al terminar el Gobierno en 2018,
el costo de los empleos publicos representaba el
0,05% del PIB, cuando, en 2010, era el 0,03%.
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Los sectores de Inteligencia y de Defensa y
Policia, por el contrario, sufrieron disminuciones
en el presupuesto, probablemente por la decisién
del Presidente de enfrentar el conflicto interno
con las FARC de una manera diferente y apostar
por alcanzar el Acuerdo de La Habana. Al final
del Gobierno Uribe el sector Defensa representd
el 3,9% del PIB, mientras que, durante el manda-
to del Presidente Santos, el sector disminuyé su
peso hasta el 3,2%. De forma similar, mientras al
terminar el mandato del Presidente Uribe el sec-
tor Inteligencia recibia el 0,07% del PIB, durante
el mandato del Presidente Santos su importancia
relativa descendi6 aceleradamente hasta el 0,01%
que recibe la Direccién Nacional de Inteligencia,
y se suprimieron el Departamento Administrativo

de Seguridad, DAS y su Fondo Rotatorio.

La Administraciéon Duque recibié el presu-
puesto correspondiente a 2018, que represento el
24,3% del PIB y, en sus primeros dos meses, tramité
ante del Congreso de la Reptblica la propuesta
de presupuesto para 2019, a partir del proyecto
presentado por el Gobierno saliente. El nuevo
Gobierno sefial6 publicamente que habia encon-
trado un enorme aumento de la deuda ptblica y
afirmé que el proyecto estaba desfinanciado en
$14 billones, poniendo en riesgo importantes pro-
gramas de inversién social como, por ejemplo, el
Programa de Alimentacién Escolar, los subsidios
de energia eléctrica y gas, y Familias en Accion.
Para hacer frente a esta situacién, el Gobierno

Duque realizé una sustitucion de $14,5 billones
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de los recursos destinados al servicio de la deuda,
mediante un canje con los tenedores de los titulos
del Tesoro para extender su plazo de maduracién,
y aproveché el espacio que se le abri6 al realizar
esta operacion para presupuestar un mayor gasto
en inversién y en funcionamiento, manteniendo
el monto total que implicaba un incremento en el
tamafio del presupuesto frente al PIB con respecto
a los afios anteriores. Esto permiti6 aumentar el
presupuesto para practicamente todos los sectores
destacdndose, principalmente, las apropiaciones
para la salud, la educacién, el transporte y la
defensa. Sin embargo, la sustitucién mantuvo el

desfinanciamiento de $14 billones.

El PGN fue aprobado por el Congreso de la
Reptblica con el faltante de ingresos, y, por esta
razén, el Gobierno Nacional presenté una Ley
de Financiamiento que buscaba recaudar los $14
billones faltantes para completar los recursos nece-
sarios para financiar el presupuesto de gastos que
se habia aprobado. En cualquier caso, al inicio de
2019 se aplazaron gastos por $14 billones, de los
que solo una parte fue autorizada posteriormente,
por lo cual, a la hora de la verdad, el presupuesto
para la vigencia de 2019 se recort6 en $9 billones
por no contarse con los ingresos para ejecutarlos,
de acuerdo con lo indicado en el Decreto 2412 que
el Gobierno del Presidente Duque expidi6 el 31 de

diciembre de ese afno.

EI PGN para 2020, aprobado 5 meses antes de

la primera declaratoria de Emergencia Econémica,
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incorporaba un incremento en los gastos totales en
9% en comparacion con la apropiacién en 2019. El
aumento contemplado por el Gobierno se daria
especialmente en el servicio a la deuda y en los
gastos de funcionamiento, al tiempo que la inver-
sién se reduciria levemente. Este monto, aprobado
sin modificaciones en el Congreso de la Reptiblica,
incrementaba el gasto total como porcentaje del
PIB en un 0,4%, y a este se afiadirdn, las medidas
adoptadas por el Gobierno Duque para la mitiga-
ci6én del choque sanitario y econémico de 2020, lo
que explica los efectos sobre el déficit fiscal y el

endeudamiento de la Nacion.

El panorama a mediano plazo es retador. La
incertidumbre por los efectos mundiales y locales
del coronavirus han llevado a que las proyeccio-
nes y supuestos macroeconémicos sean revisados
continuamente, y a que el Ministerio de Hacienda
y Crédito Pablico prepare rdpidamente nuevas
previsiones y estrategias tanto para mitigar los
efectos adversos en 2020 como para la senda de
recuperacién de los afios futuros. El Marco Fiscal
de Mediano Plazo presentado por el gobierno en
junio de 2020 prevé menores ingresos en el media-
no plazo -incluso inferiores a los ingresos de 2020
y 2021 que estdn golpeados por la crisis- lo que
obliga a un fuerte ajuste del gasto y una necesidad
estructural de ingresos de minimo 2% del PIB.
El manejo de la crisis econémica de 2020 y de su
recuperacién supondrdn un nuevo reto adicional
para las finanzas publicas, para acomodar los

gastos a la trayectoria de los ingresos de la Nacién
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e incluso al cumplimiento de la Regla Fiscal, una

vez se levante su suspensién en 2022.

VIII. Mercado laboral

El gobierno del Presidente Uribe se inicié con una
tasa de desempleo™ de 15,8%, muy elevada a raiz
de la crisis de fin de siglo, durante la cual llegé a
bordear el 20%. Entre 2002 a 2005, el desempleo se
redujo 4 p.p. por el incremento de 1,3 millones de
ocupados, que fue impulsado por el crecimiento
econémico y el impacto positivo de la Ley 789 de
2002 que redujo los costos salariales asociados a los
recargos de las horas nocturnas y de los domingos

y festivos.

Impulsada porlas altas tasas de crecimiento eco-
némico de 2006 y 2007, la tendencia de disminucién
del desempleo se mantuvo hasta alcanzar a finales
de 2007, por primera vez, una cifra de un solo digito
por un par de meses. La reduccién de la tasa de
crecimiento en 2008-2009 y la caida de la demanda
como efecto de la crisis financiera internacional,
enfrié el mercado laboral y el desempleo aumenté
al 11,7% -el mismo nivel de 2005-, contrarrestando

asi los avances que habian tenido lugar en 2007.

Después delareduccién de 4,6 p.p.alolargo de

los dos periodos de gobierno del Presidente Uribe

12
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-un incremento de 3,7 millones de empleos- su
sucesor recibié el mandato con una tasa de desem-
pleo del 11,2. En el primer periodo del Presidente
Santos, con el impulso de tasas de crecimiento y
la dindmica generada por la bonanza petrolera, el
desempleo cay6 de forma continua todos los afios
hasta el 8,9% del 2014, acumulando un descenso
adicional de 2,3 p.p., lo que se tradujo en 2,4 mi-

llones mds de personas ocupadas.

Grafico 17
TASA DE DESEMPLEO
(Agosto de cada afio)
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Fuente: elaboracién propia con informacién del DANE.

El choque externo sobre la economia por la
caida del precio internacional del petrdleo en el
segundo semestre de 2014 y la fuerte desacelera-
cién de los afios siguientes, cambi6 la tendencia
decreciente del desempleo. Su nivel permanecié

oscilando entre el 8,9% y €l 9,2% para la medicién

Para efectos de la comparacién anual en el periodo, dada la estacionalidad propia del mercado laboral, se tomaron como

referencia las cifras correspondientes al mes de agosto de cada afo.
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de los meses de agosto hasta el final de la Adminis-
tracion Santos. Este resultado tuvo un doble mérito.
Por un lado, el desempleo permanecié controlado
y estable, lo que significa que entre 2010 y 2018
consiguieron empleo 3,3 millones de personas,
incluso en el contexto de la enorme pérdida de
ingresos para la Nacién y de dindmicas precarias
de crecimiento como las registradas en 2016 y
2017, afios en los cuales el ntimero de ocupados
crecié en 500.000 personas. Por el otro, desde 2012,
los indices mostraron una tasa de desempleo de
un solo digito, evidenciando un equilibrio en el
mercado laboral mds cercano a la que podria ser
la tasa natural de desempleo de la economia®®. Por
esto ya eran preocupantes las cifras de desempleo
de 2018 y 2019 las cuales, incluso antes de la crisis
de 2020, ubicaban al pais en los niveles de des-
empleo previos a la crisis financiera internacional
y evidenciaban la reduccién en la tasa global de
participacion y el descenso en el ntimero total de

ocupados.

