


DOCUMENTOS PARA LA CONSTITUYENTE 

FEDESARROLLO considera necesaria 
la reforma del régimen municipal y de­
partamental, y de la distribución de 
recursos tributarios y gasto público 
entre los diferentes niveles de gobier­
no. Por esa razón, en cada número de 
COYUNTURA ECONOMICA de 1978 
se espera publicar informes especiales 
que sirvan para el análisis de estos 
problemas. 



Las finanzas del Gobierno Nacional: 
1964-1976 * 

A. Introducción 

A continuación se analiza el compor­
tamiento histórico de las finanzas del 
Gobierno Nacional, es decir, del conso­
lidado de las cuentas del Gobierno Cen­
tral y de las Entidades Descentralizadas 
Nacionales. Cuando se deja por fuera 
del análisis lo concerniente a las Enti­
dades se obtiene una visión parcial 
sobre la historia reciente de las finanzas 
públicas, más aún si se tiene en cuenta 
que ellas son las encargadas de efec­
tuar más de las dos terceras partes del 
gasto del Gobierno Nacional. De ahí la 
importancia de repasar lo sucedido con 
el consolidado de las series de ingresos 
y gastos de los Ministerios, Departa­
mentos Administrativos y Entidades 
Descentralizadas Nacionales. Este 
agregado, que se denomina Gobierno 
Nacional, ejecuta cerca de las cuatro 
quintas partes del gasto del Sector Pú­
blico; el resto corresponde a los niveles 
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central y descentralizado de los Depar­
tamentos y Municipios. 

Este informe contiene entonces el 
análisis de las tendencias de las series 
de ingresos y gastos del consolidado del 
Gobierno Nacional a lo largo del período 
1964-1976, poniendo especial énfasis en 
las tendencias de los últimos seis años. 
De esta manera se intenta identificar 
los principales cambios en su estructura 
financiera durante el período en consi­
deración y explicar parcialmente las 
causas de estos cambios . Con base en 
este repaso de la historia reciente, se 
plantean finalmente algunos interro­
gantes sobre el futuro comportamiento 
de las finanzas públicas y sobre los 
principales dilemas de política que pue­
den llegar a presentarse en los próxi­
mos años . Para estos propósitos se uti­
lizaron las estadísticas de los Informes 
Financieros de la Contraloría General 
de la República , la única fuente de in­
formación disponible sobre las Entida­
des Descentralizadas 1 

• 

Se corrigiero n la may or parte de las inconsisten­
cias de estas series ~ e specialmente p or lo s cam-
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B. Comparación del crecimiento y las 
elasticidades de los ingresos y gastos 
totales 

Durante 1964-1976 los ingresos tota­
les del Gobierno Nacional crecieron en 
términos reales a una tasa promedio de 
9.1 % , en tanto que los gastos totales lo 
hicieron a una tasa de 8.0% (cuadro 1)2

• 

Al discriminar, sobresale el mayor 
aumento de los ingresos corrientes en 
comparación con los ingresos de capital 
(9 .3 % y 8.5 % , respectivamente) . Es 
más marcada aún la diferencia entre el 
crecimiento promedio de los gastos de 
funcionamiento de 8.3% y el que regis­
tran los gastos de in versión de 5. 7% . 

Si se descompone el período de 1964-
1976 en dos, se destaca el acelerado in­
cremento de los años 1964-1970, en 
comparación con las tasas registradas 

bios de clasificación contable a lo largo del pe­
ríodo e n consideración en renglones de impar· 
tancia como son el sit.1Jado fiscal de educación y 
salud y las operaciones comerciales del JDEMA. 

2 
La diferencia entre la tasa promedio de creci­
miento de los ingresos y de los gastos se debe a 
cambios en el "superávit fiscal" que resultaría 
d e la dife rencia entre estos ingresos y gastos. 
Cabe recordar que los ingresos de la Contraloría 
son reconocimientos y no ing,resos efectivos y 
los gastos incluy en reservas para ser ejecutadas 
en la vigencia siguiente y por lo tanto no coinci­
den con los gastos efectivos. De otra parte, se 
utilizó un deflactor diferente para las series d e 
ingr es o s y de gastos. 
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durante 1971-1976 (cuadro 1). A partir 
de 1972 hasta 1976 el crecimiento de los 
ingresos y gastos totales es menor, en 
parte como resultado de un estanca­
miento en los ingresos de capital. Apa­
rentemente, como se analiza más ade­
lante, las oscilaciones de los ingresos 
de capital y particularmente de los in­
gresos por concepto de crédito externo, 
han afectado directamente los niveles 
de inversión. 

El crecimiento promedio de los in­
gresos y de los gastos del Gobierno Na­
cional supera al del ingreso nacional y 
del producto interno bruto, respectiva­
mente. La elasticidad de los ingresos 
totales con relación al ingreso nacional 
fue de 1.30, mientras la elasticidad de 
los gastos totales con relación al PIB fue 
de 1.32 (cuadros 2 y 3). Estas elastici­
dades indican que en promedio los in­
gresos y gastos crecen durante 1964-
1976 más rápidamente que las series de 
las cuentas nacionales. Sin embargo, se 
presenta un marcado contraste al 
desagregar en dos el período en consi­
deración: durante 1964-1970 las elasti­
cidades son ostensiblemente mayores a 
las contabilizadas para 1971-1976, como 
consecuencia de aumentos considera­
bles de los ingresos tributarios y de ca­
pital, especialmente durante 1967-1971. 
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Cabe destacar entonces cómo en los 
años más recientes la actividad del Go­
bierno Nacional pierde dinamismo con 
respecto a años anteriores. Así por 
ejemplo, son negativos en los últimos 
años las elasticidades de los ingresos de 
capital con relación al ingreso nacional 
( - O. 79) y de la in versión con respecto al 
PIB (-0.88). En líneas generales, son 
las series de ingresos de capital y de in­
versión las que muestran un comporta­
miento más errático y menos predeci­
bles: el flujo de ingresos de capital fluc­
túa de acuerdo a las políticas moneta­
rias y financieras, en tanto que los nive­
les de inversión son afectados por di­
chas fluctuaciones, especialmente por 
las de los ingresos por concepto de cré­
dito externo. 

Pueden plantearse varias hipótesis 
para explicar la menor actividad rela-
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tiva del Gobierno Nacional en estos úl­
timos años y que serán analizadas más 
adelante. Por ejemplo, podría argu­
mentarse que luego del crecimiento 
anormalmente elevado de años anterio­
res, el reciente comportamiento respon­
de a una tendencia de más largo plazo 
de pendiente menor que la tendencia de 
1964-1970, pero mayor que la de 1971-
1976. O tambié n , podría afirmarse que 
la intervención directa del Gobierno 
Nacional en la economía ha alcanzado 
un nivel que puede considerarse como 
·normal' o 'típico ' dado el grado de 
desarrollo y estructura económica de 
Colombia, y que a partir de este nivel re­
sulta difícil lograr un crecimiento relati­
vamente acelerado de los ingresos , es­
pecialmente de los tributarios (más allá 
de una tendencia vegetativa). O que ha 
laltado durante los años setenta la vo­
luntad política para comprometer al'go-



11 2 

bierno en programas ambiciosos de 
gasto y para aumentar la ingerencia es­
tatal en la economía. Y finalmente que 
los niveles de inversión, particularmen­
te desde 1974, se han visto afectados, 
por la política contraccionista del go­
bierno de cancelar deudas y de no uti­
lizar crédito interno y externo para fi­
nanciar gastos, dado el aumento decir­
culante ocasionado por la acumulación 
de reservas internacionales en el Banco 
de la República. 

C. Comportamiento de los ingresos 

1. Comentarios generales 

Ha habido algunos cambios en la 
composición de los ingresos del Gobier­
no Nacional. Durante la segundad mi­
tad de esa década el gobierno introdujo 
el impuesto a las ventas ( 1965) y el im­
puesto a la gasolina y ACPM (1967). 
Además, mediante la imposición del 
sistema de retención en la fuente y al­
gunos ajustes en las tarifas, obtuvo a 
partir de 1968 un incremento de impor­
tancia en los recaudos por concepto del 
impuesto a la renta y complementarios . 
Fue igualmente a finales de esta década 
cuando se inició la contratación masiva 
de crédito externo (particularmente de 
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AID, Banco Mundial y BID) para finan­
ciar inversiones en infraestructura física 
y educación. 

