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Editorial

Desde 1970, Fedesarrollo se ha preocupado por
analizar con independencia y rigurosidad la reali-
dad econdmica y social del pafs. Con ello, sus in-
vestigadores han buscado contribuir al mejoramien-
to de las politicas piblicas en una amplia gama de
sectores. En esa linea y con ocasion de sus 35 afios
de actividades, Fedesarrollo ha querido convocar
en esta edicion especial de la revista Coyuntura
Econdmica a 35 destacados académicos colombia-
nos que en algin u otro momento de sus carreras
profesionales han sido parte de esta casa. En este
grupo se incluyen los nueve Directores Ejecutivos
que ha tenido la institucion, buena parte de los
editores de esta revista y de la Coyuntura Social, asi
como un ndmero representativo de investigadores
que cubren todos los momentos en la vida de Fe-
desarrollo, desde su fundacién hasta el presente.

Cada autor analiza, desde su propia 6ptica, alguna
dimension especifica del devenir econémico, poli-
tico y social de Colombia en los dltimos 35 afios.
Algunas de las contribuciones incluyen, ademads,
una reflexién sobre las perspectivas futuras en las
diferentes dreas analizadas, con el fin de que este
ejercicio sirva no solo para construir nuestra histo-

ria econdémica reciente, sino también para orientar
las politicas publicas en los préximos anos.

Los articulos aqui incluidos estan agrupados en los
siguientes nueve temas:

o Principales actores de la politica econémica
Reformas, crecimiento y ciclos econémicos

a o

Inflacién y politica monetaria
o Finanzas publicas

Sector externo

Sector financiero

Economia rural

Progreso social

Conflicto y violencia

Q 0o o Qo Q

El resultado es simplemente excepcional. A conti-
nuacién algunos adelantos.

PRINCIPALES ACTORES DE LA POLITICA ECONO-
MICA

Indiscutiblemente, la economia colombiana, como
la sociedad en general, se ha transformado en los
dltimos 35 afos. Este proceso adquirié particular



rapidez en la década de los noventa con la adop-
cién de la nueva Constitucion Politica en 1991. La
Constitucién y otros aspectos, como la mayor in-
sercion internacional de la economia colombiana,
han tenido un efecto importante sobre los jugado-
res que disefan y ejecutan las politicas publicas.

En primer lugar, Rodrigo Botero hace una descrip-
cioén del surgimiento y evolucién de la tecnocracia
colombiana. Segin el autor, la relativa estabilidad
en la trayectoria de crecimiento durante medio si-
glo, un minimo de continuidad en la politica eco-
noémica, la preferencia revelada por el gradualismo,
el hecho de que Colombia no hubiera padecido hi-
perinflacién o colapsos financieros y que hubiera
evitado la crisis de la deuda de los anos ochenta,
son fendmenos asociados a la presencia de la tec-
nocracia colombiana en las instancias de formula-
cién de politica econdmica.

De forma similar, Roberto Junguito discute el rol
que han jugado los organismos multilaterales de
crédito, principalmente el Banco Mundial y el Fon-
do Monetario Internacional (rmi1), en el diseno y
puesta en marcha de la politica econémica colom-
biana desde 1970. Su conclusién es que el papel de
los organismos multilaterales ha sido muy impor-
tante, no s6lo como mecanismo de canalizacién
directa de recursos externos al pais, sino también
en su actuacion frente al mercado internacional de
capitales y frente a las reformas que han sido adop-
tadas en el pafs.

Ménica Pachén busca hacer un recuento general
de la relacion y el papel del Congreso colombiano
con la rama ejecutiva durante las Gltimas décadas
desde una perspectiva comparada. Argumenta que
el Congreso ha logrado institucionalizarse, de for-
ma que hoy tiene legisladores profesionales y tiene
el poder de contrarrestar al ejecutivo en las refor-
mas mds importantes del Estado. Ademas, asegura
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que el Congreso ha salido fortalecido con la recien-
te Reforma Politica de 2003 y que las perspectivas
a futuro son positivas.

REFORMAS, CRECIMIENTO Y CICLOS ECONOMI-
COS

Por un lado, la nueva Constitucion impuso una se-
rie de obligaciones en materia de educacion, salud,
vivienda y otras responsabilidades de caracter so-
cial que aumentaron significativamente el gasto
publico, y por ende, el tamafio del Estado. Por otro
lado, hoy en dia el comercio exterior en el pais no
estd sujeto a las restricciones y limitaciones de hace
35 afnos, los mercados financieros estan menos re-
gulados y muchas empresas que antes eran estata-
les estan ahora en manos del sector privado. Adi-
cionalmente, por causas tanto externas como pro-
pias, a finales de la década pasada el pais experimen-
t6 la peor recesion de su historia econémica recien-
te, lo que ha marcado el rumbo de la politica eco-
némica de estos Gltimos afios. Las implicaciones de
la crisis de fin de siglo fueron profundas, tanto para
el aparato productivo como para la poblacién mas
vulnerable, y persistieron mds tiempo del pensado.

Sobre el tema de reformas estructurales, Eduardo
Lora muestra como desde hace 35 afos Colombia
se ha movido gradualmente, aunque con ciertos re-
trocesos temporales, de un modelo de politicas muy
intervencionista y proteccionista hacia un modelo
de liberacién de los mercados, con limitada partici-
pacion del Estado. Asi, dice el autor, Colombia ha
reformado un poco mas que el pais latinoamerica-
no promedio, aunque con avances y retrocesos di-
versos en las distintas areas de reforma: comercial,
financiera, laboral, tributaria y privatizaciones.

Mauricio Cardenas hace una caracterizacién deta-
llada del crecimiento econdmico de Colombia en
los Gltimos 35 afos y describe cudles han sido los



sectores y regiones ganadores y perdedores durante
el proceso. De igual forma, utiliza "contabilidad de
crecimiento" para determinar qué factores estan de-
trds de la reciente desaceleracion de la economia.
Por dltimo, por medio de técnicas econométricas
determina cuales son los factores que afectan la pro-
ductividad total de los factores, con especial énfa-
sis en el efecto del conflicto armado y la violencia.

Igualmente, Ricardo Chica destaca como el creci-
miento de la productividad en Colombia presenta
una gran inestabilidad, que se manifiesta tanto en dos
quiebres estructurales en los Gltimos 35 afios, como
en que su recuperacion desde la apertura ha sido li-
mitada e igualmente inestable. Concluye entonces
que esta inestabilidad y la consiguiente ausencia de
un sostenido aumento en la productividad, se tradu-
ce en un rezago creciente frente a economias dina-
micas con las que es necesario competir cada vez
mds en las nuevas condiciones de globalizacion.

Por otro lado, José Antonio Ocampo busca respon-
der por qué fue tan severa la crisis econémica de fi-
nes de los afnos noventa, llevando a cabo una com-
paracion entre la crisis de principios de los ochenta
y la crisis de fin de siglo. Concluye que la crisis de
fines de los anos noventa fue mas severa que la de
comienzos de los ochenta, no tanto por su dimen-
sién fiscal, que no es despreciable, sino porque en-
frenté a un sector privado financieramente fragil.
Adicionalmente discute las implicaciones de las de-
cisiones del Banco de la Repblica en el desarrollo
de ésta Ultima crisis.

Andrés Escobar explica la importancia de descom-
poner la actividad econémica en un componente
de largo plazo y uno ciclico de mas corto plazo, y
caracteriza el ciclo colombiano de las dltimas dé-
cadas. De esta forma, concluye que los ciclos de la
economia colombiana no son simétricos (son mas

cortos los auges que las desaceleraciones) y han
tendido a incrementar su amplitud durante las dlti-
mas cinco décadas. Ademas, propone una iniciati-
va interesante para que la discusion y el analisis
futuros de las fluctuaciones econémicas en el pais
sean mas transparentes: la creacién en Colombia
de una institucion que cumpla una funcién analoga
a la que el National Bureau of Economic Research
desemperia en Estados Unidos como drbitro oficial
de los momentos del ciclo econdémico.

INFLACION Y POLITICA MONETARIA

En su articulo, Miguel Urrutia hace un recuento de
los estudios académicos que buscaron evaluar los
determinantes de la inflacion en los Gltimos 35 anos,
y explica como y por qué en Colombia se pasé de
un control de agregados monetarios al esquema de
inflacion objetivo. Apunta que la coincidencia en-
tre las metas de inflacién y la inflacién observada
en los Gltimos afos sugiere que el nuevo esquema
ha sido bastante exitoso.

Respecto a este tema, Cristina Fernandez analiza
también el manejo de la politica monetaria de acuer-
do al ciclo econémico, desde 1970 hasta el presen-
te. Llega a la conclusion que, en condiciones de
estabilidad en los flujos de capital, se puede espe-
rar que el Banco de la Republica actiie de manera
anticiclica; pero cuando hay un fuerte flujo de ca-
pitales en cualquier direccién, y la capacidad insta-
lada se comporta de la manera esperada (limitacio-
nes en épocas de auge y excesos en épocas de cri-
sis) es posible predecir que el Emisor va a adoptar
una politica monetaria prociclica.

FINANZAS PUBLICAS

Respecto ala situacién fiscal, Guillermo Perry hace
una exposicion detallada del desbordado aumento
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del gasto del Gobierno Nacional Central, asi como
su origen en las transferencias a las entidades terri-
toriales, el pasivo pensional y los gastos corrientes,
y de su financiamiento por medio de la deuda publi-
ca. Ademas, advierte que el ajuste fiscal por medio
de la reduccién de la inversién en infraestructura es
contraproducente para el desarrollo econémico.
Finalmente, plantea unas reflexiones sobre estabili-
dad macroecondémica, en particular en lo que con-
cierne a la relacién deuda/pis y la relacion entre ci-
clos econémicos y gasto publico.

De igual forma, Alberto Carrasquilla estudia los dos
aspectos fundamentales de la descentralizacion: la
provisién de servicios publicos y la sostenibilidad
fiscal de las transferencias que posibilitan esta pro-
vision. Anota que después de 35 anos de descentra-
lizacién en Colombia, el marco global es complejo
y combina elementos de enorme centralizacién
con elementos de federalismo en lo fiscal. Muestra
ademds que en materia de resultados, los avances
en la provisién de bienes publicos locales han sido
similares a los observados en paises de igual nivel
de ingreso y que un gran logro es que esto no ha
implicado un desbordamiento de las variables fis-
cales.

Carolina Renteria hace un paralelo entre el presu-
puesto del afio 1970 y el del afio 2005, comparan-
do las fuentes de ingreso y financiamiento, asi co-
mo el nivel y composicidn de las responsabilidades
de gasto. De esta comparacién concluye que la
estructura tributaria del pais ha reflejado las diferen-
tes prioridades y politicas a lo largo de estos 35 afios,
lo que ha redundado en un crecimiento en el nivel
de endeudamiento y, por ende, en una elevada pre-
sién del servicio de la deuda sobre el presupuesto,
desplazando la participacion de otros gastos (como
la inversién) al interior del mismo. Afirma ademas,
que el presupuesto refleja los profundos cambios
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que se han presentado en las prioridades de politi-
ca y gasto, particularmente a partir de la Constitu-
cién de 1991.

SECTOR EXTERNO

En el tema de la insercién internacional de Colom-
bia, Mauricio Reina afirma que lo cierto es que este
proceso de la economia colombiana ha sido mu-
cho menos profundo de lo que se cree. Como se
muestra en el ensayo, Colombia no sélo tiene un
nivel de exportaciones por habitante bastante bajo
en el contexto latinoamericano, sino que ademas la
participacion del comercio exterior en el PIB esta
cerca del promedio regional. De igual manera, el
articulo propone algunas opciones alternativas con
las que cuenta el pais para orientar su estrategia
comercial en el futuro préximo.

Por otro lado, Leonardo Villar ilustra el comporta-
miento en Colombia de los flujos privados de capi-
tal, diferentes a la inversion extranjera directa, en el
periodo posterior a 1970, con énfasis en los flujos de
endeudamiento y de portafolio. Es asi como iden-
tifica dos grandes ciclos en los flujos de capital; el
primero se inicia en los afios setenta y termina en
medio de la crisis de deuda latinoamericana de los
ochenta, mientras que el segundo abarca el auge
de la década de los noventa y culmina con la rece-
sion de finales de siglo. Por dltimo, discute la efec-
tividad y conveniencia de las politicas adoptadas
por las autoridades econémicas para regular estos
flujos.

Humberto Mora retrata el comportamiento de las
reservas internacionales en Colombia entre 1970 y
2005, en comparacién con otros paises latinoame-
ricanos, economias en desarrollo, economias emer-
gentes y paises desarrollados. Asimismo, analiza
los determinantes fundamentales del comportamien-



to de las reservas en estos grupos de paises. Con-
cluye que Colombia ha presentado una tendencia
creciente de acumulacién de reservas internacio-
nales, situacion similar al resto de las economias en
desarrollo, tendencia explicada por la alta inestabi-
lidad macroeconémica, la reduccién en su costo de
oportunidad y el crecimiento de la deuda externa.

De igual forma, Juan José Echavarria describe la
evolucion de la tasa de cambio real en el largo pla-
zo, considera los factores determinantes de su nivel
asi como los de sus desalineamientos con respecto
al "equilibrio" y finalmente, evalta el impacto de la
devaluacién sobre las exportaciones y sobre el con-
junto de la economia. Uno de sus resultados mas in-
teresantes es que los niveles de productividad, los
términos de intercambio y el gasto publico afectan
negativamente esta variable, mientras que el nivel
de deuda tiene efectos contradictorios. Ademas, con-
cluye que el incremento de la tasa de cambio be-
neficia a exportadores y a productores que compi-
ten con importaciones, pero no eleva de forma im-
portante los costos asociados a la deuda en délares
y a los descalces entre monedas.

Esta dltima hipétesis es opuesta a la sugerida por
Roberto Steiner, quien explora los efectos de la de-
valuacién sobre el desempeno de un grupo extenso
de empresas colombianas respecto a dos variables
de desempeiio: la inversién en activos fijos y las
utilidades. Concluye que las firmas si "calzan" la
composicién por monedas de su deuda con la com-
posicién por monedas de sus ingresos netos, lo que
haria pensar que es poco probable que se pueda
identificar un efecto de hoja de balance negativo
como consecuencia de una devaluacién real. No
obstante, identifica que si hay un efecto negativo
de hoja de balance en el caso de las utilidades de
las firmas, mientras que el efecto sobre la inversion
es ambiguo.

SECTOR FINANCIERO

Por su parte, Carlos Caballero hace un recuento de-
tallado de las dos crisis financieras del dGltimo cuar-
to del siglo xx: una en la primera mitad de los afos
ochenta y la otra al finalizar los noventa, llamada
"la crisis de fin de siglo". Es asi que las dos crisis se
desataron después de periodos de auge externo de
la economia colombiana y en ambas situaciones se
presentaron choques externos que actuaron como
detonantes de las crisis. En el articulo se relata, pa-
so a paso, cudl fue la respuesta de las autoridades y
cudles fueron sus implicaciones sobre el desarrollo
del sistema financiero del pais.

Asimismo, Maria Mercedes Cuéllar, explora el pa-
sado, el presente y el futuro del crédito hipotecario
en Colombia. Explica como en los afios setenta se
implement6 el esquema de financiamiento que otor-
gaba préstamos en Unidades de Valor Constante
(upAc), cémo evolucioné este esquema en el tiempo
y cuales fueron los efectos de la crisis de finales de
los noventa sobre este segmento del sistema finan-
ciero. Argumenta que la regulacién sobre crédito
hipotecario incorpora, hoy en dia, elementos con-
trapuestos. lgualmente, discute los fallos de la Cor-
te Constitucional sobre este respecto. Finalmente,
plantea algunos interrogantes sobre la viabilidad a
futuro del crédito hipotecario.

En su articulo, Maria Angélica Arbeldez explora si
el desarrollo insuficiente de los mercados financie-
ros colombianos en las Gltimas décadas (especial-
mente del mercado de capitales) le ha generado res-
tricciones financieras al sector real, obstaculizando
un mayor dinamismo de la inversién a largo plazo.
Adicionalmente, partiendo de los hallazgos recien-
tes de la literatura sobre finanzas y crecimiento, y
evaluando la informacién disponible para el pais,
sugiere que factores relacionados con la eficiencia
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de las instituciones, la legislacién y la regulacion
(derechos de propiedad, proteccion a los inversio-
nistas, respeto y cumplimiento de los contratos, pro-
teccion a deudores y acreedores, entre otros) pue-
den estar detras del precario desempefio de los mer-
cados de capitales.

A su vez, Natalia Salazar presenta la evolucion de
las tasas de interés y del margen de intermediaci6n
en las Gltimas décadas, con énfasis en su comporta-
miento en los Gltimos 15 anos. Ademas, lleva a ca-
bo un recuento de los resultados de la literatura
sobre los determinantes de esta variable en Colom-
bia y describe cémo han evolucionado estos facto-
res en los Gltimos afos. Encuentra que en este pe-
riodo los margenes de intermediacién del sector
bancario muestran una tendencia decreciente y
que ésta reduccién ha obedecido a que sus deter-
minantes (eficiencia, represion financiera e infla-
cién) presentaron un comportamiento favorable.

La infraestructura del mercado financiero en Co-
lombia en las dltimas décadas es analizada por Joa-
quin Bernal. Para esto, repasa rapidamente la evo-
lucién de las "redes de transferencia de valor"y de
la infraestructura del mercado financiero en el pafs,
que abarca, entre otros, los sistemas de pago, los
instrumentos de custodia y liquidacion de valores y
los mecanismos de negociacion de valores, divisas
y derivados. Adicionalmente, sintetiza algunos con-
ceptos basicos sobre la relevancia del tema, su im-
portancia para la implementacion de la politica mo-
netaria y su evolucién en Colombia.

Beatriz Marulanda expone la importancia de cana-
lizar recursos de financiaciéon a la microempresa
(unidades empresariales muy pequeias, la mayoria
de ellas unipersonales) asi como de ofrecer servi-
cios financieros a la poblacién de bajos recursos.
Luego hace un andlisis de la dificil historia del mi-
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crocrédito y de las microfinanzas en Colombia des-
de sus comienzos en los anos ochenta, destacando
cudles fueron los principales obstaculos en su desa-
rrollo. Por Gltimo, muestra algunos casos exitosos
de entidades que incursionaron en este segmento
de manera rentable y esboza los principales retos a
mediano plazo.

ECONOMIA RURAL

En el tema de las instituciones y politicas cafeteras,
Catalina Crane realiza un paralelo entre la situa-
cion del sector, sus instituciones y sus politicas en
1970 y las de los Gltimos afos, para resaltar los
cambios que han sufrido y su proyeccion hacia el
futuro. Subraya que en estos Gltimos 35 afios es
cuando la capacidad de adaptacion de las institu-
ciones cafeteras ha tenido que ser ejercitada al ma-
ximo, y cémo en los dltimos cinco, ante la peor cri-
sis cafetera de la historia, las transformaciones han
tenido que ser atin mas rapidas y drdsticas. Sugiere
ademads, que la visién de los dirigentes cafeteros y
la estrecha colaboracién con los diferentes gobier-
nos ha logrado que la caficultura colombiana tenga
hoy unas ventajas competitivas que le permiten
sobrevivir en un entorno cada vez mas dificil.

Paralelamente, Gabriel Rosas lleva a cabo una re-
vision de la trayectoria del sector agropecuario des-
de 1970 hasta el presente. Anota que si este sector
es importante desde el punto de vista econémico
(aunque indiscutiblemente su influencia ha dismi-
nuido en el tiempo), su trascendencia es mucho
mayor dentro de la perspectiva social, regional, es-
tratégica y ambiental. Sostiene que a largo plazo es
inevitable una transformacién mayor del sector para
resistir la competencia externa, lo que implica cam-
bios estructurales de notable envergadura y, por
consiguiente, la adaptacion de las herramientas de
politica sectorial.



En la misma linea, Juan José Perfetti caracteriza el
desarrollo agricola en Colombia como un paso del
productivismo a la decadencia. Considera que la
transformacion rural ha llevado a que hoy en dia la
importancia que la agricultura tiene para la econo-
mia colombiana no es ni sombra de lo que fuera en
el pasado. Ademds, analiza el modelo de desarro-
llo agricola implementado en el pais en las Gltimas
tres décadas para senalar sus principales fallas y
propone un modelo alternativo de desarrollo, que
tenga como premisa central crear el entorno apro-
piado para que se organicen las condiciones de di-
verso orden que aseguren el desarrollo integral de
las personas que habitan el campo.

PROGRESO SOCIAL

Dentro del tema de progreso social en Colombia,
Alejandro Gaviria presenta las opiniones, la reali-
dad y las consecuencias de la movilidad social en
el pais. A través de su articulo, muestra que tanto
las estadisticas sobre percepciones de movilidad
social como los indicadores objetivos disponibles,
parecen sustentar [a opinién puablica de que las po-
sibilidades de alcanzar posiciones de privilegio y
reconocimiento estdn cerradas para amplios secto-
res de la poblacién. Destaca que una mayor per-
cepcién de inmovilidad conduce a un aumento en
la demanda por redistribucion y (en general) a la
exigencia de una mayor participacion del Estado en
la provision de servicios y la regulacién econémica.

Relacionado con lo anterior, Fabio Sanchez desa-
rrolla las principales tendencias de la distribucion
del ingreso en Colombia, en los dltimos treinta anos
para las zonas urbanas y en los Gltimos diez afios
para las zonas rurales. Exhibe las principales hipo-
tesis que explican las tendencias de la distribucién,
asi como el papel que han jugado el gasto y los
subsidios pablicos como elementos compensadores

de la desigualdad. Su conclusién mas importante
es que el mayor campo de accién para la reduccion
de la desigualdad en el largo plazo esta en la po-
litica educativa y que la promocion de la igualdad
a través de la educacién debe ser complementada
-nunca sustituida- con politicas impositivas o de re-
distribucion de activos.

Raquel Bernal analiza qué ha pasado, qué se ha he-
cho y qué falta por hacer en el mercado laboral
colombiano. Primero analiza los principales facto-
res del comportamiento de la oferta y la demanda
de trabajo en las Gltimas tres décadas. Por el lado
de la oferta destaca los fenémenos demogréficos, el
proceso de urbanizacion, los cambios en la educa-
cién y la incorporacion de la mujer a la fuerza la-
boral, mientras que por el lado de la demanda des-
taca la informalizacion de la economia, el cambio
tecnolégico y el marco regulatorio. También discu-
te las reformas laborales de 1990 y 2002, los cam-
bios que introdujeron y sus efectos, asi como las
correcciones adicionales se deben llevar a cabo en
este campo.

Por su parte, Felipe Barrera hace un breve recuento
de las principales politicas educativas del pais des-
de el inicio del Frente Nacional hasta nuestros dias
y describe los principales logros de este conjunto
de politicas. Afirma que mientras existié una politi-
ca masiva de promocién primaria por varios afios,
la educacién secundaria no tuvo lineamientos cla-
ros ni continuidad, dando pie a una dindmica de
acumulacion de educacion débil en secundaria, vy,
como consecuencia, en educacion terciaria. Final-
mente, considera que los principales retos futuros
de la politica educativa son incrementar simulta-
neamente la educacién preescolar, secundaria y
terciaria, impulsar aiin mas la educacion terciaria y
mejorar la calidad de la educacion a través de prue-
bas estandarizadas.
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Asimismo, Nelcy Paredes observa las reformas en
el sector salud desde la década de los setenta en
adelante. Asegura que aquellas entre 1975 y 1990
modificaron la organizacién del sistema de aten-
cién de salud de la poblacién pobre pero que fue la
reforma de 1993 la que transformo radicalmente el
sistema. Entre los logros de la Ley 100 de 1993 enu-
mera: un aumento en la cobertura de la seguridad
social, una mayor equidad en el gasto de salud, una
mejoria en el uso eficiente de recursos en el sector
y en la focalizacién de los subsidios, y mas infor-
macién sobre la atencion médica en todos los nive-
les. Anota, sin embargo, que el sistema debe avan-
zar en varios frentes para mejorar efectivamente los
indicadores de salud de la poblacién.

Sobre el tema demografico, Piedad Urdinola pre-
senta los principales cambios experimentados por
la poblacién Colombiana en los dltimos 35 afos, al
igual que los principales retos y ventajas que pue-
den ser explotadas en pro del desarrollo de nuestra
economia. Menciona que pocos han caido en cuen-
ta de la inmensa riqueza en términos de recursos
humanos con la que cuenta el pais. En particular,
ratifica que Colombia se encuentra en un momento
en el que la mayoria de poblacién es adulta o
joven, en edades laborales, mientras que la propor-
cién de nifos y adultos mayores (poblacién depen-
diente) es baja, lo que genera una coyuntura espe-
cial en la oferta de mano de obra, demanda por
bienes publicos de baja inversién y por otros bienes
que permiten encadenamientos hacia adelante en
la economia, como lo es la vivienda.

A su vez, Cecilia Lopez se detiene en las tres gran-
des revoluciones que la mujer colombiana ha pro-
tagonizado en los Gltimos 35 anos: la revolucién
educativa, que hoy se traduce en haber aventajado
a los hombres en la educacién promedio alcanza-
da; la revolucién demografica, que permitié una de
las reducciones mds aceleradas de la tasa de creci-
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miento de la poblacién; y la revolucion laboral,
que se ha traducido en tasas de participacion en el
mercado de trabajo mayores al promedio de Amé-
rica Latina. Con una mirada critica a estos tres pro-
cesos, identifica que la revolucién que hace falta es
el acceso a los maximos niveles del poder politico.

Ana Maria Ibainez y Eduardo Uribe se propusieron
llevar a cabo una descripcién analitica sobre los
costos del deterioro ambiental en Colombia y sobre
el desarrollo institucional ambiental del pais. Expli-
can que durante los Gltimos 35 afos, Colombia ha
vivido un interesante proceso de fortalecimiento y
disefo de sus instituciones ambientales, y que in-
cluso ha sido considerado como pionero en Améri-
ca Latina. Identifican que sus principales virtudes
se relacionan con la puesta en marcha de novedosos
instrumentos econémicos y organizaciones para la
gestion ambiental del Estado, mientras que sus prin-
cipales falencias tienen origen en la ausencia de
criterios de eficiencia econémica. Por dltimo, ase-
guran que el arreglo institucional vigente ha gene-
rado cargas desproporcionadas sobre grupos vul-
nerables de la sociedad.

CONFLICTO Y VIOLENCIA

A renglén seguido, Mauricio Rubio caracteriza tres
décadas de conflicto en Colombia. Especifica y ana-
liza en detalle cuatro variables necesarias para en-
tender la dindmica de este problema: el homicidio,
la alta incidencia del secuestro, la produccion y ex-
portacion de drogas y, finalmente, la persistencia de
la percepcién que el conflicto se ha deteriorado a
pesar de los avances recientes. Haciendo énfasis en
que es mas preocupante el delito del secuestro que
un tipo de contrabando (el narcotrafico), esclarece
cudles fueron los factores que contribuyeron al auge
del secuestro y al deterioro del conflicto. También
identifica las elecciones del 19 de abril de 1970 co-
mo el evento que él mismo denomina como "el es-



labén perdido entre La Violencia y el infierno de
los ochenta".

Con el dnimo de profundizar el andlisis del proble-
ma del secuestro, Elvira Maria Restrepo analiza el
contexto del desmonte de este delito y algunas de
las estrategias exitosas de dos paises que superaron
o acabaron con la industria del secuestro: Italia e
Inglaterra. De estas experiencias internacionales
extrae varias lecciones importantes para Colombia.
La mas importante es que el pais va en contravia de
las estrategias de los paises que derrotaron la indus-
tria del secuestro. Por este motivo, propone refor-
mar la estrategia contra el secuestro a nivel nacio-

nal para que incorpore tres componentes esencia-
les: negociacion, cooperacion vy sigilo.

En su articulo, Ximena Cadena busca revisar la evo-
lucién histérica del gasto en defensa y seguridad
con énfasis en los resuitados del incremento en este
rubro durante la Gltima década. Su principal con-
clusion es que la estrategia de seguridad, apoyada
en el incremento de los recursos para el sector de-
fensa en los dltimos anos, ha sido efectiva. No obs-
tante advierte que, aunque la estrategia de seguri-
dad parece rentable, las condiciones fiscales de Co-
lombia no permiten incrementos adicionales en es-
te tipo de gasto.
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Principales actores de la
politica econémica



Una nota sobre la

tecnocracia colombiana

A la memoria de Carlos F. Diaz-Alejandro
I. INTRODUCCION

Este ensayo tiene por objeto hacer una modesta con-
tribucion a la celebracion del 35° aniversario de Fe-
desarrollo. Su cardcter es deliberadamente impre-
sionista y retrospectivo. Trata de identificar algunas
caracteristicas del manejo econémico del pafs du-
rante los Gltimos cuarenta ainos y su posible vincu-
lacién con una especie de reciente aparicion en el
ecosistema tropical caribe-andino que podria deno-
minarse homo tecnocraticus colombianensis. Utili-
za el enfoque de quienes analizan las politicas pu-
blicas y el desempeno econémico nacional desde
una perspectiva diferente a la interna. El exceso de
familiaridad con el entorno y la carencia de térmi-
nos de comparacién pertinentes pueden distorsio-
nar la imagen que se tiene de lo conocido. Ese es el
sentido de la observacion de Rudyard Kipling';qué
pueden saber acerca de Inglaterra quienes sélo a
Inglaterra conocen?' La confrontacién con experien-

1 Primer Director de Fedesarrollo, 1970-1974.

Rodrigo Botero M.

cias de otros paises nos ensena que fendmenos que
ddbamos por sentados como la norma tienen algo
de excepcional, o nos revela deficiencias flagrantes
que pasan inadvertidas hasta cuando un observa-
dor externo las registra.

Asi por ejemplo, larelativa estabilidad en la trayec-
toria de crecimiento durante medio siglo, un mini-
mo de continuidad en la politica econémica, la pre-
ferencia revelada por el gradualismo, el hecho de
que Colombia no hubiera padecido hiperinflacion
o colapsos financieros y que hubiera evitado la cri-
sis de la deuda de los afos ochenta, resultan ser de
interés como cuestiones atipicas para los analistas
extranjeros. Para buena parte de la opinién culta del
pais, la relevancia de estos fenémenos pasa inad-
vertida. Incluso algunos técnicos les asignan poco
significado, los toman por dados o los entienden
como meras coincidencias o eventos fortuitos.

Lo que aqui se propone timidamente es que el esti-
lo peculiar de formulacién de politica econémica
de las dltimas décadas tiene su origen en las circuns-
tancias de crisis y de extrema vulnerabilidad en las
cuales surgi6 la tecnocracia colombiana como el gru-



po consciente de si mismo, con rasgos distintivos y
espiritu de cuerpo, que ha llegado a formar parte
identificable del ordenamiento institucional del pais.
Valiéndome de la terminologia puesta en boga por
voceros del fanatismo religioso para cuestionar la
teoria de la evolucion, sugiero que ciertas caracte-
risticas propias de la politica econémica nacional -
y también algunos de sus logros- lejos de ser fruto del
azar, obedecen a lo que ahora se denomina 'disefio
inteligente,' es decir, a un propésito deliberado.

Utilizo las siguientes citas de ezcriios anteriores pa-
ra describir al grupo en discusidn.

'‘Conviene establecer el sentido preciso que le doy
al término tecnocracia, porque éste tiene distintas
connotaciones. En su versiéon mas restringida, se re-
fiere al personal técnico aue maneja una actividad
especializada, generalmente dentro del sector pu-
blico. Asi por ejemplo, podria hablarse de la tec-
nocracia hospitalaria, aerondutica o de telecomuni-
caciones. En Francia se dice que un tecndcrata es
aquel técnico que a uno no le gusta. La version que
utilizo, dentro del contexto colombiano, hace refe-
rencia exclusivamente al area de politica econémi-
ca, e incluye tanto al sector gubernamental como al
empresarial, al sector académico y al periodismo
econémico de alto nivel."

'Existe un grupo influyente dentro de la sociedad
colombiana, no menos importante por su falta de
estructura formal. Tiene algunos rasgos que lo ase-
mejan a las sociedades secretas en cuanto al esprit
de corps, el lenguaje especializado que utilizan sus
miembros y a la capacidad que tienen para comu-
nicarse por medio de guifios y de sefias'... 'El grupo

' Botero, Rodrigo; El Discreto Encanto de la Social Democra-
cia, eAriT 2004, paginas 14-15.
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selecto en cuestion es el de los responsables de for-
mular y dirigir la politica econémica gubernamen-
tal. En Francia se les denomina Inspecteurs des Fi-
nances; en Espafia son los Técnicos Comerciales
del Estado. En Colombia se conocen como los inte-
grantes del equipo econémico, o la alta tecnocra-
cia econémica. Es una élite meritocrdtica con una
cultura propia, rasgos mentales comunes y normas
no escritas de comportamiento, de reclutamiento,
de inclusion y de exclusion. Los cognoscenti saben
quién pertenece al grupo y quién no.'"

Estas reflexiones estan dedicadas a la memoria de
Carlos Diaz-Alejandro, quien desde sus primeros
contactos con el pais, se convirtié en amigo, conse-
jero y mentor de la incipiente tecnocracia colom-
biana. Su privilegiada inteligencia, complementa-
da por una avasalladora simpatia y una impresio-
nante generosidad, dejaron un perdurable recuer-
do entre sus colegas, a la vez que una considerable
influencia intelectual. El fue investigador visitante
de Fedesarrollo a partir de 1971; es decir, desde el
comienzo de labores de la institucién. Fruto de esa
estadia es el magistral libro, Foreign Trade Regimes
and Economic Development: Colombia, (National
Bureau of Economic Research, New York, 1976)
cuya version en espafiol se publicé en 2003 por la
Universidad Externado de Colombia, con un inspi-
rado prélogo de José Antonio Ocampo.

Carlos le brindé su confianza y reconocimiento a Fe-
desarrollo cuando éste era apenas una apuesta arries-
gada, cuya viabilidad como entidad independiente
estaba por demostrarse. El reconoci6, en lo que al-
gunos consideraban una empresa quijotesca desde '
oficinas improvisadas en el edificio de la Compafia
Colombiana de Seguros en Bogotd, los cimientos y la
etapa inicial del actual centro de investigacion.

2

2 Botero, Rodrigo; Op. Cit. pagina 191.



Por dltimo, un disclaimer o aclaracién respecto al
inevitable uso de la primera persona singular en
algunas partes de este relato, acerca de eventos de
los cuales fui participe o testigo. Ello no debe inter-
pretarse como una pretensién de preeminencia o
de mérito alguno en lo que necesariamente ha sido
la tarea colectiva de promocién y consolidacién de
la tecnocracia colombiana. Sucede que tuve la bue-
na fortuna de haber estado presente en el nacimien-
to de la criatura y de haber tenido alguna interven-
cién en su desarrollo posterior.

Estdn ya ausentes, por decirlo asf, varios de los inte-
grantes de la primera generacién tecnocratica, en-
tre ellos los Asesores de la Junta Monetaria, Alvaro
Lépez Toro, Hernando Gémez Otdlora y Jorge Ruiz
Lara. Entre los ausentes de la generacion posterior,
merecen especial mencién Antonio Barrera, Fran-
cisco Ortega, Juan Luis Londofio y Ulpiano Ayala.
Cada uno de ellos podria haber escrito un autoriza-
do relato de este proceso de desarrollo institucional,
al cual todos hicieron una valiosa contribucién.

El uso ocasional de la primera persona del plural
para referirme a ensefanzas de la crisis de los afios
sesenta tampoco corresponde a una afectacién epis-
copal. Las consecuencias de la vulnerabilidad ex-
terna y los rigores de las negociaciones con los or-
ganismos internacionales de crédito marcaron en
forma indeleble a la primera generacién de técni-
cos. Las modalidades de su reaccién como grupo
ingresaron al cédigo genético de la politica econé-
mica nacional. Asi lo demuestran ciertos reflejos
condicionados de la tecnocracia colombiana respec-
to a la inflacidn, la volatilidad de la tasa de cambio,
la vulnerabilidad a los choques externos y las reser-
vas internacionales. La utilizacién del plural no
obstante, cualquier error de apreciacién o deficien-
cia de interpretacion es responsabilidad exclusiva
de quien estas lineas escribe.

II. CRISIS Y RESPUESTA

Puede afirmarse, sin contravenir las exigencias de
la disciplina histérica, que el surgimiento de lo que
hoy se conoce como la tecnocracia colombiana tie-
ne cierta relacién temporal con el inicio de los go-
biernos del Frente Nacional. Sin embargo, esta coin-
cidencia no lleva implicita la certeza de que exista
una relacion de causalidad entre un fenémeno y
otro. Esa investigacion, que incursionaria en los te-
rrenos de la ciencia politica, traspasa los limites del
presente ensayo. Adolfo Meisel (1996) ha hecho un
original andlisis de este tema.?

Las actividades del Banco Mundial en América La-
tina y el comienzo de la Alianza para el Progreso
crearon un estimulo de origen externo a la moder-
nizacion gubernamental con el fin de racionalizar
el gasto publico, formalizar los programas de inver-
sién y administrar la asistencia técnica y los recur-
sos financieros provenientes de organismos inter-
nacionales de crédito o de fuentes bilaterales. El re-
quisito de presentar un plan de desarrollo para par-
ticipar en los programas de crédito de la Alianza
para el Progreso puso de presente la necesidad de
conformar una entidad nacional de planeacién. Du-
rante la administracién Valencia, 1962-1966, se cre6
la Junta Monetaria y se le asignaron funciones que
ejercia previamente la Junta Directiva del Banco de
la Republica.

En noviembre de 1962, con el beneplacito de los
organismos internacionales de crédito, la adminis-
tracion Valencia llevé a cabo una devaluacién ma-
siva (del orden de 34%) de la tasa nominal de cam-

3 Meisel, Adolfo; ;Por qué Colombia no ha tenido Hiperin-
flacion? Los Determinantes de una Politica Econémica Estable.
1996.
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bio fija, complementada posteriormente con un al-
za general de salarios por decreto. El impacto so-
bre el costo de vida (35%), y los costos laborales
(41%), erosiond en pocos meses el efecto deseado
sobre la tasa real de cambio. En 1963, la tasa de cam-
bio efectiva aplicable a las exportaciones no tradi-
cionales era inferioren 13% a lade 1962. En breve,
este episodio se convirtié en un ejemplo de libro de
texto de una devaluaciéon mal hecha.

En la administracion Lleras Restrepo, 1966-1970,
se conformd el ndcleo de lo que luego se conoceria
como la tecnocracia colombiana. Estaba integrado
por los economistas de Planeacion Nacional, los
Asesores de la Junta Monetaria, el Secretario Gene-
ral del Ministerio de Hacienda y el Secretario Eco-
némico de la Presidencia. Los integrantes de este
grupo empezaron a tener una influencia significati-
va en la formulacién de la politica econémica gu-
bernamental, no obstante su condicién de asesores
sin capacidad decisoria.

A finales de 1966, se agudizaron los desequilibrios
externos originados en el retraso cambiario no re-
suelto en el cuatrenio anterior. En circunstancias
dramaticas, el gobierno se negé a aceptar la reco-
mendacion del Fondo Monetario Internacional de
repetir la dosis formulada en 1962. La discrepancia
con los representantes del rmi, el Banco Mundial y
la AID no era acerca del tema de fondo: la sobreva-
luacién de la tasa de cambio y la necesidad de co-
rregirla. Tanto los técnicos como los responsables
de la politica econémica en el alto gobierno coinci-
dian en el diagndstico del problema. Asi pues, la
diferencia con los organismos internacionales fue
acerca de la oportunidad y la manera de hacer el
ajuste requerido. La infortunada devaluacién masi-
va de noviembre de 1962 habia dejado un mal re-
cuerdo y secuelas inflacionarias que el gobierno no
deseaba repetir. El esquema adoptado permitié co-
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rregir el desequilibrio de manera gradual, minimi-
zando lo que en terminologia militar se denomina
el dano colateral.