El empleo tiene una serie de matices. En 2019
maés de 4 de cada 10 ocupados fueron trabajadores
por cuenta propia y mds del 60% de los ocupados
del pais desarrollaron sus actividades en la infor-
malidad. Es mds, la proporcién de los trabajadores
por cuenta propia aumenté en los tltimos 18 afios
del 39,1% en 2002 al 43,4% del 2018. Mientras entre

13

2002y 2004 la tasa de trabajadores por cuenta pro-
pia permaneci6 entre el 39% y el 40%, y se redujo
hasta el 36% en 2007, desde 2008 se mantuvo entre
el 42,3% y el 43,6%. Este hecho indica que en el
primer periodo del Presidente Uribe el crecimiento
econdmico generd una reduccién del desempleo
y una caida en la proporcién de trabajadores por
cuenta propia, mientras que, a partir de 2008,
permanecié invariable frente a la dindmica de
la economfia. En todo caso, también entre 2002 y
2018 se redujo la tasa de subempleo objetivo del
14% al 9,7%. La insatisfaccion se mantuvo estable
entre el 13% y el 14% en el primer periodo del Go-
bierno Uribe, cuando se redujeron el desempleo y
la proporcién de trabajadores por cuenta propia.
Posteriormente cay6 a sus minimos histéricos en
2007 y 2008, mientras que, con la crisis financiera
internacional, aumento el desempleo y el subem-
pleo retorné al 13,3%, la cifra de 2004.

A partir de 2010 y con algtin repunte en 2012 y
2015, la insatisfaccién con el empleo, de acuerdo
con las cifras, se redujo hasta el 9,7%, es decir, cay6
3,6 p.p. durante el segundo mandato del Presidente
Santos, incluso en los afios de fuerte ajuste fiscal.
Asi, en el gobierno del Presidente Uribe, el des-
empleo cay6 4,6 p.p., se incremento la proporcién
de trabajadores por cuenta propia en 4 puntos y

el subempleo se redujo 0,7 puntos, mientras que,

Diversos trabajos en Colombia han estimado que la tasa natural de desempleo podria estar entre el 8% y el 9% (Clavijo, 1994),

o alrededor del 10% (Henao y Rojas, 1999), pero, en todo caso, en el intervalo entre 7,3% y 12,4% (Julio, 2001; Tamayo, 2008).
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en el gobierno del Presidente Santos, el desempleo
disminuyé solamente 2 puntos, la proporcién de
trabajadores por cuenta propia se mantuvo estable,
pero cay6 en 3,6 p.p. la insatisfaccién con el empleo,

el subempleo objetivo.

En la misma direccién apuntan también las
cifras de informalidad™. A partir de 2013 hay un
punto de quiebre en la tasa de formalizacion en el
pafs. Entre 2007 y 2010 la informalidad promedié
el 69,9% de los ocupados para el total nacional lo
que indica, preocupantemente, que solamente un
30% de los ocupados contaba con coberturas de
los riesgos de vejez y de invalidez que mitigaran
su vulnerabilidad a través del sistema pensional.
Entre 2010 y 2012, la informalidad se redujo leve-
mente, coincidiendo también con la entrada en
funcionamiento en 2011 de la Unidad de Gestién
Pensional y Parafiscales -UGPP, que, desde su
creacion en el segundo gobierno del presidente
Uribe, tiene a cargo, entre otras, las tareas de
seguimiento, colaboracion y determinacién de la
adecuada, completa y oportuna liquidacién y pago
de las contribuciones parafiscales de la Proteccién

Social y ha contribuido a reducir la evasién.
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Ante esta situacién, partiendo de que los im-
puestos alanémina dificultan la creacion de empleo
formal en el pafis, en el segundo afio de mandato
del Presidente Santos, el Gobierno Nacional incluy6
dentro de su propuesta de reforma tributaria, la Ley
1607 de 2012, una alternativa para disminuir los cos-
tos de la contratacién formal de los trabajadores®.
Como resultado del cambio en las cargas sobre las
néminas, entre 2013 y 2016 hubo un descenso claro,
de cercade5 p.p., dela tasa de informalidad, que la
redujo a un nivel cercano al 64,6%, y que continué
disminuyendo hasta ubicarse en 2017 y 2018 cerca
del 63%. De esta forma, atin en medio del ajuste
macroeconémico del segundo periodo del Gobierno
Santos, la informalidad disminuy6, completando
2,7 millones de ocupados formales adicionales, y
simultdneamente, como ya se comento, se redujo
el subempleo y se mantuvo controlada en un di-
gito la tasa de desempleo. Una combinacién muy

satisfactoria de resultados.

La tasa de desempleo de 2019 fue la mds alta
de los dltimos ocho afios y menos favorable de lo
que cabria esperar, dados los multiples esfuerzos

del Gobierno Duque para estimular el crecimiento

4 En Colombia, el DANE presenta las cifras de informalidad con dos criterios principales: tamafio de empresa y afiliacién a se-
guridad social. El criterio utilizado en esta seccién, con las cifras que el DANE ha puesto a disposicién desde 2007, corresponde
a la proporcién de ocupados sin afiliacién al sistema de pensiones.

5 La Ley 1607 de 2012 cred, a partir de 2013, la Contribucién Empresarial para la Equidad -CREE como un impuesto a los in-

gresos susceptibles de incrementar el patrimonio de las empresas. Exoneraba de algunos aportes patronales, de manera que
sustituy¢ las contribuciones parafiscales al sistema de salud, SENA e ICBF que realizaban los empleadores que contrataban

trabajadores con ingresos inferiores a 10 salarios minimos mensuales con el fin de promover el empleo formal, disminuyendo

los costos asociados a la némina.
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Grafico 18
EVOLUCION DE LA TASA DE INFORMALIDAD,
2007-2019 CRITERIO POR COTIZACION AL

SISTEMA DE PENSIONES
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econémico y el empleo a través de medidas tributa-
rias. Incluso antes del choque por la pandemia del
coronavirus, el ministro Alberto Carrasquilla habia
sefialado que la tasa de desempleo colombiana se
encontraba en "unos niveles que realmente son

muy preocupantes” (Dinero, 2019B).

A principios del 2020, la economia colombiana
se encontraba recuperdndose, los resultados eran
prometedores y los niveles de desempleo con los
cuales inici6 el siglo XXI, cercanos al 16%, pare-
cian haber quedado atrds. En el contexto de la
crisis derivada de la pandemia del Covid-19, sin

embargo, el desempleo en el mes de mayo de 2020
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reportado por el DANE fue cercano al 21%. Este
hecho, junto con una reduccién en la Tasa Global
de Participacién, TGP, un menor ndmero de ocu-
pados y una informalidad superior al 60%, sumado
al fenémeno migratorio venezolano, impondran
enormes retos al Gobierno del Presidente Ivdn
Duquey al de sus sucesores a lo largo de la tercera
década del siglo. Existen elementos estructurales
en el mercado laboral que deberan ser revisados
y modificados para facilitar la recuperacién del
choque econémico en los préximos afios, por lo
que una reforma laboral deberia ser presentada al

pais en un horizonte corto de tiempo.
IX. Pobreza y desigualdad

Colombia contintia siendo uno de los paises mds
desiguales de América Latina. En 2018, el indice
GINI fue de 0,517, mejor que el de 2002 pero, de
todas maneras, muy elevado’é, teniendo ademds
en cuenta que, al iniciarse el siglo, este indice era
mads alto como consecuencia del impacto negativo

sobre la desigualdad de la crisis de 'fin de siglo'.

En los gobiernos del Presidente Uribe la des-
igualdad se mantuvo en niveles elevados -con una
mejora en el afio 2003 especialmente marcada en
las dreas rurales- y cerré la década en una cifra de

0,560, igual al promedio del registrado en la década

De acuerdo con el Banco Mundial, la menor desigualdad se presenta en Islandia, con un indice de 0,24 y la mayor en Sudéfrica,

con 0,63. El promedio de los paises OECD, a los que ahora pertenece Colombia, es 0,35.
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de los afios noventa'. Por el contrario, durante los
dos gobiernos del Presidente Santos se presentd
una reduccién en el GINI, mds pronunciado atin
enel segundo. La bonanza petrolera de 2011 y 2012
contribuy6 a lamejora en la equidad y el indice bajo
a 0,538 en 2014. Sorprendentemente, entre 2015 y
2017, al tiempo que la politica fiscal daba prioridad
al ajuste en el gasto ptiblico después de la abrupta
caida del precio internacional del petréleo, el GINI
continud su descenso para situarse en 0,508 en 2017,
el nivel mds bajo en lo corrido del siglo. Inclusive
en aflos de desaceleracién econémica y desajuste
macroeconémico medido por el déficit fiscal, el de
la cuenta corriente, la depreciacién del peso y el
incremento en el nivel de la deuda, la desigualdad
disminuy6 en todos los afios entre 2011 y 2017.
El gasto publico del Gobierno Santos en primera
infancia, educacién y salud compensé el efecto
regresivo del sistema de pensiones colombiano.
Infortunadamente en 2018 el GINI se incrementé
para acercarse de nuevo a 0,52 como en los afios
anteriores, rompiéndose la tendencia observada
desde 2015, y pese a los avances, en la actualidad
el 10% mds rico de la poblacién recibe mds del 50%

de todos los ingresos del pais (Lora, 2019).