Se registró entonces durante 1967-
1971 un inusitado crecimiento de los in­
gresos, que naturalmente trajo consigo 
un considerable aumento de los gastos 
de funcionamiento y mayor aún, de los 
gastos de inversión. Con posterioridad 
a estos años, o sea a partir de 1972, el 
aumento de los ingresos ha sido menor: 
no se han introducido nuevos impues­
tos ; ha disminuido la utilización de cré­
dito externo para financiar inversión 
pública3

; y no obstante los ajustes hacia 
arriba en las tarifas del impuesto a la 
renta y complementarios, los recaudos 
por este concepto se han mostrado ine­
lásticos con relación al ingreso nacio­
nal. Solamente se ha producido en la 
década de los años setenta aumentos 
significativos en los renglones de im­
puestos a las ventas (desde 1974) e im­
puesto ad-valorem del café (desde 
1976). 

3 Parte importante d e las contra taciones de c ré ­
dito público ex t erno durante 1974-1976 h a n 
sido para refinancia r la deuda externa de algu­
nas Entidades Descen t ralizadas (IDEMA, ECO­
PET ROL, ICE L, e t c .). 
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CUADRO 5 

TASAS REALES PROMEDIO DE CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS DEL GOBIERNO 
CENTRAL Y DE LAS ENTIDADES DESCENTRALTZADAS,1964-19761 

( % ) 

Tasas de Tasas de Tasas de 
crecimie11to crecimiento crecimie_n to 
1964-1970 1971-1976 1964-1976 

A. Gobierno Central 14.3 1.6 7.7 

l. Ingresos corrientes 11.7 6.2 8.4 
a . Renta y complementarios (13. 7) ( 4 .6) ( 6.6) 
b . Ventas (11.5) (18.7) (14.9) 
c. Aduanas ( 9.0) ( 1.2) ( 5.2) 
d. Café (- 2.6) ( 7.0) ( 2.9) 
e. Otros (13.7) ( 4.4-) ( 6.6) 

2. Ingresos de capital 21.8 15.0 5.4 
a. Crédito interno ( 0.1) (-5.1) (- l. O) 
b. Crédito externo (38.7) (-24.9) ( 8.7) 
c. Otros. (38.9) (-5.0) ( 9.4) 

B. Entidades Descentl:alizadas 21.0 5.2 11.1 

l. Ingresos corrientes 18.7 6 .3 11.2 
a. Ingresos de explotación (14.6) 9 ,1) (11.2) 
b. Aportes de la Nación (19.2) ( 0.4) ( 8.9) 
c. Ingresos tributarios (26.4) ( 5.5) (11. 7) 
d. Otros ( 2.9) ( 6 .0) ( 8 .7) 

2. Ingresos de capital 25.2 -o.9 10.2 
a. Crédito interno (44.9) (- 3.4) (15.2) 
b. Crédito externo (16.6) ( 7.5) (11.1) 
c. Otros (18.6) (-5.4) ( 4.5) 

Fuente: FEDESARROLLO. 
1 Se refieren a las tasas de crecimiento que resultan de un ajuste lineal a las series de ingresos 

en pesos constantes de 1970. 

11 3 

En estos últimos años los ingresos 
corrientes han aumentado más rápida­
mente que los ingresos de capital, dis­
minuyéndose así la participación de 
estos últimos dentro del total (cuadro 
4). Especialmente a partir de 1974 se 
reduce la dependencia del presupuesto 
del Gobierno Nacional en los ingresos 
de capital. Ha sido prudente la política 
de endeudamiento del gobierno en ma­
teria de crédito externo y crédito inter­
no de largo plazo. Queda por averiguar 
si en los actuales momentos la capaci­
dad de endeudamiento se encuentra 
su butilizada. 

se comenta más adelante, los ingresos 
de explotación y tributarios de las Enti­
dades crecen a tasas superiores al pro­
medio e igual sucede con sus ingresos 
de capital. Así entonces, ha sido ~re­
ciente a lo largo del período 1964-1976 
la importancia de las finanzas de Enti­
dades dentro del consolidado del Go­
bierno Nacional, especialmente a partir 
de la Reforma Administrativa de 1968. 

Por último, cabe indicar que los in­
gresos corrientes y de capital de las En­
tidades Descentralizadas registran un 
mayor aumento que los ingresos del 
Gobierno Central (cuadro 5). Tal como 

2. Estructura de los ingresos del Go­
bierno Central 

Ha habido cambios de alguna consi­
deración a lo largo del período 1950-
1976 en la estructura de los ingresos del 
Gobierno Central. A comienzos de la 
década de los años cincuenta era bas­
tante alta la participación de los recau­
dos por concepto del impuesto de adua-
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Cuadro No. 6 

COMPOSICJON PORCENTUAL DE LOS INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL, 1950-1976 

( % ) 

Ingresos Corrientes 
:~: 

Ingresos de Capital 

Renta y Crédito Crédito Recursos del Gran 
Años complement. Aduanas Ventas Café Gasolina Otros Total interno externo balance Total total 

1950 24.8 17.1 48.0 89.9 7 .7 1.2 1.2 10.1 100.0 
1951 22 .4 28 .8 14.8 38.5 89.7 4 .0 5.8 0 .5 10.3 100.0 
1952 24.7 25.9 13.6 .,,,,,,, 42.4 93.0 3.6 0.5 7.9 7.0 100.0 
1953 29.0 27.3 9.1 35 .4 91.7 4 .3 3.5 0.5 8 .3 100.0 

. 1954 25 .1 28.0 5 .6 .{··. ·::: 26 .5 79.6 ,,,, 15.7 3.1 1.6 20.4 100.0 
1955 22.4 12 .9 7.0 34.1 69.4 .,,, 27.3 3.2 0.1 30.6 100,0 
1956 37 .7 16.7 0.3 31.8 86.2 10.3 2.5 1.0 13.8 100.0 
1957 44.2 14.8 12.2 39.8 98.8 0.4 0.5 0 ,3 1.2 100.0 
1958 39 .9 10.8 17.1 :::· 41.0 91.7 5 .3 1.8 1.2 8.3 100.0 
1959 42.0 17.4 16.0 32.8 92.2 4.2 1.2 2.4 7.8 100.0 
1960 41.5 22.9 11 .3 ·:, 21.5 85 .9 .i 4.8 0 .9 8.4 14.1 100.0 
196f 31.9 17 .2 2 .0 .,.,., .. 18.1 67.2 14.1 14.6 4.1 32.8 100.0 
1962 34 .1 17 .0 1.9 .,,. 18 ,7 69.8 26. 7 3.3 0.2 30.2 100.0 
1963 31.5 14.4 14.9 35.·1 81.0 10.2 8 . 7 0.1 19.0 100.0 
1964 34.8 13.3 17.0 33.4. 81.5 13.0 2.2 3 .3 18.5 100.0 
1965 32.9 11 .6 6.8 11.0 13.1 75.4 22.3 1.6 0 .7 24.6 100.0 
1966 25 .9 23.4 8.1 9.5 9.9 76.8 19.5 3 .3 0.4 23.2 100.0 
1967 35.9 12.0 6.9 8.5 6 .9 12.8 83.0 6 .5 8.3 2 .2 17.0 100.0 
1968 32.4 11.4 6 .6 6.1 5.4 12.8 74.7 4.2 12.7 8.4 25.3 100.0 

·.· 
1969 32.3 10.3 6.8 5.0 4.4 10.9 , ... 69.7 ' 8.2 14.5 7.6 30.3 100.0 n 

o 
1970 30.7 12.6 6.1 6.9 4.2 8.8 69.3 10.6 12.8 7.3 30.7 100.0 -< 
1971 33 .6 11.3 ·· 6.9 5.1 4.3 9A 70.6 5 .8 16.4 7.2 29.4 100.0 e 
1972 37 .8 11 .0 8 .8 6.0 5 .1 3.7 72 .4 5.5 18. 2 3.9 27 .6 100,0 z 