Habiendo tenido que aplicar una drastica restric-
cién de importaciones a causa de la crisis cambiaria,
el gobierno inicié un proceso de gradual liberaliza-
cion de importaciones en la medida en que se nor-
malizé la situacion externa y se logré acumular un
nivel aceptable de reservas internacionales. El sis-
tema de pequefios ajustes en la tasa nominal de
cambio varias veces al mes le resté dramatismo al
proceso y permitié hacer un aumento de 26% en la
tasa de cambio efectiva real entre 1966 y 1972,
pero sin lo que Carlos Diaz-Alejandro (1973) [lamé
'las desenfrenadas oscilaciones que caracterizaron
a los afios anteriores al establecimiento de la tasa
de cambio flexible.'

'Las exportaciones menores constituyeron el 15%
del total en 1962, 25% en 1967 y el 46% en 1972.
La tasa de crecimiento del valor en délares de las
exportaciones menores se duplico, ya que pasé del
12,5% (1962-1967) a 25% (1967-1972)... El pro-
ducto interno bruto real que crecié a un ritmo del
4,3% anual durante 1962-1967, lo hizo a una tasa
del 6,6% durante 1967-1972."*

Durante la crisis, y con posterioridad a la expedi-
cién del Estatuto Cambiario (Decreto-Ley 444 de
1967), se celebraron mdltiples reuniones a nivel
técnico con los representantes de los organismos in-
ternacionales de crédito. Estas discusiones, inten-
sas y dificiles, resultaron reveladoras, tanto por el
contenido de las exigencias formuladas, como por

4 Diaz-Alejandro, Carlos; El Cambio de una Politica de Susti-
tucion de Importaciones a una de Promocidn de Exportaciones,
Fedesarrollo 1973.



el tono utilizado a veces para hacerlo. Adicionalmen-
te, la creciente condicionalidad que adquirieron
los préstamos de programa de la A, y la multipli-
cidad de restricciones comerciales vinculadas a la
I6gica de la Guerra Fria que los acompanaban, con-
vencieron al entonces Secretario Econémico de la
Presidencia que la ayuda externa bilateral tenia un
costo elevado en términos de autonomia nacional.

Quienes experimentamos la crisis, y participamos
en calidad de técnicos en las negociaciones perti-
nentes, aprendimos determinadas lecciones y ex-
trajimos algunas conclusiones que pueden resumirse
de la siguiente manera:

a Negociar con los acreedores externos en medio
de una crisis cambiaria, con una tasa de cambio
sobrevaluada y reservas internacionales netas
negativas, es poco recomendable para la salud.

A La volatilidad de los precios externos de los
commodities implicaba que, mientras durara la
preponderancia del café en las exportaciones,
la economia nacional estaria sometida a cho-
ques externos altamente nocivos. Por lo tanto,
la diversificacion de las exportaciones, y el vi-
goroso incremento de las exportaciones no tra-
dicionales era una cuestion de importancia prio-
ritaria.

O Mientras subsistan los riesgos de choques exter-
nos impredecibles, es a todas luces desaconse-
jable pretender que se puede mantener una tasa
de cambio nominal fija. Los ajustes bruscos que
resulta necesario hacerle a ésta de tiempo en
tiempo terminan siendo contraproducentes des-
de el punto de vista econémico, desestabiliza-
dores desde el punto de vista politico, y traumati-
cos desde el punto de vista social. Los ajustes
graduales en la tasa nominal de cambio permi-

ten romper el circulo vicioso devaluacién-infla-
cién-devaluacién, despolitizar el manejo de la
politica cambiaria, y mantener cierta estabilidad
en la tasa de cambio real efectiva, que es pre-
cisamente de lo que se trata.

0 Debe acordarse un tratado de limites con los
representantes de los organismos internaciona-
les en el cual se establezca que no son bienveni-
das por el gobierno nacional determinadas re-
comendaciones de politica econémica. Asimis-
mo, debe quedar claro que el uso del tono im-
perativo en los intercambios es inaceptable. En
su trato con el pais, es conveniente que los fun-
cionarios internacionales se acostumbren a adop-
tar una actitud correcta, y sobre todo, respetuo-
sa. Para cambiar la correlacién de fuerzas frente
a los organismos internacionales de crédito sera
necesario incrementar la capacidad nacional de
andlisis, darle mayor profundidad a los cuadros
técnicos del Estado y fortalecer los aspectos fun-
damentales del manejo macroeconémico del
pais.®

A En cuanto de nosotros dependiera, hariamos
todo lo posible para evitar que Colombia vol-
viera a quedar en un grado de indefensién eco-
némica y vulnerabilidad externa similar al que
nos correspondié vivir en el afio de 1966.

La trayectoria profesional de los integrantes del gru-
po inicial de técnicos contribuyé a darle difusién a
algunas de estas ideas y luego incorporarlas a la po-
litica econémica nacional. Las vicisitudes de 1966-
67y los reflejos condicionados por la respuesta a la

5 Eseesel origen de la revista Coyuntura Econémica, de la Fun-
dacién para la Promocién de la Investigacién y la Tecnologia y
del fuerte impulso al programa de becas para estudios de posgrado
en el exterior del Banco de la Republica.
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crisis tuvieron una influencia decisiva sobre la men-
talidad institucional de Fedesarrollo en su etapa
formativa.®

A partir de 1974, esas posturas intelectuales se re-
flejaron en las orientaciones del Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Publico, Planeacién Nacional y el
Banco de la Republica. Ese es el origen de la deci-
sion del Ministerio de Hacienda en 1975 de poner
fin a la ayuda bilateral de la D, del énfasis sobre la
autonomia nacional en la formulacién de la politi-
ca econémica y de la negativa a acudir al endeuda-
miento a corto plazo a tasas de interés flotantes du-
rante el auge crediticio de los petroddlares.”

La llegada de algunos de estos técnicos a cargos di-
rectivos del drea econémica en los afos subsiguien-
tes contribuyd a crear un elemento de continuidad
estatal al margen de los vaivenes gubernamentales.
La trayectoria académica y gubernamental de Mi-
guel Urrutia ilustra el fenémeno de la contribucién
de la tecnocracia a la estabilidad de la politica eco-
némica: Director de Planeacién Nacional, Ministro
de Minas y Energia, Director Ejecutivo de Fedesa-
rrollo, Gerente General del Banco de la Repdblica

¢ Botero, Rodrigo; Reflexiones Acerca del Origen y Primeras

Actividades de Fedesarrollo, 1995, publicado en Economia y Opi-
nién 25 Afos Fedesarrollo, Hernando Gémez Buendia, Editor,
pdginas 3-13.

7 Botero, Rodrigo; Memorias de Hacienda 1974-1976 i) Al in-
formarle al embajador Viron Vaky la decisién de poner fin al
programa de ayuda bilateral de la aip, éste observé que su go-
bierno perderia asi un elemento de leverage en su relacién con
Colombia. Fse era el propésito de la medida. i) Robert McNamara
relata que el entonces secretario del Tesoro, William Simon, lo
llamé a instancia de la banca comercial norteamericana para
quejarse de la decisién del Ministerio de Hacienda de limitar el
endeudamiento externo a préstamos a largo plazo y tasa fija de
interés con los bancos multilaterales de desarrollo. McNamara
respondié que esa era una politica acertada y que el Banco Mun-
dial seguiria haciéndole préstamos al gobierno colombiano. Con-
versacion con el autor, 1982.
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hasta diciembre de 2004 y catedratico de la Uni-
versidad de los Andes. Contar con una memoria eco-
némica institucional en el Estado amplia la perspec-
tiva de gobernantes que tienden a asociar el inicio
de la historia patria con el comienzo de su manda-
to, y contribuye a evitar que se repitan los dispara-
tes de épocas anteriores.®

111. EPILOGO

El drea de influencia actual de la tecnocracia co-
lombiana es bastante mds extensa. Su presencia ha
ido adquiriendo mayor profundidad en la acade-
mia, el sector empresarial y los medios de comuni-
cacién social. Fedesarrollo actia como sede, refu-
gio y semillero de la tecnocracia en el sector inde-
pendiente o no-gubernamental de la sociedad civil.
Pero la labor de investigacién econémica y social
se ha diversificado y se ha descentralizado. Una vi-
sién panoramica, aunque incompleta, de sedes al-
ternas incluiria al cepe y la Facultad de Economia de
la Universidad de los Andes, a aniF, al Centro de Es-
tudios Econémicos Regionales de Cartagena y a Fun-
desarrollo en Barranquilla. La labor de estos cen-
tros y otros centros similares en universidades pu-
blicas y privadas se refleja en una abundante lista
de libros, publicaciones y revistas especializadas.
El nivel de la discusién nacional acerca de politi-
cas publicas, asi como el nimero de los asistentes a
conferencias y foros sobre temas econémicos es al-
go que sorprende a académicos extranjeros.

& Lainsdlita propuesta de diciembre 2004, promovida por par-
ticulares interesados, de fijar la tasa de cambio nominal por de-
creto, -retrocediendo a la politica cambiaria fracasada de 1962-
habria producido un descalabro econémico de consecuencias
impredecibles. Hacer caso omiso de las recomendaciones de los
expertos en la gestion de asuntos complejos puede producir sor-
presas desagradables. La coherencia del proceso gubernamen-
tal de toma de decisiones se beneficiaria con la presencia de un
economista profesional en el staff de la Casa de Narino.



A nivel gubernamental, los principales centros de
actividad tecnocrética son el Ministerio de Hacien-
da, el Departamento de Planeacién y, en menor gra-
do, los ministerios de Minas y Energia, Comercio y
Agricultura, asi como entidades tales como ecope-
TrROL, Interconexién S.A. y Empresas Pdblicas de Me-
dellin. Pero la institucion que se ha convertido en el
Vicus Lusorum de la tecnocracia en el sector estatal
es el Banco de la Republica.’

La transformacion que ha experimentado el Emisor
entre los afios sesenta y la época actual es mds un
cambio de naturaleza que de grado. La entidad an-
terior era una especie de banco de fomento, depen-
diente del gobierno, dirigido por abogados, que ad-
ministraba explotaciones de sal y plantas de soda
cdustica. Distribuia equitativamente recursos de
emision, en forma de crédito preferencial, a las éli-
tes politicas y econémicas del pais. Un banquero
central de la época comentaba con gracia que uno
de sus conocidos habia casado a la hija con recur-
sos de un préstamo de Ley 26. En la primera mitad
de la década de los ochenta, era tan escandalosa la
apertura de cupos de crédito subsidiado para favo-
recer a grupos privilegiados que los Asesores de la
Junta Monetaria tenfan que esforzarse para evitar
que las resoluciones respectivas se expidieran con
nombre propio. El Gerente General era de libre
nombramiento y remocién por parte del Presidente
de la Republica.

A partir de la reforma constitucional de 1991, Colom-
bia ha adquirido un banco central moderno, emi-
nentemente técnico, independiente del gobierno,
cuyos trabajos de investigacion son objeto de reco-
nocimiento internacional. En la actualidad, estan

% Lareferencia es a la sede de las competencias intelectuales
en Castalia. Ver Magister Ludie Hermann Hesse.

vinculados al banco veintitn profesionales con ti-
tulos de PhD en economia de universidades de
Europa y Norteamérica. Adicionalmente, cursan en
el exterior estudios de posgrado en economia a
nivel de doctorado cuarenta y cinco personas con
becas del banco, de las cuales dieciséis son funcio-
narios del propio banco.

El formidable esfuerzo de inversion en capital hu-
mano del Banco de la Republica beneficia al go-
bierno, al cual se le suministra personal calificado,
a los centros de investigacion y a las universidades
en las cuales sus funcionarios dictan cdtedras. Los
informes sobre la inflacion y estabilidad financiera,
asi como el Informe de la Junta Directiva al Congre-
50, son documentos de andlisis macroeconémico
de altisimo nivel técnico. Trabajos de investigado-
res del banco, tales como Borradores de Economia
reciben una amplia circulacién internacional a tra-
vés del Internet.®

El Banco de la Republica ha contribuido a fortale-
cer la infraestructura intelectual del pais por medio
de la Biblioteca Luis Angel Arango, la Fundacién
para la Promocion de la Investigacién y la Tecnolo-
gia y la Fundacién Premio Juan Luis Londofio de la
Cuesta.

En su versién contemporanea, el Banco de la Repu-
blica es un centro de excelencia cuyos cuadros téc-
nicos prestan un apoyo invaluable a la politica eco-
némica nacional. La calidad técnica de sus investi-
gaciones respalda las decisiones de la Junta Directi-
va y explica la credibilidad que ha adquirido el ban-
co ante propios y extrafios. Sin embargo, la inde-
pendencia del Emisor sigue siendo cuestionada por

10 Kalmanovitz, Salomdn; Los Técnicos del Emisor, Portafolio,
agosto 15, 2004.
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algunos detractores de oficio. Lo que se percibe,
tras determinadas criticas greco-quindianas al rigor
anti-inflacionario del Banco de la Republica, es la
aforanza interesada por un banco central sumiso
al gobierno y expuesto a demandas regionales o gre-
miales por la concesién de privilegios a expensas
del bien comdn.

En ciertos sectores gubernamentales, se ha abierto
camino una actitud despectiva hacia los estudios y
las recomendaciones de los técnicos. Se argumen-
ta que los culpables de los males que aquejan al
pais son los economistas. Con todo el debido res-
peto, me permito disentir. Esa apreciacién, ademas
de ser incorrecta, es injusta. Dentro de un contexto
internacional, y habida cuenta de la experiencia de
los paises del Este Asiatico, los logros de la tecno-
cracia colombiana son apenas mediocres. La criti-
ca merecida que se le puede formular es que, cua-
renta afos después de su aparicién en el escenario
nacional, Colombia sigue siendo un pais subdesa-
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rrollado. Acepto la cuota de responsabilidad que le
corresponde a mi generacion por ese resultado, el
cual no vacilo en calificar de insatisfactorio. Pero
hechos todos los descuentos pertinentes por esa
deficiencia, se puede afirmar, sin recurso a la hipér-
bole, que la tecnocracia colombiana ha hecho una
contribucién significativa al desempefio econémi-
co y al bienestar social del pais.

La diversificacion del aparato productivo, la aper-
tura al comercio internacional, la expansién de los
sistemas de salud y educacién, los aumentos de co-
bertura de los servicios publicos, la mejoria en los
puertos y las telecomunicaciones, son logros que
reflejan la creciente intervencion de los técnicos en
la conduccién estatal. La tarea de la tecnocracia
colombiana, y de las instituciones privadas y publi-
cas que la caracterizan en las Gltimas cuatro déca-
das, puede resumirse como la contribucién a la
obra, todavia inconclusa, de reconciliar a la nacion
con las exigencias y los retos de la modernidad.



El papel de los organismos

multilaterales

I. INTRODUCCION

Este escrito discute el rol jugado por los organismos
multilaterales de crédito, principalmente el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacional (Fm1) en
el diseno y puesta en marcha de la politica econémi-
ca colombiana en los Gltimos 35 afios. Con menor
énfasis se discuten también las relaciones con el
Banco Interamericano de Desarrollo (8BiD) y con la
Corporacién Andina de Fomento (caF).

1l. EL BANCO MUNDIAL

Colombia fue el primer pais del tercer mundo que
recibié en 1950 una misién técnica del Banco In-
ternacional de Reconstruccién y Fomento, recién
creado en Breton Woods. La Misién para Colombia
estuvo dirigida por Lauchlin Currie, economista ca-
nadiense, quien habia sido precursor de la ideas de
Keynes en el gobierno de Roosevelt y quién desde

' Presidente de Fasecolda. Fue Director de Fedesarrollo en el
periodo 1974-1978 y ha permanecido vinculado a la institucién
como Investigador Asociado.

Roberto Junguito B.’

entonces y hasta los afos noventas se convirtié en
uno de los economistas mds influyentes en la formu-
lacién de las estrategias econémicas de nuestro pars.
La Misién present6 el informe titulado "Bases de un
Programa de Fomento para Colombia" y un progra-
ma de obras publicas el cual ayudé a financiar.

En la década de los setenta el énfasis de la accion del
Banco Mundial continué siendo el financiamiento
de la infraestructura colombiana, particularmente
en el desarrollo hidroeléctrico nacional. Afios mas
tarde se debatié intensamente en el pais el tema
del desarrollo eléctrico y se puso en tela de duda
las recomendaciones del Banco, aduciéndose que
éste habia forzado en el pais una sobre expansién
eléctrica.

Durante los ochentas la atencién principal del Ban-
co Mundial se centr6 en la apertura comercial. Ade-
lanté un excelente trabajo sobre la agricultura co-
lombiana y la conveniencia de reducir los controles
cuantitativos a las importaciones y los altos arance-
les. Igualmente, analiz6 la incidencia negativa que
tenia la proteccion industrial sobre la agricultura
colombiana.



Como parte del programa de ajuste adelantado por
Colombia a mediados de los ochentas, el Banco
Mundial aport6 recursos significativos de crédito
externo que contribuyeron a impedir que se diera
una crisis de balanza de pagos como la que se ve-
nia presentando en otros paises del drea. Estos prés-
tamos de balanza de pagos (a diferencia de los prés-
tamos de proyectos vinculados a inversiones espe-
cificas) contribuian también a facilitar el financia-
miento del gasto pablico en un momento en el cual
el pais enfrentaba un significativo déficit consolida-
do del sector publico y poco o ninglin acceso al mer-
cado de capitales. Estos préstamos estuvieron con-
dicionados a la apertura comercial.

El interés principal del Banco Mundial durante los
noventa y en estos primeros afos del nuevo siglo
ha girado en torno al desarrollo social y a la reduc-
cién de la pobreza. El Banco ha dado gran énfasis a
la canalizacién de recursos para educacion y sa-
lud. También ha sido un gran promotor de progra-
mas focalizados para atender grupos vulnerables
de la poblacioén. Los préstamos han estado atados a
la aprobacién de reformas en el drea social y, en
particular, en el tema de las pensiones.

A finales de los noventas y en los primeros afos de
este siglo el Banco Mundial suministré expertos que
apoyaron a las autoridades colombianas en el dise-
flo y puesta en marcha de las modificaciones al régi-
men pensional. Mds recientemente ha estado eva-
luando los resultados de los regimenes privados de
pensiones en América Latina, criticando, en particu-
lar, su falta de cobertura. En el ambito de la lucha
contra la pobreza y la desigualdad, desarroll6 una
extensa investigacion sobre lo sucedido en América
Latina, encontrando que la desigualdad era la ma-
yor del mundo y sugiriendo politicas para reducirla.

En el &mbito de la politica macroeconémica el Ban-
co Mundial ha colaborado con el Fondo Monetario
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Internacional en los programas de ajuste en épocas
dificiles. Ha concentrado su atencién, como se dis-
cutid atrds, en dreas como la apertura comercial y
las politicas sociales, dejando al rmi el liderazgo en
temas como el fiscal y el cambiario. El Banco Mun-
dial, no obstante, ha condicionado algunos de sus
préstamos a la aprobacion de reformas fiscales y fi-
nancieras.

El drea financiera ha sido compartida por ambas
entidades y podria afirmarse que inclusive el Banco
Mundial ha tenido algtn liderazgo. Los denomina-
dos Financial Sector Assesment Programs son ade-
lantados conjuntamente por las dos entidades. El
Banco Mundial en los Gltimos anos también ha te-
nido liderazgo en el acercamiento de los paises de
América Latina a los mercados internacionales de
capitales.

En todo caso, la estrecha coordinacién entre las dos
entidades de Breton Woods ha hecho que en épo-
cas de dificultades econémicas, cuando Colombia
ha requerido acuerdos formales con el Fmi, el Banco
Mundial haya supeditado el desembolso de los prés-
tamos a la adopcién y ejecucién de los programas
con el Fmi.

11l. EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

A diferencia del Banco Mundial, que ha sido una
entidad con presencia permanente en Colombia y
que ha extendido préstamos todos los afios desde
su primera mision, las relaciones con el Fondo Mo-
netario Internacional han sido més lejanas y espo-
radicas, pero mucho mas dificiles e importantes en
los periodos de crisis econémicas.

En épocas de buena marcha de la economia colom-
biana, las relaciones con el rmi se limitan a la visita
anual de vigilancia que adelanta ese organismo y
que desemboca en un informe donde se hace un



recuento del rumbo de la economia, de las politi-
cas adoptadas y de sus perspectivas. Alli se consig-
nan también las orientaciones de politica que se
discuten con las autoridades (Banco de la Repdbli-
ca y Ministerio de Hacienda) y que se presentan for-
malmente al Directorio del Fmi.

En periodos de crisis econémicas el Fmi se convierte
en un actor clave en la formulacién de la politica
econdémica y en la factibilidad del pais para acce-
der a recursos externos de crédito. Dichas crisis se
caracterizan por problemas monetarios, fiscales y
de balanza de pagos. El Fmi se disefid para suminis-
trar recursos externos de apoyo de balanza de pa-
gos (i.e. los derechos especiales de giro) condicio-
nados a la adopcion de politicas econdmicas de
ajuste para eliminar los desequilibrios vigentes.

No fue sino hasta los afios sesenta cuando el Fmi tu-
vo programas formales de apoyo financiero a Co-
lombia, condicionados a la adopcién de politicas.
Precisamente a raiz de las condicionalidades exigi-
das por ese organismo fue que se present6 una gran
diferencia de opinién con la Administracion Lleras
Restrepo, en 1966. El gobierno de Colombia en ese
entonces, rechazé la exigencia del rmi de devaluar
la moneda como medio para frenar la crisis de ba-
lanza de pagos por la que atravesaba el pais y opté
por establecer un estricto control de cambios (De-
creto legislativo 444 de 1967) y un esquema de mi-
ni devaluaciones, que perdurd hasta entrados los
anos noventa.

Un nuevo periodo de relaciones estrechas con el
fmi se dio a mediados de los afios ochentas como
resultado de la pérdida de acceso de Colombia al
mercado internacional de capitales, originada tan-
to en los efectos de contagio de la crisis latinoame-
ricana que se dio en ese entonces, como en las di-
ficultades propias que se presentaban en el frente
externo y fiscal de nuestra economia.

En esas circunstancias, las autoridades colombianas
se vieron obligadas a convenir con el Fmi un acuer-
do de monitoria por medio del cual el rmi le repor-
taba a los bancos internacionales acreedores de Co-
lombia tanto la marcha del proceso de reformas en
que estaba empefnado el Gobierno (i.e. reforma
fiscal y ajuste cambiario) como el comportamiento
de la economia colombiana (se establecian metas
relacionadas con el crédito al gobierno, topes al
déficit pablico y reservas internacionales).

Con el cumplimiento de este acuerdo los bancos
internacionales se comprometian a desembolsar
préstamos al pais para el financiamiento del go-
bierno, el fortalecimiento de las reservas interna-
cionales del Banco de la Republica y para inversio-
nes de ecopeTroL en los proyectos de Cafio Limén y
de carbén con Carbocol. Estos resultaban esencia-
les para resolver el problema fiscal y de balanza de
pagos que enfrentaba el pais.

Como resultado de las reformas emprendidas a fi-
nales del mandato de la Administracion Betancur, de
la continuidad de las politicas que se dieron duran-
te la Administracién Barco y, principalmente, de
las reformas estructurales emprendidas durante la
Administracion Gaviria, la economia colombiana
recuperd su patron sostenido de crecimiento y co-
rrigié los desbalances econémicos que habia en-
frentado a comienzos de los ochentas. Como re-
sultado dejé de ser necesario tener programas for-
males con el Fmi.

Con el deterioro de la economia colombiana que
se dio a finales de los noventa durante la Adminis-
tracion Samper Pizano y la crisis que se presento en
1999 durante la Administraciéon Pastrana (ano de
caida sin precedentes del piB motivado por factores
internacionales, pero principalmente internos, ta-
les como la crisis financiera, el nuevo deterioro fis-
cal y el ataque a la banda cambiaria que se habia
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adoptado a comienzos de los noventas), las autori-
dades colombianas se vieron obligadas a acercarse
de nuevo al rmi con el fin de formalizar un acuerdo
con dicho organismo.

Se convino con el Fmi un acuerdo de Facilidad Ex-
tendida de dos anos, que basicamente cubria el pe-
riodo restante de la Administracién Pastrana. El acuer-
do daba acceso potencial a recursos de apoyo a la
balanza de pagos por parte de ese organismo. Como
resultado de formalizar un acuerdo con el Fondo,
los otros organismos multilaterales de crédito se
mostraron dispuestos a hacer lo propio. De igual
manera, el acuerdo con el rmi tuvo un efecto cata-
litico que se tradujo en el restablecimiento del ac-
ceso al crédito en el mercado privado de capitales.

El programa con el rmi estuvo atado a una fuerte
condicionalidad en el drea cambiaria, fiscal y finan-
ciera. Dicho acuerdo estuvo precedido, por insi-
nuacion del rmi y del Tesoro Americano, del aban-
dono del sistema de banda cambiaria y de la adop-
cion del régimen de tasa de cambio flexible que ri-
ge hoy en dia. El acuerdo también estableci6 obli-
gaciones relacionadas con la adopcién de reformas
fiscales y al régimen de transferencias, con decisio-
nes en el area financiera, incluyendo el compromi-
so de privatizar los bancos publicos y una reforma
al sistema pensional.

La Administracion Uribe Vélez, en el 2002, decidié
continuar con los acuerdos. Las razones principales
para hacerlo, a mi juicio, fueron dos: i) el hecho de
que en el momento de iniciar la Administracion el
mercado internacional de capitales se encontraba
convulsionado y se habia suspendido el acceso vo-
luntario a éste por la incertidumbre sobre la econo-
mia argentina y el comportamiento de un eventual
gobierno de Lula en Brasil; ii) el proceso de refor-
mas en Colombia no se habia culminado y el mer-
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cado también queria poner a prueba el interés y
capacidad de Uribe para emprenderlas.

Hasta el momento de escribir este informe la Admi-
nistracién Uribe ha continuado con acuerdos for-
males con el rmi, aunque después del 2006 no pa-
rece que éstos tengan que ser prorrogados. Los acuer-
dos suscritos en este periodo han sido de tipo stand
by con dos anos de duracién cada uno y de cardc-
ter precautelativo; esto es, acuerdos en los cuales el
gobierno explicitamente declara que no es su in-
tencion desembolsar recursos del rmi, excepto en
circunstancias de absoluta necesidad. Gracias a los
acuerdos, al proceso de reformas emprendidoy a la
mejor situacion de toda la subregion, se ha read-
quirido el pleno acceso al mercado.

IV.EL BANCO INTERAMERICANO DE DESARRO-
LLO Y LA CORPORACION ANDINA DE FO-
MENTO

Las otras dos agencias multilaterales de crédito que
le han prestado un gran apoyo a Colombia han sido
el BiD y la car. De hecho éstas han canalizado el
mayor volumen de préstamos al pais en los tltimos
afios, superando cada uno de ellos lo correspon-
diente al Banco Mundial.

El BiD ha estado dispuesto a apoyar a Colombia con
recursos, especialmente en épocas de mayores difi-
cultades econdémicas. Tal fue el caso durante la cri-
sis latinoamericana de la deuda en los afos ochen-
tas, a finales de los noventa y al inicio de la Admi-
nistracién Uribe Vélez.

No obstante los inmensos esfuerzos desplegados
tanto a nivel de investigaciones como de analisis
econémico de la regién (i.e. las investigaciones
con la red de centros de la region y los seminarios
con banqueros centrales y ministerios de finanzas),



el 8D ha continuado siendo una institucién de se-
gunda importancia frente al Fmi y el Banco Mundial
en términos de su influencia en el drea del pensa-
miento econémico y de las politicas para los paises
emergentes. En general, la condicionalidad de sus
préstamos ha sido menos importante y exigente.

Hacia el futuro el io debe incrementar su influen-
cia en el disefio y adopcién de reformas estructura-
les. El BiD tiene gran capacidad potencial de identi-
ficar las restricciones politicas que enfrenta Améri-
ca Latina y de hacer recomendaciones de econo-
mia politica para conseguir la aprobacién de refor-
mas de calidad requeridas en nuestros paises.

Otro campo en el cual se debe empenar el 8D es el
fortalecimiento de las instituciones en América La-
tina. Aunque se han hecho grandes avances como
el establecimiento de bancos centrales indepen-
dientes, los cuales resultaron ser instrumentos efec-
tivos en la rebaja y el control de la inflacién, la rea-
lidad es que la base institucional continda siendo
muy débil. Por ejemplo, se deben establecer insti-
tuciones presupuestales y fiscales mas adecuadas,
se debe propender por mejorar los sistemas de
seguridad social y ayudar a fortalecer la capacidad
analitica en temas econémicos de los 6rganos le-
gislativo y judicial en el Hemisferio.

El BiD también debe coadyuvar mds efectivamente
en la lucha contra la pobreza. En nuestra region se
encuentra una alta proporcién de la poblacién mas
pobre del mundo y la realidad es que no tenemos
una estrategia y unos instrumentos adecuados para
luchar contra este flagelo. S6lo dos o tres paises del
area se califican como pobres altamente endeuda-
dos y se benefician de los programas de apoyo y
condonacién de obligaciones recientemente exten-
didos por los paises industrializados y los organis-
mos multilaterales. El reto es identificar instrumen-

tos y poner en marcha programas que complemen-
ten los esfuerzos nacionales en la lucha contra la
pobreza en América Latina.

Finalmente, cabe destacar que la car ha centrado su
atencién en préstamos que coadyuven la integra-
cién de América Latina y particularmente de la
subregién Andina. Esto explica por qué su principal
tarea ha sido el financiamiento de la infraestructu-
ra. Al igual que lo discutido arriba respecto al 8ip, la
realidad es que su efecto también ha sido relativa-
mente inferior al del Banco Mundial y el rmi. En
afos recientes la car ha hecho un gran esfuerzo pa-
ra incrementar su influencia en la orientacién de la
politica econémica, tanto a través de la condicio-
nalidad de sus préstamos como de estudios en te-
mas especificos. El afio pasado su trabajo se centrd
en como retomar el crecimiento en América Latina.
En este afo el foco son las rutas alternativas de in-
sercién internacional.

V. ECONOMIA POLITICA DELA ACCION MULTI-
LATERAL

Podemos concluir diciendo que el papel de los orga-
nismos multilaterales ha sido muy importante no
solo como mecanismo de canalizacién directa de re-
cursos externos al pais, sino también en su rol cata-
litico frente al mercado internacional de capitales,
al transmitir a los mercados de manera independien-
te y creible la informacién sobre el comportamien-
to y perspectivas econémicas, asi como frente a las
reformas que vienen siendo adoptadas en los pai-
ses. Tal como se anotd arriba, el Banco Mundial y es-
pecialmente el Fmi han sido los de mayor influencia
en la orientacion de la politica econémica, aunque
hacia el futuro se espera un mayor rol del Bip y la car.

Sin duda, el gran peso de la opinién del rmi y del
Banco Mundial ha dependido de la inmensa in-
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fluencia que ha tenido sobre estas instituciones el
Gobierno de Estados Unidos. En los anos ochentas,
para el caso colombiano, la directriz provino del
Federal Reserve a través del sefior Volcker, Chair-
man de esa institucion, en tanto que durante la cri-
sis de fines de los noventa y comienzos de este si-
glo, ésta se origin6 en el Departamento del Tesoro
de los Estados Unidos.

Desde el punto de vista de economia politica tam-
bién cabe destacar el papel directo y fundamental
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que han tenido directamente los presidentes del
pais en los procesos de negociacién con estos orga-
nismos. La negociacién con el rmi en los afios ochen-
tas tuvo el concurso directo del Presidente Betancur
con el Director Gerente de esa institucion. De igual
manera los Presidentes Pastrana y Uribe Vélez sos-
tuvieron didlogos directos con las entidades mul-
tilaterales en 1999 y 2002, respectivamente. Esto
muestra la importancia que nuestros gobiernos otor-
gan a las relaciones con los organismos multila-
terales.



El Congreso colombiano en los altimos
treinta anos de historia

Government is not reason; it is not eloquent;
it is force. Like fire, it is a dangerous

servant and a fearful master.

George Washington

Una de las analogias mas populares en la politica -
atribuida a un politico alemdn del siglo XIX, Otto
Von Bismarck- es que las leyes son como el salchi-
chon: es mejor no ver cuando esta siendo hecho. El
ejercicio de la politica, asi como los organismos
propios de la democracia han sido desde el comien-
zo de su existencia, sujetos de ataques e importan-
tes criticas. Los procedimientos son engorrosos, los
intereses demasiado explicitos. Asi mismo, el proce-
so de elaboracion de la ley no es decoroso o estéti-
co a los ojos de los ciudadanos. Sin embargo, el
resultado puede, en ocasiones, llegar a satisfacer al
mas sofisticado paladar. A los politicos se les acusa
por su cinismo y poca moral. A |a politica se le juz-
ga, pero pocas veces se entiende.

! Estudiante de Doctorado en Ciencia Politica en la Universi-
dad de California San Diego, desde el afio 2003 ha estado vin-
culada a Fedesarrollo en diferentes investigaciones.

Ménica Pachén B.!

Las elecciones y el proceso de formacion de la ley
son los dos elementos fundamentales de la demo-
cracia, y el Congreso junto con el Presidente, uno
de sus principales protagonistas. Este ensayo pre-
tende hacer un recuento general de la relacién y el
papel del Congreso colombiano con la rama ejecu-
tiva durante las Gltimas décadas desde una pers-
pectiva comparada. Utilizo esta forma de exposi-
cién por una razén fundamental: las evaluaciones
de las instituciones politicas deben tener mas refe-
rentes reales que normativos. La elocuencia del ejer-
cicio politico no comparte la estética convencio-
nal, y es por eso que es necesaria la utilizacion de
este filtro alternativo?. Esta observacién se centrara
principalmente en el rol del Congreso en el sistema
de balances y contrapesos.

Aunque el Congreso ha existido durante toda la his-
toria republicana, su posicién con respecto al eje-
cutivo ha variado considerablemente. En general,
esta variacion puede ser explicada por diversos fac-

2 Este ensayo en un resumen de los resultados de varias inves-
tigaciones que he realizado (también con otros autores) y de las
conclusiones obtenidas. Ver referencias al final.



tores: el disefo institucional de balances y contra-
pesos, el tiempo de funcionamiento de las institu-
ciones, y junto con esto, la diferencia de manejo de
recursos entre los gobiernos locales y el gobierno
central. Aunque esta no pretende ser una lista ex-
haustiva, comprende los aspectos mas importantes.

El diseno de los balances y contrapesos del sistema
es fundamental. Que el Congreso sesione no ase-
gura que este juegue un rol en la elaboracién de
politicas. Muchas de las dictaduras o regimenes au-
toritarios latinoamericanos mantuvieron sus con-
gresos abiertos como métodos de cooptacién y con-
trol de su clase politica. Sin embargo, su rol se li-
mitaba a actuar como un "sello burocrético" (rubber-
stamp), y no como un érgano de deliberacién. En
particular, es importante prestar atencién a los po-
deres constitucionales del Presidente.

El tiempo de funcionamiento de las instituciones es
importante dado que los actores politicos requieren
periodos de adaptacién. Como ha sido demostrado
por la literatura, el andamiaje administrativo asi co-
mo el desarrollo de instituciones internas y tecnolo-
gias que faciliten la elaboracion de leyes y de con-
trol politico es un proceso dispendioso, esto con-
trolando por factores como la representacion vy el
nimero de fuerzas politicas presentes en el Con-
greso. Un Congreso con una mayoria de 90% para
el Presidente no necesita desarrollar instituciones
porque delega al ejecutivo, mientras que un Con-
greso que tiene dos o mas partidos con similares
posibilidades de ser mayoria prefiere no delegar
porque la representacion de sus intereses puede
estar en juego.

Finalmente, es necesario evaluar el poder y recur-
sos del gobierno central con respecto al poder de los
gobiernos locales. La relacién es simple. Si el Con-
greso es un organismo que toma decisiones que
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afectan a la mayoria de la poblacién y tiene en su
poder grandes recursos, entonces estar en el Con-
greso se convierte en uno de los objetivos de las
carreras politicas de quienes pretenden ostentar el
poder nacional. Si por el contrario, el Congreso tie-
ne recursos y jurisdiccién limitados, los gobiernos
locales son una mejor opcién de construir su repu-
tacion para quienes ejercen la politica.

I. BALANCESY CONTRAPESOS: UNA CUESTION
DE DISENO, TIEMPO E IMPORTANCIA

Diseno institucional. La constitucién de 1886 esta-
blecié uno de los sistemas presidencialistas mas fuer-
tes del continente. Aunque estos poderes fueron
disminuyendo en las reformas posteriores, imple-
mentadas por el General Uribe en 1910 y el presi-
dente Lépez Pumarejo en 1936, el Congreso no
contaba con los medios para enfrentar el poder de
decreto del Presidente ni su capacidad legislativa.
En 1968, el Congreso pierde la iniciativa del presu-
puesto y entonces se vuelve mas obvia la especiali-
zacién en legislacion de alcance regional y en te-
mas sociales, abdicando de cierta forma algunos
temas de cardcter nacional. La implantacién del re-
quisito de super-mayorias de 2/3 a partir del Frente
Nacional hizo de la negociacién con el Congreso
un proceso un poco mds intenso. Sin embargo, el
poder de decreto del Presidente continu6 siendo
muy fuerte. S6lo en las areas de reforma constitu-
cional el Congreso pudo contrarrestar la actividad
legislativa del ejecutivo.

La reforma de 1991 cambia la posicién del Congre-
so y lo fortalece gracias a la disminucién de los po-
deres presidenciales. La prohibicién de la introduc-
cion de leyes via "decreto", el aumento de temas
cubiertos por la Constitucion, la introduccion de
un régimen estricto de inhabilidades e incompati-
bilidades, la apariciéon de la Corte Constitucional y



el fortalecimiento del drea administrativa del Con-
greso son algunos de los cambios mas importantes
con respecto al régimen pre-1991, que devuelven
al Congreso poder para contrapesar las iniciativas
presidenciales. Aunque el sistema electoral (en vi-
gencia hasta el 2003) y el control del presupuesto
por parte del ejecutivo siguen siendo las variables
mas significativas para la permanencia de una rela-
cién que oscila entre el cardcter programatico y
clientelar (donde no siempre se negocia sobre posi-
ciones politicas sino sobre beneficios), el Congreso
presenta avances en la introduccién y discusion de
proyectos de cardcter nacional, asi como en su
papel en la rendicion de cuentas.

En cuanto a la introduccién de legislacion, los con-
gresistas son en promedio autores del 80% de los
proyectos introducidos en las cdmaras. Sin embar-
g0, la tasa de éxito en la aprobacién de legislacién
sigue siendo bastante baja comparada con la del
ejecutivo (10% versus 54%), pero no diferente a ca-
sos como el argentino donde la razén de proyectos
iniciados a aprobados es del 5% (Saiegh 2004) o
México, que tiene una razén de 11%. La reforma
electoral aprobada en el 2003 y ley de bancadas
del 2005 (vigente a partir del 2006 a nivel nacio-
nal), es un esfuerzo para cambiar esta relacion, en
donde las negociaciones individuales prevalecen,
por una donde las organizaciones de partidos jue-
guen un papel mas importante.