De manera simultdnea, el descenso en el indi-
cador de la pobreza monetaria fue claro y contun-

dente. La tasa de pobreza cayé de una cifra cercana

17
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Grafico 19
INDICE DE GINI POR INGRESOS
(2002-2018)
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al 60% durante la 'crisis del fin de siglo' al 27%
en 2018. El Presidente Uribe recibi6 el Gobierno
de un pais en el que la mitad de la poblacién era
considerada como pobre y al término de sus dos
mandatos la pobreza habia caido 12,5 p.p. y se
ubicaba en 37%. El descenso comenz6 a registrarse
a partir de 2004 e inclusive se aceleré entre 2008 y

2010 en medio de la crisis financiera internacional.

Asi las cosas, el Presidente Santos encontré un
pais en el cual cerca de 4 de cada 10 colombianos
era pobre. La mejora continué. En 2015, la pobreza
se redujo al 27,8%. Tal como habia ocurrido en el
primer cuatrienio del Presidente Uribe, la bonanza
del petréleo y las altas tasas de crecimiento eco-

némico contribuyeron a este logro social. Pero a

Colombia no cuenta con cifras de pobreza ni de GINI oficiales y confiables para 2006 y 2007. En su momento, la Misién para el Em-

palme de Series de Empleo y Pobreza (MESEP) consideré que la informacién de estos afios era insuficiente para calcular el fndice.
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estos se sumo la profundizacién de los programas
sociales puestos en marcha desde la Administra-
cién Pastrana Arango como, por ejemplo, Familias
en Accién y Jévenes en Accién-, y la creacién del
Departamento de la Prosperidad Social en 2011.
De tal forma que, con todo y el choque externo
de 2014, la tasa de pobreza descendi6 a 27%. Esto
implica que, desde 2008 hasta 2017, salieron de la

pobreza unos 7 millones de personas (Lora, 2019).

Grafico 20
POBLACION BAJO LA LINEA DE POBREZA
MONETARIA (2002-2018)
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Fuente: elaboracién propia con informacién del DANE.

Como se desprende de la evolucién de la tasa
de pobreza, tanto en la crisis internacional de
2008-2009 como en la caida del precio del petréleo
en 2014, fue posible evitar un incremento en la
pobreza. De hecho, ésta continué descendiendo y
la equidad llegé incluso a mejorar. Sin embargo,
es muy preocupante que la tendencia a la reduc-
cién se hubiera frenado en 2018 a pesar de que el
crecimiento de la economia fue mds alto que en
2016y 2017.
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La disminucién de la pobreza generé un cambio
radical en la composicién de las clases sociales en
Colombia. En 2002, la mitad de la poblacién era
pobre, otro tercio era altamente vulnerable, ape-
nas un sexto se podia considerar de clase media
y solo un 1,5% pertenecia a la clase alta. Al redu-
cirse la pobreza, la poblacién vulnerable aument6
ligeramente y la clase media tuvo un crecimiento
sustancial hasta 2014, cuando ya practicamente
duplicaba su proporcién de apenas 12 afios atrds.
De esta manera, con el incremento en el ingreso
real per cdpita del pais, desde 2011, la poblacién
vulnerable superé a la poblacién pobre, y, por
primera vez desde 2014, son mads los colombianos

que pertenecen a la clase media que a la pobre.

La mirada al Indice de Pobreza Multidimen-

sional, IPM, arroja resultados complementarios.

Grafico 21
EVOLUCION DE LAS CLASES SOCIALES EN
COLOMBIA (2002-2017)
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La medicién de la pobreza multidimensional en
el Gobierno Uribe mostré un comportamiento
similar al de la linea de pobreza: la mitad de la
poblacién colombiana era pobre en 2002. En 2003,
ademads, la distancia entre el IPM de las zonas
urbanas y el de las rurales era muy amplia (39% y
78% respectivamente) y la pobreza se concentraba
en las costas maritimas (61% en la regién Caribe y
57% en la Pacifica). Unos afios més tarde, en 2008,
la pobreza multidimensional se habia reducido
al 39% a nivel nacional y a nivel regional, pero se
mantenian los casi cuarenta puntos de diferencia
las zonas urbanas y las rurales. Ademads, pese a que
la pobreza en la zona Pacifica se habia reducido
en 21 puntos, la de la regién Caribe solo lo habfa
hecho en 7 puntos. Con todo, en 2010, el IPM a
nivel nacional habia bajado al 30,4%, un resultado
muy satisfactorio: casi 20 p.p. en los ocho afios del
Gobierno Uribe.

A partir de 2010 el IPM comenzé a calcularse
anualmente lo que ha permitido efectuar un segui-
miento mds preciso de la evolucién del indicador?®
y se fortaleci6 asi una herramienta importante para
medir el impacto de dichas politicas. Los indices
de la pobreza multidimensional continuaron su
descenso entre 2010y 2017 cuando se ubicé en 17%,
lo que significa que alrededor de 1,5 millones de

hogares superaron la condicién de pobreza multi-
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dimensional (Lora, 2019). La bonanza petrolera del
primer periodo del Presidente Santos contribuyé
claramente a este resultado, si se tiene en cuenta
que de la reduccién de 10,8 p.p. en los siete afios,
8,5 puntos cayeron entre 2010 y 2014. Hubo una
importante mejora en los indicadores del mercado
laboral como consecuencia del crecimiento econé-
mico, de la reduccién de la informalidad y de los
significativos logros en el sector salud. Dentro de
estos dltimos deben mencionarse el incremento
en las afiliaciones al sistema hasta acercarlas a la
cobertura universal y la reduccién en las barreras
de acceso efectivo a los servicios de salud para la
poblacién. Por lo anterior, siguiendo al Ministerio
de Salud y Proteccién Social (2017), se estima que el
fortalecimiento del aseguramiento explica la terce-
ra parte de la caida en la pobreza multidimensional
entre 2010 y 2016. Ademds, de nuevo, se destaca
que el ajuste fiscal al cual obligé la caida de los
ingresos petroleros en 2015 no frené la reduccién

del IPM, que disminuyé 3 p.p. hasta 2017.

En resumen, la pobreza multidimensional se
redujo en cerca de 32 p.p. entre 2002 y 2017. De
acuerdo con los resultados del Censo de Poblacién
de 2018 a este satisfactorio resultado aportaron
también la mejora en la tasa de alfabetismo, una
mayor tasa de asistencia escolar de hombres y mu-

jeres en todos los grupos de edad y la mds amplia

8 El indice se disefi6 gracias al liderazgo del Departamento Nacional de Planeacién, a partir de la metodologia de Alkire y Fos-
ter. En 2012, su célculo anual se transfirié al DANE (Conpes 150 de mayo de 2012), y tiene como insumo los resultados de la

Encuesta Nacional de Calidad de Vida.
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cobertura de los servicios ptblicos. Sin embargo,
la cobertura de alcantarillado apenas alcanza al
76% de la poblacién y se registra una brecha muy
marcada entre las zonas urbanas y las rurales, es-
pecialmente en la Orinoquia, el Caribe y el Pacifico.
Por el contrario, fue notable el incremento en la
cobertura en la provisiéon de gas natural domici-
liario, de 40% en 2005 a 67% en 2018, la extension
en la cobertura de acueducto (de 82 a 86%) y de
energia eléctrica (de 93 a 96%).

Grafico 22
POBLACION BAJO LA LINEA DE POBREZA
MULTIDIMENSIONAL (2002-2018)
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Fuente: elaboracién propia con cifras del Departamento Nacio-
nal de Planeacién e informacién del DANE.