--l 
1973 34 .5 11.6 8.4 7.4 4.5 9 .7 76.1 6 .2 16.3 1.4 23.9 100.0 e 
1974 33.1 11 .1 9 .9 5 .5 3 .6 10.7 73.9 14.3 6.2 5.6 26.1 100.0 JJ 

1975 37.4 1.0.5 · 14.5 5.1 3.3 9 .5 80.3 3.7 7.4 8.6 19.7 100.0 l> 

1976 42.1 11.5 16.5 16.4 5 .8 0 .4 92.7 2.3 3.9 1 ,1 7.3 100.0 m 
n 

;:,~ o 
Fuente : FEDESA,RROLLO. z 

o 
5: 
n 
l> 
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nas en el total de ingresos (cuadro 6); 
eran por lo tanto más vulnerables las fi­
nanzas públicas a fluctuaciones en las 
actividades del sector externo de la 
economía, que dependían básicamente 
de las variaciones en los precios inter­
nacionales del café, En período en los 
cuales disminuía el precio del café se 
reducían considerablemente los ingre­
sos corrientes (impuesto de aduanas e 
impuesto al café) y por otro lado, se re­
ducían drásticamente los ingresos de 
capital por concepto de crédito externo. 
Esta alta dependencia de los ingresos 
del Gobierno Central en el comporta­
miento del sector externo de la econo­
mía era la principal razón de las bruscas 
variaciones que se presentaban en ese 
entonces en las series de ingresos y 
gastos4

• 

Es evidente que las fluctuaciones 
bruscas en los ingresos afectan seria­
mente la continuidad de los programas 
de gasto público y dificultan enorme­
mente su programación. En la década 
de los años sesenta se solucionó en 
parte este problema con la introducción 
del impuesto a las ventas y del impues­
to a la gasolina y ACPM y con la conso­
lidación del impuesto a la renta y com­
plementarios como la principal fuente 
de ingresos tributarios. Con la introduc­
ción de estos ingresos y las modifica­
ciones al impuesto a la renta y comple­
mentarios (retención en la fuente y es­
tructura tarifaria), se redujo sustanclai­
mente la dependencia del presupuesto 
en los erráticos recaudos de aduana (y 
del impuesto de café). Además, con 
los préstamos del programa de la 
AID, y con los préstamos de proyecto 
del Banco Mundial y BID, se asegura­
ron fuentes más estables y permanen­
tes de crédito externo. 

En la década de los años setenta la 
estructura tributaria del Gobierno Cen­
tral apenas sí se modifica: únicamente 
aumenta la importancia relativa del im-

4 
Por ejemplo, la drástica disminución de los in­
gresos y gastos del Gobie rno Central durante 
1955-1956, después de la bonanza cafetera d e 
los años anteriores. 
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puesto ventas (después de la Reforma 
Tributaria de 1974) y del impuesto del 
.café (luego del aumento de los precios 
externos a mediados de 1975). La parti­
cipación del impuesto a la renta y com­
plementarios se estanca, en tanto que 
el de aduanas muestra cierto dinamis­
mo a partir de 1976, como resultado de 
aumentos en el valor de las importacio­
nes. A su vez, el crecimiento del im­
puesto a las ventas con posterioridad a 
1974 es resultado de un aumento consi­
derable de las tarifas y de la reactiva­
ción de la actividad de la industria y co­
mercio desde comienzos de 1976. Final­
mente, como consecuencia de la política 
financiera del gobierno, se reduce en 
estos últimos tres años la importancia 
relativa de los ingresos de capital. 

3. Estructura de los ingresos de las 
En ti da des Deseen tralizadas 

En contraste con la estructura de los 
ingresos del Gobierno Central, son rela­
tivamente pocos los cambios a partir de 
1964 en la composición de los ingresos 
de las Entidades Descentralizadas (cua­
dro 7). Cabe resaltar, sin embargo, el 
aumento desde 1974 de la participación 
de los ingresos explotación dentro del 
total de ingresos y que coincide con la 
conversación a empresas comerciales 
de algunas entidades 5

• De otra parte, el 
aporte de los ingresos de capital es más 
estable que en el caso del Gobierno 
Central (compárese con cuadro 6); estos 
ingresos de capital han constituido en 
promedio cerca de una cuarta parte de 
los ingresos totales de las entidades y 
han sido el segundo renglón en impor­
tancia (después de los ingresos de ex­
plotación que han representado más de 
una tercera parte del total) . 

No solamente ha cambiado menos la 
estructura de los ingresos de las Enti­
dades Descentralizadas, sino que han 
sido mayores las tasas de crecimiento 
de sus ingresos corrientes y de capital 
con respecto a las del Gobierno Central 
(cuadro 5). Tanto los ingresos de explo-

5 
El caso del IDEMA y ECOMINAS. 
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tación, como los aportes de la Nación y 
los ingresos tributarios, aumentan ata­
sas promedio mayores que las de los di­
ferentes renglones que componen la 
cuenta de ingresos corrientes del Go­
bierno Central (con excepción del im­
puesto a las ventas). En el caso de los 
ingresos de capital, los de las Entidades 
crecen durante 1964-1976 a una tasa 
promedio de 10.9%, mientras que los 
del Gobierno Central lo , hacen a una 
tasa de 5.4 % . Así entonces, los ingre­
sos de las Entidades Descentralizadas 
tienden a pesar cada vez más en el total 
de ingresos del Gobierno Nacional. 

4 . Esfuerzo tributario 

lnteresa saber qu!i tan grande ha sido 
el esfuerzo tributario de los colombia­
nos, por cuanto se han hecho medicio­
nes que sugieren que es comparativa­
mente reducido si se considera la expe­
riencia de países con un nivel de de­
sarrollo similar a Colombia. Por ejem­
plo, en el informe final de la Comisión 
Colombiana de Reforma Tributaria de 
1968, al hacer la comparación con otros 
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países latinoamericanos, se concluye 
que el ' 'esfuerzo tributario de Colom­
bia, tal como se expresa mediante la re­
lación entre el recaudo de los impuestos 
y el producto nacional bruto, es relati­
vamente bajo ... " 6

• Esta conclusión, 
que era válida en 1966-1968, se mantie­
ne vigente diez años después. 

Sin embargo, cabe anotar que en el 
caso de Colombia, el Sector Público es 
"atípico" no solamente en lo que hace 
a la reducida contribución de los parti­
culares a su sostenimiento por medio de 
impuestos, sino también en lo que res­
pecta al elevado tamaño relativo de los 
ingresos diferentes a los tributarios. En 
la gráfica 1 se ilustra cómo los ingresos 
tributarios del Sector Público constitu­
yeron en promedio durante 1972-1976 
el 13.1% del producto interno bruto, 

6 Más adelante se afirma: "En síntesis. la situa· 
ción de Colombia es la de una estructura tribu· 
taria donde la proporción de impuestos dire c· 
tos. y en particular. la del impuesto a la renta a 
personas naturales y la del predial, es mayor 
que la de los demás países". Véase R. Musgrave 
y M. Gilis, Propues ta d e una R ef o rma F iscal 
para Co lo mbia , Tomo 1,1973, pp. 56·57 . 
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que se compara con el 18.1 % para una 
economía ' 'típica'' de un PIB per-cápita 
de 608 dólares 7 • El porcentaje de 
13. 1% es ligeramente superior si se in­
cluye como impuesto la retención cafe­
tera del Fondo Nacional del Café. 

Ahora bien, la estructura de los in­
gresos del sector público colombiano 
parece también ser "atípica" por la im­
portancia de los ingresos distintos de 
los tributarios, particularmente los in­
g resos propios del nivel descentraliza­
do. El tamaño absoluto y la importancia 
relativa del nivel descentralizado puede 
ser superior en Colombia que el prome-

Véase H. Chenery y M. Surquim, Patterns o{ 
D e ve lopm e nt, World Bank, 1975, pp. 20-21. En 
este libro se estima la estructura de una econo­
mía " típica" o "normal" para los distintos nive­
les de PIB per-cápita (distintos niveles de desa­
rrollo económico), con base en un promedio 
ponderado de una muestra bastante amplia de 
países. Entre los promedios estimados se 
encuentran las relaciones entre ingresos totales 
e ingreso s tributarios del sector público y PIB. 
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dio de países con un PIB per-cápita si­
milar. Dentro de los ingresos no tribu­
tarios del sector público sobresalen 
aquellos por concepto de venta de ser­
vicios (o bienes), los llamados ingresos 
de explotación de las Entidades Des­
centralizadas. Así entonces, es relati­
vamente reducido el esfuerzo tributario 
de los colombianos, pero a la vez eleva­
da la participación del Sector Público 
dentro de la actividad económica en ge­
neral. Es decir, el grado de interven­
ción directa del Estado colombiano en 
la economía es alto, no obstante que sus 
ingresos tributarios son bajos. 