El Congreso también ha ejercido control politico
sobre la rama ejecutiva. A pesar que hasta la fecha
no se ha hecho efectiva ninguna mocién de censu-
ra para miembros del gabinete, no han sido pocas
las ocasiones en las que el legislativo ha generado
amenazas creibles que terminan en cambios de di-
reccién de politica’.

La experiencia hace al maestro. El Congreso co-
lombiano mantuvo sus puertas abiertas durante to-

do el siglo xx, con excepcion del periodo 1949 a
1957. Este es un antecedente importante en com-
paracién con otros paises del continente. En Vene-
zuela y Costa Rica por ejemplo, el Congreso comien-
za a funcionar de forma permanente en los afios de
1958 y 1959 respectivamente. Sin embargo, dado
el caracter corporativista del Estado venezolano,
este nunca lleg6 a obtener tasas de reeleccién altas
que permitieran la formacion de lideres o el fortale-
cimiento del Congreso. En Venezuela, 64,6% de
los miembros del Congreso eran nuevos parlamen-
tarios durante el periodo 1958-1988. Del total de
congresistas durante este periodo, s6lo 58,3 % estu-
vieron en el Congreso por un periodo legislativo.
De igual forma, los congresistas con mas de cuatro
periodos s6lo sumaban 9% del total de los congre-
sistas (Monaldi et al., 2004). La politica venezolana
se hacia por fuera del Congreso -en los partidos,
con los sindicatos y empresas-, y se ratificaba por
este. En el caso de Costa Rica, existia y existe ain la
prohibicién de reeleccién inmediata, asi que los
legisladores tienen pocos incentivos para presentar
proyectos.

En Colombia, el Congreso jugaba un papel funda-
mental representando los intereses regionales dado
el caracter centralista del Estado. De la misma for-
ma, aunque la inexistencia de prohibiciones para
ejercer cargos ejecutivos le daba mucho poder al
Presidente sobre las carreras politicas de los legisla-
dores, la posibilidad de ser reelecto permiti6 la for-
macién de una clase politica. En Colombia, 45%
de sus legisladores han servido mas de un periodo,
sobrepasado por Chile, Brasil y Paraguay donde
59%, 48% y 57% de los congresistas han servido
mas de un periodo legislativo.

*  Se han votado varias mociones de censura para el Ministro
de Gobierno, de Minas, de Comunicacién y Defensa. Algunas
veces esto causo su renuncia o cambios dentro del gabinete.
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De la misma forma, y gracias a las fuertes batallas
politicas entre liberales y conservadores, el Congre-
so desarroll6 una jerarquia interna asi como una di-
visién del trabajo en comisiones permanentes, que
en términos comparados son de las mas especiali-
zadas puesto que los legisladores sélo pueden per-
tenecer a una comisién de forma simultanea. Saiegh
(2004) muestra que hay congresos como el para-
guayo, que tienen mas de 25 comisiones perma-
nentes con tan sélo 80 legisladores, o como el ar-
gentino, donde los congresistas pertenecen a mas
de 4,5 comisiones permanentes, lo que impide cla-
ramente alguna forma de especializacién. Esto, afia-
dido a bajos niveles de reeleccién que hacen que el
trabajo legislativo sea ineficiente.

Descentralizacion politica y de recursos. La des-
centralizacion de poderes legislativos y administra-
tivos en los paises latinoamericanos varia conside-
rablemente. El que exista una "federacién" no im-
plica necesariamente menor dependencia del go-
bierno central. Es muy distinto comparar la influen-
cia de los poderes regionales en paises como Ar-
gentina o Brasil con Venezuela o México. En los pri-
meros, los gobernadores tienen poder de veto me-
diante la camara alta y control relativo sobre las
carreras politicas de sus representantes. En Vene-
zuela o México, los gobernadores no tienen poder
de veto y los recursos con que cuentan son bastante
limitados. En Colombia, el proceso de descentrali-
zacion politico-administrativa tuvo efectos impor-
tantes en la organizacién de los partidos, las carre-
ras politicas de los congresistas, y parcialmente, en
su rol como monopolistas de la representacién re-
gional.

El cardcter centralista del gasto antes de 1991 y la
posibilidad de los congresistas de ocupar las gober-
naciones al mismo tiempo que ejercian como legis-
ladores, hacia de la intermediacion de los lideres
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regionales el eslab6n mds importante para la con-
secucion de recursos a nivel departamental o local.
Los congresistas eran la conexién de las regiones
con el gobierno central, controlando los recursos y
muchas veces manipuldndolos para favorecer a
quienes estuvieran bajo su mando politico. Los fa-
mosos "auxilios parlamentarios" son la institucion
clasica de este régimen. Y no eran sélo recursos en
forma de becas y obras. Los gobernadores eran res-
ponsables de elegir los alcaldes municipales, con
lo que controlaban las carreras politicas de quienes
pretendian participar en politica. Al mismo tiempo,
dado este arreglo institucional, el Congreso era mas
débil con respecto al ejecutivo, quien controlaba
los recursos presupuestales y demds incentivos se-
lectivos, comprometiendo hasta cierto punto la in-
dependencia de la labor legislativa y facilitando
negociaciones no programaticas.

La descentralizacién politica trajo consecuencias
importantes. Primero, la eleccién popular de alcal-
des y gobernadores generé la pérdida de control
formal de las administraciones locales, instrumento
importante para el mantenimiento de las estructu-
ras partidistas tradicionales. Los congresistas ya no
pudieron controlar las alcaldias o puestos publicos
en la administracion departamental sin la presencia
de intermediarios. Asi, los politicos locales vieron
la oportunidad de independizarse, ya que su carre-
ra politica podria sobrevivir sin el apoyo de sena-
dores o representantes. Para continuar teniendo
cierto control sobre la politica local, los congresis-
tas cambiaron su estrategia: era necesario ganar en
la batalla presupuestal, de la cual comenzé a de-
pender en parte su probabilidad de reeleccién.

Sin embargo, el balance del efecto de la descentra-
lizacién es atn un tema inconcluso y dificil de abor-
dar. Aunque en principio el Congreso como un
todo gané "independencia" por el estricto régimen



de inhabilidades e incompatibilidades, la ausencia
de cambios en el sistema electoral terminé gene-
rando una serie de adaptaciones que desprestigiaron
alin mas a los miembros del Congreso. Para lograr
ser reelectos, los partidos tradicionales y los [lama-
dos independientes se adaptaron a un régimen de
auto-financiacién de campanas que implicé nego-
ciaciones de alternancia en la curul durante los pe-
riodos legislativos y negociaciones bilaterales con
el ejecutivo para acceder a recursos. Las suplencias
fueron reemplazadas por las licencias, y asi, aun-
que el marco institucional facilit6 al Congreso ac-
tuar con independencia en ciertos temas, en otros,
persistieron las malas practicas.

El ejecutivo tampoco contaba con incentivos para
negociar de forma distinta con los congresistas. En
1998 por ejemplo, se promovié una mocién de
censura para el Ministro del Interior Néstor Hum-
berto Martinez, quien fue acusado de repartir pre-
bendas y comprar votos para la formacién de ma-
yorias en el Congreso. La respuesta del gobierno de
Ilamar a un referendo promoviendo el cierre del Con-
greso genero una crisis institucional que desintegré
el apoyo mayoritario del Presidente para el resto
del periodo. Asi, las desbandadas de legisladores
para integrar las mayorias presidenciales complica-
ron la continuidad de las coaliciones. Tanto asi que
las etiquetas partidarias de los congresistas comen-
zaron a llevar apellido: conservador samperista, li-
beral pastranista, liberal uribista. Aunque los co-
lombianos siempre estuvieron acostumbrados a las
facciones (y claro, a los apellidos), la velocidad a la
cual estos cambiaron durante la dltima década
exasper6 a los votantes.

11. CONCLUSIONES

Usualmente, un ensayo sobre el papel del Congre-
so terminaria en el parrafo anterior, con algunas

recomendaciones sobre reforma y algunas consi-
deraciones sobre expectativas de un mejor desarro-
llo de las relaciones entre el ejecutivo y el legislati-
vo. Afortunadamente, este no es asi. La reforma elec-
toral aprobada en el 2003 y la aprobacién de ley de
bancadas en el 2005 han generado grandes trans-
formaciones en los incentivos de los congresistas,
diputados y concejales para la formacién de parti-
dos politicos y de negociaciones con un balance
mads programatico. Aunque el Congreso ha jugado
un papel importante y le ha hecho contrapeso al po-
der ejecutivo en ocasiones determinantes, el proce-
so para llegar a ese fin no ha sido el mas eficiente.

El Congreso colombiano se ha fortalecido a partir
de la reforma de la Constitucion. El salén eliptico
ha reemplazado parcialmente las oficinas de minis-
tros como el espacio de negociacién y debate de la
politica nacional. Aunque el Congreso es un paso
obligatorio para el ejecutivo, el poder que éste tie-
ne para determinar la agenda (introduccidn exclu-
siva de legislacién en el drea econémica, prerroga-
tivas procedimentales) y los recursos con que cuen-
ta, hacen que la negociacion tenga una naturaleza
menos programatica.

Sin embargo, como se expuso en los puntos ante-
riores, el Congreso ha logrado institucionalizarse:
tiene legisladores profesionales y tiene el poder de
contrarrestar al ejecutivo en las reformas mas im-
portantes del Estado. No obstante, dado nuestro or-
denamiento institucional, el balance de poder si-
gue a favor del Presidente y su gabinete, haciendo
la negociacién no programatica un mal necesario.

Y aunque no sea demasiado obvio, para quienes
valoran mas los fines que los procedimientos, para
la representacion y la democracia es mejor tener
Congreso que no tenerlo. Y para quienes valoran
los procesos y no los fines, puede que el proceso
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politico sea menos virtuoso de lo que inicialmente  cadtico. Muchos errores se han cometido con las
se imagina. Pero esto no significa que el resultadosea ~ mejores intenciones. Y siguiendo a James Madison,

"But the great security against a gradual
concentration of the several powers in the same
department, consists in giving to those who
administer each department the necessary
constitutional means and personal motives to
resist encroachments of the others. The provision
for defence must in this, as in all other cases, be
made commensurate to the danger of attack.
Ambition must be made to counteract ambition"
(p.337).
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Reformas estructurales,
crecimiento y ciclos



Dos pasos adelante y uno atras: 35 anos
de reformas estructurales en Colombia

I. INTRODUCCION

El término "reformas estructurales" fue acunado en
la década de los ochenta por los organismos finan-
cieros internacionales para referirse al conjunto de
politicas econdmicas orientadas a abrir la economia,
facilitar el funcionamiento de los mercados y redu-
cir lainjerencia del Estado en las actividades produc-
tivas. Desde comienzos de los noventa el término
se volvid sinénimo del "Consenso de Washington",
nombre acunado por John Williamson (1990) para
referirse al decalogo de medidas bdsicas que esta-
ban tratando de adoptar los gobiernos latinoameri-
canos de corte ortodoxo para estabilizar las econo-
mias y recuperar el crecimiento econémico. El decélo-
go incluia medidas de tipo macroeconémico (como
la disciplina fiscal y el mantenimiento de tasas de cam-
bio real competitivas), prioridades de gasto piblico
(en educacion e infraestructura), y una serie de re-
formas microeconémicas, que incluian la libera-

' Actualmente es Consejero Principal del Departamento de
Investigaciones Econémicas del Banco Interamericano de De-
sarrollo (BiD). Fue Director de Fedesarrollo durante el periodo
1991-1996.

Eduardo Lora T.!

cion de las importaciones, la eliminacion de los con-
troles a las tasas de interés y otras restricciones al
otorgamiento del crédito bancario, la liberacién de
la inversién extranjera directa, la simplificacion de
la estructura tributaria, la privatizaciéon de empre-
sas estatales, la libertad para crear empresas y el for-
talecimiento de los derechos de propiedad. En este
articulo me referiré a este conjunto de reformas mi-
cro, dejando de lado los aspectos macro del Con-
senso de Washington.

Aunque este concepto de "reformas estructurales"
no existia hace 35 anos, puede utilizarse retrospec-
tivamente para tener un panorama de los cambios
de orientacién que han tenido las politicas micro-
econémicas en este periodo. Desde 1970 Colom-
bia se ha movido gradualmente, aunque con cier-
tos retrocesos temporales, desde un modelo de po-
liticas muy intervencionista y proteccionista hacia
un modelo de liberacion de los mercados, con limi-
tada participacion del estado. El Gréfico 1 compara
la evolucién de Colombia con otros paises latinoa-
mericanos entre 1970 y 1995 con base en un indi-
ce de reforma estructural que sintetiza las tenden-
cias de liberacién (Morley et. al. 1999).
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Il. LA PRIMERA LIBERACION

Los grandes momentos de liberacién econémica en
Colombia en los dltimos 35 afos se dieron hacia
mediados de los setenta y a comienzos de los no-
venta. Uno de los aspectos mds importantes de la
primera oleada de reformas fue la liberacion finan-
ciera de 1974, que consisti6 en eliminar las restric-
ciones mds importantes a las tasas de interés, con el
doble fin de devolverle al Banco de la Republica su
funcién de banco central, en lugar de ser el banco
de fomento en el que se habia convertido, y de dar-
le capacidad al incipiente sistema bancario de in-
termediar los ahorros, en lugar de ser simplemente
un administrador de las cuentas corrientes y de los
recursos de redescuento provenientes del Banco de
la Repdblica. Junto con la creacién del sistema upac
en 1972 y la legalizacién en 1973 de los interme-
diarios financieros no regulados (dando origen a las
compaiiias de financiamiento comercial), estas me-
didas intentaban darle un fuerte impulso al desarro-
[lo financiero. Pero estos primeros intentos de libe-
racion no solo fueron incompletos (seguian existien-
do los cupos de crédito, los fondos de redescuento
y las inversiones forzosas, por ejemplo), sino que
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no resultaron duraderos. A fines de los afios setenta
las grandes presiones monetarias derivadas de la
bonanza cafetera que habia empezado en 1975 lle-
varon a imponer controles severos a la expansion
del crédito. Aunque el camino de la liberacion se
retomé al ceder la bonanza, en 1982 se produjo el
descalabro de numerosas instituciones financieras,
obligando su intervencién oficial e introduciendo
un nuevo compas de espera en el proceso de re-
forma (Avella et. al. 1994).

El otro componente de la primera oleada de libera-
cion fue la reduccion de los aranceles y otras restric-
ciones a las importaciones, a raiz de las buenas con-
diciones externas de la segunda mitad de los seten-
ta. Desde 1967, en virtud del Decreto-Ley 444 (que
rigié hasta comienzos de los noventa), existia una
compleja estructura institucional orientada a con-
trolar las importaciones, apoyar el desarrollo expor-
tador, regular el endeudamiento externo y adminis-
trar el sistema de cambios. Toda esa estructura, que
complementaba la politica de proteccién arancela-
ria, se habia usado en forma intensa hasta media-
dos de los setenta con el objeto de enfrentar la es-
casez de divisas. Con la bonanza cafetera los con-
troles fueron relajados gradualmente, tratando en
todo caso de mantener la proteccion a la industria
nacional (que sin embargo, result6 golpeada por la
fuerte apreciacion del peso).

Paraddjicamente, la liberacién de importaciones tomé
mds fuerza a partir de 1980, cuando la bonanza ca-
fetera se habia acabado, pero el pais estaba inmer-
so en una bonanza al debe, financiada con abun-
dantes créditos externos. Como ocurrié con la libe-
racién financiera, la apertura comercial también
echd marcha atrds en 1982, cuando estallé la crisis
de la deuda en toda América Latina y fue preciso
reforzar todos los mecanismos posibles para aho-
rrar divisas (Cardenas y Correa, 1994; Lora, 1994).



I1l. LA APERTURA Y OTRAS REFORMAS DESDE
1985

Desde mediados de los ochenta el proceso de re-
formas ha sido mas sostenido, aunque no ha estado
totalmente exento de reveses. El Grafico 2 compara
el alcance de las principales reformas estructurales
de Colombia con el promedio de América Latina
para varios sub-periodos a partir de 1985'. A partir
de esta fecha Colombia ha reformado un poco mas
que el pais latinoamericano promedio, aunque con
avances y retrocesos diversos en las distintas areas
de reforma.

Grafico2. PROGRESO DEREFORMAS EN AMERICA
LATINA - POTENCIAL DE REFORMA UTILIZADO-
(Escala 0-1)
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Nota: el progreso en reformas es medido como el potencial de
reformas desde 1985 hasta los afios 1989, 1994, 1999 y 2002.
Fuente: Lora, Eduardo (2001).

En el caso de la apertura comercial, Colombia fue
un reformador algo mas temprano y mas profundo
que el promedio latinoamericano. La liberacién de
importaciones se reinicié en Colombia en 1986, gra-

2 Aunque semejantes conceptualmente, los indices de Morley
no son exactamente comparables con éstos, que provienen de
Lora (2001).

cias a la nueva bonanza cafetera de 1986-1987.
Como se indica en el grafico, hasta 1989 fue un
proceso bastante parcial, como lo habia sido tam-
bién en general en América Latina. Con el gobierno
de César Gaviria, la apertura tomé fuerza, facilita-
da nuevamente por las entradas de capitales, y re-
forzada por la suscripcion de una serie de acuerdos
comerciales como el G-3 (con México y Venezue-
la) y el (renovado) Grupo Andino, que contribuye-
ron decisivamente a su aclimatacién entre el sector
empresarial y a su credibilidad publica. Entre 1989
y 1991 los aranceles y sobretasas a las importacio-
nes se redujeron de 44,6% a menos de 12% y se eli-
minaron las licencias de importacién. Desde 1994,
la apertura comercial no ha tenido mayores cam-
bios, aunque nunca han faltado las peticiones de
proteccion a la produccién nacional, y aunque el
sector agricola ha gozado de diversos mecanismos
de ayuda que han mitigado los efectos de la compe-
tencia internacional (buena parte de la cual, debe
reconocerse, tiene una base distorsionada por cuenta
de los generosos subsidios que conceden los paises
desarrollados a sus sectores agricolas). La reforma
de las politicas del sector externo no se ha limitado
a los aranceles y los controles a las importaciones.
A comienzos de los noventa también se simplificé
la estructura institucional y el sistema de incentivos
a las exportaciones, se eliminaron los controles de
cambios y se levantaron todo tipo de restricciones a
la inversién extranjera directa.

En materia de reforma financiera, Colombia ha avan-
zado a un ritmo algo mas gradual que el promedio
de los paises latinoamericanos. La crisis financiera
de 1982 obligé a concentrar los esfuerzos de politi-
ca en el saneamiento del sector durante varios afios.
En 1989 empezaron a adoptarse los criterios del
Acuerdo de Basilea para definir los requerimientos
de capital de los bancos con base en los activos
ponderados por riesgo. Después de un proceso de
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desmonte del enjambre de inversiones forzosas y
subsidios a los créditos de fomento, en 1990 se ex-
pidié la Ley 45 de reestructuracion del sistema fi-
nanciero con base en un sistema de banca de filia-
les, como solucion intermedia entre la banca multi-
ple y la banca especializada. En una serie de refor-
mas parciales que ain no ha concluido, se ha con-
tinuado avanzando en la prdctica hacia un sistema
de banca miltiple. La Constitucion de 1991 reforzé
estas tendencias de reforma al concederle indepen-
dencia al Banco de la Repiblica y obligarlo a con-
centrarse en las funciones del control monetario
necesarias para la reduccion de la inflacién (Avella
et. al. 1994). '

Como habia ocurrido en los ochentas, nuevamente
el proceso de liberacién financiera tropezé con la
crisis del sector que vino a estallar en 1998. La com-
petencia por los recursos de captacién debido a la
liberacién de las tasas de interés y la gradual diver-
sificacion de los instrumentos de ahorro habia crea-
do dificultades a las corporaciones de ahorro y vi-
vienda, cAvs, cuyas operaciones debian realizarse
en upAcs. En sucesivas medidas, las autoridades mo-
netarias respondieron a estos problemas manipu-
lando el sistema de calculo del urac, de forma que
quedara mas atado a las tasas de interés que al indi-
ce de precios al consumidor. Como el Banco de la
Republica necesitaba reforzar su capacidad de con-
trol monetario eliminé el acceso de las CAVs a los
recursos de emision por necesidades de liquidez,
que antes les ayudaban a capear los periodos de al-
tas tasas de interés. En este escenario sobrevino la
crisis rusa de 1998, que redujo sibitamente la afluen-
cia de capitales a toda América Latina. Con el fin de
proteger las reservas internacionales, el Banco de
la Republica reaccioné elevando fuertemente las
tasas de interés de intervencion, alza que se trans-
mitié de inmediato al upac, causando poco mas tar-
de el derrumbe de las cavs y de algunos bancos,
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debido al deterioro sin precedentes de la cartera hi-
potecaria. Como en los ochentas, los esfuerzos de
la politica financiera debieron concentrarse en pro-
teger el resto del sistema y sanear las entidades afec-
tadas. Sin embargo, la crisis indujo también medi-
das que implicaron retrocesos en el proceso de li-
beracion, tales como la reintroduccion de contro-
les a algunas tasas de interés y el restablecimiento
de mecanismos de crédito forzoso para beneficiar a
algunos sectores. Mds grave aun, a raiz de la crisis
la Corte Constitucional tomé decisiones lesivas a
los derechos de los acreedores y a la libertad de fi-
jacion de tasas de interés (Cardenas y Badel 2003).
Por otro lado, la dificultad para elevar los recaudos
tributarios (véase enseguida) llevé a establecer un
impuesto a las transacciones financieras que ha con-
tribuido a la represién. En afos recientes ha habido
un cierto retorno a las practicas de represion finan-
ciera de las que gradualmente se habia liberado al
sistema financiero en las dos décadas anteriores,
como lo capta el indice de represién que se presen-
ta en el Gréfico 3 (tomado de Villar Gémez et. al.
2005). En vista de los acontecimientos desde 1998,
no son claras las tendencias de reforma financiera
para los préximos anos.

Grafico 3. INDICE SIMPLIFICADO DE REPRESION
FINANCIERA
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Fuente: Villar Gémez et. al. (2005).



Durante los noventa, la reforma del sistema tributa-
rio ha mostrado una tendencia contraria al resto de
América Latina. La reduccion de las tasas maximas
de tributacién directa, la ampliacién de las bases tri-
butarias y la simplificacién de los principales im-
puestos fueron algunas de las directrices que orien-
taron las reformas tributarias de la region, y cuyos
mayores avances se dieron en la primera mitad de
los noventa. En las dos décadas anteriores Colom-
bia habia sido pionera en la modernizacion tribu-
taria. Una ambiciosa reforma en 1974 simplificd y
fortalecié los impuestos de renta de sociedades y
personas, pero su alcance fue erosionado por difi-
cultades administrativas de implementacién y por
medidas de alivio tributario pocos afios después.
En 1983 se introdujo el impuesto al valor agregado
en sustitucién del impuesto de ventas en cascada
que existia desde 1963. En 1986 se amplié la base
tributaria y se simplificé notablemente el impuesto
a la renta, se redujo de 48 a 30% la tasa marginal
mas alta del impuesto a las personas (unificindola
con el de las empresas) y se eliminé la doble tribu-
tacion sobre las ganancias. Al comenzar la década
del noventa Colombia tenia asi una estructura mo-
derna y relativamente funcional. (Bernal 1994; Perry
y Herrera 1992).

Para compensar la caida de ingresos por aranceles,
entre 1990 y 1992 se amplid la base gravable del
IVA y se elevé su tasa basica de 10% a 14%, en vez
del 18% que proponia el gobierno. En su lugar se
decret6 una sobretasa del 20% del impuesto a la
renta por cinco anos, que luego se volvié permanen-
te. Ese patrén se ha venido repitiendo desde enton-
ces: reformas sucesivas pero incompletas, en las
que el Congreso introduce cambios que hacen mds
complejo y menos efectivo el sistema tributario. En
un contexto de expansion continua del gasto publi-
co, las reformas tributatias han sido insuficientes
para reducir el déficit fiscal, que en 2005 sera cer-

cano a 6% del pi8 para el gobierno central y 2,5%
del piB para el sector publico no financiero.

Las privatizaciones han sido la reforma estructural
mds polémica en afos recientes en toda América
Latina. Como en otros campos, Colombia ha segui-
do una estrategia gradual de privatizacién. Con un
monto acumulado de privatizaciones del 5% del
PIB que se efectuaron en su mayor parte a fines de
los noventa, Colombia ha sido un privatizador pro-
medio pero tardio en el contexto latinoamericano?.
Las principales privatizaciones fueron las de empre-
sas de generacién y distribucion eléctrica, teleco-
municaciones, bancos y corporaciones financieras y
algunas empresas mineras e industriales. A diferen-
cia de otros paises latinoamericanos donde se priva-
tiz6 primero (para aliviar penurias fiscales) y se pensé
en la regulacién después, en Colombia las privati-
zaciones de los sectores de infraestructura se hicie-
ron dentro del marco de un nuevo modelo de servi-
cios publicos (la Ley 142 de 1994) que establecié
que las empresas (publicas o privadas) deben ser au-
tosuficientes financieramente, las tarifas deben refle-
jar el costo de los servicios y los estratos altos deben
subsidiar a los mas bajos. En este marco se crearon
las Comisiones de Regulaciéon independientes, que
se reconoce "que han resultado inferiores a las expec-
tativas" debido a falta de recursos técnicos, al menos-
cabo de su independencia por "los bajos salarios y
el ocasional hostigamiento de los gobiernos" y por
la herencia de problemas de disefio y de costos de
las empresas que fueron reformadas. Sin embargo,
el nuevo marco ha logrado una notable expansién de
la cobertura de los servicios y mejoras de calidad con
condiciones financieras mucho mds sélidas para las
empresas (Montenegro y Rivas 2005, pp. 263-303).

3> Pombo y Ramirez (2003) reportan privatizaciones totales
por US$5.609,6 millones en el periodo 1986-1998, que equiva-
len a 6% del P8 de este dltimo afio.
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En toda América Latina, la legislaciéon laboral ha
sido el drea de menor actividad reformadora. En Co-
lombia la legislacion laboral no habia tenido nin-
gun cambio de importancia desde la expedicién del
cédigo laboral de 1950. Colombia fue uno de los
pocos paises que tomé medidas para suavizar las
normas de estabilidad del empleo y facilitar las con-
diciones de contratacién laboral en los noventa. La
reforma de 1991 redujo e hizo mds predecibles los
costos de despido para los trabajadores de menos
de 10 afios de antigliedad. Aunque las indemniza-
ciones de despido aumentaron para los trabajado-
res de antigliedad mayor, se eliminé la clausula de
reincorporacién que introducia una gran incertidum-
bre a las empresas. También se flexibilizaron los pe-
riodos de prueba y se facilité la contratacion tempo-
ral. Estas reformas de 1991 parecen haber aumen-
tado ligeramente la inestabilidad laboral, pero con-
tribuido a reducir la duracién del desempleo (Kugler
2004). Sin embargo, la reforma a la seguridad so-
cial de 1993 oper6 en la direccion contraria pues
elevé sustancialmente los costos de afiliacién a la
seguridad social. Finalmente, la reforma de 2002 re-
dujo los costos de despido para los trabajadores con
mas de 10 afios de antigliedad, flexibilizé la jorna-
da laboral, moderé los recargos por dominicales y
festivos, redujo la indemnizacién por despido sin
justa causa y bajé los aportes para-fiscales para tra-
bajadores adicionales de bajos salarios. Aunque los
efectos sobre el empleo y sobre la contratacién for-
mal de trabajadores parecen haber sido positivos,
su magnitud estd en discusion (Gaviria 2005; Lépez,
et. al. 2004).

Mencién aparte merecen las reformas al sistema de
pensiones. Siguiendo el patrén comdn en América
Latina, a comienzos de los noventa Colombia tenia
un sistema de pensiones manejado totalmente por
el sector publico, y caracterizado por la dispersion
de regimenes, la baja cobertura y la insostenibilidad
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financiera. La Ley 100 de 1993 (que también refor-
mé el sistema de seguridad social en salud) creé los
fondos privados de pensiones basados en cuentas
individuales, pero en lugar de ordenar la liquida-
cion del régimen administrado por el Instituto de
Seguro Social, que se encontraba técnicamente que-
brado, opt6 por elevar la tasa de contribuciones,
ampliar el periodo minimo de aportes para recibir
pensiones y aumentar en dos anos las edades de ju-
bilacién a partir de 2014. Como los cambios fueron
insuficientes, posteriormente el gobierno ha pro-
puesto nuevas reformas que han sido recortadas en
el Congreso, sin llegar a desactivar completamente
la bomba de tiempo que representa el déficit pen-
sional. Hasta la fecha las reformas adicionales de la
Ley 797 de 2003 y el Acto Legislativo de 2005 (que
modifica la Constitucion) han aumentado mas la
tasa de cotizacion (a 16,5%), elevado las exigen-
cias para obtener la pension en el 1ss, han acortado
la transicion para las nuevas condiciones de jubila-
cién de algunos grupos y ordenado la unificacién
(en el 2010) de los regimenes para los funcionarios
publicos (aunque no para la fuerza publica ni el
magisterio), pero no han conseguido elevar mas las
edades de jubilacion ni eliminar la mesada 14 que
ordené la Corte Constitucional. Gracias a estas re-
formas, la deuda actuarial del sistema se ha reduci-
do del 200% al 160% del piB: aunque encomiable,
es aun un logro insuficiente para asegurar la viabi-
lidad del sistema y despejar los nubarrones fiscales
(Montenegro y Rivas 2005, pp. 223-261; ainris 2005).

IV.A MODO DE CONCLUSION: EL ESTILO CO-
LOMBIANO DE REFORMA

Esta apretada sintesis de 35 anos de reformas estruc-
turales en Colombia revela un patrén que contrasta
con el de la mayoria de los demas paises latinoa-
mericanos. En Colombia las reformas han tendido a
hacerse en forma gradual, mas que a grandes sal-



tos. La tendencia ha sido hacia la flexibilizaciéon de
los mercados y la delimitacién del papel del gobier-
no, pero usualmente con un ritmo de dos pasos ade-
lante y uno atrds. En los modelos teéricos y empiri-
cos para América Latina y otras regiones, las crisis
son un catalizador de las reformas. En Colombia,
los dos pasos adelante ocurren mas facilmente en
tiempos normales, mientras que el paso atrds casi
invariablemente esta relacionado con alguna crisis.
Hasta comienzos de los noventa Colombia se des-
tacaba por su capacidad para introducir reformas
innovadoras, bien estructuradas técnicamente, aun-
que limitadas en su alcance. El sistema upac en los
setenta, el iva en los ochenta y la reforma financiera
de 1990 son algunos ejemplos. A partir de la Cons-
titucion de 1991 la consistencia interna o la solidez
técnica no han sido los rasgos mas destacados de
las reformas estructurales. No es por casualidad: la
Constitucion multiplicé los centros de decision de
las politicas publicas, redujo el poder del Ejecutivo
frente al Congreso y le dio independencia a la Corte
Constitucional (Cardenas et. al. 2005; Lora 2004b).
Las politicas tributarias'y el régimen pensional son
buenos ejemplos de las nuevas tendencias.

Como en toda América Latina, en Colombia se discu-
te si las reformas estructurales de las Gltimas déca-
das han valido la pena y si han producido o no los
resultados deseados sobre el crecimiento y el bien-
estar social. Esta pregunta nunca tendrd una respues-
ta definitiva, porque es imposible aislar cabalmente
todos los factores que pueden influir sobre las re-
sultados econémicos o sociales. La evidencia inter-
nacional facilita el analisis, porque amplia la base
de observaciones para derivar resultados empiri-
cos. La conclusién tentativa es que las reformas de
liberacion de los mercados tienen efectos positivos
sobre el crecimiento, aunque posiblemente modes-
tos y temporales (Lora y Panizza, 2002; Lora 2004a).
Como ademas los paises que cuentan con mejores
instituciones logran un mayor beneficio econémico
y social de las reformas, la conclusion es que, como
lo ha hecho Colombia, quizas cada reforma haya
que intentarla mas de una vez para que surta efec-
to. A nadie se le ocurriria que el pais estaria mejor
ahora si tuviera las mismas politicas de hace 35 afios.
Después de todo, con dos pasos adelante y uno atras
también se avanza.
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Crecimiento econoOmico
en Colombia: 1970-2005

I. INTRODUCCION

En 1970 -ano en que se fundé Fedesarrollo- la eco-
nomia colombiana crecié 6,7%, algo que hoy pa-
rece inalcanzable. En esa época crecer a tasas su-
periores a 5% parecia una tarea facil. De hecho, el
crecimiento en 1970 no fue excepcional cuando se
compara con lo que el pais habia vivido a lo largo
de los afos sesenta y lo que se habria de registrar en
los anos setenta. Treinta y cinco afos después, las
cosas no lucen tan resplandecientes: la tasa de cre-
cimiento promedio anual del ris durante el periodo
1970-2004 fue de solo 3,8%, apenas comparable
con la registrada entre 1930 y 1960.

Sin embargo, al hablar de crecimiento econémico
resulta mas adecuado utilizar el producto por habi-
tante, debido a los grandes cambios en el crecimien-
to de la poblacién®. En 1970, el producto por habi-
tante crecio 3,8%. Desde entonces, ha caido a me-
nos de la mitad (1,6%) en promedio por ano, a pe-

' Director Ejecutivo de Fedesarrollo desde 2003. Agradezco la co-
laboracién de Mdnica Herndndez en la preparacion de este trabajo.

Mauricio Cardenas S."

sar del menor crecimiento poblacional. De haberse
mantenido la tasa de 3,8%, el producto per capita
habria sido en 2004 equivalente a 3,6 veces el ni-
vel de 1970, cuando en la practica es apenas 1,7 ve-
ces. Puesto en otros términos, actualmente el pro-
ducto per capita colombiano equivale a $1'839.365
pesos constantes de 1994 por afno. Si hubiéramos
crecido al mismo ritmo de 1970 su nivel seria
$3’795.275 pesos constantes de 1994.

Esto, por supuesto, tiene grandes implicaciones des-
de el punto de vista del bienestar de la poblacién.
;En qué momento a lo largo de los Gltimos 35 afos
se desaceler6 la economia? ;Qué factores explican
el menor crecimiento econémico actual? ;Qué se
puede hacer para recuperar las tasas de crecimien-
to superiores a 5%? Estas son las preguntas que se
hace el pais a diario y que se tratan de responder en
el presente articulo.

2 Paraun analisis de los cambios demogréficos en el pais, con-
sultar en esta edicién el articulo "Dindmicas de poblacién en los
Gltimos 35 anos: el tesoro escondido de Colombia" por Piedad
Urdinola.



Il. CARACTERIZACION DEL CRECIMIENTO

El Cuadro 1 presenta la informacién del crecimien-
to econémico por década desde 1970. Resalta como
el crecimiento del piB pasé de un promedio anual de
5,5% en los afnos setenta, a 3,4% en los anos ochen-
ta, para situarse en niveles inferiores a 3% desde
1990. En términos del producto per cépita, el cre-
cimiento cay6 de 2,9% en los afios setenta, a 1,2%
en los ochenta y 0,8% en los noventa, precisamente
cuando deberia haber ocurrido todo lo contrario en

virtud del menor crecimiento poblacional. Sin duda,
resulta preocupante que de mantenerse el ritmo de
crecimiento de los afios noventa, el producto por
habitante tardaria 90 afios en duplicarse, cuando
con el ritmo de expansién de los afos setenta solo
tardaba 24 afios.

A. Desindustrializacion y tercerizacién

El Cuadro 1 también muestra el crecimiento prome-
dio por década por sectores econémicos. Los sec-

Cuadro 1. TASAS DE CRECIMIENTO REAL POR DECADAS

(Promedio anual)

1970-1980 1980-1990 1990-2000 2000-2004
pi8, poblacion y pi8 por habitante
PIB 5,51 3,40 2,72, 2,90
Poblacién 2,52 2,18 1,93 1,73
PIB per capita 2,92 1,19 0,78 1,15
Memo: afos para duplicar el producto per cdpita 24 59 90 61
Por sectores econémicos (piB oferta)
Agropecuario 4,36 3,07 1,58 1,34
Mineria -2,05 17,42 5,06 1,66
Industria 5,99 2,95 0,44 2,86
Construccion 517 1,93 -1,16 9,81
Comercio 5,70 2,42 0,79 4,20
Servicios 6,60 4,10 6,46 2,69
Por componentes de la demanda (pie demanda)
Consumo privado 5,53 2,70 1,80 3,03
Consumo publico 7T 4,56 10,63 1,29
Inversién privada 26,43 29,37 -6,10 16,54
Inversién publica 30,26 26,14 11,07 -1,36
Exportaciones 6,26 6,00 5,52 2,36
Importaciones 6,56 1,51 7,15 8,54
Comparaciones internacionales en délares constantes (pi8 per cdpita)
Colombia 3,09 1,27 0,76 0,73
América Latina y el Caribe 3,36 -0,80 1,66 -0,59
Argentina 1,33 -2,94 3,20 -4,43
Brazil 5,92 -0,42 1,27 -2,49
Chile 1,22 2,11 4,92 3,35
México 3,64 -0,29 1,79 5,31
Pert 0,84 -2,95 2,09 0,93

Fuente: pane y cdlculos propios. Los datos de pis per capita en délares constantes provienen del Banco Mundial woi (2005) para el
periodo 1970-2002 y de la cepaL para el 2003. Los datos de poblacién se calculan con base en el pbane y Flérez (2000).
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tores menos dindmicos han sido la agricultura -cu-
yo desempefio desde 1990 ha sido muy pobre-y la
industria, cuyo crecimiento anual promedio fue de
6% en los afos setenta, 3% en los ochenta y 0,4%
en los noventa. Es claro que en Colombia, como en
muchos otros paises, ha tenido lugar un fuerte pro-
ceso de desindustrializacién. La diferencia en nues-
tro caso es que la pérdida de participacién de la in-
dustria en el piB comenzo a finales de los setenta,
mucho antes que en otros paises de ingreso simi-
lar’. En contraste con las tendencias econémicas
generales, la mineria -esencialmente el petréleo y
el carbén- registré una fuerte expansién durante los
anos ochenta y noventa. Los servicios también ex-
perimentaron un alto crecimiento durante el perio-
do 1990-2000. En sintesis, la desaceleracién del cre-
cimiento econémico colombiano coincide con la
pérdida de dinamismo de la industria y la agricultu-
ra, y con la expansién de la mineria y los servicios,
cuyo crecimiento ha sido insuficiente para impul-
sar todo el aparato productivo.

Por el lado de los componentes de la demanda, tan-
to la teoria como la evidencia indican que la inver-
sion y las exportaciones son los dos principales
determinantes del crecimiento. La inversién priva-
da tuvo un fuerte retroceso en los afios noventa -so-
bre todo en la segunda mitad-, mientras que la in-
version publica se expandid a tasas altas pero de-
crecientes debido a la problemadtica fiscal. El cre-
cimiento de las exportaciones -estable alrededor de
6% en promedio anual desde 1970- pone de presen-
te que este componente de la demanda no ha teni-
do el dinamismo existente en otras economias.