Es infortunado y preocupante que, en 2018, el
Indice GINI hubiera dejado de mejorar después de
caer durante siete afios seguidos al elevarse a 0,518.
Simultdneamente se frené la reduccién de la pobreza
monetaria y el Indice de Pobreza Multidimensional
se incrementd en cerca de 2 p.p., a pesar de la recu-
peracién del ritmo de crecimiento de la economia y

de precios internacionales del petr6leo mds altos que
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en los afios inmediatamente anteriores. Regresar a
una tendencia de mejora en la desigualdad y de
reduccién de la pobreza, tanto monetaria como mul-
tidimensional, constitufa ya un importante desafio
para el Gobierno del Presidente Ivan Duque antes
del choque econémico de enormes dimensiones
ocasionado por la pandemia del Covid-19. Por tal
razén es especialmente relevante destacar que, en el
marco de la declaratoria de Emergencia, el Gobierno
Duque previé importantes apoyos y programas
sociales que se espera mitiguen la vulnerabilidad
de millones de hogares y ayuden a contrarrestar
parcialmente los enormes efectos adversos de la

crisis sobre la pobreza y la desigualdad.

X. La crisis econOmica de 2020

El choque del 'coronavirus' obligé a la mayoria de
los paises a adoptar medidas drésticas en el primer
semestre de 2020 -incluyendo cuarentenas, cierres
de aeropuertos, aislamientos preventivos, y sus-
pensién de actividades econémicas— con el fin de
limitar la extension del contagio y evitar la muerte
de personas. Infortunadamente, al cierre de este
documento, el nimero de contagiados confirma-
dos a nivel mundial alcanzaba los 12 millones de
personas y se habian producido cerca de 550 mil
muertes. Mientras tanto, en Colombia, el Ministerio
de Salud y Proteccién Social habia confirmado los

primeros 150.000 casos y cerca de 6.000 fallecidos.

Las radicales decisiones adoptadas han tenido

profundos efectos sobre la demanda y la oferta
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mundial de bienes y servicios. De la proyeccién
de crecimiento econémico mundial para el afio de
3,2% que divulg6 en enero el Fondo Monetario In-
ternacional, se transitd, a finales de junio, a prever
una contraccién de 4,9% del PIB mundial y de 9,4%
para América Latina y el Caribe. El Banco Mundial
calcula, por su parte, una caida del PIB mundial
de 5,2% y del 7,2% para el PIB latinoamericano. En
Colombia, de la proyeccién oficial del Gobierno de
principios de afio (un crecimiento de 3,7% en 2020)
se paso, de acuerdo con el Marco Fiscal de Mediano
Plazo 2020, a prever actualmente, con optimismo,

una contracciéon de 5,5%.

La politica econémica en Colombia ha tenido
que modificarse entonces drasticamente. En uso de
los poderes otorgados por la primera declaratoria
de emergencia econémica el 17 de marzo de 2020,
el Gobierno del Presidente Duque, con la firma de
todos sus ministros, expidié 72 decretos con fuerza
de ley enlos 30 dias de vigencia del primer estado
de excepcién y otros 50 decretos en los 30 dias de
vigencia del segundo estado de excepcién, que
abarcaron un conjunto muy amplio de medidas.
Las hubo, entre otras, de alivios econémicos para
el pago de los servicios publicos esenciales - agua,
energfa eléctrica, alcantarillado, gas domiciliario y
aseo- a los estratos mds pobres de la poblaciéon';
y de auxilio a los deudores del ICETEX. Simulta-
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neamente, se fortalecieron las atribuciones de las
entidades territoriales para facilitar la atencion
de los sistemas de salud en la emergencia sani-
taria y garantizar la provisién de agua potable y
alcantarillado en todos los municipios del pafs. Se
permiti6 destinar recursos del Sistema General de
Participaciones para Agua Potable y Saneamiento
Bésico para financiar medios alternos de aprovi-
sionamiento, y se faculté a los gobernadores y
alcaldes para realizar operaciones presupuestales
y reorientar las rentas de destinacién especifica de
sus entidades territoriales. Asimismo, se fijaron
reglas especiales para los proyectos de inversién
financiables a través del Sistema General de Re-
galias que tuvieran por objeto la implementacién
de acciones necesarias para la atencién y ayuda

humanitaria o de emergencia®.

A su vez, las acciones con incidencia directa
en el Presupuesto Nacional pueden clasificarse en

cuatro categorias:

(0 Ladestinada a exceptuar del pago de aranceles
eimpuestos laimportacion de bienes e insumos
necesarios para la atencién hospitalaria y mé-
dica de los afectados por la pandemia. En esta
categorfa se incluyen, ademas, otras exenciones.
Por ejemplo, la del Gravamen a las Transaccio-

nes Financieras a los retiros de entidades sin

1 Se hace referencia a los Decretos 441, 464, 467, 517, 528 y 580 de 2020.

2 Las medidas referidas se encuentran contenidas en los Decretos 441, 461, 513 y 513 de 2020.
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animo de lucro y la exclusién del IVA, hasta
finalizar 2021, de las comisiones cobradas por
el Fondo Agropecuario de Garantias en las
operaciones destinadas a aliviar alas empresas

afectadas por la cuarentena®.

La referida a la creacién de lineas de crédito
especiales para apoyar y mitigar los efectos
de las medidas preventivas del contagio en
las micro, pequefias y medianas empresas. Se
permitié a Findeter y a Bancoldex otorgar prés-
tamos directos con tasa de interés subsidiada
para aliviar sus flujos de caja y se autoriz6 a
Findeter para extender créditos directos a em-
presas de servicios ptblicos domiciliarios para
mejorarles el capital de trabajo afectado por
el diferimiento de los pagos a 36 meses de los
estratos uno y dos de la poblacién. Por su parte,
también se modificé la regulacién aplicable a
la relacién de solvencia, el patrimonio técnico
y la clasificacion de riesgos y contingencias del
Fondo Nacional de Garantias para que pudiera
garantizar los préstamos otorgados por los esta-
blecimientos de crédito a las micro, pequefias y
medianas empresas. Finalmente, también se au-
toriz6 el fortalecimiento patrimonial del mismo

Fondo en $3,25 billones, provenientes de una
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reduccién de capital de algunas entidades del
orden nacional y de los recursos del FONDES

generados por la venta de Isagen en 2016%.

Laenfocada a la atencién de la emergencia pro-
piamente dicha que se concreté en la creacién
de programas sociales para proteger los grupos
en condiciones de pobreza y vulnerabilidad® y
la proteccion del empleo. Se autorizaron trans-
ferencias monetarias no condicionadas adicio-
nales para los beneficiarios de los programas
Familias en Accién, J6venes en Accién y Adultos
Mayores. En la misma disposicién se puso en
marcha la devolucién del IVA a los hogares de
mads bajos ingresos en el pais, aprobada en la
reforma tributaria de 2019 conocida comola Ley
de Crecimiento Econémico, con el doble obje-
tivo de dar un apoyo monetario a hogares en
condicién de pobreza y reducir la desigualdad.
También se creé el auxilio econémico a la pobla-
cién cesante y los programas de Programa de
Apoyo al Empleo Formal -PAEF y el Programa
de Apoyo para el Pago de la Prima de Servicios
-PAP mediante los cuales el Gobierno Nacional
hard una serie de aportes por cada trabajador
con el objeto de apoyar y proteger el empleo

formal del pafs durante la pandemia.

Ejemplos de las medidas contenidas en esta categoria son los Decretos 438, 551 y 573 de 2020.

En esta categoria se hace referencia a los Decretos 466, 468, 492 y 581 de 2020.

Las medidas sociales que se mencionan en esta seccién del documento son las establecidas por los Decretos 458, 486, 518, 553

y 570, 639, 659, 662, 677, 770, 803, 814 y 815 de 2020.
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Adicional, y muy importante, se cre6 el pro-
grama 'Ingreso Solidario' para entregar trans-
ferencias monetarias no condicionadas a cerca
de tres millones de hogares en vulnerabilidad
-familias de trabajadores informales y por cuen-
ta propia- sin acceso a otros programas sociales,
para generarles un ingreso minimo. De acuerdo
con el Departamento Nacional de Planeacion,
aproximadamente 2,7 millones de hogares ya
habian recibido este apoyo monetario al fina-
lizar el mes de junio. Fue meritoria la labor de
los técnicos del Departamento y del Ministerio
de Hacienda para establecer el universo de los
beneficiarios de este apoyo en muy corto tiempo
y los canales financieros y digitales a través de

los cuales suministrarlo.