D. Comportamiento de los gastos 

1. Comentarios generales 

Las series de gastos del Gobierno Na­
cional registran un comportamiento si­
milar a las series de ingresos (cuadro 8) . 
Las series de gastos de inversión son 
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CUADRO 9 

coMrosrcml'ii PoRc;Ni!hxt tii: Bos.GAsTos ci~i; 
GOBIERNO NACIONAL, 1964~i 976 

. (o/o) 

Gastos de Funcionamie~to 

1.~64 
1965 
i966 
1967 

W?8 .· 
'1:969 :;::: ••. 

·· 197 0 
···•·• ¡g:';:T ····· 

·······.Gastos 
.~orrjenú~S 

···· 10;3 

15.3 
19.5 
12.6 
10.0 
ú .l 

.14.8 
i2,2 
14.8 

••••· Gastos de ···G~.¡~:n 
::::....·.··m;versión total 

34.1 
36:.1 
31.2 
37.9 
39.2 

·z::~ 
43.0 

100.0 
ioo.o 
100.0 
100.0 
100.0 
100.0 

l!h2 
1973 
¡974 
1975 
i9'i!3 

•:•:il3.9 
16.6 
16.8 
15.0 :•:·:· 

66.9 
64.8 
68.8 
62.1 
60.8 
66.1 
61.8 
57.0 
60.6 
58.8 
66.0 
68;2 
68;3 

···· a!Ml 
41:2 
34.0 
3i.8 
31.7 

•· 100. 0 
{ 100.0 

100.0 
100.0 
100~0 
100.0 
100.0 

tan erráticas como las de los ingresos 
de capital y fluctúan en la misma direc­
ción. Como resultado del menor creci­
miento de los ingresos durante 1971-
1976, los gastos totales apenas sí crecen 
y la inversión disminuye en un 5.0 % . 
La participación de los gastos de inver­
sión dentro del total es menor durante 
1974-1976 en comparación con años an­
teriores, en tanto que se vuelve ligera­
mente mayor la importancia de los gas­
tos corrientes y del servicio de la deuda 
(cuadro 9) . 

En general los gastos de las Entida­
des, al igual que en el caso de los ingre­
sos, crecen más rápidamente que los 
gastos del Gobierno Central (cuadro 8). 
Como se señala más adelante, es cre­
ciente la importancia de las Entidades 
como ejecutoras del gasto, especial­
mente a raíz de la Reforma Administra­
tiva de 1968. Se destaca el crecimiento 
de los renglones de operaciones comer­
ciales y servicio de la deuda de las En­
tidades, que resultan bastante superio­
res a las tasas que se observan para los 
distintos componentes de la cuenta de 
gastos del Gobierno Central. 

2. Crecimiento de los gastos de admi­
nistración. 

Existe la idea que el sector público es 
ineficiente y que, en el largo plazo, los 
gastos en burocracia tienden a crecer 
más aceleradamente que la inversión. 
De hecho, en el caso del Gobierno Na­
cional, durante 1964-1970 el aumento 
de la inversión fue mayor que los gastos 
de funcionamiento (cuadro 1). Sin em­
bargo, la tendencia de más largo plazo 
muestra que el crecimiento de la inver­
sión es menor. Sucede que la inversión 
tiende a fluctuar más bruscamente, en 
una u otra dirección, que los gastos de 
funcionamiento; que estos últimos au­
mentan a una tasa vegetativa excepto 
cuando se crean nuevas entidades pú­
blicas mediante reformas administrati­
vas; y que ante los cambios bruscos de 
la inversión y el crecimiento vegetativo 
y predecible de los gastos de funciona­
miento, los índices de eficiencia que se 
obtengan a partir de estas series cam­
bian también bruscamente. 

En realidad durante 1964-1976 el cre­
cimiento de los gastos directos de admi­
nistración, que corresponden a la suma 
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de servicios personales y gastos gene­
rales8, ha sido menor que el aumento 
de los ingresos corrientes. En conse­
cuencia, tiende a ser decreciente la re­
lación entre gastos de administración e 
ingresos corrientes en los sectores cen­
tral y descentralizado y en el total con­
solidado (cuadro 10). Podría entonces 
concluirse que, según este índice, el 
Gobierno Nacional se ha vuelto más efi­
ciente -puesto que tiende a disminuir la 
importancia relativa de los gastos direc­
tos en burocracia (es decir, la parte de 
los ingresos corrientes que se destinan 
al pago de gastos de administración). 
Sin embargo, es difícil con sólo este in­
dicador llegar más allá de la 'conclusión · 
de que son cada vez mayores los fondos 
que maneja la burocracia (una cantidad 
relativamente mayor de dinero circula 
por sus manos). 

Los otros gastos de funcionamiento, 
distintos a los de administración, ere-

O sea, gastos de nómina y los demás gastos efec· 
tuados en el desempeño de las funciones admi­
nistrativas (mantenimiento, seguros, compra de 
equipo de oficina, arrendamientos, etc.). 
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cen a elevadas tasas, particularmente 
las operaciones comerciales y el servi­
cio de la deuda de las Entidades Des­
centralizadas, tal como ya se señaló 
(cuadro 8). Además se ha considerado 
que los gastos de funcionamiento en 
áreas como educación y salud son ''in­
versión en capital humano'', mientras 
algunos gastos que aparecen como in­
versión (por ejemplo la adquisición de 
aviones de guerra) contribuyen poco al 
desarrollo económico. Resulta por lo 
tanto verdaderamente difícil juzgar so­
bre la eficiencia del Gobierno Nacional 
a partir de un simple análisis de la es­
tructura de sus gastos, ya sea por loar­
bitrario de la clasificación contable, o 
por que se desconoce que tan eficien­
temente se emplearon los dineros del 
Estado. 

3. Propensión marginal a invertir 

Cabe esperar por lo dicho antes sobre 
el comportamiento de la inversión, que 
la proporción marginal a invertir del 
gobierno fue menor durante 1971-1976 
que durante 1964-1970 (cuadro 11). En 
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el promedio para el período 1964-1976 
la proporción marginal fue 0.31; en otras 
palabras si el Gobierno actúa conforme 
a la tendencia histórica , de cada peso 
adicional que recibe, 31 centavos lo 
destina a inversión y el resto a funcio­
namiento. Ahora bien, con seguridad la 
propensión marginal a invertir cambia 
según sea la fuente de ingresos (según 
sea la composición de los mismos). Hace 
diferencia , por ejemplo, que el peso 
adicional provenga de crédito externo o 
de impuestos a la renta (para citar una 
alternativa extrema). 

Es de esperar una propensión margi­
nal a invertir más alta cuando en la com­
posición de ese peso adicional es mayor 
la participación del crédito externo "ata­
do·' a la realización de proyectos espe­
cíficos de inversión, o cuando se trata 
de impuestos con destinación específi­
ca, por cuanto, en estos casos, el go­
bierno no puede desviar el uso de los 
recursos hacia otros fines (como cubrir 
un déficit de tesorería) . De otra parte , 
los programas de gasto favorecidos con 
estas fuentes de financiación están ex­
puestos a una menor incertidumbre con 
respecto al recibo oportuno de los me­
dios de financiación, y por lo tanto, 
tienden a ser menores los trastornos en 
su ejecución presupuesta!. Al emplear­
se estas fuentes de financiamiento 
(préstamos externos de proyectos e 

12 1 

impuestos con destinación específica) 
se garantiza una disciplina más estricta 
en la programación y ejecución del gas­
to público. 