B. Regiones ganadoras y perdedoras
El Cuadro 2 ilustra las divergencias en el crecimien-

to del producto por habitante entre los diferentes
departamentos del pais, para los cuales existen da-

tos plenamente confiables desde 1970 hasta 2002.
La informacion indica que la desaceleracién déca-
da tras década ha sido un fenémeno generalizado
en todos los departamentos del pais, con algunas
excepciones puntuales como los nuevos departa-
mentos y la Guajira, que tuvieron un mejor desem-
peno en los afios ochenta que en los setenta debido
al crecimiento de la mineria. Durante los afios no-
venta el crecimiento cay6 ain mds en la mayor par-
te de los departamentos, con la excepcién de Cér-
doba, Cesar y Meta, entre otros, debido igualmente
al comportamiento de la mineria en estas regiones
del pais. En términos generales puede afirmarse que
el patrén de crecimiento nacional solo ha logrado
ser alterado en aquellos departamentos con hallaz-
gos minero-energéticos. Al analizar el periodo glo-
bal, los grandes perdedores en materia de crecimien-
to han sido Sucre, Cesar y Magdalena, todos ellos
en la costa Caribe.

Con todo, las disparidades en los niveles de ingreso
entre departamentos han disminuido desde 1970
cuando el producto por habitante en Bogota (la en-
tidad territorial mas rica) fue 6,7 veces mayor que
el del Chocé (la de menor ingreso). En 2002, esta
relacion se redujo a 3,6 veces. No obstante, la dis-
persién en los ingresos departamentales -medida a
través del coeficiente de variacién- aumenté entre
1970y 2002, debido a que en 1970 la mayoria de
departamentos se ubicaban en los rangos de ingre-
so per cdpita mds bajo. En el 2002, la distribucién
se desplazé hacia los rangos de ingreso medio y al-
to. Lo anterior sugiere que si bien crecimiento eco-
némico no ha permitido homogenizar las diferen-
cias en la calidad de vida entre todas las regiones,
la brecha de ingreso entre ellas se ha cerrado par-
cialmente, al tiempo que algunos departamentos

3 Palma (2000).
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Cuadro 2. DISPARIDADES REGIONALES
(P18 per capita departamental 1970-2002)

Crecimiento real

1970-1980 1980-1990 1990-2000 2000-2002 1970-2002
Bogota 2,00 3,24 -0,51 0,09 1,49
Valle 2,79 2,72 0,76 -0,04 1,94
Meta 2,40 1,90 2,25 -0,40 1,92
Atldntico 1,39 1,75 0,65 -0,26 110
Cesar -0,76 1,36 1,64 0,76 0,93
Antioquia 4,19 3,82 0,29 -0,13 2,53
Santander 3,14 3,15 2,83 0,32 2,95
Cundinamarca 5,24 1,88 0,20 0,76 2,51
Bolivar 1,55 2,53 0,42 0,37 1,52
Tolima 2,59 1,50 2,48 -0,07 2,03
Risaralda 4,24 1,05 -0,53 0,10 1,50
Caldas 1,54 3,85 0,66 1,02 2,20
Magdalena -0,10 1,73 0,89 0,29 0,88
Guajira 1,04 7,46 1,74 -1,46 2,69
Huila 3,92 2,37 1,29 0,18 2,42
Sucre -0,28 0,20 1,62 -0,56 0,30
Norte de Santander 2,47 1,88 0,06 0,46 1,52
Cordoba 1,39 0,95 4,34 0,01 2,08
Quindio 11,32 -4,40 0,59 -0,12 2,11
Boyaca 5,47 3,01 0,59 0,06 2,83
Narifo 2,53 1,14 1,21 1,01 1,84
Cauca 5,28 0,53 1,78 0,46 2,50
Chocé 7,64 3;52 0,60 -0,43 3,49
Nuevos departamentos* 0,31 4,37 2,19 -11,18 1,38
Total nacional 2,92 1,19 0,78 -0,07 1,52
Estadisticas del pis per capita por departamentos

1970 1980 1990 2000 2002
Mayor/menor 6,70 4,00 3,90 3,40 3,60
Coeficiente de variacion 0,34 0,35 0,37 0,35 0,52

* Corresponde a los nuevos departamentos creados con la Constitucién de 1991, ademds del Caquetd creado en 1981.

Fuente: bANE y calculos propios.

han tenido éxito en el transito hacia un mejor de-
sempefo econémico. De nuevo, los hallazgos mi-
neros aceleraron el proceso de convergencia. De he-
cho, los llamados 'nuevos departamentos' -que fue-
ron hasta hace poco zonas de muy bajos ingresos-
han tenido un mejor desempefio debido al aprove-
chamiento de sus recursos naturales* (Grafico 1).
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C. No estamos solos

Al comparar el desempeno econémico de Colom-
bia con sus pares latinoamericanos, se tiene que el
producto per capita colombiano pasé de 1.377 déla-
res (constantes de 1995) en 1975 a2.352 enel 2003,
lo que representa una tasa de crecimiento de 1,6%



Grafico 1. DISPARIDADES REGIONALES
(P18 per capita departamental 1970-2002)
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Fuente: pANe y célculos propios.

en promedio por afio. Medido en estos términos, el
crecimiento econémico colombiano ha sido supe-
rior al promedio de América Latina, que fue de 1,2%
(Cuadro 1).

Esto significa que la desaceleracion del crecimien-
to econémico no ha sido un fenémeno exclusivo
de Colombia. De hecho, la tasa de crecimiento de
la economia mundial ha seguido un patrén decre-
ciente desde los anos sesenta, en buena parte como
resultado del menor crecimiento de los paises indus-
trializados. En el caso de América Latina, el creci-
miento promedio fue negativo durante la llamada
'década perdida' de los afios ochenta. Si bien para
la region el crecimiento se recuperd parcialmente
en los anos noventa, el dinamismo fue inferior al de
las décadas anteriores y retrocedié nuevamente a
niveles negativos durante los primeros afios de la pre-
sente década. En contraste con la experiencia de la
region, Colombia y Chile lograron evitar la contrac-

*  Si bien estas regiones presentaron una fuerte caida entre el
ano 2000 y el 2002, su desempefio entre 1970 y 2000 fue muy
positivo.

cién del producto en los afios ochenta. Sin embar-
go, Colombia y Paraguay fueron los Gnicos paises
de la region para los cuales la década de los noven-
ta no representé una recuperacion del crecimiento
econémico (Cuadro 1).

11l. LA CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO

Los datos de la seccion anterior ponen de presente
que el crecimiento econémico se desaceleré a par-
tir de los anos ochenta. Para entender mejor las cau-
sas de este fenémeno es (til aplicar una metodolo-
gia convencional que permite descomponer el cre-
cimiento del producto por trabajador -diferente al
producto por habitante- en cambios en la intensi-
dad fisica del capital (acumulacién de capital fisi-
co), crecimiento del capital humano por trabajador
(logros educativos) y crecimiento de la productivi-
dad. En los términos mds simples, que siguen de cer-
ca a Hall y Jones (1999), se puede utilizar una fun-
cién de produccion Cobb-Douglas, que supone que
el producto Y, en el periodo t se produce de acuer-
do a:

Y, = KAAH, (1)

Donde K es el stock de capital fisico, H, es la can-
tidad de mano de obra utilizada en la produccién
ajustada por su nivel de capital humano, y A es una
medida de productividad. Cada unidad de mano
de obra (L) es entrenada con E, afios de escolaridad.
La mano de obra ajustada por capital humano esta
dada por la funcién:

H[ = e¢{E,)L[ (2)

De acuerdo a esta especificacion, la funcion ¢(E)
refleja la eficiencia de una unidad de mano de obra
con E anos de escolaridad, relativa a una sin esco-
laridad (¢(0) = 0). La derivada ¢'(E) mide el efecto
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de un afio adicional de escolaridad sobre la eficien-
cia, lo que corresponde a los retornos a la educa-
cién estimados a través de una ecuacioén tipo Mincer.
La funcién de produccion se puede reescribir en tér-
minos del producto por trabajador, y = Y/L, con lo
que se obtiene:

K a/1-a)
Y, {—’} hA (3)

t ot

Donde h, es el capital humano por trabajador. To-
mando logaritmos y primeras diferencias:

t

Alny, =1i Aln v * AQ(E,) + AlnA, (4)

-

De acuerdo a esta ecuacion, el crecimiento del pro-
ducto por trabajador (el término del lado izquierdo)
es igual a la suma de tres componentes: i) aumentos
en la relacién capital/producto; ii) aumentos en la
escolaridad de los trabajadores; vy iii) crecimiento
de la productividad.

Para realizar la descomposicion se utilizan datos
anuales de producto (riB), empleo (total de ocupa-
dos en el pais), afios de escolaridad promedio de la
poblacién y stock de capital fisico. Todas las series,
excepto el piB, provienen del pNp. También se requie-

ren los retornos a la escolaridad estimados a partir
de una ecuacién de Mincer por Nifiez y Sanchez
(2000).

El Cuadro 3 ilustra los resultados de la descomposi-
cién. Se aprecia que el crecimiento del producto
por trabajador alcanzé su maximo nivel en los afios
setenta (1,74% por afno), para luego descender a
0,75% en los afios ochenta 'y 0,53% en los noventa.
Entre 2001 y 2004 se elevé nuevamente a 0,88% por
afio. Es interesante que a lo largo de todo el periodo
1960-2004, el aumento en la escolaridad prome-
dio de la poblacién ha sido un factor positivo que
ha contribuido a elevar afio a afio el producto por
trabajador en proporciones relativamente estables.
Por si solo, el aumento en el logro educativo habria
dado origen a un incremento en el producto por tra-
bajador entre 0,75% y 1% por afo. Es decir, si la pro-
ductividad y la relacién capital/producto (intensi-
dad del capital fisico) se hubieran mantenido cons-
tantes, el producto por trabajador habria aumentan-
do en cerca de 1% por afio debido a los logros edu-
cativos del pais.

Desde 1980 en adelante, la economia ha atravesa-
do por un proceso de intensificacién en la utiliza-
cién de capital fisico por unidad de producto, lo
cual tiene un efecto positivo sobre el producto por

Cuadro 3. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO EN EL PRODUCTO POR TRABAJADOR

M=2)+(3)+4)

2) (3) @

PIB por Relacion Capital humano Productividad
Crecimiento en: trabajador capital/producto por trabajador
1961-1970 1,34 -0,45 0,82 0,98
1971-1980 1,74 -0,21 0,98 0,95
1981-1990 0,75 0,27 1,01 -0,54
1991-2000 0,53 1,00 0,89 -1,36
2001-2004 0,88 2,49 0,76 -2,39

Fuente: célculos propios.
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trabajador. En los afios noventa, aunque la mayor
relacién capital/producto pudo haber aumentado
el producto por trabajador en 1% por afio, en reali-
dad esto no ocurrié. Por razones que son todavia ma-
teria de discusion, la productividad total de los fac-
tores se ha contraido desde 1980, lo que ha neutra-
lizado parte de las ganancias en escolaridad y en la
mayor utilizacién de capital fisico por unidad de
producto.

De hecho, la productividad es la variable que domi-
na los resultados. Los ejercicios de contabilidad del
crecimiento tipo Solow, como este, revelan que el
crecimiento (o decrecimiento) de la productividad
-y no la acumulacién de capital- es lo que esta detras
de los cambios en la dindmica del producto por tra-
bajador en Colombia en las Gltimas décadas. Antes
de 1980 la productividad aport6 un punto pocentual
al crecimiento del producto por afo. Después de dicho
ano, ha sustraido aproximadamente la misma can-
tidad por afio. ;Qué explica la reversién de la produc-
tividad desde entonces? Esta es una pregunta dificil
que se trata de responder a continuacion.

IV.LOS DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO

Las dos secciones anteriores permiten establecer las
caracteristicas del crecimiento econémico colom-
biano durante los dltimos 35 afios. El principal ele-
mento es que la tasa de crecimiento se ha desace-
lerado década tras década, con una leve recupera-
cién a partir de 2000. El menor crecimiento duran-
te los afos ochenta, en comparacién con los afos
setenta, fue un fenémeno generalizado en la regién,
asociado a la crisis de la deuda que se tradujo en
poca disponibilidad de financiamiento externo y
precios relativamente bajos de los productos de
exportacion. De hecho, durante los ochenta el des-
empefio en Colombia fue muy superior al de los
demas paises, con la tinica excepcién de Chile.

Los acertijos en materia de crecimiento para Co-
lombia surgieron en los afos noventa. La economia
colombiana crecié muy poco en promedio, tuvo
una moderada expansién hasta 1995 y luego una
recesion, que resulté mds profunda que la de otros
paises.

A. El papel del conflicto

La aparicién de Colombia como uno de los mayo-
res productores de drogas ilicitas es probablemente
el aspecto mds prominente de la historia econémi-
ca de los ultimos 35 afios. El drea cultivada con co-
ca y amapola aumenté de menos de 20,000 hecta-
reas en 1980 a cerca de 160,000 hectareas en 2000,
lo que refleja la sustitucion de importaciones de
pasta de coca (la materia prima) de Bolivia y Peru.
La pro-duccién de cocaina en Colombia tuvo tam-
bién un incremento exponencial. De acuerdo con
las cifras de la unobc, la produccién que era practi-
camente inexistente en 1980, se elevé de 45,3 to-
neladas en 1990 a 266,2 en 2000. Desde entonces,
tanto el drea como la producciéon muestran un des-
censo, como resultado de las politicas adoptadas
en el contexto del Plan Colombia.

Dada la coincidencia en el tiempo de dos fenéme-
nos trascendentales, como la reduccion en el creci-
miento y la entrada en escena del narcotrafico en
gran escala, es apenas natural que muchos estudios
hayan explorado los nexos entre ellos. Una parte
importante de la literatura argumenta que el colap-
so de la productividad puede estar ligado a la expan-
si6n de las actividades del narcotrafico, especial-
mente a través del efecto del narcotrafico sobre el
crimen y la violencia®. La tasa de homicidios au-
ment6 de 19 (homicidios por cada 100,000 habi-

5 Ver Gaviria (2000).
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tantes) en promedio durante los afios sesenta, a 23
durante los setenta, a 41 durante los ochenta y a 62
durante los afios noventa.

De acuerdo con el Gréfico 2, que ilustra la relacion
entre la productividad total de los factores (deriva-
da en la seccién anterior) y la tasa de homicidios, la
productividad aumenté hasta 1979 cuando la tasa
de homicidios fue relativamente baja. Después de
1979 el aumento de los homicidios corresponde
con la reduccién de la productividad. Para verificar
la correlacién entre crimen y productividad se pue-
de estimar una regresion con las dos series de tiem-
po, con el logaritmo de la productividad total de los
factores (pTr) como variable dependiente. Las varia-
bles explicativas pueden incluir, ademas de la tasa
de homicidios, otros posibles determinantes de la
productividad como la tasa arancelaria promedio
para todas las importaciones, el tamafo del gobier-
no, medido como la participacién del consumo
publico en el 8, y la distribucién del ingreso, me-
dida con el coeficiente de Gini. El crecimiento eco-
némico de América Latina se utiliza para controlar
los determinantes externos de la productividad.

Grafico 2. COLOMBIA: PRODUCTIVIDAD TOTAL
DE LOS FACTORES, TASA DE HOMICIDIOS Y SE-
CUESTROS (1958-2004)
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Las regresiones del Cuadro 4 utilizan como medi-
das de violencia la tasa de homicidios, calculada de
acuerdo a los registros de los Informes de Crimina-
lidad de la Policia Nacional, y la tasa de secuestros,
de acuerdo a las estadisticas histéricas del Ministe-
rio de Defensa recopiladas por el bnp. Los resulta-
dos indican que los aumentos en estas tasas tienen
un impacto negativo sobre la productividad. Lo mis-
mo ocurre con la desigualdad - medida a partir del
coeficiente de Gini. El arancel promedio y el tama-
fio del Estado no inciden significativamente sobre
la productividad total de los factores.

No obstante, los resultados de este tipo de ejerci-
cios econométricos adolecen de graves problemas
debido a la doble causalidad que existe entre pro-
ductividad y criminalidad. Es decir, los resultados no
permiten descartar la posibilidad que la criminali-
dad haya aumentado como resultado de una baja
productividad. Para corregir estos problemas se re-

Cuadro 4. LOS DETERMINANTES DE LA PRODUC-
TIVIDAD

Variable dependiente: Ln p¢

Medicion de violencia: Tasa de Tasa de
homicidios secuestros

Constante 3.7 x> 376>

t-stat 20,32 15,96

Ln Arancel Promedio -0,02 -0,03

t-stat -0,75 -1,35

Ln Consumo Publico 0.01* 0,04

t-stat 1,77 0,79

Ln Violencia -0.10 ** -0.03 **

t-stat -2,56 -3,00

Crecimiento AL 0.071 *** 0,004

t-stat 2,98 1,19

Ln Gini =1.47 **x =1.20 %%

t-stat -7,14 -6,94

N 47 41

Ad R-sq 0,60 0,65

SS 0,10 0,06

Nota: *, ** y *** denotan coeficientes significativos al 90%, 95%
y 99% de confianza respectivamente.
Fuente: cdlculos propios.




quiere el uso de variables instrumentales. Ademds,
es posible que los coeficientes de las regresiones
reportadas tengan importantes sesgos debido a la
omision de otras variables explicativas relevantes.
Para resolver estos problemas se requiere de un mo-
delo mds completo.

B. Un modelo integral

En esta direccién, Loayza, Fajnzylber y Calderén
(2002) estiman un modelo de crecimiento utilizan-
do un panel de datos para 78 paises. La variable de-
pendiente es el crecimiento del producto per capita
en cada pais durante quinquenios que van desde
1966-1970 hasta 1996-1999. Como variables expli-
cativas escogen aquellas mds destacadas en la lite-
ratura empirica de crecimiento agrupadas en cinco
categorias:

o Convergencia: nivel inicial del producto per capi-
ta (para verificar la hipotesis segin la cual los
paises mas pobres crecen mas rapido).

0 Reversion ciclica: desviacion del producto frente
a su tendencia en el lustro anterior (si el produc-
to se encuentra por encima de la tendencia en
un lustro es de esperar que regrese a la tenden-
cia durante el lustro siguiente).

o Politicas estructurales e instituciones: cobertura
en educacién secundaria, crédito de la banca pri-
vada al sector privado como proporcién del pis,
comercio exterior como proporcion del pis, con-
sumo publico/ris, lineas telefénicas per capita y
gobernabilidad medida como los cuatro compo-
nentes principales de los indicadores del Inter-
national Country Risk Guide (relacionados con
el imperio de la ley, calidad de la burocracia, au-
sencia de corrupcién y rendicién de cuentas de
los funcionarios publicos).

a Politicas de estabilizacion: inflacion, volatilidad
del riB, sobrevaluacion de la tasa de cambio real
e incidencia de crisis bancarias.

o Condiciones externas: choques a los términos de
intercambio.

Los resultados de la estimacién son relativamente
comunes en la literatura empirica de crecimiento.
En particular, existe evidencia de convergencia con-
dicional (manteniendo constantes los demds deter-
minantes del crecimiento, los paises pobres crecen
mds que los ricos) y reversion a la tendencia (un pais
sale de una recesién con un crecimiento relativamen-
te alto). El crecimiento econémico aumenta con me-
joras en educacion, profundidad financiera, aper-
tura comercial e infraestructura, y disminuye a me-
dida que aumenta el tamario del gobierno. Por su
parte, la inflacién y la sobrevaluacién cambiaria afec-
tan negativamente el crecimiento, asi como la fre-
cuencia de crisis bancarias. Ademas, el deterioro en
los términos de intercambio afecta negativamente
el crecimiento. Tal vez lo tGnico curioso de este mo-
delo es que las variables de gobernabilidad no pa-
recen ser significativas.

Para América Latina en conjunto, el modelo proyec-
ta con exactitud la caida en el crecimiento durante
los afos ochenta en comparacién con los setenta,
asi como la posterior aceleracién del crecimiento
durante los noventa en comparacion con los ochen-
ta. En el caso de Colombia, el modelo predice que
el crecimiento durante los noventa debié haber si-
do mayor al observado. De hecho, en vez de ha-
berse desacelerado frente a los ochenta -como en
realidad ocurrié-, el modelo sugiere que el creci-
miento del producto por habitante se debié haber
acelerado en 2,11 puntos porcentuales. Explicar
esto es un verdadero acertijo. Lo que este ejercicio
sugiere es que algunas variables omitidas por el mo-
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delo, como la criminalidad, jugaron un papel muy
importante. Sin embargo, una prueba contundente
de esta afirmacion es todavia un asunto pendiente.

V. ;QUE VIENE?

En los dltimos afos, el crecimiento econémico ha
regresado a niveles similares a los de los afios ochen-
ta. Varios escenarios de proyeccién preveen que ha-
cia finales de la presente década el crecimiento del
P8 podrd ser del orden de 5% anual. Sin embargo,
las perspectivas dependen criticamente de tres fac-
tores: i) los avances en seguridad; ii) la integracién
econdémica con el exterior; y iii) la solucién a la
problematica fiscal. En materia de seguridad, aun-
que el progreso ha sido notorio en los Gltimos cinco
anos, los niveles de criminalidad y conflicto toda-
via superan en mucho el promedio latinoamerica-
no, lo que tiene un efecto negativo sobre la produc-
tividad y la acumulacién de factores productivos.
Por ello, los retos en este campo son todavia gran-
des, lo que implicard presiones adicionales de gas-

58 COYUNTURA ECONOMICA - 35 ANOS

to en el sector defensa. La integracién econémica
con el exterior es otro asunto de suma importancia.
Dentro de este capitulo, la firma de un tratado de li-
bre comercio con los Estados Unidos podria conver-
tirse en una fuente de crecimiento importante, espe-
cialmente en la industria y ciertos sectores agrico-
las. Finalmente, varios estudios recientes sugieren
que el aumento en la tributacién en afos recientes
ha recaido especialmente sobre el sector empre-
sarial, lo que ha reducido la inversién productiva en
el pais. Ademds, las altas tasas efectivas de tributa-
cién para sociedades han reducido la competitividad
frente a la inversion extranjera, particularmente en
la industria. El gran reto hacia adelante es cémo re-
formar el régimen tributario, para ampliar su base,
reducir tarifas y simplificar su estructura y adminis-
tracion, sin reducir los ingresos fiscales. Si Colom-
bia logra avanzar en este campo, sin sacrificar la es-
tabilidad de las finanzas publicas que estd amena-
zada por los problemas pensionales y las transfe-
rencias, muy probablemente podra elevar su creci-
miento econémico frente al nivel actual.
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El crecimiento de la productividad: la
industria colombiana en el contexto
nacional e internacional

Después de una introduccién conceptual, las sec-
ciones 2 y 3 se concentran en la evolucion de la
productividad en Colombia en las dltimas cuatro
décadas y en algunas comparaciones internaciona-
les. Se consideran tres periodos: i). sustitucién de
importaciones hasta 1974; ii). crisis y reconversion,
que incluye el periodo de turbulencia macroeco-
némica hasta 1989; vy iii). apertura y post-apertura
hasta y después de 1997. Es importante anotar que
las secciones 1y 2 estan en su mayoria basadas en
trabajos previos (particularmente Chica 2002, 1996,
1994), y la seccion 3 mayormente en Katz (2001) y
Lall (2004). La seccién 2 incluye actualizaciones pos-
teriores a 1997, pero el andlisis econométrico de
determinantes permanece sin actualizar. Se consi-
dera que esto no es un problema grave en este lti-
mo caso, ya que los andlisis anteriores cubren ya el

' Universidad Auténoma de Manizales. Estuvo vinculado a
Fedesarrollo como Investigador desde 1987 hasta 1989 y como
Investigador Asociado desde 1991 hasta 1993. El autor agrade-
ce a ésta su apoyo, al Crece y al Comité de Cafeteros de Caldas
su hospitalidad; igualmente su trabajo como asistente a Diego
Salgado e informacién reciente sobre stock de capital facilitada
por Marcela Meléndez y Camila Casas de Fedesarrollo.

Ricardo Chica A.

cambio estructural de las relaciones que tuvo lugar
durante los noventa. La seccién 3 agrega a los
andlisis de Katz y de Lall (y de Chica, 2002), una
comparacién de indices de crecimiento de la pro-
ductividad laboral (cp.) de América Latina con el
Este de Asia, basada en los Development Indicators
(p1) del Banco Mundial.

Se destacara como el crecimiento de la productivi-
dad (cp) en Colombia presenta una gran inestabili-
dad manifiesta no solo en los dos quiebres estructu-
rales entre los tres periodos considerados, sino tam-
bién en que su recuperacién desde la apertura ha
sido limitada e igualmente inestable. Esta inestabi-
lidad y la consiguiente ausencia de un sostenido cp
se traduce en un rezago creciente frente a econo-
mias dinamicas con las que es necesario competir
cada vez mds en las nuevas condiciones de globa-
lizacion.

I. INTRODUCCION: CONCEPTOS Y MEDIDAS
DE LA PRODUCTIVIDAD

Aunque mas usada y clara intuitivamente, la Pro-
ductividad Laboral (p) subsume la intensificacion



de capital, por lo que la Productividad Total Factorial
(p1F) es una medida mas precisa al excluir la contri-
bucién de la acumulacién de capital al producto.
La extension del uso de la metodologia de la pF es-
ta justificada tanto por ser la contrapartida empirica
de conceptos de teoria econémica, como por tener
la ventaja sobre los indices parciales de ser la Gnica
medida cuyo incremento es beneficioso sin ambi-
gliedad, en el sentido de corresponder a una reduc-
cién del costo unitario total. Sin embargo, también
tiene limitaciones: comparte con la rL el problema
del efecto de la utilizacién con vistas a la medicion
del cambio técnico; y requiere de supuestos sobre
la tecnologia (rendimientos constantes) y sobre re-
muneracién competitiva de los factores. Mds con-
ceptualmente, también es problemadtica en dos sen-
tidos: atribuye al cambio técnico todo lo que no es
acumulacion factorial, haciendo inferencia causal
de un ejercicio contable, e intenta desligar el cam-
bio técnico de la acumulacién de capital cuando
puede argliirse que ésta es el vehiculo de aquel.

1l. EVOLUCION DELA PRODUCTIVIDAD EN CO-
LOMBIA

Los resultados del Estudio Nacional de Productivi-
dad (Chica, 1996) -particularmente los macroeco-
némicos y de la industria- identificaban tres fases
en cp: una de alto crecimiento hasta 1974; una de
estancamiento hasta mediados de los ochenta; y
una de recuperacion parcial e inestable hasta la pri-
mera parte de los noventa. Acerca del contraste de
la dinamica de la primera fase con la crisis de la se-
gunda, puede observarse: i). que la profundizacién
sustitutiva, especialmente en su combinacién con
la expansion de las exportaciones en el periodo
1967-1974, contribuyé de forma muy importante
al cp; y ii). que la estabilidad macroeconémica y
cambiaria de este Gltimo periodo constituyeron un
ambiente favorable para este crecimiento, en opo-
sicion al periodo subsiguiente en el que colapsé.
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Ahora bien, la recuperacién hasta la primera parte
de los noventa se ha visto limitada inicialmente por
la contraccion y el impacto negativo de corto plazo
de la actividad inversora, pero se profundizé poste-
riormente aunque en forma muy limitada -débil e
inestablemente en términos de ambas medidas- (Cua-
dro 1, Gréfico 1). Este proceso estd relacionado con
la influencia del ciclo, la cual es el resultado mas
consistente en los estudios, y el econométricamente
mas robusto; aunque también estd relacionado con
otro que es menos claro pero que también aparece
en el caso industrial: el de un impacto negativo de
una exposicién de importaciones competitivas com-
binado con el efecto de la revaluacion.

A. CPL y empleo: des-industrializacion y terciari-
zacion?

Una mirada de largo plazo a la evolucién de la pt
en la industria pone de manifiesto un quiebre dina-
mico a partir de 1974. Este quiebre estructural de-
termina que la fase dinamica precedente (1958-
1967 sumada a la expansién durante 1967-1974) dé
paso a una fase de ajuste (crisis durante 1974-1983
sumada a la reconversién 1984-1989), en la cual la

Gréfico 1. PRODUCTIVIDAD LABORAL, TOTAL
DELOS FACTORES Y PRODUCCION INDUSTRIAL
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Cuadro 1.DINAMICA DE LA PRODUCTIVIDAD EN EL AGREGADO

Ano APTF Q APTF*Q Ab Ab* At At AK AL
1975 1,11 2,45 -2,55 1,99 -6,40 -1,86 6,19 1,99
1976 4,48 4,40 3,39 3,13 0,88 0,63 5,45 2,90
1977 -4,98 -4,18 -9,54 -7,11 -3,36 -0,92 7,02 14,33
1978 1,77 1,30 16,37 14,82 2,08 0,54 6,27 -6,78
1979 5,52 3,93 9,48 4,30 6,74 1,55 5,78 3,13
1980 -0,92 -0,76 1,67 2,18 -3,13 -2,62 4,90 -0,05
1981 -2,41 -1,62 3,63 6,34 -4,91 -2,21 5,74 -2,98
1982 -4,61 -2,92 -2,29 4,00 -11,28 -4,99 7,50 -2,39
1983 0,15 0,74 5,53 7,87 -5,09 -2,76 7,33 -3,47
1984 -1,40 -1,82 5,56 3,88 0,68 -1,01 317 -1,61
1985 2.35 1,72 9,26 6,84 2,09 -0,34 2,95 -3,81
1986 -1,05 -1,20 1,16 0,63 0,20 -0,32 3,31 2,33
1987 0,31 -0,19 2,25 0,44 2,60 0,79 4,02 4,37
1988 3,81 3,26 4,81 2,88 2,35 0,42 3,65 1,21
1989 -0,84 -0,97 1,73 1,31 0,22 -0,20 3,54 2,01
1990 -0,15 0,39 2,52 4,30 2,17 -0,38 5,54 0,71
1991 -1,12 -0,64 0,90 2,48 -2,68 -1,10 3,74 0,06
1992 0,69 0,62 3,47 3,25 -2,50 -2,72 7,32 1,13
1993e -0,48 -0,40 3,61 3,76 -2,81 -2,66 7,30 0,65
1994 1,02 - 1,65 - - - 54,37 -1,35
1995 0,97 - 1,73 - - - -8,14 «3,27
1996 0,86 - 1,89 - - - 24,86 -1,42
1997 -6,82 - 4,09 - - - 13,41 -3,58
1998 -5,07 - -0,80 - - - 6,97 0,56
1999 -5,55 - -3,71 - - - -2,21 -4,84
2000 8,73 - -4,27 - - - -1,35 16,07
2001 1,34 - 4,95 - - - 1,16 -3,62
2002 - - 0,85 - - - - 0,32
2003 - - 0,42 - - - - 3,81
2004 - - -5,01 - - - - 9,76

Fuente: actualizado de Chica (2002).

caida del ritmo de la produccién se ve acompafia-
da por un derrumbe en la absorcién de empleo que
se traduce en la aceleracién de cpL desde 1974. El

2 Acerca del uso de pL para el andlisis del empleo y cambio
estructural, la descomposicién de cr. como el exceso del pro-
ducto sobre el del empleo permite discriminar entre acelera-
mientos en ese crecimiento debidos a expansiones del producto
vs. contracciones del empleo. La descomposicién del crecimien-
to del producto en los de pL y el empleo permite diferenciar di-
namicas sectoriales indicativas de cambio estructural segin la
fortaleza relativa en la combinacién de crecimiento del empleo
y de la L.

quiebre de la dinamica de la productividad se re-
fleja en que el crecimiento de la pTr se anula en pre-
sencia de un descenso en el ritmo de inversién y en
que la aceleracién de cpL se revierte en el periodo
de apertura, incluso en presencia de una nueva
caida en el ritmo de absorcién de trabajo.

Desde entonces tiene lugar la combinacion inversa
a la mencionada, como caracterizando un cambio
estructural: un débil cp junto con (sostenido por) un
colapso en la generacién de empleo (Cuadro 2). El
énfasis en el mecanismo de racionalizacién laboral
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Cuadro 2.EVOLUCION DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL (PL) Y DE LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE

FACTORES (PTF)

Primario Manufactura Terciario
Periodos rQ AL ApL APFT rQ AL ApL APTF AQ AL ApL
1974-1983 3,40 1,49 1,91 1,50 3,33 0,74 2,59 0,01 4,47 4,14 0,32
1984-1989 5,64 0,85 4,80 1,69 4,87 0,75 4,12 0,53 3,37 5,06 -1,68
1990-1997 2,49 0,89 1,60 1,85* 2,50 -1,55 4,05 1,87 4,91 3,94 0,97
1998-2004 1,97 0,78 1,19 2,07 3515 -1,08 -1,47* 1,15 2,74 -1,60

* promedio 1990-1994.
** promedio 1997-2001.
Fuente: actualizado de Chica (2002).

es atin mas marcado durante el periodo de recon-
versién 1984-1989 durante el cual cpL alcanza nive-
les ligeramente superiores a los del periodo de aper-
tura 1990-1997. Durante la fase posterior, los pro-
cesos de cpL y expulsion de trabajo que se combina-
ron en el cambio estructural hacia el sector servicios
(en los que se combina cpL con absorcién de empleo)
se revierten en la industria, de manera que ese cam-
bio hacia la terciarizacién no sigue profundizan-
dose en la misma forma. En la contraccién post-
apertura (1998-2004) el cpL colapsa como resulta-
do de que un menor crecimiento del producto se
combina con una ligera recuperacién del empleo.
Esto es alin mas severo en el sector servicios ya que
este continGa absorbiendo empleo a tasas simila-
res. En general, el crL se erosiona pues el efecto de
la caida en el nivel de actividad no es compensado
con una reduccion similar en el empleo. Los dos
Gltimos periodos ilustran el jobless growth caracte-
ristico de la intensificacion de la globalizacion, la
cual trae consigo una ruptura en los nexos exporta-
ciones-producto y producto-empleo.

B. Dinamica de la PTF en la industria

Similarmente a la pt, la dinamica de la prF sufre un
quiebre estructural en 1974: después del crecimien-
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to sostenido de las dos fases anteriores, el ritmo de
crecimiento de la pF se quiebra durante el periodo
de crisis para recuperarse moderadamente durante
la reconversion posterior (Cuadro 1, Gréfico 1). La
dinamizacién del crecimiento de pTr que durante la
apertura tiene lugar como efecto rezagado del auge
inversor 1992-1995, se debilita ya en la post aper-
tura cuando incluso prima el efecto de la reduccién
de la utilizacién/actividad (que también se refleja
en la concomitante caida de crL) sobre el de desa-
cumulacién de capital (causada por el colapso in-
versor). Esta situacion manifiesta los problemas con-
ceptuales y de medicién implicados: una desacu-
mulacién de capital acelera el crecimiento de pTr a
la vez que erosiona cprL por cambios en el capital.

En cuanto a los determinantes del crecimiento de la
pTF, la frecuencia del resultado que senala a la utili-
zacion de capacidad y el crecimiento del producto
como los principales determinantes del cp, junto
con la intensificacién de capital, es una de las regu-
laridades empiricas que soportan la relevancia de
un comportamiento postkeynesiano caracterizado
por rendimientos crecientes. Los rendimientos es-
taticos sefalan a la existencia de reservas de capa-
cidad y el spreading de costos fijos al incrementarse
el nivel de produccion (efecto Kalecki). Los dinami-



cos, a procesos de causacién acumulativa que invo-
lucran inversién que incorpora cambio técnico e
interacciones intersectoriales como respuesta a y
parte de mayores niveles de actividad (efecto Ver-
doom Kaldor).

Para el caso colombiano, uno de los aspectos mas
notables de la dinamica industrial de los noventa es
el hecho de que la estructura determinante del cp
(como los de la inversion) se modifica de manera
que éste se dinamiza a pesar del deterioro relativo
de los determinantes encontrados como mas influ-
yentes para los periodos anteriores (Chica, 1996°,
hasta 1992): rendimientos crecientes tanto estati-
cos como dinamicos operaban como la influencia
mds importante. Inversién con rezagos y las comple-
mentariedades de capital fisico y humano, influyen
significativa aunque mucho menos contundente-

3 Los resultados de las estimaciones, tanto con informacién a
nivel agregado y sectorial y a nivel de firmas, confirmaron los
obtenidos en anteriores trabajos en el sentido de que la influen-
cia mds importante (la dnica realmente robusta) es la del creci-
miento del producto, es decir el denominado efecto Verdoom-
Kaldor. En esta direccién es importante notar que no solamente
se obtiene el efecto de rendimientos crecientes estaticos (efecto
del crecimiento de la utilizacion sobre cprF) sino también el de
los dindmicos (efecto del crecimiento de Q sobre cprr*= medido
neto del efecto utilizacién). Con respecto a la estructura de los mer-
cados, mientras que los resultados acerca de la influencia nega-
tiva de las importaciones son relativamente robustos, los referen-
tes a la de la apertura exportadora no son tan claros; y en cuanto
al aspecto de la organizacién industrial de la estructura de los mer-
cados, el efecto positivo de la concentracién, observado anterior-
mente no se mantiene, aunque tampoco se obtiene un resultado
negativo robusto. Finalmente, otro efecto que se debilita es el po-
sitivo de la inversién y de su crecimiento, aunque tiende a re-
cuperarse al introducir los rezagos adecuados para el impacto de
la actividad inversora (es esperable que pase a ser positivo sélo
después de una fase de ajuste). Mientras que, como es de espe-
rar, los factores por si solos no tienen influencia sobre la pTF, una
medida de su complementariedad si la tiene. Como también la
tiene un indice de capital social que combina la influencia de
inversion en capital humano con la inversién en infraestructura
fisica. Con informacién a nivel de firmas se encontré que la par-
ticipacion del trabajo calificado en el trabajo total tiene influen-
cia positiva sobre cprr.

mente. Acerca de los polémicos aspectos relacio-
nados con la estructura de los mercados, la apertu-
ra comercial y la concentracion, la evidencia no es
conclusiva: sobre la primera, en la penetracién de
importaciones parece primar el efecto negativo de
corto plazo y en la apertura exportadora el efecto
positivo solamente se manifiesta con rezagos; y so-
bre la segunda, la evidencia acerca de un efecto
positivo (de acuerdo a la hipétesis schumpeteriana)
se debilita con respecto a estimaciones anteriores.
Con respecto a la influencia del ciclo, contrasta la
fase expansiva 1967-1974 con la dinamizacién del
cp posterior al impacto inicial de la apertura cuan-
do la utilizacién es decreciente.

La dinamizacién de la productividad a finales del
periodo de apertura pone de manifiesto que otras
influencias o bien se fortalecieron (el efecto rezaga-
do de la actividad inversora) o bien entraron en vi-
gencia (la presién de importaciones competitivas);
ademds desde luego del continuado efecto del me-
canismo de la racionalizacién laboral. Unas estima-
ciones posteriores a las referidas que incluyen tres
anos mas, senalan un debilitamiento de la influen-
cia de la utilizacion y un fortalecimiento de la in-
versién rezagada; mientras que en lo que hace a la
concentracion, Garay et. al. (1998) contindan ob-
servando niveles mayores de eficiencia en sectores
oligopélicos. Su estancamiento final evidencia (co-
mo también con la inversién), el retorno a la influen-
cia estructural del nivel de actividad.

I1l. ALGUNAS COMPARACIONES INTERNACIO-
NALES

Se considera, primero el desempefio frente a otros
paises latinoamericanos en términos de la brecha
de productividad con eeuu; y segundo, el desempe-
no de Latino América (LA) versus el Este de Asia (gA)
en términos de competitividad y productividad. Los
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indices de cprL agregados (calculados con base en
los oi del Banco Mundial) proveen una aproxima-
cién a la evolucion de los industriales (los cuales
enfrentan mas problemas de informacion en los pi
del Bm).