En la misma direccién, se creé un incentivo
econdémico para trabajadores y productores
del campo, se faculté a la Agencia para la
Incorporacién y Normalizacién a girar un
apoyo econémico excepcional por 3 meses a
personas desmovilizadas de grupos armados
organizados al margen de la Ley activas en el
proceso de integracién. Ademas, se garantizé la
fuente de financiacién de giros adicionales para
poblacién en lista de priorizacién del programa
Colombia Mayor y de los giros directos que el
Ministerio del Trabajo podrd hacer a las Cajas
de Compensacién Familiar con destinacién
especifica al Fondo de Solidaridad, Fomento
al Empleo y Proteccién al Cesante -FOSFEC-

para proteger con transferencias econémicas
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de hasta 2 salarios minimos a independientes

y trabajadores dependientes.

Para atender las obligaciones de gasto adicio-
nal, el Gobierno del Presidente Duque cre6
una serie de mecanismos institucionales. La
creaciéon del Fondo de Mitigacién de Emer-
gencias, FOME, como un fondo cuenta, sin
personeria juridica le permite al Gobierno
obtener recursos del endeudamiento interno
para financiar el fortalecimiento del sector de
la salud y los programas de gasto disefiados en
la atencién de la poblacién pobre y vulnerable.
Para su operacién, el FOME recibird, en calidad
de préstamo, recursos del Fondo de Riesgos
Laborales, del Fondo Nacional de Pensiones
Territoriales -FONPET- que se encuentren sin
distribuir en las cuentas individuales de cada
municipio, y hasta el 80% de los fondos aho-
rrados en el Fondo de Ahorro y Estabilizacién,
FAE, del Sistema General de Regalias. Como
contrapartida, con cargo al servicio dela deuda
del Presupuesto Nacional, el Gobierno Nacional
deberd reembolsar los recursos obtenidos en
las diez vigencias presupuestales siguientes en
el caso del Fondo de Riesgos Laborales y del
FONPET vy, a partir de 2023, en el caso de los

recursos del FAE.

Con esa fuente de recursos, el FOME podra aten-
der las necesidades de recursos para la atencién
en salud, y financiar los mecanismos creados

para mitigar los efectos adversos generados
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sobre la actividad productiva, el empleo y el
crecimiento del pais. Por esa razén, ademds de
asumir la financiacién de los programas sociales
con ocasién de la emergencia, el FOME estd
autorizado para realizar operaciones de apoyo
de liquidez a la bancas estatales de primery de
segundo piso para solventar las necesidades
sociales y econémicas del sector empresarial,
e invertir en instrumentos de capital o deuda
emitidos por empresas privadas, publicas o
mixtas que presten servicios de interés nacional
y que se encuentren gravemente afectadas por
la Emergencia. Este Fondo se complementara
con la Subcuenta de Mitigacién de Emergen-
cias COVID-19 creada en el Fondo Nacional
de Gestion del Riesgo de Desastres, con una
vigencia de 2 afios, para financiar la provision
de bienes servicios y obras requeridas, y que ya
cuenta con Junta Directiva de 7 miembros y un

gerente nominado por el Presidente Duque.

A la cuarta categoria pertenecen las medidas
adoptadas para allegar ingresos adicionales
para la financiacién de la emergencia sani-
taria mediante decretos que han despertado
discusién y controversia entre los expertos en
los respectivos temas, y dudas sobre su cons-
titucionalidad en el caso de algunas medidas

especificas

El decreto 558 ordend el traslado a Colpensio-
nes de los recursos en las Administradoras de

Fondos de Pensiones destinados al pago de

pensiones de salario minimo en la modalidad
de retiro programado. Los fondos privados de-
berén trasladar a Colpensiones el saldo total del
ahorro en las cuentas individuales de los pen-
sionados y los recursos faltantes para financiar
dichas pensiones, en la medida en que se vaya
requiriendo. En dltimo término se trata de una
decision para financiar a la Nacién: los recursos
a trasladar se estiman entre $4 y $5 billones y,
por consiguiente, reducirdn la presién finan-
ciera sobre Colpensiones y, de paso, la cuantia
de las transferencias que esta tltima deberia
recibir con cargo al Presupuesto Nacional. Por
otra parte, con el decreto 562 se establecié una
inversion forzosa de los bancos comerciales en
titulos de deuda ptblica con plazo de un afio,
renovable, con recursos liberados del encaje
sobre los depdsitos en cuenta corriente y de
ahorros, cuya reduccién del 11% al 8% habia
autorizado previamente el Banco de la Republi-
ca. Adicionalmente, el tiltimo dfa de la primera
Emergencia declarada por el Gobierno Nacional,
con el Decreto 568 de 2020 se cre6 un impuesto
con vigencia de tres meses, denominado "Im-
puesto Solidario", a cargo de los trabajadores
publicos y contratistas oficiales con ingresos
de al menos $10 millones mensuales con tasas
efectivas entre el 8,2% y el 20% en funcién del
ingreso. Estos ingresos tributarios adicionales
serdn fuentes de recursos que contribuirdn a
financiar las medidas del Gobierno Nacional
en el marco de la mitigacién de los efectos eco-
némicos de la pandemia del COVID-19.
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Las medidas anteriores se habian traducido en
adiciones al Presupuesto Nacional, hasta fines
de junio, por un total de $28,79 billones ($3,25 bi-
llones para la capitalizacién del Fondo Nacional
de Garantfas y $25,54 billones como ingresos del
FOME). Con el gasto ya programado se copard
muy rdpidamente el nuevo espacio autorizado.
Ademds, se reduciran los ingresos tributarios
por cuenta de una menor dindmica del consu-
mo y del efecto de las exenciones de impuestos
transitorias durante la Emergencia, lo que incre-
mentard muy significativamente el déficit fiscal
dela Nacién. Alo anterior se sumara también el
efecto dela modificacién del calendario tributa-
rio y el aplazamiento del ingreso de dividendos
por parte de las empresas con participacion de
la Nacién como, por ejemplo, de Ecopetrol. Por
lo anterior, el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico, con previo concepto favorable del Co-
mité Consultivo de la Regla Fiscal, suspendi6 la
aplicacion de la Regla Fiscal para los afios 2020
y 2021. La expectativa oficial de déficit fiscal
se ubica en 8,1% del PIB para 2020, consistente
con una previsién de contraccién econémica del
-5,5% del PIB y una relacién deuda/PIB mayor

por los préximos afios.

Por su parte, el Banco de la Reptiblica ha venido
actuando para proveer suficiente liquidez al
sistema financiero y reducir el costo del cré-
dito. En marzo rebajo6 la tasa de interés de sus
operaciones en el mercado monetario de 4,25%

anual, nivel en el cual se habia mantenido por

Carlos Caballero A. | Germdn Dario Machado R.

mucho tiempo, a 3,75%. A finales de abril la
rebajé nuevamente a 3,25%, a finales de mayo
a2,75% y en su reunién de junio la fijé en un
nivel de 2,5%. Simultdneamente ampli la car-
tera de titulos que puede comprar a los agentes
para incluir, ademads de TES, la deuda privada
extendida por éstos, realizando operaciones
transitorias de liquidez con las diferentes enti-
dades por $11,4 billones y compras definitivas
de activos por $9,6 billones. La banca comercial,
por su lado, habia concentrado su actividad
hasta mediados de abril en el otorgamiento de
alivios a los deudores de créditos de consumo
e hipotecarios, rediciendo las tasas de interés,
extendiendo los plazos y permitiendo periodos
muertos para el pago de intereses y de capital.
Con la decisién del Gobierno de cubrir hasta
en 90% las garantias para préstamos a la micro,
pequefia y mediana empresa (unidades de
negocios con ventas anuales hasta de $50.000
millones) se esperaba un incremento conside-
rable en este tipo de préstamos a partir de la

ultima semana de abril.

Enbuena hora, hace unos afios, las autoridades
colombianas negociaron con el Fondo Moneta-
rio Internacional la extensiéon a Colombia de la
denominada Linea de Crédito Flexible por la
suma de USD$10.800 millones. El Banco de la
Reptiblica cuenta con esta facilidad, cuyo des-
embolso serd solicitado al Fondo para fortalecer
sus reservas internacionales, lo cual genera

tranquilidad a los agentes econémicos. Por su
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parte, el Gobierno ha acudido a la banca mul-
tilateral -el Banco Mundial, el BID y la CAF-lo
mismo que a la banca privada internacional en
bisqueda de nuevos recursos para solventar
las necesidades abiertas por la crisis econé-
mica*. Se espera que el Gobierno y el Banco
de la Republica acudan conjuntamente a las
entidades financieras internacionales con el fin
de asegurar los recursos que se requieran en el
futuro para apoyar a los trabajadores pobres y
vulnerables, y a las empresas en los diferentes

sectores®.