Las anteriores consideraciones son 
importantes cuando se pretende ave­
riguar sobre las posibles consecuencias 
de una reforma tributaria, por ejemplo, 
sobre el ahorro y la inversión total de la 
economía 9 

. . Todo aumento de los im­
puestos altera la estructura de los in­
gresos del gobierno y por lo tanto, sus 
propensiones marginales a ahorrar e 
invertir (puede alterar así mismo las 
propensiones marginales a ahorrar e 
invertir de los particulares). Es necesa­
rio entonces no solamente mirar las 
propensiones ex-ante a ahorrar e iriver­
tir del Sector Público (y de los particula­
res), sino también los posibles cambios 
en la estructura de los ingresos públicos 
y en las propensiones ex-post (y en la 
propensión de los particulares). Todo 
esto complica el análisis de los efectos 

9 
Una d e las justificaciones de la Reforma Tribu­
taria de 1974 fue que " podría implicar un au­
mento neto en el ahorro total pues el mayo r 
ahorro público podría mas que compensar la 
disminución probable en el ahorro privado. Lo 
mismo podría decirse c on respecto a la inver-­
sión total : la disminución en la inversión priva­
da podría mas que compensarse con aumentos 
en la inve rsión pública". Véase Guillermo Perry, 
"Las reformas tributarias de 1974 y 1975 en 
Colombia" , Co y untura E co nó mica , Vol. VII, 
No. 3, noviembre de 1977, p . 117. 
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de aumentar impuestos sobre el ahorro 
y la inversión. 

En realidad, en el caso del Gobierno 
Nacional la propensión marginal a aho­
rrar es mayor en los últimos años del 
período 1964-1976 (cuadro 11) . Durante 
1971-1976 el aumento promedio de los 
ingresos corrientes fue superior al cre­
cimiento de los gastos de funcionamien­
to de tal manera que lo que podría de­
nominarse "ahorro disponible para in­
versión' ' creció más rápidamente que 
los ingresos corrientes 1 0 

. O sea que la 
baja de los últimos años en la propen­
sión marginal a invertir no se debió a un 
deterioro de lo que podría denominarse 
la " capacidad corriente de inversión", 
medida como el porcentaje de los ingre­
sos corrientes que quedan disponibles 
para inversión después de restar los 
gastos de funcionamiento. Antes bien, 
el comportamiento reciente de la inver­
sión se explica en buena medida por la 
disminución en términos reales de los 
ingresos de capital (la otra fuente de 
financiación de la inversión), según se 
analiza más adelante . 

1 0 
El ahorro disponible para inversión es la dife­
rencia entre ingresos corrientes y gastos de fun­
cionamiento (gastos corrientes mas servicio de 
deuda) . 
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4. Distribución sectorial del gasto 

También han habido modificaciones 
dignas de mención en la estructura sec­
torial del gasto a lo largo del período 
1964-1976. Durante 1964-1970 se desta­
can las tasas promedio de crecimiento 
de los sectores de salud y previsión so­
cial y agricultura (cuadro 12). A su vez, 
durante 1971-1976 los sectores de mi­
nas y energía y educación y cultura son 
los que registran mayores aumentos, en 
tanto que el gasto en los sectores de 
defensa y justicia y agricultura dismi­
nuye en términos reales. En el período 
completo de 1964-1976 los sectores con 
tasas de crecimiento por encima del 
promedio son minas y energía, salud y 
previsión social, y educación y cultura. 

El cuadro 12 muestra que a lo largo 
de 1964-1976: a) la participación del 
sector de administración superior es 
bastante estable ; b) la participación de 
los sectores de defensa y justicia y 
transporte y comunicaciones tiende a 
disminuir; e) la participación de los sec­
tores de educación y salud tiende a 
aumentar; d) la participación del sector 
de agricultura es decreciente a partir de 
1973; e) la participación del sector mi­
nas y energía es creciente a partir de 
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CUADRO 13 

IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS GASTOS DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES 
oEscE;NTRALIZAPAs.DENTRooEL Gt\s'to roTt\L o EL. sEp T()R oEstENTRALIZM>o 

.·.·. .·.. .. 1966-1976 . . 

( %\ 

L 

2. 

3 . 

1974; y f) la participación del residuo no 
muestra una tendencia definida. 

Hasta cierto punto el gasto se ha reo­
rientado en los últimos años en favor de 
los llamados sectores sociales (educa­
ción y salud) y menos hacia infraestruc­
tura física (transporte y comunicacio­
nes). Los menores gastos relativos en 
defensa y justicia constituyen tal vez 
uno de los frutos de la paz política y so­
cial que trajo el Frente Nacional con la 
abolición de "la violencia". La menor 
importancia reciente de los gastos en 
agricultura se explica en buena medida 
por la menor actividad del INCORA, 
después de los agitados años de 1967-
1971 . Por último, el auge de los gastos 
en minas y energía se debe ante todo al 
mayor valor de las importaciones de 
petróleo realizadas por ECOPETROL. 
Como puede apreciarse , los cambios en 
la distribución sectorial del gasto se han 
originado tanto por decisiones de políti­
ca (interés en los sectores sociales y 
desinterés en los programas de reforma 
agraria), como por variables exógenas a 
las finanzas públicas (paz política y au-

,,. 1970 

!U 

lit 6 

1.972 

.íO.O 

1974 i976 

17:3 .·.·.·.·.·.· 21.3 

.) 9.5 

mentos en los precios internacionales 
del petróleo) . 

Lo sucedido a nivel agregado en la 
distribución sectorial se refleja en el 
comportamiento de las principales enti­
dades descentralizadas. La menor im­
portancia relativa del sector de trans­
porte y comunicaciones se manifiesta 
en la decreciente participación dentro 
del total del gasto de Ferrocarriles Na­
cionales , COLPUERTOS, Fondo Vial 
Nacional y aún TELECOM (cuadro 13). 
En este cuadro se registra además la 
disminución de la importancia del 
INCORA y del ICEL, la estable partici­
pación del ICSS, el auge del IDEMA 
durante 1970-1973, y la gran importan­
cia de los gastos de ECOPETROL en 
estos últimos años (sus gastos repre­
sentaban en 1976 más de una quinta 
parte de los gastos totales de las Enti­
dades). 

Finalmente, cabe anotar que los sec­
tores donde se ha presentado una dis­
minución del gasto en términos reales, 
pueden requerir en el futuro aumentos 
considerables de recursos financieros, 
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particularmente el sector de infraes­
tructura física. El hecho que en el pasa­
do se haya invertido menos se traduce 
en mayores necesidades de inversión 
en el presente si se quiere satisfacer la 
demanda . ¿Cómo balancear entonces la 
asignación del gasto público entre los 
distintos sectores? En el caso colombia­
no la respuesta se complica en razón de 
la multitud de frentes que debe atender 
el Estado (por ley o costumbre) . De otra 
parte, los beneficios del gasto en los 
diferentes sectores no son directamente 
comparables por problemas de cuantifi­
cación y por la imposibilidad de evaluar 
efectos indirectos y externalidades. Pe­
ro de todas maneras , es preciso adoptar 
decisiones de política sobre la orienta­
ción del gasto; como por ejemplo, deci­
dir si los escasos recursos del Estado 
deben dedicarse a inversiones cuantio­
sas y de elevado riesgo en la explora­
ción de petróleo, o si mejor, a propor­
cionarle servicios básicos a la población 
no atendida. 

5. Fortalecimiento del sector descen­
tralizado del Gobierno Nacional 

Tal como se comentó , ha sido cre­
ciente la importancia de las Entidades 

COYUNT URA ECONOM ICA 

Descentralizadas como ejecutoras del 
gasto público, especialmente a partir de 
la Reforma Administrativa de 1968. 
Debido al mayor aumento de los gastos 
de las Entidades Descentralizadas, su 
participación dentro del total de gastos 
del Gobierno Nacional pasa de 52 .2% 
en 1964 a 73.9 % en 1976 (cuadro 14). 
Cabe destacar además cómo desde 1967 
las Entidades Descentralizadas han eje­
cutado en promedio el 82.5% del total 
de la inversión del Gobierno Nacional . 