A. La brecha 1A versus ecuu

Segun el andlisis de la cepaL para el periodo 1970-
1996 (Katz, 2001, considera la evolucion de la ra-
z6n de la L de la industria en varios paises latinoa-
mericanos con la de eeuu) Colombia estd, junto con
Argentina, Brasil y México, entre los paises que
avanzaron en cerrar su brecha de productividad in-
dustrial con eeuu (Cuadro 3). Esto se venia logrando
desde antes de la apertura, como también en Arge-
ntina y México, pero en Colombia como en México
este proceso se revierte en los noventa. Intrigante
resulta que Chile y Costa Rica (los otros dos glo-
balizadores exitosos de la regién junto con México)
no muestran cambios importantes (el deterioro de
Perd no sorprende). Katz insiste en que el cierre de
la brecha en pL con la mejor practica venia ya te-
niendo lugar desde antes de las reformas, en algu-

Cuadro 3.PRODUCTIVIDAD LABORAL EN EL SEC-
TOR MANUFACTURERO: AMERICA LATINA VIS
A VIS eeuu, 1970-1996

1970 1980 1990 1996

Argentina 0,42 0,41 0,55 0,67
Brazil 0,28 0,26 0,29 0,37
Chile*** 0,25 0,24 0,23 0,20
Colombia 0,29 0,25 0,37 0,34
Costa Rica* - - 0,15 0,14
Jamaica* 0,26 0,16 0,16 0,13
México** 0,32 0,30 0,44 0,38
Pert 0,33 0,25 0,16 0,15
Uruguay*** 0,35 0,22 0,20 0,22

* Datos hasta 1992.
** Datos hasta 1994.
***Datos hasta 1995.
Fuente: Katz (2002).
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nos casos de paises/sectores, aun en forma mas im-
portante que desde la década de 1990. El analisis
de la brecha de productividad de Katz a nivel desa-
gregado muestra una disminucién de esta brecha
en Hierro (como Argentina, Brasil y México) y otros
sectores’, entre los que plastico se destaca como el
mds importante en LA.

B. Contraste en competitividad con el Este de Asia
(EA)

El andlisis de la productividad en condiciones de
globalizacion requiere de la consideracion de las
dimensiones adicionales de la competitividad. La
reduccion por parte de Krugman de la competitivi-
dad a la productividad a nivel micro tiene la venta-
ja de enfatizar la raiz fundamental del fortalecimien-
to competitivo de una economia, pero desconoce
aspectos muy importantes. Dos cosas deben desta-
carse: i). que esta raiz se encuentra en la acumula-
cion de capacidades a nivel de firma, es decir en las
decisiones empresariales de invertir; y ii). que esa
multiplicidad de factores adicionales hace dificil
encontrar una relacion simple entre la evolucion
de los indices de productividad y los de competiti-
vidad (desempefio exportador)®.

Ahora bien, se considera el Industrial Competiti-
veness Index (icel) y sus determinantes® (Grafico 2).
En términos del valor agregado manufacturero (vam)
Latino América (LA) es la regién que menos crece en-
tre los paises en desarrollo (pep) en el periodo 1980-
2000 (incluso por debajo de Africa) y para 1990
sigue mostrando debilidad frente al Este de Asia (eA)

4 Ceramicos (como México); derivados del carbon (como Chi-
le, Brasil y Argentina); equipo de transporte (como Argentina y
México) y vidrio (como Brasil, Argentina y Chile).

5 Unadiscusion detallada se encuentra en Chica (2002, 1998).
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(Cuadro 4). El éxito exportador ha sido altamente
concentrado en LA, con unos pocos ganadores com-
bindndose con numerosos casos de pérdida en
participaciones en mercados (Cuadro 5). La estruc-
tura de exportaciones de LA es menos conducente
al crecimiento que la del ea, ya que estd sustentada
principalmente en sectores basados en recursos na-
turales, que son los menos dinamicos en el comer-
cio mundial, y los casos de éxito en exportaciones
de alta tecnologia son extremadamente limitados
(Cuadro 6).

La consideracién de dos de los factores determi-
nantes, inversion extranjera directa (iep) y capaci-

¢ El Competitive Industrial Performance (cir) Index compara
la habilidad de los paises de producir y exportar manufacturas
competitivamente, usando cuatro componentes: el valor agre-
gado manufacturero (vam) per capita y las exportaciones manu-
factureras per cépita; y las participaciones de sectores de tecno-
logia media y alta en el vam y las exportaciones. Ademds de esos
sectores la clasificacion sectorial incluye los basados en recur-
sos naturales y los de tecnologia baja. Los factores que guian la
evolucién del cip incluyen: esfuerzo tecnoldgico (investigacion
y desarrollo (1&p) financiado por las empresas); capacidades,
inversion extranjera directa (iep), licencias y regalias; infraes-
tructura (fisica y en Tics). Se incluyen 87 paises, de los cuales 58
son paises en desarrollo, y cubre 1985-1998.

dades, arroja un cuadro similar. Se consideran dos
de los factores determinantes del Competitiviness
Industrial Performance Index (cip): i). 1eD: Solamente
Brasil, México y Argentina mostraron en 1997 ra-
zones IED/PiB sobre 5%, versus cerca de 25% de Sin-
gapur y 18% de Malasia. En México -el campedn
en LA- la participacién de las manufacturas en las ex-
portaciones es menos de la mitad de esos campeo-
nes asiaticos; ii). Capacidades: un indice de capital
humano en ciencia y tecnologia (Cuadro 7, tercera
columna) muestra el valor de LA como un séptimo
del correspondiente a ea; que Nea (Corea y Taiwdn)
duplica a sea (Indonesia, Malasia, Filipinas, Singapur
y Tailandia) y a LA como un décimo de Nea; frente a
México -que puntea en 1A- Colombia es un sépti-
mo’. Sintetizando la comparacién, Lall concluye
que e va adelante con mayor crecimiento en el va-
lor agregado y en las exportaciones manufacture-
ras, asi como en su intensidad tecnolégica, y una
superioridad abismal en capacidades, investiga-
cién y desarrollo, y licenciamiento de tecnologias.
La debilidad de la estructura y esfuerzo tecnolégi-
cos en LA se traduce en que incluso los paises que
logran posicionarse en el mapa de la iep por parte
de las Multinacionales, lo hacen desde una base
tecnoldgica tan débil que limita los beneficios en
términos de crecimiento.

El contraste en el crL agregado resulta igualmente
contundente, y ain mas el industrial (Cuadro 8). En
el agregado los campeones del Norte del ea (Corea,
Singapur y plausiblemente Taiwdn) mds que dupli-
can al campedn latinoamericano (Chile), que difi-

7 Los andlisis de varios de estos indicadores y el de exportacio-
nes (tomados de Chica, 2002) estdn basados en la base de datos
sobre competitividad de Lall, quien fuera profesor de Economia
del Desarrollo en la Universidad de Oxford hasta su reciente fa-
llecimiento. El autor expresa su agradecimiento por su caracteris-
tica generosidad asi como su profundo pesar por tan triste pér-
dida para esta disciplina.
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Cuadro 4. TASAS DE CRECIMIENTO DEL VALOR AGREGADO MANUFACTURERO (VAM)
(Dolares constantes de 1990)

1980-1985 1985-1990 1990-1995 1995-2000 1980-1990 1990-2000 1980-2000

Mundo 2,3 3,0 7 3,6 2.7 2,6 2.7
Paises industrializados 2,0 2.9 1,3 2,8 255 2,0 2.3
Paises en desarrollo 3,6 53 6,9 5,8 4,4 6,4 5,4
América Latina -0,3 1,0 2,0 3,0 0,3 2,5 1,4
Este de Asia 7:9 9,5 11,3 7,6 8,7 9,5 9,1
Sur de Asia 6,6 7,6 7,0 4,8 7,1 5,9 6,5
Medio Oriente y Africa del Norte 6,1 4,5 3,8 4,7 5,3 4,3 4,8
Africa Sub-sahariana 1,8 2,5 0,2 2,3 2,1 1,2 1,7

Fuente: calculado con datos de unipo. Lall (2003b).

Cuadro 5. PARTICIPACIONES REGIONALES DE LOS PAISES EN DESARROLLO EN LAS EXPORTACIONES
MANUFACTURERAS (% del total del mundo en desarrollo)

Aio Estede  Sur de Medio O.y  América Américal.  México Africa Africa excl.
Asia Asia  Africa del Norte Latina excl. México Africa Sahariana
Todo 1985 56,9 4,5 12,9 23,1 16,9 6,2 n.a 2,6
Manufactura 1998 69,0 3,8 6,0 19,3 8,9 10,4 1,8 0,8
RB 1985 34,6 3,8 23,8 32,9 30,7 2,2 n.a 4,9
1998 47,5 4,7 15,0 28,0 24,0 4,0 4,8 1,4
Tecnologia Baja 1985 71,7 8,3 7,3 11,9 10,2 17 n.a 1,8
1998 70,2 8,5 7ol 12,6 5,4 72 1,5 0,2
Tecnologia Media 1985 63,4 2,0 7.1 25,8 17,5 8,3 n.a 1,8
1998 63,8 1,8 4,4 28,1 10,2 17,9 1,9 0,2
Tecnologia Alta 1985 81,0 1,1 1,8 14,8 6,6 8,2 n.a 1,3
1998 85,5 0,6 0,7 12,9 21 10,8 0,4 0,0

Fuente: Lall (2003b).

Cuadro 6. ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES (Promedios regionales)

Exportaciones de tecnologia Exportaciones de tecnologia altay  Exportaciones manufactureras/
alta y media/total exportaciones media/exportaciones manufactureras total exportaciones
1985 1995 1985 1995 1985 1995
Este de Asia 19,4 45,5 28,8 55,7 59,8 77,9
NEA 28,1 56,0 33,1 60,8 84,7 92,1
SEA 15,9 41,3 27,1 53,6 49,9 72,3
América Latina 9.7 20,4 25,9 34,8 36,8 50,7
Brazil 19,5 24,6 34,2 40,6 56,9 60,5
México 22,4 58,0 64,8 1,2 34,6 81,5
Resto 4,0 10,0 4,0 10,0 32,3 40,6
Colombia 3,8 12,8 13,0 30,6 29,6 41,7

nea = Corea, Taiwan; sea = Indonesia, Malasia, Filipinas, Singapur, Tailandia; ea = Nea + Sea; AL = Brazil (Br), México (Mx), Argentina
(Arg,), Chile (Ch), Venezuela, Colombia; Resto = Argentina, Chile, Venezuela y Colombia.
Fuente: Chica (2002).
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Cuadro 7. INDICADORES DE CAPITAL HUMANO

% de la poblacién total registrado % de la poblacién total registrado Nimero de cientificos,
en dreas técnicas en el tercer nivel (por 1000) mds ingenieros y técnicos en dreas
% registrado en dreas técnicas de investigacion y desarrollo
(por 5000) (por millon de habitantes)
1987 1995 1987 1995 Diferentes aiios entre
1982 y 1995
Este de Asia 0,60 0,61 53,58 55,28 2.139
NEA 1,12 1,36 103,74 107,20 3.603
SEA 0,34 0,31 28,50 34,52 1.554
América Latina 0,46 0,46 41,09 43,43 369
Brazil 0,16 0,18 18,50 19,87 392
México 0,68 0,47 57,99 54,10 548
Resto 0,48 0,56 42,51 47,73 319
Colombia 0,36 0,51 31,82 43,55 78

nea = Corea, Taiwdn; sea = Indonesia, Malasia, Filipinas, Singapur, Tailandia; ea = NeA + sea; AL = Brazil (Br), México (Mx), Argentina
(Arg,), Chile (Ch), Venezuela, Colombia; Resto = Argentina, Chile, Venezuela y Colombia
Fuente: Lall (2003a).

Cuadro 8. PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO EN AMERICA LATINA Y ESTE DE ASIA
Pais AB (%) ABi (%)

Ao 74-89 90-97  98-01 99-04 74-01 81-89  90-97 98-01 99-04 81-01

América Latina

Argentina -0,28 4,65 -1,89 - 0,90 - - 3,02 - -
Brasil 0,37 0,69 0,57 - 0,49 -0,80 -1,32 4,45 - 0,004
Chile -0,12 5,38 1,67 - 1,71 -0,07 2,64 1,41 - 1,25
Costa Rica -1,75 2,02 2,45 - -0,07 -2,81 2,60 3,42 - 0,44
México -1,21 0,08 L7 - -0,50 - - - - -
Venezuela -3,00 0,73 -2,33 - -1,84 0,27 -1,14 2,18 - 0,10
Colombia -0,30 1,52 -2,19 -0,79 Q.27 - 4,05 -0,96 -1,13 -
Esta de Asia

Corea 514 5,02 2,65 - 4,75 4,55 6,64 3,83 - 5,21
Indonesia 4,50 5,78 -2,64 - 3,84 -0,65 5,30 0,58 - 1,85
Malasia 2,00 5,67 -0,96 - 2,62 0,84 3,44 2,68 - 2,18
Singapur 3,37 5,70 2,01 - 3,84 2,93 6,52 2,29 - 4,56
Tailandia 4,55 5,53 -1,55 - 3,96 5,43 -0,09 2,21 - 2,72

Fuente: Banco Mundial, pane y cdlculos propios.

cilmente se acerca a la mitad incluso del Sur del eA nay del mas consistente Brasil. Por Gltimo, en la in-
(excepto Malasia). El caracteristico crecimiento mo- dustria, la brecha es todavia mas severa, con Corea
derado de Colombia se rezaga de la volatil Argenti- y Singapur triplicando en cpt a Chile.

EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD 69



IV. CONCLUSION

La limitacion impuesta por la inestabilidad destaca-
da de los avances logrados en materia de cp, por
una parte, refleja una similarmente volatil dindmi-
ca de sus determinantes -el crucial nivel de activi-
dady el ritmo de acumulacién de capital-; y por otra,
explica la creciente brecha con economias dinami-
cas como las del ea. Sostener el cp es de crucial im-
portancia ya que es un mecanismo Gnico no sola-
mente de fortalecimiento competitivo sino también
de solucién al conflicto distributivo que impone
limites a la rentabilidad y la capacidad empresarial
de acumulacién sin un deterioro salarial.

Una politica de estabilizacion en el sentido amplio
de incluir no solamente el control inflacionario si-
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no también el mantenimiento del nivel de activi-
dad es condicién de posibilidad de un crecimiento
sostenido de la productividad. Contracciones seve-
ras del nivel de actividad erosionan las posibilida-
des de crecimiento de la economia por la via de su
efecto sobre la productividad y la actividad inver-
sora. Una politica macroeconémica obsesionada
con el control de la inflacién, sin ninguna conside-
racion por el tejido productivo, tiene costos para el
crecimiento de largo plazo por la via de la destruc-
cion de capacidades (una forma generalizada de la
histéresis detectada en el mercado laboral) que resul-
ta de las consiguientes contracciones y se manifies-
ta en un menor crecimiento de la productividad.
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;Por qué fue tan severa la crisis
econOmica de fines de los anos noventa?

Uno de los resultados mas desafortunados de la his-
toria economica reciente de Colombia fue, sin duda,
el severo ciclo econémico que experimento la eco-
nomia colombiana durante los afios noventa. Este
hecho rompi6 un patrén de ciclos moderados que
habia exhibido nuestra economia por varias déca-
das y que era visto como un ejemplo en el contexto
latinoamericano y mundial. El ciclo que experimen-
t6 la demanda agregada interna fue particularmen-
te intenso. Como lo muestra el Gréfico 1, ni el auge
del gasto de 1992-1994 ni la severa recesion de
1999 tenian antecedentes en Colombia.

Las grandes expectativas que generaron el descu-
brimiento de los yacimientos petroleros de Cusiana
y la apertura econémica, asi como la avalancha de
capitales hacia América Latina, fueron el trasfondo
del auge del gasto de comienzos de la década. Sin
embargo, como lo muestra una copiosa literatura,
estos auges tienden a estar sucedidos por crisis, par-

' Secretario General Adjunto de las Naciones Unidas para
Asuntos Econémicos y Sociales. Fue Director de Fedesarrollo
durante el periodo 1984-1988.

José Antonio Ocampo G.’

Grafico 1. TASA DE CRECIMIENTO ANUAL DEL
PIB Y LA DEMANDA AGREGADA
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Fuente: Departamento Nacional de Planecién, (DNp).

ticularmente cuando estan asociados a un fuerte
ciclo de financiamiento. De acuerdo con este razo-
namiento, las "burbujas especulativas" que se gene-
ran durante los auges de financiamiento eventual-
mente estallan y dan lugar a ajustes econémicos,
tanto mds severos cuanto mayor sea el tamafio de
la burbuja.

Colombia habia evitado parcialmente esta dinami-
ca a fines de los anos setenta y comienzos de los



ochenta,? pero cay6 victima de ella en los noven-
ta’. Tanto la crisis de comienzos de los afos ochen-
ta como la de fines de los noventa estuvieron pre-
cedidas -con un rezago en relacion con los patro-
nes latinoamericanos en el primer caso- de una ex-
pansién del endeudamiento externo e interno, que
financié un aumento rapido del gasto publico y pri-
vado. También en ambos casos se gener6 un déficit
en la cuenta corriente de la balanza de pagos, cuya
contrapartida fue una revaluacién real del peso. Sin
embargo, el peso relativo de los problemas que en-
frentaron los sectores piblico y privado fue diferen-
te en los dos casos. Curiosamente, y en contra de lo
que se afirma a menudo, la diferencia no radico
tanto en el comportamiento del gasto publico como
en los problemas que enfrenté el sector privado.

El aumento del gasto pablico fue, sin duda, marca-
do en los anos noventa, aunque menos de lo que in-
dican algunas cifras que se utilizan corrientemente
pero que no eliminan las transferencias interguber-
namentales. Cuando se hacen los ajustes correspon-
dientes, las cifras son mucho menores. Un documen-
to del Departamento Nacional de Planeacién (pne,
2000, Cuadro 26) muestra, con base en datos del
Departamento Nacional de Estadistica (DANE) que,
neto de tales transferencias intergubernamentales,
la expansion del gasto del sector publico consoli-
dado fue de poco menos de seis puntos del piB entre
1990 y 1998. Este aumento neto refleja, por una par-
te, el aumento del gasto social y en algunos otros
sectores (defensa, por ejemplo), pero también la con-
traccion de otros (aquellos que fueron objeto de

2

2 Para un andlisis de los episodios de aquellos afios, véase
Lora y Ocampo (1986).

3 Sobre esta Gltima existe una copiosa literatura. Véanse, en-

tre muchos otros, Banco de la Republica (1999), Carrasquilla
(1999), Echeverry (2002) y Villar y Rincén (2003).

74  COYUNTURA ECONOMICA - 35 ANOS

procesos de privatizacién). Los datos del Fmi mues-
tran un aumento del gasto primario del sector pu-
blico consolidado algo mayor, equivalente a diez
puntos del piB durante el mismo periodo (del 17,3%
al 27,5% del pis).

Este aumento del gasto publico no fue muy diferen-
te en su magnitud al que se produjo a fines de los
afos setenta y comienzos de los ochenta, que fue
de nueve puntos del ri8, de acuerdo con las Cuen-
tas Nacionales del pane. Sin embargo, el aumento
de los noventa estuvo mucho mejor financiado que
el del episodio previo. En efecto, a través de sucesi-
vas reformas tributarias, de un aumento en las coti-
zaciones a la seguridad social y de un manejo ade-
cuado de los precios de las empresas puablicas, se
hizo un esfuerzo consciente por financiar el au-
mento del gasto. En este sentido, aunque los esfuer-
zos de generacion de ingresos fueron a la postre
insuficientes, las Administraciones Gaviria y Samper
no tuvieron como proposito explicito aumentar el
déficit fiscal, sino mas bien llevar a cabo un aumen-
to ordenado del tamafio del Estado®.

Gracias al aumento de los ingresos, el déficit fiscal
acumulado antes de la crisis de 1998 fue sustan-
cialmente inferior al que precedié a la crisis fiscal
de 1984. Durante los cinco anos anteriores a esta
Gltima, el déficit fiscal acumulado llegé a 23,5%
del riB; durante los cinco anos anteriores a la crisis
de 1998, a sélo a 7,2%. Por este motivo, mientras el
endeudamiento publico aument6 en forma acele-
rada antes de la crisis de los anos ochenta, la deuda

4 Esto se puede constatar en los planes de desarrollo de am-
bas administraciones (oNp, 1991 y 1995). En el caso de la Admi-
nistracién Samper, este resultado se obtenia con la mezcla de
déficit altos del Gobierno Nacional Central financiados con ex-
cedentes del resto del sector piblico, tanto las empresas puibli-
cas como la seguridad social.



publica nacional era todavia muy inferior en 1997
a la de 1990 (Gréfico 2A). Como es obvio, las pri-
vatizaciones ayudaron a contener el aumento de la
deuda publica nacional en los noventa. Sin embar-
go, las transferencias al gobierno de las utilidades
de la cuenta especial de cambios del Banco de la
Republica habian tenido un efecto similar (o inclu-
so superior) en los ochenta, asi como las bajas tasas
de interés pactadas entre el gobierno y el emisor,
como tenedor de una parte importante de la deuda
publica interna, practica que desaparecié con la
autonomia del Banco de la Republica.’ De hecho,
en el periodo reciente, el déficit fiscal y la deuda
publica sélo explotaron en 1998-1999, es decir, du-
rante el proceso mismo de ajuste, cuando el creci-
miento del gasto ya se habia detenido. Los efectos
de la recesion sobre los ingresos publicos y la ex-
plosion del servicio de la deuda, como consecuen-
cia de las altas tasas de interés y la devaluacion, ex-
plican este resultado. Cabe agregar que, al igual que
en los afos ochenta, el aumento del gasto piblico
mostro ser estructural, por lo cual el ajuste que se
pudo realizar por la via de reducciones de los egre-
sos publicos fue muy limitado en uno y otro caso.
De hecho, a fines de la Administracion Pastrana el
gasto primario del sector piblico no financiero era,
de acuerdo con los célculos del rmi, superior al de
1998 (29,0% versus el citado 27,5% del pis).

A diferencia del patrén que experimentaron el défi-
cit fiscal y la deuda publica, los problemas asocia-
dos al gasto y déficit privados fueron mucho mas
severos durante la crisis reciente que en los ochen-
ta. Cuando se miran los datos de endeudamiento
externo, la comparacién es inequivoca: la deuda

> Véase un andlisis detallado de estos temas y de los proble-
mas de comparabilidad de las cifras de déficit fiscal, en Ocampo
(1997).

externa de Colombia aumenté 14.700 millones de
délares entre 1991 y 1997; de ellos 13.400, es de-
cir mas del 90%, fue endeudamiento privado, que
de hecho se multiplico por siete en estos afos. Por
el contrario, el sector privado concentré menos de
la tercera parte del endeudamiento externo adicio-
nal de 1979-1983. Mas aun, el endeudamiento to-
tal del sector privado, interno y externo, aumenté
en el equivalente a 24.7 puntos del pi entre 1991 y
1997, casi el doble de 1979-1983 (Gréfico 2B). Los
afios de euforia del gasto, 1992-1995, coincidie-
ron, ademds, con el cambio de una situacién de su-

Grifico 2.DEUDA PUBLICA Y PRIVADA
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peravit del sector privado, que se habia mantenido
desde 1975, a una de déficit, es decir una situacion
en que el ahorro privado era insuficiente para fi-
nanciar su inversion. Esta fue la gran diferencia en-
tre ambas crisis: durante mds de una década antes
de la crisis de comienzos de los ochenta, el sector
privado generé superdvit; 1998 fue, por el contra-
rio, el sexto afo consecutivo de déficit privados.

Asi las cosas, la crisis de fines de los afios noventa
fue mas severa que la de comienzos de los ochenta,
no tanto por su dimension fiscal (que también jugg,
sin duda, un papel, pero especialmente durante la
propia crisis, cuando la trayectoria de la deuda
publica se torné explosiva), sino porque enfrenté a
un sector privado financieramente fragil. El excesi-
vo endeudamiento interno y externo genero, en efec-
to, una gran sensibilidad, tanto a aumentos de las
tasas de interés como a una devaluacién de la tasa
de cambio. Eventualmente, ambos se produjeron,
generando un serio deterioro patrimonial del sector
privado y, en consecuencia, un fuerte ajuste del gas-
to de dicho sector. La magnitud de la crisis finan-
ciera nacional fue similar en ambos episodios, equi-
valente a un costo de 5-6% del riB. Sin embargo, la
primera tuvo un mayor peso relativo de mala regula-
cién prudencial y malas practicas bancarias; la se-
gunda, un peso elevado de deterioro patrimonial.

En el trasfondo de los problemas de inestabilidad
macroeconémica que se enfrentaron en la década
de los noventa existen, por supuesto, dos temas adi-
cionales. El primero son los problemas de econo-
mia politica que hacen que sea dificil adoptar me-
didas macroeconémicas restrictivas en medio de la
abundancia de financiamiento externo. El segundo
es el problema de coordinacién, que se presenta
como resultado de la autonomia del banco central
que rige en Colombia a partir de la Constitucién de
1991, entre la politica monetaria y cambiaria, en
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cabeza del Banco de la Republica, y la politica fis-
cal, a cargo del gobierno.

El pasado relativamente exitoso de Colombia en
materia de estabilidad macroeconémica indica que
fue capaz de manejar el primero de estos dilemas
cuando no existia dicha dualidad institucional, pero
ello exigia un complejo aparato de intervencién en
los mercados cambiario y financiero. Este sistema
de intervencién desaparecio con las reformas finan-
ciera y cambiaria de los afos noventa, que coinci-
dieron con el otorgamiento de autonomia al Banco
de la Republica.

Al igual que aconteci6 con la reforma comercial,
puede decirse que no habia una auténtica deman-
da de cambio en este frente, mas alla de las que eran
consistentes con la tradicién gradualista del pais.
De hecho, pocos afios antes, al celebrarse en 1987
las dos décadas del control de cambios creado por
el famoso Decreto Ley 444 de 1967, las evaluacio-
nes de dicho instrumento habian sido muy positi-
vas®. El propio significado de la autonomia que la
Constitucion otorgé al Banco de la Repdblica ha si-
do objeto de controversia. Algunos constituyentes
han senalado que la mencién explicita a la "coordi-
nacion con la politica econémica general" al cual
hace mencién el articulo de la Constituciéon que
establece la autonomia del Banco fue un reconoci-
miento explicito de las limitaciones de dicha auto-
nomia y, en cierto sentido, de su subordinacion al
gobierno, que es quien determina la politica eco-
noémica general’. Por lo demas, basado en las polé-
micas que suscité el manejo monetario y cambiario
del Banco durante sus primeros afios como ente in-

& Véase, por ejemplo, Fernandez (1987).

7 Véase, al respecto, Palacio Rudas (1995). Esta interpreta-
cién contrasta con otras que se presentan en Steiner (1995).



dependiente, un fallo de la Corte Constitucional de-
terminé en 1999 que la autonomia del Banco era
limitada, ya que el manejo monetario, crediticio y
cambiario debe realizarse en el marco de la regla-
mentacion legal de las normas constitucionales por
parte del Congreso y en coordinacién con la politi-
ca econémica general que determina el gobierno
nacional®. Ademds, sefial6 enfaticamente que, aun-
que la inflacion era el objetivo central de la politica
cambiaria, el Banco debia velar por los efectos de
sus politicas sobre las variables reales de la econo-
mia, en particular sobre la actividad econémica y
el empleo.

No obstante, cabe recordar que el Banco de la Re-
publica mantuvo instrumentos de control de cam-
bios cuando estableci6 las nuevas normas cambia-
rias en 1993 -la obligacién de canalizar la mayor
parte de las divisas a través del mercado regulado y
la posibilidad de retornar a un mercado regulado si
las circunstancias lo aconsejaban- y adopt6 un sis-
tema de regulacion de los flujos de capital similar
al chileno. El encaje al endeudamiento externo fue
utilizado con rigor en algunas coyunturas, especial-
mente en 1994-1995 y 1997, y mostr6 entonces
cierta efectividad®.

Los problemas de coordinacion entre las dos auto-
ridades macroecondmicas se manifestaron con fuer-
za en el manejo de la politica cambiaria a lo largo
de los afos noventa. El sesgo revaluacionista del
Banco se hizo evidente a fines de 1991 y, nuevamen-
te, cuando se revalué la banda cambiaria en diciem-
bre de 1994. Por el contrario, cuando la presion del

8 Corte Constitucional, Sentencia C-481/99.

% Ocampoy Tovar (2003) y Villar y Rincén (2003). Una visién
menos positiva de los efectos del encaje puede encontrarse en
Cardenas y Steiner (2000).

mercado empujé hacia la devaluacién del peso en
1998-1999, el Banco prefirié elevar drasticamente
las tasas de interés para defender la banda cambiaria
y s6lo ajusto ésta en forma tardia. Los costos de esta
decision fueron considerables. En efecto, dado el
fuerte aumento del crédito interno entre 1991 vy
1997, el alza de las tasas de interés gener6 un dete-
rioro patrimonial y un efecto recesivo sobre el sec-
tor privado no financiero, en magnitudes que el
pais no conocia'. Dado el creciente endeudamien-
to publico a tasas de mercado -un hecho sin prece-
dentes en la historia fiscal del pais, segtn vimos- la
fuerte alza de las tasas de interés contribuy6 tam-
bién a desestabilizar la trayectoria de la deuda

publica.

En el caso del sector privado, unos calculos simples
corroboran estas apreciaciones. Asi, mientras la car-
ga de los intereses reales pagados al sistema finan-
ciero nacional durante los afos de ajuste de la déca-
da de los ochenta, en 1983-1988, fue del 3,1% del
PIB por afo, en 1998-1999 alcanzé el 6,4%. Lo con-
trario acontecié con las pérdidas cambiarias, pese
a que la deuda externa era mas alta en los noventa.
Las pérdidas cambiarias acumuladas alcanzaron,
en efecto, 4,6% del riB en 1984-1986 versus 2,7%
en 1997-1999.

De esta manera, la eleccion que hizo el Banco de la
Republica por aumentar drasticamente las tasas de
interés en vez de ajustar mas rapidamente el tipo de
cambio terminé agudizando la crisis patrimonial
del sector privado y acelerando el aumento de la
deuda pdublica. El Banco temié que una devalua-
cién temprana comprometeria los logros en mate-

10 El critico mds conocido de este manejo prociclico de la
politica monetaria y cambiara ha sido Javier Fernandez, a través
de su carta empresarial Prospectiva Econémica y Financiera.
Véase, en particular, Ferndndez (2000).

sPOR QUE FUE TAN SEVERA LA CRISIS ECONOMICA DE FINES DE LOS ANOS NOVENTA? 77



ria de reduccion de la inflacién, que habian sido
muy precarios antes de la crisis (cabe recordar que
el afo 1997 fue el primero en el cual se logré la me-
ta de inflacion del Banco). La idea de que la deva-
luacién aceleraria la inflacién era quizés infunda-
da, dado que la rapida expansién de la demanda se
habia detenido desde 1996 (véase nuevamente el
Gréfico 1). Asi probo serlo a la larga, pero la opi-
nién de la mayoria de los economistas estuvo en-
tonces del lado del punto de vista del Banco. Una
vez desencadenada la crisis, existié también el te-
mor de que liberar el tipo de cambio generaria un
descontrol de dicha variable, como habia aconteci-
do en varios paises del Asia en 1997. En favor del
Banco, puede decirse que la devaluacién real se
hizo en forma ordenada, sin perturbar las tenden-
cias favorables de la inflacién y manteniendo un ni-
vel de reservas internacionales elevado.
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Como sabemos, la recesion fue seguida por una re-
cuperacion lenta, en gran medida inducida por el
deterioro patrimonial del sector privado y por la
aguda contraccién del financiamiento externo al
mundo en desarrollo. La fuerte disminucién del rit-
mo de inflacién y el sistema de cambio flexible que
se adopt6 en septiembre de 1999, permitieron que
el Banco diera paso a un manejo anticiclico en los
primeros afios de la década actual, que contrasta
con el sesgo prociclico que caracterizo la politica
monetaria durante los afios noventa. Si el manejo
de las tasas de interés durante la crisis fue el princi-
pal error, esta correccion de rumbo ha sido el prin-
cipal acierto del Banco de la Republica durante su
etapa como ente auténomo.
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Los ciclos economicos en Colombia

I. INTRODUCCION

El estudio de las fuerzas que gobiernan la actividad
econdmica general opera en dos frentes complemen-
tarios. El primero se preocupa por entender qué
determina el crecimiento en el largo plazo y busca
dar respuesta a la dificil pregunta de por qué algu-
nos paises se encuentran en estados de desarrollo
mdas avanzados que otros. El segundo frente, por
otra parte, tiene como preocupacién central enten-
der las causas y consecuencias del comportamien-
to ciclico de la actividad econémica alrededor de
su tendencia de largo plazo.

Separar la actividad econémica en un componente
de largo plazo y uno ciclico de mas corto plazo
constituye una metodologia razonable para despie-

' Profesor de la Facultad de Economia de la Universidad de los

Andes. Correspondencia a: aescobar@uniandes.edu.co. Se de-
sempefié como Investigador de Fedesarrollo durante el periodo
1994-1996. Se agradece la colaboracién del Departamento Na-
cional de Planeacion, el Ministerio de Hacienda y el Banco de la
Republica, instituciones que amablemente suministraron sus ejer-
cicios de descomposicién del ciclo para este trabajo. Las opinio-
nes aqui expresadas sélo comprometen al autor.

Andrés Escobar A.’

zar un fenémeno altamente complejo en dos pro-
blemas tratables por separado. Sin embargo, es im-
portante tener claro que la tendenciay el ciclode la
actividad econémica no son realidades objetivas si-
no construcciones tedricas convenientes, lo cual ha-
ce que la discusion y el andlisis excedan el tema de
las causas y consecuencias de estos fenémenos, pa-
ra extenderse también al dmbito de cémo medirlos.

El objetivo del presente trabajo es mltiple. Por una
parte, mencionar las principales caracteristicas del
ciclo econémico colombiano de las dltimas déca-
das. En segundo lugar, revisar un grupo represen-
tativo de trabajos teéricos y empiricos sobre los ci-
clos econémicos en Colombia. En tercer y dltimo
lugar, proponer una iniciativa que haga mas trans-
parente la discusion y el andlisis futuros de las fluc-
tuaciones econémicas en el pais.

1. MEDICION Y CARACTERISTICAS DEL CICLO
ECONOMICO

En la literatura se han desarrollado diferentes herra-
mientas estadisticas para abordar el problema de se-
parar la actividad econémica general en sus com-



ponentes tendencial y ciclico. El método dominan-
te en la literatura fue propuesto en Hodrick y Prescott
(1981) y se conoce como el filtro Hp, el cual no ha-
ce uso de consideraciones econémicas para sepa-
rar el ciclo de la tendencia, sino que recurre a un
procedimiento puramente estadistico aplicable en
principio a cualquier serie de tiempo, sea ésta de
una variable econémica o no. En el caso colombia-
no, el filtro Hp ha sido también el mas utilizado?. Sin
embargo, se ha recurrido a otras metodologias, ba-
sadas en el filtro de Kalman (1960)° y la descompo-
sicion de Beveridge y Nelson (1981)*, asi como en
la estimacion de un var estructural propuesta por
Blanchard y Quah (1989)° y el uso de funciones de
produccién Cobb-Douglas y cEs®.

Las diferentes metodologias han generado, por su-
puesto, diferentes caracterizaciones del ciclo econé-
mico colombiano, en las cuales no necesariamente
coinciden los picos, los valles, las duraciones o las
magnitudes. Lo anterior es problemdtico en por lo
menos dos aspectos. El primero, de suma importan-
cia para las autoridades econémicas, tiene que ver
con la imposibilidad de determinar con precisién
el momento del ciclo en que se encuentra la econo-
mia, lo que dificulta la toma de decisiones de po-
litica. El segundo, relevante para las labores de in-

2 Ver Suesctn (1997), Hamann y Riascos (1997), Melo y Rias-
cos (1997), Arango (1998), Posada (1999), Restrepo y Reyes
(2000), Echeverry, Escobar y Santa Maria (2002), Reyes (2003),
Avella y Fergusson (2004) y Cobo (2005).

3 VerJulio y Gémez (1999) y Cobo (2005).

4 Ver Cérdenas (1991) y Escobar (1996).

> Arango (1998), Menéndez (1998), Misas y Lopez (1998),
Misas y Posada (2000), Zuccardi (2002) y Fernandez (2003).
Gaviria y Uribe (1993) utilizan un método similar, propuesto por

Shapiro y Watson (1989).

¢ Ver Cardenas (2002), Gémez, Uribe y Vargas (2002) y Rodri-
guez, Perilla y Reyes (2003).
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vestigacion, consiste en interpretar decisiones de po-
litica utilizando descomposiciones propias de ciclo y
tendencia que no necesariamente coinciden con
las que las autoridades tenian a su disposicion cuan-
do tomaron dicha decision.

Con el fin de ilustrar las diferentes percepciones que
se puede llegar a tener sobre las caracteristicas del
componente transitorio de la actividad econémica
en Colombia, el Grafico 1 muestra el ciclo que resul-
ta de utilizar tres diferentes metodologias con series
anuales’, mientras que el Gréfico 2 muestra dos des-
composiciones hechas con series trimestrales®. El
Gréfico 1, que cubre el periodo 1980-2005, muestra
que, de acuerdo con la descomposicion del Banco
de la Republica, el piB supero su tendencia de manera
consistente a partir de 1988. Los calculos del Minis-
terio de Hacienda muestran que esto se logré sélo
hasta 1992, y los célculos propios del autor indican
que esta fecha corresponderia mas bien a 1993.

Posteriormente, de acuerdo con el Banco de la Re-
publica, la economia cayd consistentemente por
debajo de su tendencia en 1998, mientras que los
calculos del Ministerio de Hacienda y los del autor
identifican el afio 1999 como el primero en el que
la economia se ubico por debajo de su tendencia al
finalizar la década anterior.

7 Descomposicion usando el filtro Hp, utilizado para este tra-
bajo ("Hodrick-Prescott-Escobar"); ciclo como un residuo al calcu-
lar la tendencia con base en una funcién de produccién, elabo-
rado el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico ("Funcién de
Produccién-Ministerio de Hacienda"); ciclo como un residuo al
calcular la tendencia con base en una funcién de produccién,
elaborado el Banco de la Repdblica ("Funcién de Produccién-
Banco de la Repdblica").

8 Descomposicién utilizando el filtro de HP, calculada por el
Banco de la Republica (“Hodrick-Prescott-Banco de la Republi-
ca”) y descomposicion utilizando el filtro de Baxter y King,
calculada por el Departamento Nacional de Planeacién (“Filtro
Baxter-King-Departamento Nacional de Planeacion”).



Gréfico1. COLOMBIA-COMPARACION DECALCU-
LOS DELCICLO DELPIB REALANUAL (Desviaciones
% del riB observado frente al ri8 de tendencia)
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Grafico2. COLOMBIA-COMPARACION DE CALCU-
LOS DELCICLO DELPIB REAL TRIMESTRAL (Desvia-
ciones % del riB observado frente al riB de tendencia)
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Fuente: Banco de la Republica y Departamento Nacional de Pla-
neacion (DNP).