La magnitud de las cifras anteriores hace dificil
prever que una rdpida recuperacién y, mas bien,
sugiere que podria tomar el resto del periodo de
gobierno del Presidente Duque e incluso buena
parte del mandato de su sucesor. Sin embargo,
la dimensién de los impactos y el horizonte de la
recuperacién dependerdn de laimplementacién
de las medidas ya adelantadas por el Gobierno
Nacional, asi como de sus futuras decisiones
de politica que serdn fundamentales para con-
tinuar mitigando los efectos adversos y dar a

la economia colombiana el impulso necesario

para sobreponerse al golpe recibido a lo largo

de la nueva década del siglo XXIL.

XI. Comentarios finales: Los desafios
del futuro

La evolucién de la economia colombiana en las
primeras dos décadas del siglo XXI y el impacto
de la crisis de 2020, originada en la pandemia del
coronavirus, permiten una clara reflexién sobre
las reformas y cambios que serd necesario intro-
ducir en la estrategia de desarrollo del pais en los
préximos afios y en la conduccién de la politica

macroecondmica.

A. Vulnerabilidad externa y dependencia
del petrdleo

La pronunciada caida del precio del petréleo a
principios del mes de marzo de 2020 mostrd, una
vez mds, el riesgo enorme para la economia de de-
pender de la exportacién de petrdleo. El petréleo,
que se cotizaba en febrero entre USD$60 y $65 por
barril (referencia Brent) se ubicé por debajo de

USD$20 en la tercera semana de abril y el precio de

2 El 24 de abril se informé que Ecopetrol habia obtenido un préstamo otorgado por el Banco Goldman Sachs de los Estados

Unidos, lo cual sefialarfa que Colombia mantiene el acceso a la banca privada internacional. De igual manera, el gobierno

colombiano logré emitir bonos globales por 2.500 millones de ddlares en el mercado internacional a 11 y 31 afios.

25

Ante esta eventualidad se ha sugerido la elaboracién de un programa econémico conjunto entre el Banco de la Reptblica para

presentar a la comunidad financiera internacional que facilite la obtencién de los recursos que serdn necesarios para continuar

el manejo de la crisis. Ver Caballero Argdez Carlos, "Un programa econémico para la crisis", El Tiempo, Jueves 23 de abril de

2020, p. 1.15.
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los contratos en Estados Unidos (referencia WTTI),
para entrega en mayo, cay6 a un nivel negativo
en la tercera semana de abril por la reduccién de
la demanda, el exceso de oferta y la saturacién de
las facilidades de almacenamiento. Un fenémeno
similar, sin caracteristicas tan draméticas, se habia
experimentado en el segundo semestre de 2014
cuando el precio cay6 después de varios afios de
mantenerse en un alto nivel y fue necesario, practi-
camente a lo largo de todo el segundo periodo del
gobierno del presidente Santos, ajustar la economia
a las nuevas circunstancias externas, lo que redujo
su ritmo de crecimiento a 3% en 2015, 2,1% en 2016
y a1,4% en2017.

Es dificil prever un regreso a una situacién de
precios internacionales altos del petréleo en los
proéximos dos afios. Todo parece indicar que no se
va a volver a la "normalidad" mundial del pasado
lo cual impondrad serios retos de manejo a la politica
econdmica en el pafs. Las proyecciones sefialan que
el déficit de la cuenta corriente de la balanza de
pagos, de por si elevado al concluir 2019 (4,3% del
PIB), aumentard en el presente afio. La reduccién en
las importaciones pareceria no va a ser tan abrupta
como lo fue en 1999, a pesar de la contraccién de la
actividad productiva y de la demanda interna que

se registr6 en el primer semestre del afio.

En vista de la magnitud del choque externo y
del impacto de la cuarentena decretada para en-
frentarlo, el Gobierno ha tenido que profundizar

el plan de gasto contra-ciclico -y, seguramente,
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continuard haciéndolo en los préximos meses- lo
que incrementard, como se ha indicado, el déficit
fiscal. En estas circunstancias, el gobierno se vera
obligado a contratar cuantiosos recursos de crédito
externo con la banca multilateral y la banca privada
internacional tanto para financiar el gasto ptiblico

como la cuenta corriente de la balanza de pagos.

Enfrentar la enorme vulnerabilidad externa
de Colombia es una tarea pendiente, que deberdn
realizar los proximos gobiernos. La dependencia
del petréleo mostré en las primeras dos décadas
del siglo XXI su inconveniencia, no solamente por
la volatilidad de los precios sino porque el pais no
cuenta con reservas abundantes del producto y
porque el manejo de las bonanzas y de las caidas
de precio son muy dificiles por sus efectos sobre el
balance fiscal y la balanza de pagos. Un problema
evidente de las bonanzas es la dificultad que tiene
el sector puiblico para ahorrar, previendo que estas
son temporales y no permanentes, lo cual exige
ahorrar en los tiempos buenos y des-ahorrar en los
malos. La experiencia de Noruega o de Chile de-
beria tenerse en cuenta y establecer un fondo-pais
de ahorro en el exterior. Infortunadamente el que
existia, el FAEP (Fondo de Ahorro y Estabilizacién
Petrolera) se desmonté en el segundo periodo de
gobierno del Presidente Uribe. De igual manera,
es fundamental aprender la leccién de la bonanza
petrolera de los primeros afios de esta década y no
ampliar gastos permanentes con ingresos transi-
torios generados por bonanzas momentaneas de

productos primarios.
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B. Apertura econémica, comercio interna-
cional y estructura exportadora

A la luz de las consideraciones anteriores, la di-
versificacion de la estructura de las exportaciones
colombianas adquiere una prioridad inobjetable en
la tercera década del siglo XXI. Hay que revisar a
fondo la politica de comercio exterior de Colom-
bia y sus resultados de los dltimos treinta afios
desde cuando se construy¢ la institucionalidad
que permanece vigente en la actualidad. Aunque
la opinién publica considere que la economia
Colombia es una economia 'abierta’, la evidencia
sefala que -dada la dispersion de las tarifas aran-
celarias y las restricciones no arancelarias- es mds
cerrada que las de Perd, Chile y Bolivia y que una
economia exportadora necesita ser abierta®. Las
exportaciones representan en Colombia el 14,6%
del PIB mientras en México constituyen el 37,9%, en
Costa Rica el 33,3% y en Chile el 28,7%%. Estudios
recientes sefialan la importancia de la apertura al
comercio internacional para elevar la productivi-
dad tanto de las empresas exportadoras como de
las importadoras y resulta muy preocupante la
precaria estructura exportadora de Colombia, en la
cual las exportaciones responden muy pobremente
a depreciaciones pronunciadas de lamoneda como
las registradas en 2013, 2014, 2015 y 2019.

La crisis del 'coronavirus' seguramente gene-
rard oportunidades para diversificar la estructura
exportadora del pais. Las cadenas de suministro
de las grandes empresas internacionales han su-
frido quiebres por lo cual estas tltimas buscardn
proveedores en localizaciones diferentes a la China
y el Lejano Oriente. La ubicacién geografica de Co-
lombia ofrecerfa un atractivo para esas empresas.
Concretar esas alternativas requerird un esfuerzo
importante tanto de las instituciones estatales en
el sector del comercio exterior, lideradas por el Mi-
nisterio de Comercio Exterior, Industria y Turismo,

y los empresarios colombianos.
C.Crecimiento econdmicoy productividad

En 2019 la economia colombiana se expandié a
un ritmo de 3,2%. Pese a que fue un resultado
positivo frente al 2,5% del 2018 y una cifra mejor
que la de América Latina en conjunto, el ritmo de
crecimiento econémico no era satisfactorio antes
de la crisis del 'coronavirus' y estaba lejos del
crecimiento potencial de 4,5% que el pafs tuvo en
la década pasada. Dado que la estimacién del PIB
potencial se ha reducido, otra de las tareas pendien-
tes en Colombia es elevar la productividad total
de los factores, considerando que, de acuerdo con

Lora (2019), "el 85% de las diferencias en las tasas

% Ver, por ejemplo, el libro de Garcia J., Montes, E., Giraldo, I. (2019, Editores), Comercio exterior en Colombia: politica, instituciones,

costos y resultados, Banco de la Republica.

¥ Hommes Rudolf, "El relativo rezago de la economia colombiana", EI Tiempo. Op. CIt, p.1.12.
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de crecimiento entre paises se debe a las diferen-
cias en la productividad total de los factores". Es
preocupante que, atin con precios internacionales
elevados para el petréleo y los minerales, las
proyecciones previas al colapso por cuenta del
coronavirus sefialaban que el crecimiento de la
economia no superaria el 3,7% anual en 2020 por

el lastre de una productividad negativa.