El fortalecimiento del sector descen­
tralizado se debe al elevado crecimiento 
en términos reales, tanto de sus ingre­
sos corrientes como de sus ingresos de 
capital, que supera ampliamente las 
tasas de las series de ingresos del Go­
bierno Central (como se vio en el cuadro 
5). De hecho, los distintos renglones 
que componen los recursos propios de 
las Entidades crecen más acelerada­
mente que los aportes recibidos del 
Gobierno Central. De esta manera, no 
solamente es mayor la importancia rela­
tiva del sector descentralizado, sino que 
tiende a ser menor su dependencia del 
Gobierno Central , especialmente en 
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comparación con los índices de 1967-
1969 (cuadro 15). 

Fue grande el impulso que recibió el 
sector descentralizado durante 1967-
1969 a raíz de la creación de nuevas en­
tidades. En 1967 se crearon la Corpora­
ción Financiera del Transporte y el Fon­
do Vial Nacional; en 1968 el Instituto 
Nacional de Transporte (INTRA) y el 
Instituto de Desarrollo de los Recursos 
Naturales Renovables (INDERENA); y 
finalmente, en 1969, la Corporación 
eléctrica de la Costa Atlántica (COREL­
CA), el Fondo Nacional del Ahorro, el 
Instituto Colombiano de Bienestar Fa­
miliar, el Instituto Colombiano de Cons­
trucciones Escolares (ICCE), el Insti­
tuto Colombiano de Cultura (COLCUL­
TURA), el Instituto Colombiano de la 
Juventud y el Deporte (COLDEPOR­
TES), el Fondo de Promoción de Expor­
taciones (PROEXPO), el Instituto 
Colombiano de Comercio Exterior 
(INCOMEX), la Empresa Colombiana 
de Minas (ECOMINAS), y otros de 
menor importancia. 

Muchas de las funciones de estas En­
tidades, con anterioridad a su creación, 
las ejercían los ministerios. Una de las 

... . . 
. ....... . 

. . . . l1 . »?. .. :· ... .. . 

. .· < . 
. . .. { . 

.··· 
• ••••• 

consecuencias de la Reforma Adminis­
trativa de 1968 fue entonces la de des­
centralizar la ejecución del gasto. Pro­
bablemente los reformadores de esa 
época pretendían disminuir la ingeren­
cia de las clases políticas en el proceso 
de asignación del gasto público, encar­
gando su ejecución a entidades técnicas 
supuestamente ajenas a presiones polí­
ticas. De esta manera, se fortaleció el 
poder de los administradores, y espe­
cialmente de los llamados ''mandos 
medios ' ', a medida que se ha hecho 
más difícil el control de cada uno de los 
Ministerios (y de la Contraloría General 
de la República) sobre las entidades 
adscritas, debido entre otros factores a 
problemas de gigantismo administrati­
vo y desorganización contable 11

• 

Hasta dónde las Entidades Descen­
tralizadas deben operar como agencias 
independientes del poder central o co­
mo simples ramificaciones de los Minis­
terios? Sea cual fuere la respuesta , se 
necesita posiblemente un mayor control 
contable del Gobierno Central sobre! 

11 Muchas de estas Entidades se han convertido , 
al decir de la gente, en "repúblicas indepen­
dientes". 
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las Entidades Descentralizadas (ejercido 
por la Dirección Nacional de Presupues­
to del Ministerio de Hacienda?) . Una 
mane ra indirecta de asegurar que las 
Entidades se sometan a ciertos requisi­
tos de manejo financiero, es la creación 
de un Fondo de Inversiones Públicas 
(adscrito a la Dirección de Presupues­
to? ) cuya función principal sería finan­
ciar las inversiones de aquellas Entida­
des que se sometan a dichos requisitos 
(buena programación financiera , acep­
tables coeficientes de endeudamiento, 
y una satisfactoria situación de tesore­
ría). Este Fondo operaría como un ban­
co , y podría financiarse inicialmente 
con crédito interno de largo plazo y 
con crédito externo. A través del Fondo 
se fiscalizarían las actividades financie­
ras de las Entidades y se "racionaliza­
ría ·· más fácilmente la asignación de la 
inversión pública de acuerdo a las prio­
ridades presupuestales del gobierno. 

Otra mane ra de mejorar la organiza­
ción contable de las Entidades Descen­
tralizadas es la de convertir al mayor 
número de ellas en empresas comercia-

196~. 
1 965 
1966 
1967 \ 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
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les del Estado , tal como se hizo con 
IDEMA y ECOMINAS en 1976. Sería 
esta una política orientada a disminuir 
aún más la dependencia de las Entida­
des en el presupuesto del Gobierno 
Central y a reducir sus déficits fiscales 
y de tesorería, por medio de aumentos 
de importancia en el renglón de ingre­
sos de explotación . Esta política podría 
constituir además una alternativa a 
aumentar los impuestos que recauda el 
Gobierno Central (y su viabilidad 
política podría ser mayor) . Pero, de otra 
parte, sería aún mayor la independen­
cia administrativa de las Entidades y al­
gunas de ellas, no obstante su calidad de 
empresas comerciales, serían incapaces 
de generar utilidades en forma sosteni­
da (el caso del IDEMA, de los Ferroca­
rriles Nacionales y de ECOPETROL. 

E. Comportamiento del Crédito 
Público 

l. Comentarios Generales 

Al repasar el período 1964-1976 se 
observa que los ingresos de capital ere-
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cen a una tasa promedio menor que los 
ingresos corrientes (cuadro 1). Pero, 
como se indicó en un párrafo anterior, 
al desagregar dicho período se destaca 
el contraste entre la tasa de crecimiento 
de 23.4% de estos ingresos durante 
1964-1970 (mayor que la de los ingresos 
corrientes) y la disminución de 5.8% 
durante 1971-1976. La variabilidad de 
los ingresos de capital es mayor en el 
caso del crédito externo contratado por 
el Gobierno Central y del crédito inter­
no de las Entidades Descentralizadas 
(cuadro 5) . 

Si bien las series de ingreso de capi­
tal son bastante erráticas, las de gastos 
por concepto de servicio de la deuda 
muestran un comportamiento más es­
table. Las series de servicio de deuda se 
ajustan mejor a la tendencia histórica 
(el coeficiente de correlación a un ajuste 
lineal es más significativo que en el ca­
so de los ingresos de capital). De otra 
parte, el crecimiento de los gastos de 
servicio de la deuda (interna y externa) 
es mayor durante 1964-1970 que duran­
te 1971-1976 (cuadro 8), pero como ya 
se insinuó, fluctúa menos bruscamente 
que los ingresos de capital. A diferencia 
de 1964-1970, cuando los ingresos de 
capital aumentan más rápidamente que 
el servicio de la deuda,' durante 1971-
1976 los ingresos por este concepto tan­
to de las Entidades como del Gobierno 
Central disminuyen en términos reales, 
mientras el servicio de la deuda conti­
núa aumentando (aun cuando a meno­
res tasas que en años anteriores). En 
consecuencia, la contribución neta del 
crédito público a la financiación del pre­
supuesto tiende a disminuir a partir de 
1972, y en particular desde 1974 por 
razones de política monetaria y cambia­
ría, según se analiza a continuación. 

2. Contribución del crédito público a 
la financiación del presupuesto 

La contribución neta del crédito pú­
blico a la financiación del presupuesto 
del Gobierno Nacional 1 2 ha sido varia-

12 La contribución neta al presupuesto es la dife­
rencia entre ingresos por este concepto y pagos 
del servicio de la deuda. 
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ble a lo largo de 1964-1976 (cuadro 16) . 
Entre 1969 y 1973 se registra la mayor 
contribución del crédito al presupuesto ; 
es durante estos años cuando es mayor 
el aporte del crédito externo y en una 
menor proporción, del crédito interno. 
Posteriormente, a partir de 197 4 ante la 
disminución de los ingresos y el aumen­
to del servicio de la deuda, la diferencia 
entre ambos renglones se hace cada vez 
menor: en 1976la contribución neta del 
crédito es prácticamente nula. 