Los célculos realizados con series trimestrales para
el periodo comprendido entre el primer trimestre
de 1977 y el primer trimestre de 2005, presentados
en el Gréfico 2, también muestran diferencias im-
portantes. En primer lugar, el ciclo calculado por el
Banco de la Republica presenta oscilaciones de
tamafo sustancialmente mayor a las calculadas por

el Departamento Nacional de Planeacion (notar la
diferencia de escala entre el eje izquierdo y el eje de-
recho). Por otra parte, las desviaciones extremas
del ciclo durante el periodo en que éste se encuen-
tra por encima de la tendencia son de magnitud mu-
cho mayor en los ciclos calculados a partir de series
anuales que en los cdlculos que utilizan variables
trimestrales. Finalmente, con excepcion del calcu-
lo presentado por Planeacién Nacional para series
trimestrales, en todos los casos el ciclo econémico
colombiano no llegado al nivel de produccién co-
rrespondiente a la tendencia de largo plazo®.

No obstante las diferentes conclusiones a las que se
puede llegar dependiendo de la metodologia de
descomposicién que se utilice y de la periodicidad
de las series utilizadas, a continuacién se presenta
a manera de ilustracion una posible caracteriza-
cion del ciclo econdmico colombiano desde 1950,
obtenida a partir del uso del filtro Hp sobre series
anuales de actividad econémica real agregada'®. El
Gréfico 3 y el Cuadro 1 muestran el resultado de es-
te ejercicio.

Dejando de lado el ano de 1959, la economia co-
lombiana se encontré por encima de su tendencia
durante los periodos 1953-1957, 1972-1976, 1978-
1981y 1993-1998. La duracién promedio de estas
fases de auge es 4 anos. Por otra parte, los periodos
en los cuales la economia se ubicé por debajo de
su tendencia (dejando de lado los afios 1958 y

®  De acuerdo con los célculos hechos para este trabajo, si el
crecimiento del s real durante 2005 y 2006 cumple la meta de
4%, el ciclo de la economia colombiana cruzara el valor de la
tendencia en el 2006.

10 Si bien el Greco del Banco de la Republica ha hecho valio-
sos esfuerzos para una serie del riB que data de la primera déca-
da del siglo xx (ver Greco, 1999), se opt6 por utilizar 1950 como
fecha de inicio en virtud de la mejor calidad de las series.
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Grafico 3.COLOMBIA-CICLO DELPIBREALANUAL
(Desviaciones % del PIB observado frente al PIB de
tendencia)
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Fuente: célculos del autor.

1977) fueron 1950-1952, 1960-1971, 1982-1992 y
1999-2005""2. El promedio de duracién de estas
fases de depresién es ligeramente superior a 7 anos.
Por lo tanto, la duracién promedio de un ciclo
econémico en Colombia, tomando como punto de
partida el afo de 1950y las series anuales conside-
radas, es de cerca de 11 anos. Las fases de depre-
sién durante este periodo tienen una longitud pro-
medio que es aproximadamente 80% mayor a la de
las fases de expansion, resultado que pone de pre-
sente la asimetria del comportamiento de la econo-
mia a lo largo del ciclo™. Lo encontrado en este tra-
bajo contrasta con lo encontrado por Posada (1999),
que encuentra una longitud simétrica de las fases
de auge (4 anos) y de depresién (4 anos) para el
periodo 1905-1997.

En cuanto a la amplitud de los ciclos, las cifras anua-
les muestran que ha aumentado durante los tltimos

' Estos periodos no concuerdan del todo con los hallados en
Posada (1999).

2 Vernota 9.
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cincuenta afos. En efecto, en el punto mas alto del
auge, la desviacién porcentual entre el piB observa-
do y su tendencia de largo plazo pasé de 2,8% en
el periodo 1953-1957, a 3,6% en el periodo 1972-
1976, 4,5% durante el lapso comprendido entre los
afios 1978-1981y a 5,8% en el auge que se presen-
t6 entre 1993 y 1998. En los puntos mds bajos de
las depresiones, el ciclo del riB estuvo alejado de su
tendencia en 1,7% durante los afos 1950 a 1952,
3,4% dentro del periodo 1960-1971, 4,2% para el
periodo comprendido entre 1982 y 1992 y 4,6%
durante el dltimo periodo de desaceleracién (1999-
2005). Las cifras que presenta el Cuadro 1 permiten
concluir también que si bien en promedio las de-
presiones son de mds larga duracién que los auges,
los primeros son de menor magnitud. Asi, acelera-
ciones en la actividad de "corta" duracion pero de
"elevada" magnitud engendran posteriores desace-
leraciones que a la economia le toma un tiempo
considerable digerir. Este tema resulta de gran im-
portancia en el momento de disefiar, por ejemplo,
redes de apoyo social que protejan a la poblacién
menos favorecida de las consecuencias negativas
de una depresién econémica, ya que el fondeo de
estas redes debe realizarse en "corto" tiempo (los
auges) y la desacumulacién de los fondos ahorra-
dos debe ser suficiente para cubrir periodos de
duracién relativamente mayor.

En suma, los ciclos de la economia colombiana no
son simétricos y han tendido a incrementar su mag-
nitud durante las dltimas cinco décadas. La segun-
da caracteristica coincide con lo sugerido por Eche-
verry, Escobar y Santa Maria (2002) y Fernandez

13 Si se hace el analisis con base en la descomposicién a partir
de series trimestrales que suministré el Banco de la Republica
(ver Grafico 2), la longitud promedio de los auges es de 3,9 afos
y la de las depresiones es de 5,3 afios. En este caso las depresio-
nes serian en promedio un 36% mas prolongadas que los auges.



Cuadro 1. CARACTERISTICAS DEL CICLO ECONOMICO PARA EL PERIODO 1950-2005
(Cifras obtenidas usando filtro HP para el PIB real anual)

Auges Depresiones

Periodo Afios Desviacion % en Periodo Anos Desviacion % en

el punto mds alto el punto mds bajo
1953-1957 4 2,8 1950-1952 2 1,7
1972-1976 4 3,6 1960-1971 11 3,4
1978-1981 3 4,5 1982-1992 10 4,2
1993-1998 5 58 1999-2005 6 4,6
Promedio 4 Promedio 7,25

Fuente: cdlculos del autor.

(2003). Con respecto a cambios en la duracién de
los ciclos, no es posible afirmar algo concluyente.

Es importante tener en cuenta que estas conclusio-
nes no necesariamente son robustas a cambios en
la periodicidad de los datos ni a las metodologias
de descomposicion de la actividad econémica agre-
gada en sus componentes ciclico y tendencial. La
ausencia de un Gnico procedimiento supedita, por
lo tanto, la descripcién de un fenémeno artificial
como el ciclo econémico a la escogencia de las he-
rramientas. Lo anterior, como se menciond arriba,
dificulta la reaccién de la politica econémica a mo-
mentos particulares del ciclo.

I1l. DETERMINANTES DE LOS CICLOS EN COLOM-
BIA

Ademas de los aspectos metodoldgicos relaciona-
dos con la identificacion del ciclo econémico y el
estudio de sus principales caracteristicas, es funda-
mental indagar las causas detras de los ciclos eco-
némicos. Si bien es cierto que a nivel teérico existe
un relativo consenso alrededor de que el crecimien-
to de largo plazo estd determinado por factores de
oferta tales como la capacidad de innovacioén, la
acumulacién de factores y la calidad de las insti-

tuciones, no ocurre lo mismo con los determinan-
tes del movimiento ciclico de la actividad econé-
mica agregada. El propésito de esta seccién es es-
quematizar las principales posiciones en cuanto a
qué fuerzas operan detras de los ciclos econémicos
en Colombia.

La escuela de los ciclos econémicos reales, que de-
fiende a los factores de oferta como los principales
generadores de las fluctuaciones del producto, ha
tenido un ndmero importante de seguidores en la
literatura econémica colombiana, dentro de los cua-
les cabe mencionar a Hamann y Riascos (1997) y
Suescin (1997)'. En estos trabajos se propone a las
innovaciones estocdsticas en la productividad como
las principales determinantes del ciclo.

Los seguidores de los postulados keynesianos, por
otra parte, defienden la posibilidad de que factores
de demanda sean responsables de los movimientos
ciclicos de la economia. La existencia de compe-

14 Suescln (1997) también incluye choques al precio del café
como fuente de perturbacién de la economia en el corto plazo.
Sin embargo, encuentra que estos choques tienen un poder de
generacion de fluctuaciones no mayor al 15% de la volatilidad
econémica agregada.
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tencia imperfecta y rigideces de precios, segtn las
premisas keynesianas, genera la posibilidad de que
la economia se desvie de su producto potencial
aln en ausencia de choques estocasticos a la tecno-
logia o a los gustos de los consumidores. También
abre la posibilidad a las politicas de estabilizacion.

Trabajos como Gaviria y Uribe (1993), Menéndez
(1998), Misas y Posada (2000), Zuccardi (2002) y
Fernandez (2003) permiten que choques de deman-
da complementen los choques de oferta en la gene-
racién de ciclos. Encuentran, en todo caso, que pro-
bablemente los choques de oferta juegan un papel
mas importante que los de demanda como fuente
generadora de los ciclos econémicos. No es claro,
sin embargo, a qué choques de oferta se refieren es-
pecificamente.

Ocampo (1989a y 1989b), con una visién estructu-
ralista, y Cardenas (1991), en linea con los postula-
dos de la teoria de los ciclos econémicos reales, es-
tudian el comportamiento de la economia colom-
biana hasta el final de la década de los ochenta y
proponen al ciclo del precio internacional del café
y al manejo que las autoridades econémicas le
dieron internamente a las consecuencias de dicho
ciclo, como la principal fuente generadora de ci-
clos en la actividad econémica general en Colom-
bia durante buena parte del siglo xx. Resaltan los
mecanismos de estabilizacion de las bonanzas en
la cotizacién del grano como un pilar fundamental
de la estabilidad macroeconémica del pais durante
el periodo en que el café fue la principal fuente de
choques exégenos a la economia colombiana.

De forma consecuente, con la pérdida de impor-
tancia del café en la economia colombiana en la
década de los noventa y con el proceso de liberali-
zacién econémica y de reformas estructurales que
se inici6 en los primeros anos de la misma, trabajos
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como los de Echeverry (1999) y Gémez y Posada
(2004) proponen un cambio de énfasis. Las marca-
das fluctuaciones que sufrié la economia colom-
biana durante la década anterior, sugieren estos au-
tores, guardan relacién con una acelerada entrada
de flujos de capital y un aumento en los ingresos
por exportaciones, que generaron un boom de con-
sumo, inversién y endeudamiento, el cual luego
debi6 ser "purgado" por la economia mediante una
recesion. La profundidad de la destorcida, que te-
nia que ocurrir dado el ritmo insostenible que trafa
la economia, fue exacerbada por un fenémeno que
en la actualidad se denomina como sudden stop de
los flujos de capital hacia Colombia, producto de la
inestabilidad de los mercados emergentes a finales
de la década anterior. De acuerdo a lo que mues-
tran los graficos 1y 2, el pais todavia sufre las con-
secuencias de la mayor depresion de la segunda
mitad del siglo pasado, de la cual la economia se
ha recuperado lentamente.

Finalmente, un grupo de pocos trabajos ha optado
por una explicacién alternativa a la existencia de los
ciclos en algunas variables clave de la economia co-
lombiana. Esta se basa en la idea de que los ciclos
de la vida politica guardan una relacién estrecha el
comportamiento ciclico de la actividad agregada.
Escobar (1996) encuentra que el ciclo econémico
responde al ciclo politico en el caso colombiano.
Otros trabajos, como Drazen y Eslava (2003) y Es-
lava (2005) no concuerdan con que el ciclo politi-
co tenga impactos macroeconémicos claros, y se
inclinan, en cambio, hacia la teoria de que los ci-
clos politicos se manifiestan en las variables fisca-
les, tanto nacionales como regionales.

IV.UNA PROPUESTA

La discusién acerca de qué causa las fluctuaciones
econémicas en Colombia no llegaré a tener un alti-



mo capitulo o un veredicto final. Afortunadamente,
diferentes hipétesis continuaran compitiendo por
el derecho a ser la explicacion dominante para pe-
riodos de tiempo especificos y con soportes tedricos
particulares. Sin embargo, existe un drea en la que se
puede desarrollar un trabajo en beneficio de todos.

Como se mencion6 anteriormente, determinar el
momento del ciclo econémico en un periodo de
tiempo determinado es fundamental, tanto para
tomar decisiones de politica como para llevar a
cabo trabajos académicos. El esquema de inflacién
objetivo, por ejemplo, descansa en buena medida
en poder determinar con algtn grado de seguridad
el tamafio de la brecha del producto (ver Gémez,
Uribe y Vargas, 2002 y Bernal, 2002). Sin embargo,
como se vio en la segunda seccién de este trabajo,
las distintas estimaciones del ciclo econémico co-
lombiano difieren de manera importante entre si.

La propuesta con la que cierra este articulo es que
se cree en Colombia una institucion que cumpla
una funcién andloga a la que el National Bureau of
Economic Research desempefia en Estados Unidos
como arbitro oficial de los momentos del ciclo eco-
némico. Si se delega en una institucion técnica e
independiente del gobierno y del Banco de la Re-
publica la labor de determinar por consenso los cam-
bios de direccién de los ciclos econémicos en Co-
lombia, se crearia un punto de referencia obligado
para la toma de decisiones de politica y las labores
académicas. No se trataria de publicar y mantener
una tnica descomposicion de la actividad econé-
mica general, sino de determinar por consenso, con
base en miiltiples indicadores, los momentos clave
de una variable no observable pero fundamental,
con el fin de que los ejercicios tedricos y empiricos
relacionados con el ciclo tengan un referente obli-
gado para medir su calidad.
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Inflacion y politica
| monetaria



Cambio en los instrumentos

de politica monetaria

A partir de 1999, se produjo un cambio fundamen-
tal en la politica monetaria. Hasta esa fecha, la au-
toridad monetaria utilizaba el control de los agre-
gados monetarios, y en particular de los medios de
pago, como el instrumento para el control de la in-
flacién. El supuesto era que el determinante de la
inflacién era el crecimiento en la cantidad de dine-
ro, supuesto que varios estudios habian validado
para el caso colombiano.

La idea de controlar la inflacién a través del control
de la cantidad de dinero tiene una larga tradicién,
comenzando por la Teoria Cuantitativa que postula
que MV = PQ, siendo M la cantidad de dinero, V'la
velocidad de rotacién del dinero, Plos preciosy Q
las cantidades producidas en la economia. Dada
una velocidad constante, aumentos en M tienden a
generar aumentos en precios en el largo plazo.

Varios trabajos empiricos en Colombia han dado
como resultado que, en efecto, los cambios en los

' Actualmente es Profesor Investigador de la Facultad de Eco-
nomia de la Universidad de los Andes. Fue Director de Fedesarrollo
en dos ocasiones, la primera desde 1978 a 1982 y luego de 1989
a 1991. El autor agradece la colaboracién de Lorena Lizarazo.

Miguel Urrutia M.

agregados monetarios han determinado la infla-
cion. Algunos estudios utilizaron la base monetaria
como la variable independiente y otros, M1 o M3.

En la década de los setenta el ambiente inflaciona-
rio colombiano trajo consigo una creciente preocu-
pacion por el tema en la academia y entre los res-
ponsables de la politica econémica, y es asi como
fueron muy populares los estudios que explicaban
la tasa de inflacién en términos de la tasa de creci-
miento de la cantidad de dinero en periodos ante-
riores, encontrando una relacion significativa entre
las dos variables.

Asi por ejemplo, Antonio Herndndez? muestra a
través de cifras que el exceso de oferta monetaria,
definido como la tasa de crecimiento de los medios
de pago menos la tasa de crecimiento del PIB, era
concordante, en los primeros anos de la década de
los setenta, con la tasa de crecimiento del nivel de
precios: en 1968, el exceso de oferta monetaria era

2 Antonio Herndndez (1974), "El Plan y la Inflacién". El plan de
desarrollo colombiano en marcha. one: Ediciones Tercer Mun-
do, p. 222. Citado en "Inflacién" aniF, Bogota. Pag.184.



de 5,1 y la tasa de crecimiento del nivel de precios
era de 6,2; en 1970, el primero equivalia 7,3 y el
segundo a 7,6, mientras que en 1973 tales valores
eran de 23 y 23,5 respectivamente.

Existen trabajos empiricos mas elaborados que efec-
tivamente encuentran una relacién positiva entre
las dos variables. Un ejemplo de estos estudios, lo
constituye el trabajo empirico de Ramirez y Ca-
rrizosa (1975) quienes, utilizando técnicas de ana-
lisis espectral, encuentran que un cambio a largo
plazo de 1% en la tasa de crecimiento de los me-
dios de pago estd asociado con un cambio de 2%
en la tasa de crecimiento de los precios. Estos auto-
res toman como base la Teoria Monetaria de la in-
flacion y afirman que los desequilibrios referentes a
la cantidad de dinero en la economia, aunque afec-
tan diferentes variables, solamente tienen efectos
permanentes sobre el nivel de precios. A conclu-
siones similares Ilega Musalem (1971) quien, luego
de conducir un andlisis econométrico, afirma que
la inflacién colombiana de la post-guerra (y hasta
entonces) habia exhibido caracteristicas mas co-
rrespondientes a una inflacién monetaria que a una
de costos, al sefialar como determinantes de la mis-
ma a: la oferta monetaria, el ingreso nacional, los
cambios en los salarios, en la tasa de cambio, en el
costo efectivo de las importaciones y en las expec-
tativas de inflacion.

Conclusiones de este tipo, sin embargo, no han es-
tado restringidas Ginicamente a estudios de la déca-
da de los setenta; Misas, Lépez y Melo (1999) apli-
can y modifican un modelo P* para Colombia, el
cual describen como una "versién formalizada de
la percepcién ampliamente difundida del origen
monetario de la inflacién en el largo plazo". En el
marco del tal modelo, la desviacion del dinero de
su senda de largo plazo permite explicar la senda
futura de la inflacién. Aunque el modelo original
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supone una velocidad constante de circulacion de
los agregados monetarios, los autores introducen
como modificacién el hecho de que tal velocidad
de circulacién puede no ser constante (0 no esta-
cionaria). Los resultados, tanto del modelo original
como del modelo modificado, muestran que los
desequilibrios monetarios efectivamente impactan
la inflacién de manera positiva con algtn rezago.
Por su parte, Sanchez, Fernandez y Armenta (2005)
encuentran una relacién significativa entre el creci-
miento del dinero y el del nivel de precios, y afir-
man que la tasa de crecimiento de los medios de pa-
gos "llevé a un incremento pari passu de la infla-
cion".

En un trabajo empirico igualmente reciente, Otero
y Ramirez (2005) evalian como determinantes de
la inflacion el exceso de oferta de dinero, los efec-
tos de presién de demanda, la inflacién importada
y la inflacién de salarios, encontrando que, dentro
de éstos, sélo son determinantes significativos el
exceso de dinero con un efecto sobre la inflacién
de 14%, el exceso de demanda con un impacto so-
bre la misma de 11% y las desviaciones de la tasa
de cambio de ppp® de largo plazo, cuyo impacto
equivale al 2%.

Aunque bajo la influencia de Milton Friedman, en
los sesentas y setentas muchos bancos centrales
utilizaron el control de los agregados monetarios
como instrumento para estabilizar los precios, en la
actualidad a nivel mundial, la mayoria de los ban-
cos centrales tienen como instrumento de manejo
monetario la tasa de interés interbancaria ("overnight
rate") como su instrumento central de politica (Blin-
der, 1997). La controversia de cudl es el instrumen-
to mas efectivo se aclar6 teéricamente a partir de

3 Paridad del poder adquisitivo.



los trabajos de Poole (1970). En resumen, el instru-
mento de tasa de interés es superior cuando los cho-
ques a la demanda por dinero (choques LM) domi-
nan los choques de gasto (choques IS). En la practi-
ca estas condiciones se dieron y con el tiempo, to-
dos los bancos centrales en paises desarrollados
abandonaron metas de agregados monetarios en
favor de metas de tasa de interés. Sin embargo, el
Bundesbank® sigui6 insistiendo en que tenia metas
de My en la negociacion para la creacion del Ban-
co Central Europeo se acordd que los agregados
monetarios se tendrian en cuenta como criterio pa-
ra la definicion de la politica monetaria.

En este ensayo se hace un recuento de cémo y por
qué en Colombia se pasé del control de agregados
monetarios al esquema de inflacién objetivo con el
manejo de la tasa de interés.

I. META DE INFLACION Y CONTROL DE AGRE-
GADOS MONETARIOS

La Constitucién de 1991 establecié que el Banco
de la Republica debia tener una meta de inflacion,
y buscar mantener el poder de compra de la mone-
da. Esto en la practica implicaba reducir la infla-
cién a un nivel que el publico considerara que se
mantenia el poder de compra del peso.

Antes de que se posesionara la Junta, el Ministro de
Hacienda anuncié que en un afo la inflacién baja-
ria de 32% a 22%, anuncio que obviamente no se
podia cumplir sin incurrir en altisimos costos en
materia de desempleo y crecimiento. Como resul-
tado, el anuncio le até las manos a la Junta, pues
ésta no podia ser mas inflacionaria que el Ministro
de Hacienda, y por lo tanto la meta de 22% se man-

4 De la Republica Federal Alemana.

tuvo durante tres anos y se incumplié sistematica-
mente en ese periodo. Esto tuvo un alto costo en
términos de credibilidad de la politica monetaria.

Como desde los afios setenta la inflacion en Co-
lombia habia fluctuado entre 20 y 30 por ciento, se
habian creado mecanismos generalizados de in-
dexacion. Tanto los salarios como los contratos se
ajustaban de acuerdo a la inflacién pasada o segtn
las expectativas de inflacion futura, que también
estaban influenciadas por las alzas de precios pasa-
das. En una economia de esas caracteristicas una
desinflacién abrupta lleva a aumentos indeseados
en salarios reales y desempleo. Teniendo esto en
cuenta, la Junta del Banco siguié una politica de
desinflacion gradual para reducir los costos de ésta
en términos de empleo. La politica fue reducir la
meta anualmente en una proporcién que no llevara
a aumentos grandes en costos laborales, teniendo
en cuenta la indexacién hacia atrds de los salarios.
Esto implicaba descensos de 1 o 2 puntos porcentua-
les, hasta llegar a un digito, y reducciones de 1/2 a
1 punto, una vez consolidada la inflacién de un
digito.

El Cuadro 1 muestra las metas y el aumento regis-
trado en el ipc. Se observa en el cuadro que la re-
duccién mas significativa en el ritmo de aumento
de precios ocurrié en 1999, fenémeno totalmente
inesperado. Para ese ano la meta de inflacion era
de 15%, y la inflacién terminé en 9,2% en diciem-
bre. El comportamiento de los agregados moneta-
rios no hacia previsible una desinflacién de estas
caracterfsticas.

Lo que pasé fue que las crisis Asidtica y Rusa lleva-
ron a una reversion sin precedentes en los flujos de
capital, lo cual redujo draméticamente la demanda
agregada. La caida en la inflacién se debi6 enton-
ces a ese fenémeno. También se observa en el Cua-
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Cuadro 1. LAS METAS Y EL AUMENTO REGISTRA-
DO EN EL IPC

DTF IPC Meta de
anualizado inflacién (%)
Junio 1991 36,89 31,0
Diciembre 37,93 26,8 22
Junio 1992 23,94 28,1
Diciembre 26,73 25,1 22
Junio 1993 26,40 21,4
Diciembre 25,59 22,6 22
Junio 1994 26,22 23,1
Diciembre 37,32 22,6 19
Junio 1995 34,75 21.7
Diciembre 30,12 19,5 18
Junio 1996 31,09 19,7
Diciembre 28,60 21,6 17
Junio 1997 23,28 18,7
Diciembre 24,09 127 18
Junio 1998 31,62 20,7
Diciembre 36,30 16,7 16
Junio 1999 18,12 9,0
Diciembre 17,47 9,2 15
Junio 2000 11,82 9,7
Diciembre 13,10 8,8 10
Junio 2001 12,73 7,9
Diciembre 11,44 7,6 8
Junio 2002 9,01 6,3
Diciembre 7,91 7,0 6
Junio 2003 7,81 7:2
Diciembre 7,94 6,5 5,5
Junio 2004 7,89 6,1
Diciembre 7,68 5,5 55

Fuente: Banco de la Repdblica.

dro 1 que en 1998 aumentan significativamente las
tasas de interés. Con un rezago, como es usual en
materia de politica monetaria, se afecté negativa-
mente la demanda agregada.

El aumento en las tasas de interés no fue el resulta-
do de aumentos en la tasa de politica del Banco
Central. En esa época, como ya se ha dicho, el ins-
trumento de politica monetaria era el control de los
agregados monetarios. Al reversarse los flujos de
capital por la crisis internacional, se presiond el te-
cho de la banda cambiaria y el Banco de la Repd-
blica tuvo que vender reservas internacionales. Esto
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redujo la liquidez en un momento en que aumenta-
ba la demanda por divisas. Adicionalmente, la cri-
sis internacional aumento la tasa de interés de la
deuda de los paises emergentes, y en particular la
de América Latina.

La combinacién de expectativas de devaluacion y
tasas mas altas de la deuda latinoamericana en do-
lares aumenté las tasas en moneda local en toda la
region, y Colombia no fue la excepcion. La expe-
riencia de 1998 y 1999 ensefi6 que, a diferencia de
lo que ocurria en la época de la represion financie-
ra en los sesentas y setentas, se podian producir cam-
bios significativos en las tasas de interés al reducir-
se la liquidez y éstos se transmitian al sector real de
la economia.

Esta experiencia también mostr6 que cambios rela-
tivamente pequenos en la oferta monetaria podian
generar alta volatilidad en las tasas de interés. Esto
ya era claro para varios miembros de la Junta antes
de la crisis, y por eso se habia tratado de estabilizar
la tasa interbancaria, estableciendo techos y pisos
para ésta en los cuales el Banco aumentaba o dis-
minuia automaticamente liquidez para estabilizar
la tasa interbancaria dentro de ciertos rangos. Pero
al llegar la crisis y generarse una gran demanda por
divisas, se abandonaron esos topes.

Después de dos devaluaciones de la banda cambia-
ria y la decision de flotar la tasa de cambio en sep-
tiembre de 1999, se eliminé la demanda especula-
tiva por divisas y se redujeron las expectativas de
devaluacién. Esto hizo posible reducir las tasas de
interés, como se observa en el Cuadro 1. Se aprove-
cho la flotacién de la tasa de cambio para pasar a
un nuevo esquema de politica monetaria en el cual
el instrumento de control adoptado fue la tasa de in-
terés de expansion y contraccién del Banco Cen-
tral.



1. LOSMODELOS DEPREDICCION DE LA INFLA-
CION

El requisito para poder establecer las metas de in-
flacion que pide la Constitucion es tener buenos
modelos de los determinantes de ésta. Desde 1992
la Junta le establecié el reto al equipo técnico del
Banco de elaborar modelos de prediccién de infla-
cion. Como se describe en Urrutia (2002), al princi-
pio los modelos que mejor predecian eran los de
series de tiempo tipo ArRiMA, pero las desventajas de
estos modelos es que no incluyen variables de po-
litica y son autorregresivos. Los modelos moneta-
rios no predecian bien, y todos tenian un compo-
nente importante de inercia inflacionaria. Para las
decisiones de politica no era muy Gtil concluir que
la inflacion del pasado determinaba la inflacién del
futuro. Sin embargo, no parecia haber alternativa
diferente a tratar de controlar la inflacién manejan-
do los agregados monetarios. En la primera parte de
la década, se calculaban modelos de demanda de
dinero y con base en éstos, se elaboraban corredo-
res de seguimiento semanal de la base monetaria.

Hacia 1995 ya se habian estimado versiones sim-
ples de curva de Phillips, y en los afos siguientes se
desarroll6 una familia de modelos con variables
monetarias y la diferencia entre pi8 potencial y piB
observado, los cuales comenzaron a producir pro-
yecciones de mejor calidad (Lépez, E. y Misas M.,
marzo 1999; Misas, M., Lépez, E. y Melo L.F., oc-
tubre, 1999). También se desarrollaron nuevas me-
didas de inflacién basica, y se incorporaron datos
de clima en los modelos que predicen la inflacion
de alimentos. Después, se desarroll6 un modelo de
oferta y demanda agregada para economias abier-
tas del tipo que se estaban utilizando en los bancos
centrales de varios paises, incluyendo Inglaterra y
la Republica Checa, entidades que prestaron su ase-
soria. Este modelo, que permanentemente se estd

mejorando, se ha denominado Modelo de Meca-
nismos de Transmision (mm1) (Gémez, ). y Betan-
court, R, 2003). Recientemente, con la experiencia
de los efectos sobre los precios de la devaluacion
de 1992-1993 y la posterior revaluacion, se ha incor-
porado de manera formal la variable tasa de cam-
bio en los modelos de inflacién.

Estos modelos son un instrumento fundamental para
la toma de decisiones de la Junta. Pero es importan-
te enfatizar que ésta no solo analiza el mmr, sino toda
la familia de modelos de prediccién de inflacion
que han demostrado tener alguna capacidad
predictiva. En Urrutia (2003) se describe el uso de
los modelos en el proceso de toma de decisiones
de politica monetaria. En el esquema de inflacién
objetivo, la Junta varia la tasa de intervencién del
Banco cuando las predicciones de inflacién son
superiores o menores al rango establecido para la
meta de inflacién. En el primer caso aumenta la ta-
sa de interés, y hace lo contrario en el segundo caso.

111. LA TRANSICION

En Urrutia (2002) se hace un recuento de la historia
de la politica monetaria en la primera década del Ban-
co Central independiente, y es de destacar que cuan-
do se escribid el articulo, la mayoria de los miem-
bros de la Junta todavia consideraban que era nece-
sario seguir vigilando el comportamiento de los agre-
gados monetarios y se seguian calculando corredo-
res para la base monetaria con modelos de deman-
da por dinero. Hernandez y Tolosa (2001) le asig-
nan un importante papel a la base monetaria dentro
de la politica monetaria y afirman que los "desarro-
llos monetarios son detenidamente analizados, tenien-
do en cuenta la naturaleza monetaria de la inflacion".

Sin embargo la experiencia después del afio 2000
mostré que la demanda por dinero era muy dificil
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de pronosticar. Los agregados monetarios comen-
zaron a crecer por encima del pi8 nominal en una
época de inflacién decreciente. Una explicacion al
rapido crecimiento del efectivo fue la creacién y el
posterior aumento del impuesto a las transacciones
financieras, pero este fenémeno no explicaba todo
el desfase entre las proyecciones de demanda por
dinero basadas en las variables tradicionales. La
caida de las bolsas extranjeras y las expectativas de
revaluacién posteriores también aumentaron la de-
manda por pesos después de 1992.

La inestabilidad de la demanda por dinero ha he-
cho que cada vez la politica monetaria se concen-
tre menos en los agregados monetarios. Este fené-
meno no ocurre solo en Colombia, pues lo mismo
ha ocurrido en otros paises del continente como
Chile. Esto no quiere decir que no se continiien
haciendo esfuerzos por estudiar peridédicamente si
existen o no excesos monetarios en la economia
utilizando nuevas metodologias.

IV.CONCLUSION
Este articulo ha descrito cémo la politica monetaria

en Colombia evolucioné de un esquema centrado
en el control de los agregados monetarios desde la
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época de la Junta Monetaria y los primeros afios del
Banco Central independiente, hacia un control mo-
netario centrado en la utilizacién de la tasa de in-
terés de intervencién del Banco como variable de
control. La coincidencia entre las metas de inflacién
y la inflacién observada en los dltimos afos sugiere
que el nuevo esquema ha sido bastante exitoso.

Sin embargo, sigue siendo cierto que otras varia-
bles de politica influencian la inflacién. Un estudio
reciente de Otero y Ramirez (2005) concluye empi-
ricamente que los determinantes de la inflacién son
los excesos monetarios, excesos de demanda y des-
viaciones de la tasa de cambio de ppp de largo pla-
zo. El Banco de la Republica tendra que seguir te-
niendo estas variables en cuenta para sus proyeccio-
nes de inflacién futura, pero en algunos casos tam-
bién tendrd que influir directamente en ellas para
lograr la estabilidad de precios.
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La politica monetaria y los ciclos
economicos en Colombia
en los altimos 35 anos'

I. LAPOLITICAMONETARIAENTRE1970Y 2005

La primera pregunta que surge al escribir un articu-
lo sobre politica monetaria en Colombia en los dlti-
mos 35 anos, es la relevancia del tema en un pais
donde la tasa de cambio ha sido fija o semi-fija en
30 de estos 35 anos. Segln los libros de texto, si la
tasa de cambio es fija, la politica monetaria es endo-
gena. Sin embargo, vale la pena anotar que en Co-
lombia la tasa de cambio ha sido fija pero no ina-
movible. Adicionalmente, los mecanismos de con-
trol de capitales y esterilizacion de reservas propor-
cionan, en teoria, un espacio para la politica mone-
taria. Estos hechos explican la importancia que han
tenido las variables monetarias en la toma de deci-
siones macroeconémicas de nuestro pais.

La situacién de los dltimos cinco anos es diferente a
la descrita anteriormente por la modificacién en el
régimen cambiario, que implica que el Banco de la

' Las dos primeras secciones de este articulo son una peque-
fa version del articulo: "Politica monetaria expansiva en épocas
de crisis. ;no se quiso o no se pudo ser contraciclico?" (2003).
Realizado por Miguel Urrutia y Cristina Fernandez.

Cristina Fernandez M.?

Republica recupera la politica monetaria y dispone
de un ndmero mayor de variables para realizar una
combinacién éptima que le permita enfrentar los
flujos de capital. Esta afirmacién incluso es vdlida
para el periodo 1991-1999 donde, como indica
Bernal (2002), aiin bajo la existencia de una banda
cambiaria cuyo objetivo era servir de ancla nomi-
nal para la politica monetaria, el Banco de la Repd-
blica tuvo espacio para movimientos independien-
tes de la tasa de interés, siempre y cuando la tasa de
cambio no se encontrara en alguno de los dos ex-
tremos de la banda.

Un ejercicio sencillo de estimacion de la Regla de
Taylor (1999), nos indica que en el periodo 1967-
2002%, la politica monetaria respondié a cambios
en el producto y en los flujos de capitales?; lo que
no descarta que en algunos periodos la inflacion
haya tenido un papel determinante®. La argumenta-

?  Economista pais de la car. Las opiniones aqui expresadas no
comprometen a la institucién. Estuvo vinculada a Fedesarrollo
como Investigadora durante el periodo 1991-1996.

> Elejercicio se realizo para el periodo 1923-2002 y el periodo
1967-2002 en particular.



cioén para incluir los flujos de capitales en la ecua-
cién original es la siguiente: cuando se trata de una
crisis de crecimiento que coincide con una crisis de
capitales, no es posible realizar una politica mone-
taria anticiclica, porque una porcién importante de
cualquier aumento en la cantidad de dinero de la
economia se traduce en mayor demanda de déla-
res. Este incremento en la liquidez no puede cana-
lizarse hacia el crédito interno, porque, a raiz de la
crisis, hay exceso de capacidad y no hay demanda
por inversion. El argumento es el mismo para un
sistema de tasa de cambio flexible o fija porque, en
el caso de la tasa de cambio flexible, un aumento
en los flujos de capital hacia el exterior puede im-
plicar una devaluacién, con consecuencias inflacio-
narias, que la autoridad monetaria puede tener in-
terés en mitigar®.

*  Restrepo (1999) obtiene resultados similares para una estima-
cion realizada con datos trimestrales entre 1977y 1997. Este tra-
bajo no utiliza como instrumento de politica los saldos reales si-
no la tasa de interés. Y el método de estimacion es el Método Ge-
neralizado de Momentos. El autor encuentra que el Banco Cen-
tral no siempre ha tenido como objetivo principal la inflacién y
que por el contrario, en la mayor parte del periodo se ha prefe-
rido la estabilidad del producto o la estabilidad cambiaria. San-
chez et. al. (2004) estiman una funci6n de reaccién en la cual los
instrumentos de politica son el crédito total y el encaje. Ambos re-
sultados senalan que la politica ha sido contraciclica, que el nivel
de las reservas ha afectado el crédito total (no el encaje), y que la
inflacién rezagada es significativa para explicar el crédito interno.
La inflacién contemporanea y la rezagada no resultaron explica-
tivas del encaje. Sin embargo, el trabajo afirma que en las épo-
cas de crisis la politica monetaria también fue contraciclica.

5 Por ejemplo, Bernal (2002) encuentra que a partir de 1991,
la politica monetaria ha respondido a cambios en la inflacién es-
perada. Este estudio reporta estimaciones de una funcién de reac-
cién de politica monetaria para Colombia durante el periodo
1991 a 1999. Los resultados sugieren que el Banco Central respon-
di6 a la inflacién anticipada en contraposicion a la inflacién re-
zagada. Martha Lépez (2003) también realiza un ejercicio para
estimar cual es la regla de politica monetaria 6ptima a partir del
1991 y obtiene que las reglas que utilizan la inflacion esperada en
contraposicion a la inflacién contemporénea tienen mejores pro-
piedades de estabilizacion.

¢ El llamado "miedo a flotar" de Calvo y Reinhart (2002).
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Il. LAPOLITICAMONETARIA EN EPOCAS DE CRISIS

El resultado del ejercicio es que la respuesta de las
autoridades fue, en promedio, prociclica al produc-
to pero contraciclica a los flujos de capital. Surge
entonces la pregunta de qué ocurre en los episo-
dios en los cuales el producto y los flujos de capital
operan en la misma direccién y, en particular, en
los episodios de paradas subitas en los flujos de ca-
pital (Calvo, 1998), como la crisis de principios de
los ochenta y finales de los noventa (Gréfico 1).
Una ilustracion de los ciclos del producto y de los
saldos reales (Grafico 2) y un ejercicio econométrico
sencillo’, nos indican que 2n estos episodios, la res-
puesta fue prociclica al producto. Sin embargo,
respuesta tuvo caracteristicas disimiles en cada epi-
sodio analizado.

Gréfico 1. PIB PER CAPITA Y BALANZA DE CAPI-
TALES EN DOLARES (constantes, per capita) DE LA
CIMA A LA SIMA (Datos anuales BPF* (3,8); Cuentas
nacionales)
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Fuente: Banco de la Republica.

7 Se recalcul6 la ecuacién de Taylor con una dummy en las

épocas de crisis, o cuando el componente ciclico de los flujos de
capital se alejé mas de una desviacion estandar de su compo-
nente estructural. Los resultados arrojan una ecuacién con un
coeficiente mayor para los flujos de capital y la dummy resulté
significativa.



Grafico 2. PIBPER CAPITA Y SALDOS (m1/deflactor)
DE LA CIMA A LA SIMA (Datos anuales BPF* (3,8))
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En la crisis de principios de los ochenta la reaccion
no fue lineal durante todo el periodo: hasta 1980 y
a pesar de la presion que ejercian los niveles toda-
via altos en los flujos de capital, las autoridades im-
plementaron una politica anticiclica con el 4nimo
de controlar la inflacién, y optaron por mantener la
tasa de cambio conscientes de las posibles implica-
ciones que podria tener su liberacién. Sin embargo
entre 1981 y mediados de 1984, la politica fue me-
nos restrictiva de lo que se hubiese deseado ante co-
yunturas tan dificiles como la restriccion del crédi-
to externo, producto de la crisis mejicana de 1982.
Esta reaccion fue, en parte, el resultado de la pre-
suncién de que el control de cambios permitiria ra-
cionalizar la influencia del sector externo sobre las
variables monetarias, pero la crisis de balanza de
pagos se hizo mas profunda. A mediados de 1984 y
ante la grave situacion de las reservas internaciona-
les, se implement6 de nuevo una politica contrac-
cionista.