Por el efecto del Covid-19, el crecimiento eco-
némico del pafs se verd severamente afectado y
su recuperacién serd, infortunadamente, lenta. El
valor absoluto del PIB no regresaria a su nivel de
2019 sino hasta 2022 (BBVA, 2020). Ademads, las
proyecciones de poblacién estdn sefialando que
la contribucién del trabajo al crecimiento va a ser

menor en el futuro de lo que fue en el pasado.

D. Estructura fiscal colombiana

Colombia enfrenta un serio problema fiscal estruc-
tural. El relato muestra la sucesién de reformas
tributarias de los altimos veinte afios, ocho en total,
incluidas las dos leyes de financiamiento que se
presentaron y aprobaron en el Congreso Nacional
para obtener recursos y financiar el gasto del GNC.
Sefiala, también, lo tortuoso que resulta el manejo
presupuestal y las dificultades para abrir espacios
en los distintos gobiernos que permitan ejecutar sus
prioridades. No puede afirmarse que no hubiera
existido la intencién de resolver el problema. Al
final de la Administracién Pastrana se convoco la

Misién del Ingreso Ptiblico. En 2004 se introdujo la
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presentacién del Marco Fiscal de Mediano Plazo y
en 2007 entregd sus conclusiones la Comisién Inde-
pendiente de Gasto Publico. En 2011 se estableci6
la Regla Fiscal, en 2015 se convocé la Comisién
de Expertos para la Equidad y la Competitividad
Tributaria y en 2017 la Comisién para el Gasto y la
Inversién Publica. Pero la 'economia politica' no ha
permitido adoptar en su totalidad las recomenda-
ciones de estas comisiones de expertos. Mientras en
el pasado se lograba converger mediante negocia-
ciones satisfactorias, actualmente hay un divorcio
entre lo que recomienda la técnica econémica y lo

que es aceptable para los dirigentes politicos.

La crisis del 'coronavirus', con su exigencia de
incrementar de manera notable el gasto ptblico
para fortalecer el sistema de salud y apoyar los
ingresos de la poblacién pobre y la vulnerable,
impone un desafio mayor a la sociedad colombiana
para revisar y refinar la estructura fiscal del pafs.
De unlado, el mayor endeudamiento del gobierno
nacional hard necesario incrementar el recaudo
para servir los pagos abultado de la deuda. Por
otro, la crisis vuelve a poner en primer lugar de
la agenda publica la necesidad de luchar contra
la pobreza, la informalidad y la desigualdad. Los
gobiernos de futuro deberdn desempefiar un pa-
pel mds activo que en el pasado en btisqueda del

bienestar social y la redistribucién del ingreso.
La historia recuerda que tras las crisis del siglo

XX se adoptaron reformas tributarias importantes

porque estas, las crisis, amplifican los desequili-
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brios econémicos y sociales que no se corrigieron
en épocas de estabilidad. El 'coronavirus' y su
tratamiento han evidenciado la desigualdad, han
golpeado fuertemente a millones de colombianos
y han puesto al descubierto la informalidad en el
mercado de trabajo, lo que obliga a reducir el costo
de crear empleos formales, alto en la actualidad en
relacién con el costo del capital, debido a los bene-

ficios aplicables al capital en el estatuto tributario.

E. Manejo del déficit fiscal con menor
margen de maniobra

El déficit del Gobierno nacional fue de 3,1% en
2018 y de 2,5% en 2019. Aunque la Regla Fiscal se
encuentra suspendida, el Gobierno Nacional ha

manifestado su intencion de retornar a la senda de

reduccién del déficit en 2022. De acuerdo con las
cifras incorporadas en el Marco Fiscal de Mediano
Plazo 2020, el balance fiscal total deberd corregirse
del-8,1% del PIB al -5,1% en 2021y al -2,5% en 2022.
Para lograrlo, deberd reducir el tamafio del gasto
con respecto al PIB en cerca de 5 p.p. (en compa-
racién con 2020) y simultdneamente incrementar
de forma permanente los ingresos en al menos 2%
del PIB. Llevar a la préctica unas acciones para
aumentar los ingresos, reducir el gasto y enajenar
activos estatales en tan corto tiempo es un desafio
enorme para el Gobierno Duque por el esfuerzo
politico que requiere para que sean respaldadas en

el Congreso y en la opinién ptblica.

La politica fiscal futura debera centrarse en eli-

minar gastos innecesarios, mejorar la focalizacion

Cuadro 1
DISTRIBUCION DE SUBSIDIOS SOCIALES POR QUINTIL DE INGRESO

Focalizacion

(% el subsidio por quintil de ingreso)

Sector Magnitud subsidio
(% el PIB) 1 2 3 4 5

Educacién (Inc. formacién para el trabajo) 2,97 25,7 23,4 21,4 18,1 11,4
Pensiones (Inc. Colombia Mayor) 2,31 43 7,8 13,7 23,4 50,8
Salud 1,85 33,7 23,6 19,7 15,1 8,0
Servicio ptblicos 0,66 21,8 23,2 22,9 204 11,7
Atencién a la pobreza 0,46 33,4 23,0 15,0 17,2 11,5
Atencion a la primera infancia 0,42 32,0 27,4 22,1 15,4 3,2
Vivienda 0,22 11,3 22,5 29,6 26,6 10,0
Otros 0,16 48,7 35,7 7,5 54 2,6
Distribucién total 9,0 22,4 19,9 18,8 18,8 20,2

Fuente: Departamento Nacional de Planeacién (2018).
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de los subsidios -muchos de ellos injustificados
y regresivos como el caso de los subsidios pen-
sionales-, y reformar la administracién ptblica
con el fin de generar ahorros. Simultdneamente,
debera identificar nuevas fuentes de ingresos
para la Nacién que eviten introducir mayores
distorsiones en el ya de por si complejo y retador

escenario fiscal.
F. Deuda publica

En materia de deuda ptblica, el desafio es gigan-
tesco. Antes de que se extendiera la epidemia de
coronavirus por el mundo y llegara a Colombia, la
relacién deuda-PIB en el pais se elevé acelerada-
mente. El Gobierno del Presidente Duque financié
algunos gastos corrientes a través de la emisiéon
de deuda, inici6 el reconocimiento de pasivos
no contabilizados con anterioridad (la deuda
de las sentencias judiciales contra la Nacion, los
bonos pensionales y las deudas acumuladas del
Estado con los aseguradores y prestadores del
sector salud) y decidi6 financiarlas a través de
TES a largo plazo con tasas de interés inferiores

a las de mora.

La deuda bruta del Gobierno Nacional Central
cerr6 2019 en 50,3% del PIB y, aunque un avance
en la direccién correcta habia sido la reduccién de
emisiones de deuda en 2019 y la nueva disminu-
cién que preveia el Plan Financiero del Ministerio
de Hacienda para 2020, por cuenta del choque

internacional ocasionado por el coronavirus la
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estrategia cambi6. Se espera que la deuda ptblica
se incremente a niveles entre el 65% y el 70% del
PIB al finalizar el afio, de manera que, una vez su-
perada la crisis, serd muy importante la necesidad

de ajustar la deuda ptblica.

El Gobierno y el Banco de la Reptblica tienen
ante sf la adopcién de decisiones muy complejas
relacionadas con el endeudamiento externo. La
alternativa que se estarfa implantando es la de ase-
gurar el financiamiento con la banca multilateral y
con la banca internacional. El hecho de contar con
la Linea de Crédito Flexible del Fondo Monetario
Internacional, cuyo desembolso fue aprobado por
laentidad en la reunién de su directorio el primero
de mayo, envia una sefial de confianza en Colombia
a la banca internacional. Adicionalmente, Colom-
bia mantiene el grado de inversién otorgado por

las agencias calificadoras de riesgo.