La principal razón de la baja en el 
endeudamiento público desde 1974 es 
la decisión del gobierno de no aumentar 
el gasto financiando con crédito interno 
y externo en una coyuntura en el cual, 
por razones de política cambiaría, la 
demanda monetaria ha estado crecien­
do rápidamente. Debido a la falta de 
flexibilidad del mecanismo del control 
de cambios para contrarrestar el efecto 
sobre los medios de pago de los mayo­
res ingresos de divisas cafeteras, el 
gobierno ha adoptado una política con­
traccionista de gasto que se ha traduci­
do en menores niveles reales de inver­
sión pública. En el corto plazo y espe­
cialmente bajo un sistema de mayor li­
bertad cambiaría, tiene el gobierno la 
alternativa de adoptar una política más 
agresiva de endeudamiento para finan­
ciar sus programas de inversión, en 
particular con la contratación del crédi­
to interno y externo que no contribuye · 
directamente a la expansión de los me­
dios de pago (por ejemplo, bonos de 
desarrollo económico o préstamos ex­
ternos para la importación de maquina­
ria y equipo). 

En cuanto hace al crédito interno, su 
contribución a la financiación del presu­
puesto del Gobierno Nacional muestra 
grandes variaciones y es negativa en 
algunos años del período 1964-1976 
(cuadro 16). Buena parte de los ingre­
sos por concepto de crédito interno se 
refieren a préstamos inflacionarios del 
Banco de la República y a préstamos de 
bancos comerciales para las Entidades 
Descentralizadas . Recientemente, du­
rante 1974-1976 la Tesorería General 
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expidió los llamados 'pagarés semes­
trales de emergencia económica' para 
solucionar problemas de liquidez de 
corto plazo. En realidad poco ha recu­
rrido el gobierno a endeudamiento 
interno de largo plazo (emisión de bo­
nos o títulos) . 

A su vez, la contribución neta del cré­
dito externo disminuye consistente­
mente a partir de 1973, llegando a ser 
mínima durante 1975-1976. Ha sido an­
te todo por la disminución de las contra­
taciones de crédito externo por parte 
del Gobierno Central que se reduce ese 
aporte, pues las Entidades Descentrali­
zadas han mantenido sus niveles de 
endeudamiento, particularmente por 
la contratación de préstamos para refi­
nanciar la deuda de algunas entidades 
(principalmente IDEMA, ECOPE­
TROL, ICEL y CORELCA). Como resul­
tado de lo anterior, en el caso del Go­
bierno Central ha disminuido bastante 
la importancia relativa de los ingresos 
por concepto de crédito externo dentro 
del total de ingresos, mientras en el ca­
so de las Entidades Descentralizadas la 
importancia relativa de esta fuente de 
financiación se mantiene relativamente 
estable (cuadro 17). 

3. Crédito externo e inversión pública 

La dependencia de la inversión pú­
blica en el crédito externo es aparente­
mente alta, especialmente en el caso de 
proyectos de inversión en infraestructu­
ra física y en general, de todos aquellos 
que demandan importaciones. La eleva­
da correlación que se presenta durante 
1964-1976 entre las series de inversión 
e ingresos de crédito externo sugiere 
una causalidad que puede ir en ambas 
direcciones 13 

. Puede afirmarse que la 
disponibilidad de crédito actúa como 
limitante para la realización de determi­
nados proyectos no marginales de in­
versión pública . Por otro lado, cuando 
la política del gobierno de turno es la de 
ejecutar un ·programa ambicioso de 
inversiones entonces busca y obtiene 
financiación externa, a menos que los 
acreedores externos juzguen que el país 
sobrepasó su capacidad máxima de en­
deudamiento, o que por cualquier otro 
motivo se abstengan de prestar. En 
conclusión, la decisión administrativa 
de invertir crea las necesidades por es-

13 
Se obtuvo un r2 de 0.9116 con base en un ajus­
te lineal a las series de inversión e ingresos de 
crédito externo del Gobierno Nacional en pesos 
constantes de 19 70. 
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tos recursos financieros (y por la contra­
parte en pesos ), en tanto que su dispo­
nibilidad es la que permite satisfacer 
esas necesidades. 

Prácticamente desde que se iniciaron 
en forma masiva los prés tamos de pro­
grama de la Alianza para el Progreso, y 
posteriormente desde 1967 los présta­
mos de proyecto del Banco Mundial y 
del Banco Interamericano de Desarro­
llo, se logró aumentar en forma impor­
tante la contribución neta del crédito 
externo al presupuesto consolidado de l 
Gobierno Nacional. Ahora bien, el 
"boom" de la inversión del Gobierno 
Nacional durante el período 1967-1971 
coincide con los años durante los cuales 
fue mayor dicha contribución. Son estos 
igualmente los años durante los cuales 
se usa ante todo la modalidad de 
préstamos de proyecto del Banco Mun­
dial y del BID (préstamos 'atados ' a la 
realización de programas o proyectos 
de inversión), especialmente en el sec­
tor infraestructura física 1 ~ . 

La u tilización de la modalidad de 
préstamos de proyecto le trajo la nece­
sidad al gobierno de elaborar un pro­
grama de iniciativas de inversión que 
para ser financiado con crédito externo, 
debía someterse a ciertos requisitos 
mínimos: para otorgar los préstamos, el 
Banco Mundial y e l BID exigen el res­
paldo de estudios de preinversión y una 
suficiente capacidad administrativa por 
parte de la entidad pública (o entida­
des) encargada de ejecutar la inversión. 
Estos requisitos seguramente contribu­
yeron a fortalecer institucionalmente 
los sectores favorecidos con e l crédito 

14 La tercera reunión de l llamado Grupo de Consul­
ta (donde e l gobierno presente a consideración de 
las entidades p restamis tas el programa de créd ito 
externo) se efec tuó en Par ís en juru o de 1967, 
después d e transcurrir un lapso de 3 años desde 
la segunda reunión. En dicha ocasión e l gobier­
no presentó a con sideración del Grup o una li sta 
de proyec tos espec íficos de inve.rsión a iniciarse 
en los próximos dos años, por valor de US$ 380 
millones. Fue la prime ra vez que e l gobie m o 
realizó el esfuerzo de e lab ora~ un inventario de 
proyec tos esp ecíficos de inversió n del sec tor 
público, p ara d e ahí seleccionar aquellos que 
de bían ser inc luid os en el programa de financia­
miento externo. 
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externo (sector de energía eléctrica, 
obras públicas , etc.) y a asegurar me­
diante estudios de preinversión la viabi­
lidad técnico-económica de los distintos 
proyectos 15 

. Sin embargo, la modali­
dad de préstamos de proyecto ha sido 
criticada por cuanto compromete re­
cursos internos (la contraparte en pesos 
de los costos de los proyectos y los pe­
sos para pagar el servicio de la deuda) 
en inversiones que son evaluadas indi­
vidualmente, sin previa consideración 
de sus relaciones con los objetivos ge­
nerales de un plan de desarrollo 1 6

• 

En estos últimos años se terminó de 
desembolsar los últimos recursos de los 
préstamos de programa de la AID y po­
co ha recurrido el gobierno al crédito 
que ofrece el Banco Mundial y el BID. 
Antes bien , ha recurrido a préstamos en 
eurodólares para refinanciar la deuda 
externa de algunas entidades, como se 
indicó antes. Resulta dudoso que el 
gobierno tenga la capacidad de obtener 
los recursos internos suficientes para 
financiar sus distintos programas de 

1 5 En 1967 se creó el Fondo Nacional de Proyec­
tos d e Desarro ll o FONADE, ad scrito al Depar­
t a m ento Nacional de Planeación, cuyo propósi­
t o p rincipal, ha sido la coordinación y financia­
ción de estudios de preinversión, tanto para 
p royectos d el sec tor público como d el sector 
privado . Ad emás en este mismo año se reorgani­
zó el Departamento Nacional de Planeación, en 
forma tal que fuera la agen cia d e sector público 
encargad a de la coordinació n gen eral d e las 
actividades previas al otorgamiento d e los crédi­
tos extern os. Detalles de esta reorganización en 
Agusto Cano, La Pla neación en Colombia , De­
partamen to Nacional de Planeació n . 1968." 