En la crisis de los noventa, la reaccién de las auto-
ridades fue una combinacién entre reduccién de
reservas y aumento de la tasa de interés (politica
prociclica). En efecto, el manejo contraciclico estu-

vo limitado por un déficit fiscal y de cuenta corrien-
te insostenibles, y por la amenaza de que cualquier
aumento en la cantidad de dinero se tradujera en
un incremento por la demanda de délares.

Es importante anotar que en estos dos casos la eco-
nomia operaba en condiciones de exceso de capa-
cidad instalada, y por lo tanto, el Banco de la Re-
publica podia anticipar que un aumento en la liqui-
dez no se destinaria a aumentar la inversion, sino que
se desviaria hacia un aumento en la demanda de
délares. Esta es una situacion radicalmente diferen-
te a la que se presentd en la crisis de los cuarenta,
que estuvo relacionada con la pardlisis del transpor-
te maritimo internacional por la guerra mundial. De
esta manera, la misma naturaleza de la crisis deter-
mind una reduccién drdstica en las importaciones
y altos niveles de utilizacién de la capacidad insta-
lada, que a su vez permitieron al Banco de la Re-
publica implementar una politica monetaria antici-
clica. Adicionalmente, el problema de flujo de capi-
tales durante esta crisis fue sustancialmente menor.

111, LA POLITICA MONETARIA EN EPOCAS DE AUGE

La politica monetaria ha recibido mas recomenda-
ciones para épocas de crisis que para épocas de au-
ge. De todas maneras, la situacion es.bastante ana-
loga®: en épocas de entrada de capitales un-incre-
mento en las tasas de interés aumenta el diferencial
de rentabilidades, que termina por incrementar el
problema de flujos de capital. Este hecho limita el
espacio del Banco de la Republica para efectuar
una politica monetaria contractiva en épocas de

&  La dummy para épocas de altos flujos de capital, utilizada
en una reestimacion de la Regla de Taylor, resulté altamente sig-
nificativa. Esta dummy toma el valor de uno cuando los flujos se
desvian en mds de una desviacion estandar (en cualquier direc-
cién) de su tendencia de largo plazo.
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crecimiento (contraciclica). Sin embargo, la veraci-
dad de esta afirmacion se encuentra de nuevo con-
dicionada a la utilizacién de la capacidad instala-
da. Cuando existen excesos de capacidad instala-
da, y por lo tanto no existen presiones de demanda
sobre los precios, es posible anticipar que el Emisor
va a implementar una politica expansiva para im-
pulsar la economia (contraciclica)’. Sin embargo, si
se presentan presiones de demanda, que debido a
una alta utilizacién de capacidad se trasladan a
precios, es de esperar que el Banco Central adopte
una politica contractiva.

Como es posible observar en el Gréfico 3, en el ca-
so de Colombia en los tltimos treinta afios, las épo-
cas de auge son precisamente las que antecedieron
las mayores depresiones. Sin embargo, el auge de
los ochenta estuvo mas relacionado con la bonan-
za cafetera, y los flujos de capital s6lo empezaron a
ejercer una influencia fuerte sobre la economia a
partir de 1978. El auge de los noventa si tuvo un im-

Gréfico 3. PIB, SALDOS REALES, INFLACION Y
FLUJOS DE CAPITAL EN LAS EPOCAS DE AUGE
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° Lo que no indica que si existen problemas de oferta el Emi-

sOr nO va a reaccionar.
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pulso mds fuerte por parte de los flujos de capital,
que anticiparon una bonanza petrolera que nunca
se materializé. Desafortunadamente, es mas dificil
anotar algo sobre la direccién de politica moneta-
ria en estos casos, salvo una leve tendencia procicli-
ca. Sin embargo, si es posible observar un compor-
tamiento responsable de las autoridades que, ante
cambios en la inflacién'®, aplicaron una politica mo-
netaria contractiva. Esto sucede antes de que los
flujos de capital dictaminaran la adopcién de esta
politica. De todas formas, lo anterior confirma la in-
tuicion: en épocas de auge el Banco de la Republi-
ca cuenta con menos presiones, y por lo tanto es
mas dificil predecir su comportamiento.

IV. LA SITUACION ACTUAL

En la coyuntura actual se ha presentado un fuerte
ingreso de capitales que ha determinado una reva-
luacién de la tasa de cambio. Sin embargo, la eco-
nomia ain opera con exceso de capacidad instala-
da que permite que las presiones de demanda no se
traduzcan en mayor inflacién. El Banco de la Repu-
blica ha enfrentado esta situacién con un aumento
en las reservas internacionales que esteriliza, en una
gran proporcion, a través de operaciones de mer-
cado abierto. Al mismo tiempo, ha mantenido ni-
veles bajos de tasas de interés. Lo anterior ha sido
posible porque la inflacién se encuentra controlada
y porque la meta establecida por el Emisor cuenta
con altos niveles de credibilidad. Ademads, parece
razonable prepararse para un eventual cambio en
los flujos de capital mediante la compra de reser-
vas, especialmente si el Banco le vende estas reser-
vas al gobierno para prepagar su deuda.

19 La inflacién se midié como la diferencia entre la inflacién
observada y la tendencia hasta 1990 y como la diferencia entre la
inflacién observada y la meta a partir de 1994. Esto como con-
secuencia de la consolidacién del esquema de inflacion objetivo.



Sin embargo, el entorno externo es dificilmente pre-
decible. En particular, es posible que se presente
cualquiera de estas dos situaciones adversas: un
cambio abrupto en los flujos de capital que deterio-
re la capacidad de financiamiento del gobierno; o
una profundizacién del flujo de capitales hacia el
pais, acompanada de un Banco Central con mayo-
res presiones inflacionarias. En los dos escenarios
el Banco contard con menor margen para controlar
la tasa de cambio, y seguramente, deberd aumentar
las tasas de interés. Por lo tanto, es importante que
sefnale, de manera reiterativa y en ocasiones con ac-
ciones, los limites con que cuentan sus instrumen-
tos de politica en este tipo de eventualidades. De
esta manera, los agentes podran medir adecuada-
mente sus respectivos riesgos y realizar las previ-
siones necesarias.

El impacto que tenga el desenlace externo sobre la
economia dependera en gran parte de las previsio-
nes y de la reaccién que tengan en su momento las
autoridades monetarias. Sin embargo, como la ca-

pacidad de reaccién en épocas de crisis es limita-
da, el gobierno tiene una gran responsabilidad en
hacer sus mayores esfuerzos por procurar aumentar
la flexibilidad fiscal que permita enfrentar entornos
econémicos internacionales menos favorables.

En conclusién se puede afirmar que, en condicio-
nes de estabilidad en los flujos de capital, se puede
esperar que el Banco de la Republica actie de ma-
nera anticiclica; pero cuando hay un fuerte flujo de
capitales en cualquier direccién, y la capacidad ins-
talada se comporta de la manera esperada (limita-
ciones en épocas de auge y excesos en épocas de
crisis) es posible predecir que el Emisor va a adop-
tar una politica monetaria prociclica. Esta afirma-
cién no haria sino reiterar la frase de Francisco Or-
tega en su informe anual de 1985: "los acontecimien-
tos de los afos anteriores muestran que el creci-
miento de la oferta monetaria no es exégeno: es el
resultado de los hechos ocurridos especialmente
en el drea externa".
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Finanzas publicas:

evolucion y agenda pendiente

I. EVOLUCION DE LAS FINANZAS PUBLICAS:
LOS PROBLEMAS ACTUALES EN PERSPECTIVA

Las finanzas publicas del pais han tenido grandes va-
riaciones en los Gltimos 35 anos. El balance conso-
lidado del sector publico? presenté déficit conside-
rables entre 1970 y 1985: alrededor del 7% del riB
entre 1970y 1974; algo menores, del 4% del B en-
tre 1975 y 1979, como consecuencia de la politica
de estabilizacion de la administracion Lépez Michel-
sen,y de nuevo cercanos al 6,5% del pi8 entre 1980
y 1985. En la década siguiente, entre 1985y 1995,
el balance consolidado fue neutro o presenté défi-
cit menores al 2% del piB. A partir de 1996 se vol-
vieron a presentar desequilibrios de alguna impor-
tancia, con un pico de 4,3% en 2001, y un prome-
dio del 3% del piB entre 1996 y el 2005 (Gréfico 1).

Los desequilibrios fiscales de la Gltima década, si
bien menores en el consolidado que los de 1970 a

' Economista Jefe para las Regiones de América Latina - Banco
Mundial. Fue Director de Fedesarrollo entre 1988-1991. Agradezco
el trabajo de apoyo de Maria Fernanda Rosales

2 spNF, Sector Publico no Financiero.

Guillermo Perry R.

Grafico 1. BALANCE FISCAL - seNF Y GNC
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1985, difieren con ellos en dos aspectos importan-
tes que los hacen mas dificiles de corregir y que pue-
den causar una mayor vulnerabilidad macroeco-
némica. En primer lugar, corresponden a un dese-
quilibrio creciente e insostenible en las finanzas del
Gobierno Central. En particular, a un crecimiento
enorme de las transferencias corrientes a las entida-
des territoriales y a personas naturales (especialmen-
te pensiones) y de los pagos de intereses, a medi-
da que aumentaba el tamafo de la deuda piblica.
El gasto del Gobierno Central pasé de representar



10% del pi8 (0 menos) hasta 1990 a cerca de 22%
proyectado para el 2005 (Gréfico 2), de modo que
aln con un crecimiento sin precedentes de los
ingresos tributarios de un 8% del ris a un 15% del
piB, su déficit en los Ultimos 6 anos se ha mantenido
alrededor del 6% del piB. Resolver este problema
requiere reformas profundas al régimen pensional y
de descentralizacion fiscal, ambas politicamente
muy dificiles, o continuar incrementando el recau-
do tributario, lo que no deja de tener costos en ma-
teria de crecimiento econémico. En contraste, los
déficit de décadas anteriores estuvieron vinculados
con "booms" de inversion publica, en buena parte
llevados a cabo por empresas puiblicas y entidades
descentralizadas, asi como a caidas de ingresos tri-
butarios, ambos mas facilmente revertibles® (Grafi-
cos 1y2).

En segundo lugar, los déficit de la ultima década se
han financiado casi exclusivamente con emision de
deuda publica (una pequefia parte con venta de ac-
tivos), lo que ha llevado al pais a niveles de endeu-
damiento sin precedentes y muy riesgosos: la deu-
da del Gobierno Central paso de menos de 14% del
piB en 1995 a mas del 50% en la actualidad (Gréfico
3). En contraste, en décadas anteriores buena parte
de los déficit se financiaban con recursos de emi-
sion monetaria, lo que condujo a un largo periodo
de inflacién de dos digitos, entre 1973 y 1999, si bien
evitaba acumulaciones excesivas de deuda (esta se
mantuvo en niveles menores a 20% del pis).

En las secciones siguientes trataremos en mayor
detalle estas tendencias y problemas.

> Perry, Gy A. Herrera (2001), "Fiscal Reform, Stabilization
and Structural Adjustment in Colombia". En Perry, G., G. Macma-
honyJ. Whalley (2001), "Fiscal Reform and Structural Change in
Developing Countries". McMillan.

110 COYUNTURA ECONOMICA - 35 ANOS

Grafico 2. GASTO DEL GNC
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Grifico 3. EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA
DEL GNC
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1l. ELGRAN CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO
CORRIENTE: RIGIDECES E INEFICIENCIA

;Por qué se dio un crecimiento tan alto del gasto
publico corriente en la década de los noventa? Exa-
minaremos en turno los factores claves*:

4 Comisién de Racionalizacion del Gasto Publico (1995/1996)
y otros.



A. Transferencias a departamentos y municipios:
lo bueno y lo malo

A partir de la década de los sesenta se dieron pre-
siones politicas y sociales crecientes para descen-
tralizar territorialmente el gasto publico. Estas pre-
siones obedecian a la incoherencia entre un pais
real altamente descentralizado en materia econé-
mica, politica y cultural y un pais fiscal muy centra-
lizado como consecuencia de la imposicién de un
régimen centralista en la Constitucién de 1886, des-
pués de que los liberales federalistas resultaran de-
rrotados. En 1968 se instituyd el Situado Fiscal, que
transferia cerca del 13% de los ingresos corrientes
para financiar gastos de educacién y salud a nivel
territorial, y desde 1967 se fue incrementando con-
tinuamente la llamada Cesion del Impuesto a las
Ventas a favor de los municipios. La Constitucion
de 1991 redisef6 las transferencias municipales, las
cuales pasaron a depender de los ingresos corrien-
tes al igual que el Situado Fiscal. Adicionalmente,
la Constitucién aumento significativamente el sis-
tema de transferencias automaticas y la Ley 60 de
1993 aceler6 atn mas su traslado.

Desafortunadamente, antes y después de 1991, la
descentralizacion se basé mas en la transferencia
de ingresos recaudados por la Nacién que en au-
mentos de tributacion regional y local (Gréfico 4),
no se desarrollaron ni incentivos ni controles sufi-
cientes al buen uso de los recursos transferidos y el
Gobierno Central se reservé (por presion sindical)
el manejo de néminas y salarios en sectores claves
como el educativo. El resultado ha dejado mucho
que desear tanto en términos macro (el rapido cre-
cimiento de las transferencias automaticas es uno
de los responsables del desequilibrio insostenible
de las finanzas del Gobierno Central) como micro-
econémicos: si bien hay casos muy exitosos de ges-
tion descentralizada de los servicios sociales y pu-

Grifico 4. INGRESOS MUNICIPALES: IMPUESTOS
Y TRANSFERENCIAS
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blicos, hay también muchas historias de horror. En
términos agregados, el gran aumento en los gastos
descentralizados no se ha traducido en mejoras conco-
mitantes en la cobertura y calidad de los servicios.
Esto es particularmente cierto en el caso de la edu-
cacion, en el que un aumento del gasto de 2,5% a
4,5% del riB durante la década se fue en su mayor
parte en incrementos salariales, con incrementos mi-
nimos de cobertura y calidad’.

En los Gltimos afios se han introducido con gran di-
ficultad algunos correctivos: las leyes 617 de 2000
y 819 de 2003 pusieron orden en las finanzas de los
entes territoriales, las leyes 358 de 1997 y 550 de
1999 han permitido controlar su proceso de endeu-
damiento y el Acto Legislativo 01 de 2001 fren6
temporalmente el crecimiento agregado de las trans-
ferencias. El efecto de este dltimo termina en el
2008 y urge por tanto una reforma constitucional al
respecto, que evite un nuevo aumento en el nivel
de transferencias y que ojald introduzca mejores
incentivos y controles en la estructura de las finan-

5 FMi (2004), "Descentralizacién fiscal en Colombia".
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zas intergubernamentales, de modo que una mayor
proporcion de los gastos locales se financien con
impuestos locales (excepto en los departamentos y
municipios mds pobres) y la prestacion de servicios
alcance mayor cobertura y eficiencia.

B. Pensiones: desactivando la bomba fiscal

Al igual que en el resto de América Latina, Colom-
bia instituy6 hace décadas un sistema pensional co-
piado de Europa, con beneficios excesivos -en rela-
cién con las contribuciones y con el nivel de desa-
rrollo del pais- y altamente inequitativo, puesto que
cubre exclusivamente a los trabajadores del sector
formal (dejando por fuera a mas del 50% de los tra-
bajadores, incluyendo a la mayoria de los mas po-
bres) y subsidia mas a los que mas ganany, en par-
ticular, a grupos privilegiados de trabajadores del
Estado.

La Administracién Barco dio la voz de alarma cuan-
tificando la Ilamada "bomba pensional": los enor-
mes pasivos desfinanciados y los déficit de caja
crecientes que aparecerian en el futuro a medida
que aumentara la relacién pensionados/trabajado-
res activos. La Administracién Gaviria, siguiendo el
ejemplo de Chile y otros paises en la regién, pro-
movi6 la Ley 100 de 1993 que buscaba pasar de un
régimen de "beneficios definidos" a uno de "contri-
buciones definidas" manejado por administradores
financieros privados. Este tipo de reformas preten-
den equilibrar a largo plazo las finanzas del régimen
pensional, si bien implican un aumento del déficit
de caja y por tanto de la deuda publica por varios
anos (ya que el Estado debe pagar los compromi-
sos ya adquiridos pero deja de recibir los aportes de
quienes ahora cotizan a los fondos pensionales pri-
vados), lo que en cualquier caso, hubiese contribui-
do al aumento del déficit fiscal en los noventa pero
hubiese logrado un equilibrio a largo plazo. La re-
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forma colombiana, sin embargo, fue incompleta en
varios sentidos: mantuvo un régimen dual optativo
(de "beneficios definidos" manejado por el i1ss y de
"contribuciones definidas", manejado por adminis-
tradores privados), no garantizé el equilibrio finan-
ciero del 1ss a largo plazo y mantuvo una amplia se-
rie de regimenes de excepcion. Por tanto, mantuvo
un pasivo pensional neto excesivamente alto a car-
go del Estado (estimado en ve en 200 % del pis a di-
ciembre de 2002), a diferencia de lo que ocurrié en
otros paises®. La Administracién Uribe ha intentado
avanzar en la solucion de este grave problema pre-
sente y futuro, con resultados modestos. En el 2002
promovié una primera reforma legal, que el Con-
greso (al negar la extension de la edad de jubila-
cién) y luego la Corte Constitucional (al declarar
inexequible el recorte al régimen de transicién) hi-
cieron casi nugatoria. Luego, no alcanzé los votos
suficientes para modificar el régimen por via de un
Referendo a una Reforma Constitucional y el afio
pasado consiguié aprobar en el Congreso una re-
forma parcial por via de Acto Legislativo. Se estima
que atn hoy el valor presente del pasivo pensional
neto se eleva a 160 % del pi’.

Como muestra el Gréfico 5, las proyecciones indi-
can que el déficit de caja pensional alcanzara un
nivel de 5% del piB entre 2006 y 2010, que disminu-
ye paulatinamente y sélo alcanza el 1% del ris en
2050, a no ser que se logren nuevas reformas que
extiendan la edad de jubilacién, que disminuyan
las tasas de reemplazo y que se graven las pensio-
nes recibidas, terminando con el "doble" beneficio

¢ Gill, Packard and Yermo (2004), "Keeping the Promise of
Old Age Security". World Bank, Stanford University Press.

7 Déficit pensional hasta el afio 2050. % del PIB de 2005. Con-
fis (2005), "Impacto del acto legislativo en pensiones". Boletin
de coyuntura fiscal.



tributario de que hoy gozan®. Urge arreglar estos
problemas no solo para desactivar la bomba pensio-
nal fiscal, sino también para permitir que en el fu-
turo se amplie la cobertura y que el subsidio del Es-
tado en este campo se concentre en apoyar a la ma-
yoria de los ancianos indigentes que hoy no tiene
derecho a pensién alguna’® (Gréfico 5).

Grafico 5. DEFICIT PENSIONAL
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Fuente: Departamento Nacional de Planeacién, (onp).

C. Otros gastos corrientes: llueve sobre mojado

En adicion, los gastos en salud han aumentado con
rapidez como consecuencia de la Ley 100 de 1993.
Si bien hay un aumento importante en la cobertura
de seguros de salud, la duplicacién de subsidios an-
te la dificultad politica de transferir los subsidios de
la oferta a la demanda, como preveia la Ley 100, y
las interpretaciones Constitucionales, han aumen-
tado los costos en una proporcién mucho mayor.
Asi mismo, los problemas de orden publico e im-

8 Se deducen las contribuciones y no se gravan los ingresos

pensionales.

Gill, Packard and Yermo (2004), "Keeping the Promise of
Old Age Security" World Bank, Stanford University Press.

punidad Ilevaron a un crecimiento importante de
los gastos en seguridad y justicia, estos ultimos
también con resultados modestos.

I1l. INVERSION EN INFRAESTRUCTURA Y CRECI-
MIENTO: RIESGOS DEL AJUSTE FISCAL

En los ochenta y noventa los procesos de ajuste fis-
cal en la mayoria de los paises latinoamericanos se
hicieron fundamentalmente a expensas de la inver-
sién en infraestructura, lo que no fue compensado
por la creciente inversién privada en estos sectores,
y tuvo un costo importante en términos de crecimien-
to econémico'®. Colombia, junto con Chile, fueron
excepciones a esta regla (Grafico 6). En Chile el
gran aumento en inversion privada en infraestruc-
tura compenso la reduccién en inversién publica.
Colombia fue el segundo pais de la regién donde
mds creci6 la inversion privada en infraestructura
y, en adicién, no hubo una reduccién importante
en la inversién publica hasta 1998''. A partir de

Grafico 6. INVERSION EN INFRAESTRUCTURA
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Fuente: Calderén, C., W. Easterly y L. Servén, (2003).

10 Easterly, Wy L. Servén (2003), "The Limits of Stabilization
Infrastructure, Public Deficits, and Growth in Latin America".

o Idem.
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1999, sin embargo, hay una tendencia preocupan-
te de continua reduccién.

El crecimiento de la inversion privada en infraes-
tructura vario por sector (fue mucho mayor en tele-
comunicaciones, en segundo lugar en energia eléc-
trica y menor en otros sectores -transporte, agua-) y
segln el grado y la calidad de los procesos de pri-
vatizacion y regulacion. La existencia de 6rganos
competentes y autonomos de regulacion, que con
frecuencia es considerado un estorbo por los gobier-
nos latinoamericanos, es extraordinariamente impor-
tante y el relativo éxito colombiano en esta materia
debe mantenerse y mejorarse.

AUn asi, se requeriran niveles minimos de inversion
publica, especialmente en los sectores de transpor-
te y agua, y dadas las dificultades politicas sefialadas
atrds para reducir los gastos corrientes o aumentar
mds los recaudos -ver luego-, hay el peligro de que el
ajuste adicional necesario para hacer sostenibles las
finanzas del Gobierno Nacional se haga a costa de
la inversién publica en infraestructura. Estudios re-
cientes indican que esta opcién tendria un costo
importante en materia de crecimiento, frente a la de
aumentar recaudo y, especialmente, frente a la de
reducir gastos corrientes (pensiones y transferencias)'?.

IV. ESTRUCTURA Y RECAUDOS TRIBUTARIOS: LA
CALIDAD SACRIFICADA POR LA CANTIDAD

La carga tributaria nacional tuvo altibajos en los se-
tenta y ochenta (alcanzé cerca del 9% del pis en
1970 -después de un minimo de 5% en 1965-, bajé
en la administracion Pastrana hasta 7,6% en 1974,
aumentd de nuevo a alrededor de 8,5% del piB des-

2 Suescln, R. (2005). "Fiscal Space for Investment in Infrastruc-

ture in Colombia". World Bank.
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pués de la reforma de 1974, cay6 a menos del 7% en
la primera mitad de los ochenta y se elevé de nuevo
a niveles cercanos al 9% en la segunda mitad"), pa-
ra luego aumentar en forma significativa en los
afos noventa (pasando de 8,2% del piB en 1990 a
15% del piB en 2005, Gréfico 7). En adicién, ha ha-
bido cambios importantes en la estructura de los
recaudos (Gréfico 7) y en las tasas, exenciones y re-
gimenes de excepcién. En términos generales, y
siguiendo patrones universales, el va creci6 conti-
nuamente en importancia y los ingresos arancela-
rios cayeron, especialmente después de 1990. El
recaudo de los impuestos a la renta de las empresas
se ha mantenido en un nivel alto en comparacién
con Latinoamérica, pero el de personas naturales y
a la propiedad es exiguo. Estos cambios fueron im-
pulsados por un sinnimero de "reformas tributarias,
de las cuales s6lo unas pocas introdujeron cambios
estructurales significativos".

El proceso de modernizacién comenzé con la Re-
forma de 1974 (pieza clave del programa de estabi-

Grifico 7. EVOLUCION Y COMPOSICION DE LOS
INGRESOS TRIBUTARIOS DEL GNC
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'3 Sin contar los impuestos territoriales.



lizaciéon de la Administracion Lopez Michelsen),
que introdujo en plenitud el va a nivel manufactu-
rero'*y lo extendi6 a varios servicios, unifico las ta-
sas para Sociedades Anénimas en 40%, eliminan-
do la doble tributacién a los dividendos, y a otras em-
presas en 20%, eliminé muchos regimenes privile-
giados, gravé por primera vez las ganancias de ca-
pital e introdujo la renta presuntiva minima sobre el
patrimonio neto. Esta reforma produjo un aumento
de mas de 1,5% puntos del ri8 en los recaudos, pe-
ro se debilité con varias contra-reformas en afios
siguientes'®. En 1983 se extendid el iva hasta el co-
mercio al detal y se incluyeron mas servicios.

En 1986, hubo otra reforma estructural de importan-
cia en el impuesto a la renta, que unifico en 30% la
tasa a todo tipo de empresas, redujo las tasas a per-
sonas naturales, eliminé completamente la doble
tributacién y el impuesto al patrimonio y redujo con-
siderablemente las exenciones. Como quiera que
el pais paso en ese ano de ser importador a exporta-
dor neto de petréleo, los impuestos a este sector (in-
cluida la tributaciéon de Ecopetrol, que antes recibia
subsidios apreciables) permitieron un importante
aumento de recaudos a pesar de las reducciones en
las tasas generales.

Las mdltiples reformas de los afos noventa aumen-
taron tasas (la del iva paso del 10% en 1990 al 14%
en 1993 y al 16% en 1995 -en parte con el objeto
de reemplazar los menores recaudos arancelarios
debidos a la apertura-; la de renta a empresas au-
ment6é a 35% en 1993 y a 38,5% en 2002, como
consecuencia de una sobretasa del 10%, siendo

' Desde 1963 habia un impuesto de ventas, con caracteristi-
cas parciales de valor agregado.

5 Ver Perry, G y M. Cardenas (1986). "Diez afios de reformas
tributarias en Colombia". Fedesarrollo.

hoy una de las mas altas en la region), se reintrodujo
el impuesto al patrimonio (en el afo 2002), y se
gravaron las transacciones financieras (1998, 2000
y 2002). Como se indic6 atras, estas reformas incre-
mentaron significativamente los recaudos, pero no
avanzaron, y en muchos aspectos retrocedieron, en
materia de estructura. Aunque hubo mejoras pun-
tuales (e.g., el régimen de retencién en el va in-
troducido en 1995)'¢, hoy tenemos tasas mds altas y
mas exenciones y deducciones especiales que ha-
cen dificil administrar el sistema tributario, generan
muchas inequidades e incentivos perversos vy lle-
van a que la eficiencia del recaudo (en relacién con
el nivel de las tasas) sea muy bajo, tanto en el iva co-
mo en los impuestos a la renta, inclusive para es-
tandares latinoamericanos'’. En otras palabras, te-
nemos un sistema que genera desincentivos a la in-
version (excepto en los sectores beneficiados por
privilegios especiales), grandes inequidades y esca-
so recaudo.

A nivel técnico ha venido creciendo un consenso
en materia de lo que constituiria una "reforma es-
tructural" ideal'®: eliminacién de la mayoria de las
exenciones, deducciones especiales y tasas prefe-
rentes tanto en el impuesto a la renta como en el iva
(en donde deberian subsistir solo unas pocas exen-
ciones a bienes que pesan mucho en la canasta
popular); tasas de renta mds bajas para las empre-
sas, que no desincentiven la inversiéon en ningin
sector; reduccién o eliminacién del impuesto a las

16 Y otras temporales: la renta presuntiva minima sobre activos
brutos introducida en 1995, pero eliminada luego en 1999.

17 Laproductividad (definida como la proporcién entre el recau-
do como porcentaje del piB y la tarifa) del iva corresponde a 26%
y la de renta a 15,3%. Cardenas, M., E. Lora y V. Mercer (2005),
"The Policymaking Process of Tax Reforms in Latin America". sip.

'8 Por ejemplo, Recomendaciones de la Misién de Ingresos,
Fedesarrollo (2003).
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transacciones financieras. Estos cambios podrian
hacerse en forma gradual y sincronizada para sua-
vizar la transicion. Sin embargo, no ha habido con-
senso politico (el Gobierno actual ha querido redu-
cir las exenciones en el iva pero no en el impuesto a
la renta' y algunos sectores del Congreso, por el
contrario, se oponen a la extensién de la base del
IVA 'y quieren reducir las exenciones en el impuesto
alarenta)y las particularidades del proceso legisla-
tivo llevan a una atomizacién de posiciones que
acaba por favorecer los intereses especificos que se
esconden detras de cada exencidn, "incentivo" o
tasa preferente. Se requiere por tanto lograr un con-
senso a nivel de Gobierno y direcciones de partidos
y movimientos politicos, tanto en materia de orien-
tacion general como de proceso de votacion, para
superar las dificultades que han impedido una re-
forma estructural sana en los Gltimos quince afios.

V. FINANZAS PUBLICAS Y ESTABILIDAD MACRO-
ECONOMICA

A. Deuda publica y crisis macroeconémicas

El alto nivel alcanzado por la deuda pdblica (y en
particular, por la deuda publica externa) constituye
un factor de inestabilidad macroeconémica, y pue-
de conducir a crisis severas, como ocurri6 a finales
de 1998 y en 1999. Después de la crisis de 1998 en
Rusia, hubo una retraccion severa de los flujos fi-
nancieros a todos los paises emergentes. Esta reversa
fue fuerte y ocasion6 problemas mas agudos en los
paises con niveles mas altos de deuda pdblica (es-
pecialmente la denominada en moneda extranje-
ra), déficit pablicos y sectores financieros fragiles.
Colombia vio en ese periodo cerrado su acceso al
mercado financiero internacional privado, sufrié

9" Hay indicios de cambio.
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una crisis cambiaria que forzé el abandono del ré-
gimen de banda cambiaria y una fuerte devalua-
cion del peso (que en parte compensé la sobre
apreciacién de principios de la década), asi como
una crisis financiera y una caida de 4,5% del pis, sin
precedentes en la historia econémica colombia-
na?. El pais tuvo que recurrir al Fondo Monetario
Internacional por primera vez en varias décadas y a
un mayor financiamiento por parte de los Bancos
Multilaterales, sin lo cual la crisis hubiese sido ain
mas severa.

El Gréfico 8 y el Cuadro 1 muestran la contribucién
de diferentes factores a la reduccion modesta de la
relacién deuda/pi*' entre 1991 y 1995 (de 17% a
14% del pi) y a su espectacular aumento entre 1996
y el 2002 (de 14,4% a 55% del piB). Como se ob-

Gréfico 8. DESCQMPOSICION DE LOS CAMBIOS
EN LA DEUDA PUBLICA GNC (% del PIB)
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Fuente: Banco Mundial, Banco de la Republica, fmi y calculos
propios.

20 Hubo otros paises que sufrieron ain mas (e.g., Argentina y
Ecuador) debido a vulnerabilidades fiscales y financieras toda-
via mayores.

21 La descomposicién de los determinantes de la deuda pabli-
ca se realizé con base en un modelo planteado por el estudio:
"Public Debt and Its Determinants in Market Access Countries",
World Bank (2005).



Cuadro 1. DESCOMPOSICION DE LOS CAMBIOS
DE LA DEUDA PUBLICA POR PERIODOS
(% del PIB)

Suma de los cambios anuales 1991-1995 1996-2002
Adt -0,029 0,385
Deficit primario 0,005 0,126
Crecimiento real -0,032 -0,022
Tasa de interes real -0,002 0,127
Tasa de cambio real -0,032 0,067
Otros factores 0,032 0,088

Fuente: cdlculos propios.

serva, la leve caida de la relacién deuda/pis a prin-
cipios de la década se debio totalmente a la apre-
ciacién cambiaria y al buen crecimiento econémi-
co. Por su parte, los factores que contribuyeron a su
gran aumento a partir de 1997 fueron el incremen-
to en el déficit primario y la elevacién de las tasas
de interés (por razones enddgenas y exdgenas?) vy,
en menor medida, la devaluacién del peso. El bajo
crecimiento econémico en este periodo no permi-
tié compensar estos efectos negativos.

Esta experiencia demuestra la importancia de redu-
cir el nivel de deuda/ris (a través de un mayor su-
perdvit primario y un crecimiento alto y estable), y
especialmente de la deuda externa, para evitar que
choques adversos futuros en la economia interna-
cional vuelvan a conducir al pais a una crisis como
la de 1999. Diversos estimativos sugieren que el su-
perdvit primario debe ser del orden de 1,5% a 2%

22 El pais obtuvo "grado de inversién" de las diferentes agen-
cias de "rating" en 1994 y 1995 y lo perdi6 posteriormente. En for-
ma consecuente, los "spreads" bajaron hasta 1995 a niveles infe-
riores a los 200 pb, para luego elevarse a niveles mayores a 500
pb como consecuencia tanto de su aumento generalizado des-
pués de la Crisis Rusa, como del deterioro progresivo de las fi-
nanzas colombianas.

del piB mayores al actual para lograr una reduccién
importante en el nivel deuda/ps. La discusion pre-
via indica que lo mds deseable, aunque politica-
mente lo mds dificil, serfa lograr este objetivo me-
diante una reduccion del gasto corriente. Como se
indicé arriba, esto requeriria reformas importantes
en el régimen de transferencias territoriales -y mas
general en el proceso de descentralizacién- y al
régimen pensional. Posiblemente lo que se logre en
estas materias no sea suficiente y requiera un au-
mento de recaudos tributarios, pero como se expli-
c6 atras, este deberia basarse en una reforma estruc-
tural que elimine exenciones, deducciones y tasas
especiales, y permita bajar las tasas del impuesto a
la renta a las empresas y a las transacciones finan-
cieras, para minimizar su costo en materia de inver-
sién y crecimiento. Esto tampoco resultara politica-
mente facil. Sin embargo, seria muy grave que ante
estas dificultades, todo el ajuste requerido recaiga
sobre la inversion en infraestructura o, peor adn,
que siga posponiéndose hasta que el pafs sufra una
nueva crisis.

La sustitucién de deuda publica externa por interna
puede contribuir a reducir la vulnerabilidad ante
choques externos adversos, si se lleva a cabo en for-
ma ordenada y con limites prudentes. De lo contra-
rio puede ocasionar "crowding out" a la inversién
privada y ocasionar riesgos financieros domésticos
significativos, como los que vivié el pais durante la
[lamada crisis de los Tes en el 20023, Estos ejem-
plos indican claramente la necesidad de reducir el
monto total de deuda/ris, simultdneamente con una
recomposicion que reduzca la participacion de la
deuda externa.

O mds grave aln, como ocurrié con los fondos privados de
pensiones en Argentina cuando el Gobierno primero forzé una
mayor colocacién de deuda piblica y luego exigio su reestruc-
turacién ante la crisis fiscal.
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B. Prociclicalidad y volatilidad macroeconémica

La politica fiscal no solamente deberia evitar las cri-
sis, sino ademas contribuir a estabilizar la economia
alolargo del ciclo econémico, como ocurre en la ma-
yoria de los paises desarrollados. Estudios recientes
demuestran, sin embargo, que con la excepcién de
Chile, las finanzas publicas en los paises latino-
americanos acenttan, en vez de mitigar, el ciclo
economico?*. El Grafico 9, basado en los calculos
de riB potencial y balance estructural y ciclico de
Rincén et al. (2003)?®, muestra que en Colombia
entre 1979 y 1981 hubo una politica expansiva pro-
ciclica en un periodo de crecimiento. Posteriormen-
te, luego de tres afios de politica contraciclica que
resulté ineficaz para revertir el proceso recesivo
que se inicié en 1982, hubo necesidad de aplicar
un ajuste prociclico en 1985 y 1986. Entre 1988 y
1997 hubo de nuevo una politica expansiva proci-
clica en un periodo de crecimiento, si bien en 1992
y 1996, cuando hubo desaceleraciones modestas,
la politica expansiva podria considerarse contraci-
clica. Entre 1998 y el 2001 una politica moderada-
mente contraciclica fue de nuevo ineficaz en frenar
el periodo recesivo y condujo a la necesidad de un
ajuste prociclico modesto en el 2002.

Dos factores determinan el cardcter generalmente
prociclico de la politica fiscal en América Latina?:
i) los "estabilizadores automaticos" son menos fuer-

2 Suecln, R. (2005). "Size and Effectiveness of the Fiscal Auto-
matic Stabilizers in Latin América" World Bank . Gavin, M., R.
Hausmann, R. Perotti y E. Talvi (1996), "Managing Fiscal Policy in
Latin America and the Caribbean: Volatility, Procyclicality, and
Limited Creditworthiness" oce Working Paper # 326 (1ADg).

% Rincén, H., ). Berthel y M. Gémez (2003), "Balance fiscal es-
tructural y ciclico del Gobierno Nacional Central de Colombia:1980-
2002". Ensayos sobre politica econémica. No. 44. Banco de la
Repdblica.
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Grafico 9. BALANCE ESTRUCTURAL DEL GNC Y
BRECHA DEL PIB* 1980-2002
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* La brecha del pi8 corresponde a cdlculos realizados por Rin-
con et. al (2003) utilizando el filtro de Kalman.
Fuente: Rincén, Berthel y Gémez, (2003).

tes en las finanzas publicas latinoamericanas, debi-
do tanto a una menor elasticidad ingreso de los re-
caudos tributarios (por deficiencias en la estructura
tributaria, como las indicadas atrds) como a que hay
pocos gastos con un componente anticiclico auto-
matico (como los seguros de desempleo en el pri-
mer mundo); ii) la politica "discrecional" es fuerte-
mente prociclica (se gasta mas en los "booms" y se
tiene luego que reducir drasticamente el gasto en

26 Ver G. Perry (2003), "Can Fiscal Rules Help Reduce Macroeco-
nomic Volatility in the Latin America and Caribbean Region?".
World Bank y Suesctn (2005), "Size and Effectiveness of the Fis-
cal Automatic Stabilizers in Latin America". World Bank.



los periodos malos, agravando las fuerzas recesivas)
tanto por ausencia de instituciones y reglas fiscales
que contengan las presiones politicas de gasto en
los buenos tiempos (y permitan una expansion "re-
gulada" en los malos), como por la existencia de ni-
veles altos de deuda publica, que hacen que los mer-
cados externos y domésticos no estén dispuestos a
financiar un mayor déficit en periodos recesivos si-
no a costos prohibitivos. Chile ha logrado un éxito

relativo en esta materia precisamente porque ha
combinado niveles modestos de deuda publica con
instituciones fiscales fuertes y reglas claras (el Fon-
do de Estabilizacién del Cobre y la "regla" que com-
promete al Gobierno a cenirse a obtener un supera-
vit "estructural" del 1% del piB), con lo cual se han
garantizado superavit importantes en buenos tiem-
pos y déficit financiables en periodos recesivos.
Ojala Colombia siga su ejemplo.
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Descentralizacion

I. INTRODUCCION

Entre 1970 y 2005 Colombia pasé de ser un pais
enteramente centralizado a ser un pais con mas de
mil Alcaldes y Gobernadores elegidos popularmen-
te. Al mismo tiempo, pasé de ser un pais en el cual
las transferencias presupuestales del Gobierno Na-
cional a los gobiernos territoriales eran inferiores al
1% del pi8, a ser un pais en el cual éstos gobiernos
reciben, por la via de diversas transferencias que se
fueron creando y definiendo en el periodo en cues-
tion (scp, regalias), mas del 6% del pis.