Mientras el crédito esté abierto para Colombia y
no se cierre abruptamente como en la crisis de los
ochenta y delos noventa del siglo XX, el pais podria
obtener sin dificultades los recursos que necesita en
el exterior. Sin embargo, con el fin de evitar posibles
conflictos en la asignacién de recursos ptblicos a
nivel nacional y un debate politico alrededor del
comportamiento del pais como deudor interna-
cional, en los préximos afios Colombia debera
monitorear permanente su posicién. Debe evitar
el riesgo de un sobreendeudamiento que obligue a
dedicar una porcién significativa del presupuesto

nacional al pago de intereses y capital.
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En el mediano plazo, el gobierno, los lideres
politicos, los banqueros nacionales e internacionales
y los economistas deberfan vislumbrar los escena-
rios futuros alrededor del problema del sobreen-
deudamiento -no solamente de Colombia sino de
los paises de América Latina y, en general, de los
paises emergentes-, recabando en la experiencia de
los afios ochenta cuando, bajo la coordinacién del
Fondo Monetario Internacional, se acordé una es-
trategia de manejo ordenado de la deuda para salir
de la crisis. Colombia, por su historia y credencial
de buen deudor podria promover una estrategia de
relaciones financieras exteriores como la esbozada®.
El asunto de fondo es que el sobreendeudamiento
serd un problema de muchos paises y que, como
tal, requerird una solucién de cardcter multilateral
y evitar medidas unilaterales, que tendrian conse-

cuencias futuras muy negativas.

G.Mercadolaboral: desempleo einforma-
lidad

Lo sucedido en materia de desempleo en los tlti-
mos veinte afios arroja luces y sombras. De un lado,
la baja de la tasa de desempleo abierta a un digito
fue un logro importante de la politica ptblica. Se
mostré que los costos altos implicitos en la contra-

tacion laboral, por la existencia de las cargas sobre

las néminas, actuaban en contra de la generacién
de empleo y de la formalidad. Por otro, a pesar de
los resultados aceptables en empleo y reduccion
de la informalidad, todo indica que se requieren
nuevos esfuerzos, especialmente con el impacto de
los nuevos choques externos sobre la economia y la
dificultad de elevar de manera apreciable el ritmo

de crecimiento en los préximos afios.

En los proximos afios, serd necesario en el pafs
continuar los esfuerzos para promover el empleo,
y, sobre todo, evitar las medidas populistas como
puede ser encarecer de nuevo la contratacién
formal de empleo estableciendo nuevas primas
o cargas sobre la némina o decretar fuertes incre-
mentos reales del salario minimo. La convocatoria
de una nueva Misién de Empleo, anunciada a
principios de 2020 es una buena noticia por la
necesidad que se tiene de analizar las causas que
explican el incremento del desempleo en condicio-
nes normales’, por fenémenos novedosos como
la migracién venezolana, la reduccién en el costo
del capital -planteada en las tltimas disposiciones
tributarias-, y los cambios tecnolégicos en el apa-

rato productivo.

El choque econémico por cuenta del coronavirus

y los empleos que se pierdan de manera rdpida

% QOscar Marulanda Gémez, quien fuera asesor del ministro de Hacienda en el manejo de la deuda en los afios ochenta y

posteriormente miembro de la junta directiva del Banco de la Reptblica escribié un completo memorando ptblico sobre la

estrategia de endeudamiento externo del pais en la actualidad. Ver Marulanda Gémez Oscar, Endeudamiento Externo, abril 20

de 2020.
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seguramente se reestablecerdn lentamente. La crisis
ha puesto de presente la necesidad de establecer en
Colombia un seguro de desempleo més efectivo que
las cesantias, dedicando recursos fiscales para ello.
Seria de interés, ademads, combinar el disefio de ese
seguro con las medidas para reducir la informali-
dad en el mercado laboral, que adquieren prioridad
a rafz de las consecuencias sobre los trabajadores

informales de la extensién del coronavirus.
H.Desigualdad y pobreza

Los avances en la disminucién de la pobreza y
la desigualdad durante las dos décadas fueron
importantes, pero no enteramente satisfactorios.
Colombia contintia siendo uno de los paises maés
desiguales de América Latina, una regiéon del
mundo que no se caracteriza precisamente por
sus avances hacia la igualdad social. Ademds, las
cifras de los dltimos afios no son favorables. Desde
2015 la pobreza monetaria no estd decreciendo, e
incluso, los ntimeros correspondientes al afio 2018
muestran que la pobreza monetaria, la pobreza
multidimensional y la desigualdad aumentaron,
siendo probable que los indicadores de 2019
también sean negativos. Los resultados sefialan
que mds que la cantidad del gasto ptblico social
son importantes la claridad en las prioridades, la

focalizacién, el buen desempefio institucional y

Carlos Caballero A. | Germdn Dario Machado R.

la coordinacién entre las diferentes entidades. Es
interesante resaltar que, aiin en coyunturas de ajus-
te fiscal, la reduccién de la pobreza se mantuvo y
mejord el Indice GINI. Este serd un enorme desaffo
a la hora de enfrentar la magnitud del choque del
Covid-19 que claramente aumentard la pobreza y

la desigualdad muy fuertemente®.

En los afios que vienen puede haber impac-
tos positivos para reducir la desigualdad con la
compensacién del IVA que estd adelantando el
Gobierno Nacional. Esta medida beneficiard al
20% mds pobre del pais, llegando a mds de 2,8
millones de hogares que recibirdn una suma fija. Es
una medida prometedora pues, de acuerdo con el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, sélo por
ésta politica, la desigualdad en el pafs se reduciria
a una velocidad mucho mayor de lo que se habia
venido reduciendo en las tltimas décadas. Abre la
posibilidad, ademds, de introducir en el futuro el
IVA ala totalidad de los productos, devolviéndolo
a los grupos pobres y vulnerables, con lo cual se

avanzaria en hacer mds progresivo este tributo.

Aunque medidas como las mencionadas
constituyen un avance, el pafs no puede caer en
complacencias. En Colombia, el sistema tributario
no es progresivo y el gasto ptblico no logra el obje-

tivo de reducir la desigualdad, pues, de hecho, en

¥  El Departamento Nacional de Planeacién ha estimado que la pandemia podria incrementar la tasa de pobreza en los depar-

tamentos colombianos entre 0,9 y 4,4 p.p. en el "mejor escenario” y entre 5y 13,4 p.p. en el "peor escenario".
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ocasiones la empeora, como en el caso del sistema
pensional. El gran desafio es evitar el deterioro de
la situacién social y lograr que las personas que

salieron de la pobreza no vuelvan a caer en ella.

Es de esperar que la crisis del 'coronavirus' no
solo impacte el empleo sino agudice las situaciones
de pobreza y desigualdad por lo cual revertir estos
efectos y generar una senda de mejora hacia el
futuro se convierten en una prioridad inescapable

de la agenda politica nacional.

I. Hacia una nueva economia

La agenda para el futuro debe incluir la genera-
cién de acuerdos politicos para la solucién de los
problemas estructurales, profundizados en 2020
por la crisis sanitaria, econémica y social del pais.
Habra grandes demandas de gasto ptblico en los
distintos sectores que no van a poder satisfacerse
sin reformar a fondo el sistema tributario y elevar
los ingresos de la Nacién. Son enormes las nece-
sidades en materia de educacién y salud, particu-
larmente en términos de la mejora de la calidad,
actualizacién tecnolégica y acceso oportuno al

sistema de salud.

El pais requiere urgentemente, ademds, conti-
nuar avanzando en su infraestructura de transpor-
tes no solamente para completar la red de troncales
sino para expandir y mejorar sustancialmente la
calidad de las vias terciarias, integrar las distintas

regiones y favorecer a los productores rurales. En
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la transicién hacia la paz, es fundamental asegurar
la presencia del Estado en todo el territorio nacio-
nal, en particular la de las Fuerzas Armadas y de
Policia, lo mismo -y no menos importante- que de

las instituciones que conforman la rama de Justicia.

Los choques sobre la sociedad y la economia
de principios de la nueva década amplifican la
existencia de los problemas, como se ha visto en
este documento, y muestran la necesidad de un
papel mucho mds activo y contundente del Estado
en su solucién. Los lideres politicos deben enten-
der que la dificultad para enfrentar una crisis de
las profundas y desconocidas proporciones como
la que se experimenta actualmente en Colombia
provienen de no contar con un contrato social que
beneficie porigual a todos los ciudadanos. En esas
circunstancias es dificil, si no imposible, exigir

sacrificios colectivos a la poblacién.

La crisis, por consiguiente, obliga a toda la
sociedad a cambiar la forma de aproximarse al
Estado, a la economia y a las politicas ptblicas.
Ello implica comenzar, desde ahora, a vislumbrar
y planificar el futuro sin obnubilarse por regresar
a la normalidad’, al pasado. La verdad es que el
mundo experimenté muchos fracasos cuando se
intent6 volver al pasado después de las crisis. La
defensa del 'statu-quo' no es una buena receta para
superar exitosamente la crisis sino, por el contra-
rio, buscar un redisefio de la accién del Estado y
una nueva economia en un marco de libertades y

democracia.
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