1 6 Véase por ejemplo, el plan de desarrollo Las 
Cuatro Estrat egias: "De hech o en el p asado , los 
prestamistas ex tranjeros h an favo recido présta­
m os con una contrapartida alta. es decir présta­
mos que ob ligan a las autoridad es n acionales a 
financiar gran parte del costo. Esto es natural, 
puesto que posiblemente los p restamistas con­
sideran que los proyec tos son importantes, o d e 
otro m odo n o se hubieran financiado, y por lo 
tanto creen que es tán activando un uso vali oso 
d e los recursos iniernos. y que mientras mayor 
el prést amo, m ayor el resultado. La dificultad 
d e este punto de vista radica en que la calidad 
de los proyectos no se pueden contem plar en 
forma aislada sin o sólo en relación al plan gen e­
ral. Las negociaciones individuales de préstamos 
con agencias individuales, q u e preceden la pre ­
p aració n d e la lista de compras d e proyectos di­
ficultan en orm emente la planeación general y el 
es ta blecimiento d e prioridades " (Departamento 
Nacional de Pla n eación,1972, pp. 112-113) . 
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inversión, especialmente en el área de 
infraestructura física. Así entonces, só­
lo podría lograrse un aumento signifi­
cativo de los niveles reales de inversión 
pública mediante una mayor utilización 
de crédito externo, más aún si se tienen 
en cuenta la relativa inelasticidad del 
sistema tributario. Naturalmente, los 
niveles de contratación de crédito 
externo deben depender de la capaci­
dad de endeudamiento del país y de 
la Coyuntura Cambiaría. 

4. Coeficientes de endeudamiento 

Desde el punto de vista de las finanz as 
de l gobierno Nacional, no ha sido alta la 
carga que ha representado el servicio 
de la deuda a lo largo del período 1964-
1976. Tampoco han habido grandes va­
riaciones en los coeficientes de endeu­
damie nto durante este lapso de tiempo 
(cuadro 18 ). En promedio durante 1971-
1976los gastos por concepto de servicio 
de deuda interna y externa correspon­
den a un 19.4 % de los ingresos corrien­
tes. Este porcentaje se sitúa dentro de 
los límites de un sano manejo financie­
ro: es así como el gobierno colombiano 
ha mantenido una ya larga tradición de 
cumplimiento, especialmente ante sus 
acreedores externos. 

COY UNTURA ECONOM ICA 

El coeficiente de servicio de la deuda 
interna es consistentemente superior y 
es más variable que el coeficiente de la 
deuda externa (cuadro 18). Durante 
1971-1976 los gastos por concepto de 
servicio de la deuda externa constitu­
yen en promedio solamente el 7.4 % del 
total de los ing resos corrientes, mien­
tras los gastos del servicio de la deuda 
interna representaron 11.9 % . De otra 
parte , se destaca la estabilidad del coe­
ficiente de de uda externa . Probable­
mente la variabilidad en e l caso del ser­
vicio de la de uda interna se de ba a que 
buena parte de estos gastos los consti­
tuye la cancelación de obligaciones de l 
gobierno con el Banco de la República , 
causadas por la emisión de pagarés , 
con los cuales ha financiado sus déficits 
de tesorería. 

Cabe finalmente hacer una observa­
ción. Otro de los coeficientes de ende u­
damiento exte rno frecuentemente 
utilizado es la relación entre el servicio 
de la deuda pública externa y los ingre­
sos de divisas por concepto de exporta­
ción de bienes y servicios . En el cuadro 
19 se muestra el movimiento en dólares 
de la deuda pública externa (incluyendo 
la de Departamentos y Municipios). 
Ante el aumento del valor de las expor-
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taciones de café desde 1976, este coefi­
ciente se reduce a un porcentaje 
cercano al 10 % , luego de haberse apro­
ximado al tope de 20 % durante 1970-
1974. Países como Brasil y Perú han so­
brepasado en años. recientes la cifra de 
25 %. En realidad, la utilidad de este 
coeficiente reside en que lo utilizan los 
acreedores externos como indicador de 
la capacidad de endeudamiento del 
país, ya que proporciona una idea de la 
carga que representa para el sector ex­
terno de la economía los pagos en divi­
sas del servicio de la deuda pública 
externa. 

F. Comentarios Finales 

Dados los actuales niveles, resulta di­
fícil aumentar las tarifas de los impues­
tos a la renta y complementarios y de 
ventas . Igualmente no parece haber 
mucho campo para introducir nuevos 
impuestos. Es posible que puedan au­
mentarse los recaudos de algunos im­
puestos (especialmente del impuesto a 

la renta) con mejores controles adminis­
trativos o que sean altos los recaudos 
del impuesto de aduanas y de café como 
consecuencia de la coyuntura favorable 
por la que atraviesa el sector externo de 
la economía, originada en los elevados 
precios externos del café. Sin embargo, 
las posibilidades que tiene el gobierno 
de aumentar sustancialmente en el me­
diano plazo los ingresos tributarios se 
encuentran limitadas por diversos 
factores que vale la pena mencionar. 

En primer término , el impuesto a la 
renta, en el mejor de los casos, recobra­
ría la elasticidad con relación al ingreso 
nacional registrada durante 1964-1976 y 
que fuera ligeramente mayor que la 
unidad . Parece difícil elevar la elastici­
dad de este renglón, por lo menos para 
que sea unitario, sin una '' reforma a la 
reforma de 197 4 ' ' ; tal escepticismo se 
basa en las cifras de recaudos para 1976 
y 1977, años en los cuales su crecimien­
to ha sido menor que el aumento en 
los índices de precios . De todas mane-
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ras, no obstante los posibles efectos de 
un estricto control administrativo , no 
parece viable para el gobierno lograr 
aumentos de importancia en el cercano 
futuro en sus ingresos por medio del 
impuesto a la renta y complementarios. 

En cuanto hace al impuesto a las ven­
tas , su alta elasticidad con relación al 
ingreso nacional se debe a su vida cor­
ta; fue instaurado apenas en 1965 y ha 
sido relativamente fácil para el gobier­
no , por lo menos hasta la reforma de 
1974 , aumentar sustancialmente los 
recaudos por este concepto subiendo 
tarifas y ampliando su cobertura. Dados 
los actuales niveles tarifarios parece 
más probable que su elasticidad pro­
medio en los próximos años se acerque 
más a las cifras de 1976 y 1977 que son 
apenas mayores que la unidad y menos 
a la elevada elasticidad promedio del 
período 1965-1976. 

Por su parte, la futura elasticidad de 
los recursos del impuesto de aduana y 
del impuesto ad-valorem al café de­
penderán en buena medida del compor­
tamiento del precio internacional del 
café. Particularmente en cuanto se 
refiere al impuesto al café (y el de re­
tención cafetera), de no mediar otra he­
lada en el Brasil, será difícil que se 
vuelvan a alcanzar en pesos constantes 
los elevados niveles absolutos y relati­
vos de 1976-1978. A su vez, el impuesto 
de aduanas puede verse favorecido por 
una política de importaciones menos 
restrictiva, fundamentada en la posi­
ción holgada de reservas internaciona­
les del Banco de la l{epí.Iblica. 

COYUNTURA ECONOM ICA 

Por todo lo dicho anteriormente, se 
deduce que en los próximos años la 
elasticidad con relación al ingreso na­
cional del total de los ingresos tributa­
rios del Gobierno Central tenderá a ser 
menor que la del período 1964-1976. 
En el caso de los ingresos tributarios de 
las Entidades Descentralizadas, es de es­
perar que se mantenga la tendencia de 
m1os anteriores, aún cuando es difícil que 
la elasticidad-ingreso de las cuotas de los 
particulares (especialmente al ICSS, 
Caja Nacional, SENA e ICBF), su­
pere el promedio histórico de l. 72. 
Así las cosas, solamente mediante otra 
reforma al sistema tributario podría el 
Gobierno Nacional obtener incrementos 
significa ti vos en estos ingresos; pero, 
cuál es la viabilidad política y económi­
ca en los actuales momentos de aumen­
tar impuestos? 

De esta manera , si el gobierno quiere 
aumentar ingresos para alcanzar mayo­
res niveles reales de inversión pública 
tendría que recurrir a crédito interno y 
externo de largo plazo . Los actuales 
niveles de endeudamiento permiten la 
adopción de una política más agresiva 
de contratación de crédito externo y de 
emisión de papeles de largo plazo. 
Naturalmente una política en esta di­
rección tendría que estar respaldada 
por la previa elaboración de un progra­
ma coherente de proyectos de inversión 
pública y además, tendría que formu­
larse en concordancia con los objetivos 
de la política monetaria y cambiaría. 