La experiencia internacional, y la latinoamericana en
particular, en materia de descentralizacion sugiere
que el principio de autonomia politica y financiera
(gasto e ingresos) para la provision de bienes publi-
cos locales, y las significativas ganancias en eficien-
cia que ellos implican en teoria, no carece de enor-
mes desafios, los cuales muchas veces terminan crean-
do mas problemas que soluciones?®. La asignacion

' Ministro de Hacienda y Crédito Piblico. Estuvo vinculado a
Fedesarrollo como Investigador Asociado durante 1999-2000.

Alberto Carrasquilla B.

regional de responsabilidades de gasto publico re-
gional, por ejemplo, son tedricamente consistentes
con enormes ganancias de eficiencia, maxime si co-
existen con elecciones y "accountability" locales. En
la practica, sin embargo, limitaciones en la capaci-
dad gerencial, problemas de riesgo moral y otros
factores, han reducido enormemente, e incluso han
revertido, estas potenciales ganancias a lo largo y
ancho del mundo.

El pafs opt6 por el camino de la descentralizacion
con el fin de que la oferta de bienes publicos loca-
les se hiciera con mayor eficiencia. Solo estas ga-
nancias en eficiencia permiten, se decia, mejorar de
manera sustantiva la provision de educacién, salud
e infraestructura. La evaluacién de estos 35 afios de
experiencia en materia de descentralizacion en Co-

2 Ver Ter-Minassian, T. (1997), "Fiscal Federalism in Theory
and Practice". Internacional Monetary Fund, libro que incluye 7
capitulos sobre aspectos tedricos y conceptuales y varios estu-
dios de caso, tanto en paises industrializados, como en paises
emergentes, incluido Colombia. Un libro més centrado en el ca-
so latinoamericano es Wiesner, E (2003), "Fiscal Federalism in
Latin America: From Entitlements to Markets”. InterAmerican De-
velopment Bank.



lombia se tiene que dividir en dos partes. Primero:
;Se ha logrado mejorar en materia de la provision de
los bienes pablicos locales? Segundo: ;Se ha com-
prometido la sostenibilidad fiscal de la nacion al
transferir recursos a las regiones? Este documento
se estructura alrededor de estas dos preguntas esen-
ciales.

Il. ;SEHAMEJORADO LA PROVISION DEBIENES
PUBLICOS?

A. Las reglas: scp

El Cuadro 1 muestra la distribucion porcentual de
los recursos transferidos por el Gobierno Nacional

a las entidades territoriales. Tal distribucién, conoci-
da como el Sistema General de Participaciones, es-
ta determinada por la Constitucion, la cual estable-
cié un crecimiento anual entre 2002 y 2005 de
inflacién causada mds 2% y entre 2006 y 2008 de
la inflacién causada mds 2.5%.

A partir del 2009 las transferencias se incrementaran
anualmente en un porcentaje igual al promedio de
la variacién porcentual que hayan tenido los Ingre-
sos Corrientes de la Nacién durante los 4 afos an-
teriores.

El Cuadro 2 presenta la distribucion de las regalias
derivadas de la explotacién de los hidrocarburos.

Cuadro 1. SISTEMA GENERAL DE PARTICIPACIONES - scp

(Distribucion porcentual)

Concepto Porcentaje
I. Asignaciones especiales ' 4,00 - - -
A. Resguardos Indigenas 0,52 - - -
B. Municipios riberefios rio Magdalena 0,08 - - -
C. Alimentacion escolar 0,50 - - -
D. FONPET 2,90 - - -
11.Distribucion sectorial 96,00 - - -
A. Educacién 58,50 - 2 -
B. Salud 24,50 - - -
C. Propésito general 17,00 - - -
1. FONPET - 10,00 - -
2. Destinacién general - 90,00 - -
a. Libre destinacion - - 28,00 -
b. Forzosa inversion = = 72,00 -
1. Agua potable y saneamiento bdsico - - - 41,00
2. Deporte y recreacion - - - 7,00
3. Cultura - - = 3,00
4. De acuerdo a competencias = = - 49,00

Total 100,00

Nota: En libre destinacién los municipios de categorias 4, 5 y 6 pueden destinar hasta el 28 para inversion u otros gastos como fun-
cionamiento, los municipios de las demds categorias destinan el 100 para inversién, al igual que el Archipielago de San Andrés y

Providencia.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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Cuadro 2. REGALIAS DERIVADAS DE LA EXPLO-
TACION DE HIDROCARBUROS

(%)

Departamentos productores 47,57
Municipios o distritos productores 12,5°
Municipios o distritos portuarios 8,0°
Fondo Nacional de Regalias 32,0°
Regalias por la explotacion de oro, plata y platino

Departamentos productores 10,0™
Municipios o distritos productores 87,0"
Fondo Nacional de Regalias 3,0

" El 5% de cada una de estas participaciones se destinard al FonpeT;
" El 50% de esta participacion se destinard al FoNPET.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

B. Los Resultados

Al analizar la asignacion de las transferencias de
educacion, saneamiento bdsico y salud, los resulta-
dos muestran que éstas han aumentado de manera
considerable en los dltimos anos, al igual que la co-
bertura (Graficos 1, 2 y 3).

Al realizar una comparacion internacional en mate-
ria de educacion tomando los datos de la Tasa Neta

Grafico 1. ASIGNACION DE TRANSFERENCIAS VS.
COBERTURA BRUTA EN EDUCACION (1995-2004)
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Fuente: Datos preliminares de cobertura. Departamento Nacio-
nal de Planeacion, (pbnp).

Grafico 2. ASIGNACION DE TRANSFERENCIAS VS.
COBERTURA URBANA DEACUEDUCTO Y ALCAN-
TARILLADO (1996-2003)
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Grafico 3. ASIGNACION DE TRANSFERENCIAS VS.
NUMERO DEAFILIADOS AL REGIMEN SUBSIDIA-
DO (1998-2004)
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Fuente: Departamento Nacional de Planeacién, (onp) y Ministe-

rio de Hacienda y Crédito Publico.

de Matricula en Primaria para ambos sexos (Grafi-
co 4) es claro como las distintas regiones del mun-
do, a excepcion de Africa, tienen tasas de cober-
tura de primaria mayores al 87%, destacando Euro-
pa, Oceania y América con coberturas mayores al
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Grafico 4. TASA NETA DEMATRICULA EN ELMUN-
DO (Primaria)
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Fuente: UNEsco. Instituto de Estadisticas, 2005.

90%?. Colombia, por su parte, tiene una tasa de co-
bertura del 87,4%.

Al analizar la educacion en los paises de América
Latina (Grafico 5), se observa que Colombia presen-
ta la cuarta cobertura mas baja sélo por encima de
Nicaragua, Chile y Guatemala, lo que muestra la ne-
cesidad de mejorar ésta cobertura.

Este andlisis se basa en el "Compendio Mundial de la Educa-
cién 2005. Comparacion de las estadisticas de Educacién en el
Mundo". Instituto de Estadistica de la unesco. Montreal, 2005. En
este apartado se utilizaron las Tasas Netas de Matricula como
indicadores de cobertura en educacién primaria y secundaria.
Es necesario aclarar la diferencia entre la Tasa Bruta de Matricu-
la (tem) y la Tasa Neta de Matricula (Tnm), donde la primera se
refiere al nimero de alumnos matriculados en primaria o secun-
daria, independientemente de su edad, expresado como porcen-
taje de la poblacién con la edad que oficialmente corresponde a
ese nivel de educacién. Asi, este indicador puede superar el
100% debido a la inclusién de estudiantes que tienen una edad
tanto por encima como por debajo de la edad oficial para ese
nivel de educacién. Dado esto, se utiliz6 la Tasa Neta de Matricu-
la (Tnm) que corresponde al nimero de alumnos que se encuen-
tran en el grupo de edad de ese nivel de educacién y matricula-
dos en el mismo nivel, expresado como porcentaje del total de
poblacién de ese grupo de edad. Los niveles de educacion se
definen de acuerdo a la Clasificacién Internacional Normaliza-
da de la Educacién (ciNe 97).
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Por otro lado, al comparar la cobertura en saneamien-
to basico y agua potable a nivel mundial se observa
que en lo relacionado con la tasa de cobertura de
agua potable por regiones del mundo (Gréfico 6) se
destaca el comportamiento de Norteamérica con
una cobertura del 100%?*. Vale la pena resaltar que
a nivel mundial este indicador se ha incrementado

Grifico5. TASANETA DEMATRICULA EN AMERICA
LATINA (Primaria 2002-2003)
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Fuente: unesco. Instituto de Estadisticas, 2005. (El dato de Cuba
no esta disponible).
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Grafico 6. TASA DE COBERTURA DE AGUA POTA-
BLE EN EL MUNDO
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al pasarde un 77% a un 83% entre 1990y 2002. La
Gnica region del mundo que presenta un retroceso
es Africa, al pasar de un 86% a un 85%. Colombia,
por su parte, presenta una cobertura bastante alta con
un 92%, aunque sin mejoras entre 1990 y 2002.

. ;SE HA COMPROMETIDO LA SOSTENIBILI-
DAD FISCAL?

A. ;lastransferencias hanimplicado"perezafiscal"
en las regiones?

La teoria sobre descentralizacién y transferencias
sugiere que, bajo un sistema como el colombiano,
los efectos asociados al disefio de las transferencias
pueden ser dos: o una reduccién del empeno de las
autoridades locales para generar recursos propios a
través del recaudo de impuestos, con implicaciones
perversas sobre las finanzas puablicas nacionales (pe-
reza fiscal) o un mayor esfuerzo por parte de las mis-
mas en ésta tarea, con el fin de realizar con los in-
gresos obtenidos diferentes actividades que permi-
tan mejorar la calidad de vida de la comunidad, as-
pecto que es muy valorado por los electores y que
aumenta la probabilidad de los gobernantes de ob-
tener mayor apoyo politico popular en el futuro (es-
fuerzo fiscal).

Al respecto, el Gréfico 7 muestra la evolucién de los
ingresos municipales y sus componentes en térmi-

4 Este analisis se basa en el estudio de la uNicer "Meeting the Mi-
llennium Development Goals (Mbc) Drinking Water and Sanita-
tion Target". 2005. El primer indicador corresponde a los calcu-
los de la unicer donde se considera cobertura en agua potable
como el porcentaje de la poblacién que tiene acceso a una fuen-
te de agua mejorada o apta para el consumo (tal como el acue-
ducto) y al menos dispone de 20 litros por dia y por persona de
agua potable a menos de un kilémetro de distancia. La tasa de co-
bertura en saneamiento basico también de calculos de la unicer
implica el porcentaje de la poblacién que tiene acceso a facili-
dades en la disposicion de excrementos, por ejemplc a través
del alcantarillado.

Gréfico 7. COMPOSICION INGRESOS MUNICI-
PALES
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nos reales durante el periodo 1987-2004. Alli se
observa de forma clara una tendencia creciente de
los ingresos tributarios de los municipios, acompa-
fiada por aumentos en las transferencias, especial-
mente a partir de la nueva legislacién establecida
en la Constitucién de 1991. Este hecho puede ini-
cialmente percibirse como una demostracién de
que el efecto del aumento de las transferencias en
Colombia ha sido un mayor esfuerzo fiscal y no una
reduccién del mismo.

Los estudios realizados al respecto varian tanto en
sus conclusiones como en la metodologia emplea-
da. De éstos se destaca el trabajo de Cadena (2002)
por eliminar la existencia de relaciones espureas
entre las variables utilizando la metodologia de di-
ferencias en diferencias. Las conclusiones de este tra-
bajo son, en primer lugar, que ha nivel municipal si
ha habido esfuerzo fiscal (aunque este ha sido pe-
quefio), ya que en el periodo 1984-2000 el recaudo
por impuestos no se vio afectado de manera negati-
va por las transferencias. En segundo lugar, muestra
como la magnitud de este efecto se ve afectada por
las diferencias en las condiciones econémicas, de-
mograficas y sociales de cada municipio. De tal for-
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ma, se observa alli que el esfuerzo realizado por los
municipios pequenos se refleja en un aumento del
recaudo del impuesto predial mientras que en los
municipios grandes este hecho se manifiesta en el
impuesto de industria y comercio. El trabajo de
Nunez (2005), quien emplea la misma metodolo-
gia, llega a conclusiones similares.

Otro resultado interesante fue el obtenido por Za-
pata, Acosta y Gonzalez (2001) quienes, por medio
de una comparacion de la evolucién de los ingre-
sos tributarios, transferencias y gastos de los mu-
nicipios en el periodo 1988-1999, establecen tam-
bién que no existe pereza fiscal después de 1995,
pero que el esfuerzo en este sentido realizado por
los municipios pequefios es menor al realizado por
municipios mas grandes, debido a que en los pri-
meros las transferencias cubren una mayor parte de
sus gastos que en los segundos.

Por otro lado, Sdnchez, Cortés y Olivera en su tra-
bajo de 1997, por medio del uso de la regla de Cra-
mer, encontraron que para el periodo 1980-1991,
las transferencias tuvieron un pequefio efecto nega-
tivo sobre el esfuerzo fiscal de los municipios con
menor indicador de Necesidades Basicas Insatisfe-
chas (nB1), mientras que en los demds la incidencia
positiva fue minima.

De esta forma, aunque los estudios realizados no
tienen una respuesta homogénea sobre si existe o
no pereza fiscal en las entidades territoriales, los re-
sultados fiscales actuales muestran evidencia a fa-
vor de la segunda afirmacién.

B. La realidad actual: déficit, deuda y el mediano
plazo

El Gobierno Nacional estd comprometido con una
politica que busque la consolidacion de la sosteni-
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bilidad fiscal territorial, a través del fomento de una
cultura de responsabilidad fiscal y fortalecimiento
institucional. La situacién de las finanzas regiona-
les y locales de 2004 confirma la tendencia de re-
cuperacion que se viene evidenciando desde 2002.
En 2004 los gobiernos locales y las entidades des-
centralizadas del nivel local reportaron un supera-
vitfiscal de 1,1% del piB, continuando con la tenden-
cia positiva de afios anteriores. Las cifras mds recien-
tes de 2005 muestran un superavit de 0,63% del pis
para el primer semestre, similar al registrado en
2004 (0,65% del piB). Lo anterior se debe en parte al
resultado del proceso de ajuste fiscal del nivel local
que ha sido disefiado para reducir y reestructurar la
deuda, aumentar el recaudo tributario y mejorar el
marco institucional de los gobiernos locales.

Este hecho es evidente al observar el Gréfico 8 don-
de los resultados recientes, tanto del nivel departa-
mental como del municipal, muestran un cambio
drastico en el balance fiscal. Los departamentos pa-
saron de registrar un déficit de 0,15% del piB en
2000, a un superavit de 0,66% del piB en 2004,
mientras que los municipios pasaron de un déficit
de 0,68% del piB en 2000 a un superavit de 0,34%
del piB en 2004.

Grafico 8. BALANCE FISCAL LOCAL
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El mayor superdvit de los gobiernos locales es el re-
sultado de las tendencias tanto del ingreso como del
gasto que se han consolidado en los dltimos afos,
lo cual permite pensar que dicho superdvit cuenta
con un componente estructural. El recaudo tributa-
rio ha presentado una tendencia creciente tanto pa-
ra departamentos como para municipios. Dicha ten-
dencia es mds marcada a nivel municipal, en don-
de el recaudo tributario aumentd de 1,6% del piB en
2001 a 2% del piB en 2004, registrando una tasa de
crecimiento de 15,6% para el recaudo tributario en
2003 y de 10,1% en 2004, sustentando la hipétesis
de la no existencia de pereza fiscal.

Ademas del aumento del recaudo tributario mencio-
nado anteriormente, el superdvit obtenido por los
gobiernos locales también ha sido producto de una
reduccién del gasto. Durante la primera mitad de
esta década, la inversion del nivel local aumenté a
1,5% del piB, mientras que para 2004 la caida total
de la inversién fue de 0,3% del piB para los munici-
piosy 0,2% del piB para los departamentos. Esta caida,
probablemente estd relacionada con el hecho de
que el 2004 fue el primer afio de gobierno de los
Alcaldes y Gobernadores. Por ende, este descenso
en el gasto de inversién deberia ser considerado tran-
sitorio, dado que el nivel de inversién alcanzado esta
muy por debajo del promedio histérico (Gréfico 9).

Los hechos anteriores muestran de forma clara que
se esta logrando alcanzar una sostenibilidad en las
finanzas de los gobiernos locales ya que el supera-
vit observado tiene un componente estructural de-
rivado de la tendencia creciente de los ingresos
tributarios y uno transitorio aducido al comporta-
miento del gasto. En este sentido, es necesario tener
en cuenta dos aspectos fundamentales: i) Adn hay
un amplio espacio para incrementar el recaudo
local a través del cobro del impuesto predial (Gréfi-
co 10), el cual ha tenido y tendra mejoras significa-

Grafico9. GASTOMUNICIPALY DEPARTAMENTAL
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Grafico 10. RECAUDO DEL IMPUESTO PREDIAL
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tivas con las actualizaciones de catastro que ade-
lanta el Instituto Agustin Codazzi (Cuadros 3 y 4),
mientras que el gasto local esta restringido por re-
gulaciones como la Ley 617/00 vy, ii) es posible re-
ducir atin mas la deuda de los gobiernos locales
que, aunque todavia se encuentra en 2% del pi8, ha
mostrado también una tendencia favorable (Gréfico
11), que se debe en parte a los balances primarios
positivos generados por el proceso de reestructura-
cion de la misma (Cuadro 4).

1. Evolucion de la deuda territorial

Ademas de la tendencia creciente hacia el supera-
vit fiscal, otra evidencia de la recuperacion estruc-
tural de las finanzas subnacionales es la disminu-
cién del saldo de la deuda territorial. El peso de la
deuda de los gobiernos y las entidades descentrali-
zadas del nivel regional disminuyé de 9,6% del ris
en 1999 a 6% del pis al finalizar 2004, su nivel mas
bajo desde 1991. Una parte importante del exceso
de caja generado en 2004 fue utilizado en la reduc-
cion de la deuda de los gobiernos locales, aproxi-
madamente 0,31% del pis.

Al mismo tiempo, la deuda de las entidades descen-
tralizadas locales también muestra una tendencia
decreciente. Después de alcanzar un pico de 3,1%

del piB en 1999, bajé a 2,35% del piB al finalizar
2004 (Grafico 11).

Vale la pena sefalar los factores que han contribui-
do a esta disminucién: la creciente utilizacion de
recursos propios, provenientes de mayores ingre-
sos y menores gastos corrientes para financiar la
expansion de la inversion publica; los prepagos de
deuda con recursos del Fondo de Ahorro y Estabi-
lizacién Petrolera (Faep), autorizados por las leyes 633
de 2000, 715 de 2001 y 781 de 2002; los controles
a la oferta por la via del régimen de calificaciones y
provisiones de cartera al sistema financiero; las re-

Grafico 11. DEUDA PUBLICA INTERNA TERRITO-
RIAL

4,00

3,50
Entidades descentralizadas

e o

w =

=] =]
.

’

’

(% del PIB)
! ol
=
S

Departamentos™-..__

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

Fuente: Direccion de Apoyo Fiscal (DAF).

Cuadro 3. IMPACTO DE LOS PROCESOS DE ACTUALIZACION, 2003-2004

Tipo de actualizacién No. de municipios Antes Después Cambio (%)
Solo urbano 83

Nimero de predios 831.509 885.578 54.069 6,5
Avaldos (millones) 7.872.779 10.943.046 3.070.267 39,0
Urbano y rural 91

Nimero de predios 953.793 1.035.446 81.653 8,6
Avaldos (millones) 20.849.462 29.892.283 9.042.821 43,4

Fuente: Departamento Nacional de Planeacion, (onp).
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Cuadro 4. IMPACTO SOBRE EL RECAUDO DEL IM-
PUESTO PREDIAL ($ millones de 2004)

1. Avaldo antes 19.360.845
2. Avaldo después 28.601.078
3. Cambio en el avalto 9.240.233
4. Variacion (2/1) (%) 47,7
5. Recaudo efectivo anterior* 113.387
6. Recaudo efectivo después* 143.938
7. Cambio en el recaudo (6-5) 30.551
8. Variacién 6/5 (%) 26,9
9. Costos de actualizacién 4.731
10. Cambio en el avaldo/ Costo (3/9) 1.953
11. Cambio en el recaudo/ Costo (7/9) 6,5

* Recaudo reportado por los municipios.
Fuente: Departamento Nacional de Planeacién, (Dnp).

glas numéricas de solvencia y sostenibilidad (se-
maforos) definidas en la Ley 358 de 1997 y aplica-
das a través de un sistema descentralizado de con-
trol, donde la mayor responsabilidad de autorizar
las operaciones de crédito publico recae en los ad-
ministradores territoriales y en los agentes privados
de mercado. A lo anterior se suma el impulso de
una politica de reestructuracién de deuda publica
basada en programas de saneamiento fiscal que ha
permitido generar el ahorro primario requerido para
alcanzar la sostenibilidad de esta deuda.

Como resultado, al finalizar 2004 el total de la deu-
da publica local (interna y externa) fue 6% del pis,
de la cual un 12% correspondia a los departamen-
tos, 24% a los municipios y el restante a las demas
entidades descentralizadas (Grafico 12).

Adicionalmente, el proceso de reestructuracién de
la deuda local ha generado balances primarios po-
sitivos® que facilitan sustancialmente la reduccién
de la deuda. El periodo de vida promedio del por-

5 Esta condicién es solicitada por los acreedores en la mayo-
ria de los acuerdos de reestructuracion de la deuda.

Grafico 12. DEUDA PUBLICA TERRITORIAL
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tafolio ha crecido de 3,3 a 8,4 afos y el spread de la
tasa de interés se redujo 200 puntos bdsicos entre
2000 y 2004. Como consecuencia, el pago de inte-
reses de los gobiernos locales se redujo 28% en tér-
minos nominales entre 2000 y 2004 (Cuadro 5).

2. ;Hay evidencia de riesgo moral?

Como sugiere Tanzi (2000), la descentralizacién
medida a través de las transferencias puede impli-
car problemas de riesgo moral dado que éstas rela-
jan las restricciones presupuestales de los gobier-
nos locales. Esto puede generar mayores niveles de
apalancamiento de los recursos recibidos por trans-
ferencias causando un endeudamiento excesivo, a
la vez que puede existir expectativas de que el Go-
bierno Central cubrira sus deudas en caso de que se
vea comprometida su capacidad de pago. Aunque
es cierto que en Colombia el Gobierno Central pro-
vee bienes publicos locales, también es cierto que
lo hace bajo un esquema de coparticipacién y de
crédito condonable que minimiza el riesgo. Esto se
observa con el programa del Sistema Integrado de
Transporte Masivo, entre otros (Cuadro 6).

Por otro lado, la Ley 617/00 dicta normas para for-
talecer la descentralizacién, generar disciplina fis-
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Cuadro 5. PERFIL DE LA DEUDA TERRITORIAL

Vida promedio
sin reestructuracion

Vida promedio
después de la

Spread promedio
después de la

Spread promedio
sin reestructuracion

(anos) reestructuracion (afios) (%) reestruturacion (%)
Departamentos 2,8 59 2,9 1,7
Capitales 3,8 10,8 3,4 0,9
Otros Municipios 1,8 4,1 4,5 2.0
Promedio Ponderado 3.3 8,4 3.2 1,3
Fuente: Direccién de Apoyo Fiscal (DaF).
Cuadro 6. APROPIACIONES PRESUPUESTALES DE LOS sitm
(Millones de pesos)
Sistema 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Proy 2006
Transmilenio Bogota 141.495 108.191 70.000 91.992 132.405 156.743 140.361 268.256
sitm Santiago de Cali 10.000 38.333 60.644 5.000 20.000 98.245 190.912 185.557 104.083
siTM Pereira 27.474 10.357 12.427
sitm Cartagena 18.706 26.140 46.161
sitm Barranquilla 9.662 5.743 26.039
sitm Bucaramanga - 32.826 42.147
sitm Soacha 9.743 5.285 13.443
sitm Valle de Aburra 7.225 5.743 27521

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico.

cal y racionalizar el gasto pdblico nacional. En este
sentido se fomenta una cultura de responsabilidad
fiscal y fortalecimiento institucional. Con esta ley
se dictan los pardmetros para categorizar presu-
puestalmente a departamentos, municipios y distri-
tos de acuerdo a su poblacién y a un limite para los
ingresos corrientes de libre destinacion anuales.
Adicionalmente, la Ley 617 de 2000 permite ajus-
tar el crecimiento de los gastos de funcionamiento
a la disponibilidad real de ingresos, estableciendo
unos limites para cada una de las categorias. De in-
cumplirse los limites establecidos en la ley, las enti-
dades territoriales adelantardn un programa de sa-
neamiento tendiente a obtener a la mayor breve-
dad los resultados que garantizan su viabilidad fi-
nanciera. De otra parte, la ley fija los pardmetros
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para las incompatibilidades e inhabilidades de Go-
bernadores, Diputados, Alcaldes y Concejales, en-
tre otros, y la duracién de las mismas. Por dltimo, se
dictan normas para otorgar las garantias de la Na-
cién a las obligaciones contraidas por las entidades
territoriales.

IV.CONCLUSIONES

Entre 1970 y 2005 Colombia modificé de manera
sustancial la estructura de su ordenamiento politico
y fiscal a través de un proceso continuo de decisio-
nes, consignadas en el Anexo 1. El resultado es un
marco global complejo que combina elementos de
enorme centralizacion con elementos de federalis-
mo en lo fiscal. En materia de resultados, los avan-



ces en la provision de bienes piblicos locales han
sido similares a los observados en paises de igual
nivel de ingreso, independientemente de su grado
de centralizacién. Sin embargo, a diferencia de otros
paises, en Colombia, la paulatina descentraliza-
cién no ha implicado un desbordamiento de las va-
riables fiscales y esto es, sin duda, un logro impor-
tante.

En adelante, los desafios son enormes. Primero, en
materia de la provision de bienes publicos locales,
el pais requiere avances sustanciales y ello sugiere
que la naturaleza de los incentivos debe mejorar.
Fuente importante de los recursos necesarios son
los subsidios que hoy dia brinda el Gobierno Na-
cional sin la necesaria focalizacién. Segundo, las re-

glas del juego actuales en materia de la definicion
del scp han servido bien al pais, al aumentar las trans-
ferencias per cdpita en un pais con déficit de cober-
tura, permitiendo al mismo tiempo liberar una pro-
porcién del recaudo tributario nacional para el ser-
vicio de la deuda pensional y de la deuda explicita,
minimizando asi la presion fiscal. Empero, esta re-
gla fue definida como temporal, culminando en 2008,
y el pais tiene que tomar la decisién de continuar
con ella o con una variante similar en su esencia.
Tercero, la disciplina fiscal de las administraciones
locales es evidente y debe ser salvaguardada evi-
tando, como se ha venido haciendo, la creacién de
riesgos morales derivados de la necesaria co-parti-
cipacion del Gobierno Nacional en la solucién de
los problemas locales.
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Anexo 1. NORMAS MAS IMPORTANTES EN MATERIA DE DESCENTRALIZACION

Tributacién territorial

DESCRIPCION

1983

1995

1998

2001

2002

2003

Competencias y recursos

1971

1986

1987

1989

1990

Ley 14

Ley 223

Ley 488

Ley 643

Ley 788

Ley 863

Ley 46

Ley 12

Decreto 77

Ley 29

Ley 10

Establece un régimen que permite la consecucién de recursos por parte de las entidades territoriales a través del recaudo y la administracién de diferentes
impuestos como el Impuesto Predial, Impuesto de Renta y Complementarios, Impuesto de Industria y Comercio, Impuesto al consumo de licores, e
Impuesto a la gasolina entre otros, logrando fortalecer los fiscos de las entidades territoriales.

Establece normas sobre Racionalizacion Tributaria relacionadas con las contribuciones de la industria extractiva, el Impuesto al consumo de cervezas,
vino y licores entre otros, los cuales fueron cedidos a la administracion de los departamentos y al distrito especial de Bogota.

Establece en el capitulo VI disposiciones que permiten que las entidades territoriales obtengan recursos a partir de Impuestos territoriales como la
sobretasa de la gasolina motor de acuerdo a los estandares establecidos en la Ley.

Establece el régimen propio del monopolio rentistico de juegos de suerte y azar en los municipios, departamentos y distritos especiales y demds normas
relacionadas con la administracion de estos recursos.

Se establecen normas en materia tributaria y penal del orden nacional y territorial; y se dictan disposiciones relacionadas con Impuestos territoriales,
tales como impuesto al consumo de licores, vinos, aperitivos, entre otros.

Se establecen normas tributarias, aduaneras, fiscales y de control tales como modificaciones al impuesto del 4 x 1000, al Impuesto al patrimonio, la
creacion del RUT, entre otros, estimulando el crecimiento econémico y el saneamiento de las finanzas publicas.

La presente Ley hace referencia al Situado Fiscal. Este consiste en la distribucién del 13% de los ingresos de la Nacién entre los Departamentos,
Intendencias y Comisarias y el Distrito Especial de Bogota, donde el 30% de este situado se repartird en partes iguales entre las entidades territoriales
y el 70% restante se distribuira entre estos entes de acuerdo a la poblacion de cada uno. Esta Ley especifica que el 74% del Situado se dedicara al pago
de gastos de funcionamiento de la educacién primaria, y el 26% restante a salud.

Esta Ley hace referencia a la distribucién de los recursos correspondientes al recaudo del Impuesto a las ventas o IVA, entre los departamentos,
municipios, intendencias y el Distrito especial de Bogotd. Aqui se establece que estos recursos se repartiran de acuerdo a la poblacién y en varios casos
tendran destilacion especifica al interior del ente territorial, ya sea tesoreria, cajas de previsién entre otros. De igual forma otras entidades aparte de los
entes territoriales, como la ESAP, recibiran recursos por este concepto.

La presente Ley establece que a los municipios y al Distrito Especial de Bogota le corresponde la prestacién de los servicios de agua potable, saneamiento
bésico, matadero pblico, aseo piiblico y plazas de mercado, donde los departamentos, intendencias y comisarias podran concurrir a la prestacién de
estos servicios. Asi mismo se crea el Ministerio de Obras Publicas y Transporte con el fin que administre todos los temas relacionados con el mismo. De
igual forma se establece que las entidades territoriales son las encargadas de velar por las instituciones de salud, tanto por su infraestructura como por
el servicio prestado por las mismas para que de esta forma el servicio prestado sea eficiente.

Esta Ley establece normas relacionadas con la educacién, y en su capitulo VI (descentralizacién administrativa) otorga al Alcalde Mayor del Distrito
Especial de Bogota, y a los Alcaldes Municipales, las funciones de nombrar, trasladar, remover, controlar y, en general administrar el personal docente
y administrativo de los establecimientos educativos nacionales y nacionalizados, plazas oficiales de Colegios cooperativos, privados, jornadas
adicionales, teniendo en cuenta las normas del Estatuto Docente. Asi mismo establece las normas relacionadas con los integrantes de la Junta
Administradora del Fondo Educativo Regional.

Esta Ley establece todas las normas relacionadas con el sistema de transporte en el pais. Se determinan las funciones de los entes territoriales, en relacién
a la concesién de obras de infraestructura, inversiones y recaudo de peajes en cada uno de los territorios.
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Anexo 1. NORMAS MAS IMPORTANTES EN MATERIA DE DESCENTRALIZACION (Continuacién)

Competencia y recursos

DESCRIPCION

1993 Ley 100

1993 Ley 99

1993 Ley 60

1994  Ley 115

1994 Ley 142

2001 Ley 715

Régimen territorial

1986 Decreto 1222

1986 Decreto 1333

1989 Ley 9

La presente Ley establece dos aspectos, el primero de ellos el Sistema General de Pensiones, el cual tiene por objeto garantizar a la poblacién, el amparo
contra las contingencias derivadas de la vejez, la invalidez y la muerte, mediante el reconocimiento de las pensiones y prestaciones. De igual forma esta
Ley decreta las normas relacionadas con las cotizaciones y los aportes que deben realizar los municicpios, distritos y departamentos que perciben
ingresos por concepto de regalias a un fondo de pensiones, sin que esto afecte las obligaciones de los entes territoriales en materia pensional. El segundo
aspecto que establece esta Ley hace referencia al Sistema General de Seguridad Social en Salud, donde se le otorga a las entidades terriotoriales, la
facultad para organizar y administrar las empresas adscritas a este sector, con el fin de cumplir con el principal objetivo de la presente Ley: otorgar el
servicio de salud, con la mayor cobertura posible en cada ente territorial.

Esta Ley crea el Ministerio de Ambiente, decretando su estructura y funcionamiento. Asi mismo crea las Corporaciones Auténomas Regionales, y
establece sus funciones, con el fin de brindar mayor cobertura en cuanto al cumplimiento de las normas ambientales

La presente Ley establece las competencias de cada uno de los entes territoriales; municipios, departamento y distritos especiales, en los temas de
educacién, salud y vivienda. De igual forma decreta como se deben invertir los recursos del situado fiscal en cada uno de estos tGpicos y asi mismo
establece la distribucion de la participacion de cada uno de los municipios en los ingresos corrientes de la Nacién.

La presente Ley establece las normas relacionadas con la educacion preescolar, basica primaria, secundaria. Dicta los pardmetros de administracién de
los aspectos relacionados con esta para que los entes territoriales cumplan con estas funciones de acuerdo a la Ley 60 de 1993. De igual forma decreta
los tépicos referentes a los docentes en todos los niveles de educacion.

Esta Ley establece las normas referentes a los servicios publicos. Define las competencias de los municipios en cuanto a la prestacién de estos,
especificando que el ente territorial debe garantizar la eficiencia y total cobertura de los mismos. Igualmente decreta que las entidades prestadoras del
servicio pueden ser empresas privadas o el mismo municipio dependiendo de la evaluacién econémica que se realice, de forma tal que se garantice una
excelente prestacion del servicio, por ultimo en esta Ley se decretan los derechos de los usuarios y los deberes de las empresas, los municipios y demds
instituciones involucradas en la prestacién de los servicios piblicos.

Esta Ley establece el Sistema General de Participaciones, el cual esta constituido por los recursos que la Nacion transfiere por mandato de los articulos
356 y 357 de la Constitucién Politica a las entidades territoriales, para la financiacién de los servicios de educacién, salud y saneamiento bésico. Asi
mismo establece las normas que se deben seguir para la distribucion de estos recursos al interior de cada ente.

El presente Decreto establece la definicién de cada una de las entidades territoriales, municipios, departamentos, intendencias, otorgdndole a cada uno
de ellos diferentes funciones. Asi mismo crea las Asambleas Departamentales que serdn integradas por no menos de quince ni més de treinta miembros
dependiendo de la poblacién. De igual forma el presente decreto hace referencia a la obtencién de ingresos por parte de las entidades territoriales, ya
sea por recaudo de impuestos, transferencias o situado fiscal, estableciendo una serie de parametros y normas en cada uno de estos casos, donde su
destinacion es de uso especifico.

Este Decreto Establece el Codigo de Régimen Municipal, el cual hace referencia al municipio como entidad territorial, a las condiciones para su
creacion, deslinde y amojonamiento, decreta todas las normas relacionadas con la planeacién municipal, Concejos, Acuerdos, Alcaldes, Personeros;
Tesoreros; Entidades descentralizadas; Presupuesto; Control fiscal; Divisiones administrativas de los Municipios; Asociaciones de Municipios; Areas
Metropolitanas y Participacién comunitaria.

La presente Ley establece que los municipios con una poblacién mayor de cien mil (100.000) habitantes, incluyendo al Distrito Especial de Bogota, la
Intendencia Especial de San Andrés y Providencia y las dreas metropolitanas, deben formular su respectivo Plan de Desarrollo de conformidad con la
politica nacional y departamental, las técnicas modernas de planeacién urbana y con base en la coordinacién del desarrollo urbano-regional. Asi mismo
se decretan todas las normas relacionadas con el espacio pdblico, y algunos puntos relacionados con la vivienda de interés social y la reforma rural.
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Anexo 1. NORMAS MAS IMPORTANTES EN MATERIA DE DESCENTRALIZACION (Continuacién)

Regimen territorial

DESCRIPCION

1994

1994

1997

Ley 136

Ley 152

Ley 388

Disciplina fiscal

1993

1997

1998

2002

1999

1999

2000

2001

2003

Decreto 2681

Ley 358

Decreto 696

Decreto 610

Ley 550

Ley 549

Ley 617

Decreto 192

Ley 819

Esta Ley hace referencia a los principios generales sobre la organizacion y el funcionamiento de los municipios, asi como también a los requisitos para
el establecimiento de uno de estos. De igual forma la presente ley crea los Concejos Municipales, corporaciones administrativas, cuyos miembros seran
elegidos popularmente para periodos de tres (3) afios, y serdn integrados por no menos de siete (7) ni mas de veintitin (21) miembros, dependiendo del
tamanio de a poblacion. Por ultimo esta ley establece las normas para los concejales, los personeros, entre otros.

Esta Ley estableci6 los procedimientos y mecanismos necesarios para la elaboracién, aprobacién, ejecucion, seguimiento, evaluacion y control de los
planes de desarrollo, tanto a nivel nacional como territorial, donde los planes de desarrollo de estas dltimas estaran conformados por una parte
estratégica y un plan de inversiones a mediano y corto plazo, en los términos y condiciones que de manera general reglamenten las Asambleas
Departamentales y los Concejos Distritales y Municipales. Asi mismo decreta todas las normas relacionadas con la parte de organizacién y
administracién de los entes para la realizacion de dicho plan.

Esta Ley pretendia armonizar y actualizar las disposiciones contenidas en la Ley 9* de 1989 con las nuevas normas establecidas en la Constitucion
Politica, la Ley Orgdnica del Plan de Desarrollo, la Ley Organica de Areas Metropolitanas y la Ley por la que se crea el Sistema Nacional Ambiental. Asi
mismo buscaba que los municipios tuviesen los mecanismos suficientes para promover el ordenamiento de su territorio y el uso equitativo y racional
del suelo.

Reglamenta parcialmente las operaciones de crédito publico, las de manejo de la deuda publica, sus asimiladas y conexas, y la contratacién directa de
las mismas.

Se reglamenta el Articulo 364 de la Constitucion Politica de tal forma que el endeudamiento de las entidades territoriales no podra exceder su capacidad
de pago. Se establecen indicadores para la celebracion de operaciones de crédito publico por parte de las entidades territoriales.

Reglamenta la Ley 358/97 referente a qué compone las operaciones de crédito, cual es la informacién para determinar los ingresos corrientes, los
intereses de deuda, calculo de los indicadores, verificacion y estudio de la capacidad de pago y planes de desempeiio entre otros.

Reglamenta la Ley 358/97 mediante el establecimiento del sistema obligatorio de calificacién de capacidad de pago para las entidades descentralizadas
del orden territorial.

Establece un régimen que promueva y facilite la reactivacion empresarial y la reestructuracion de los entes territoriales para asegurar la funcién social
de las empresas y lograr el desarrollo arménico de las regiones y se dictan disposiciones para armonizar el régimen legal vigente con las normas de esta
Ley.

Se dictan normas tendientes a financiar el pasivo pensional de las entidades territoriales, se crea el Fondo Nacional de Pensiones de las entidades
territoriales y se dictan otras disposiciones en materia prestacional.

Esta Ley promueve el fortalecimiento de la descentralizacién y la racionalizacion del gasto a través de la expedicién de diferentes capitulos relacionados
con la categorizacion de los municipios, el saneamiento fiscal de las entidades territoriales y la racionalizacion de los fiscos departamentales, asi como
también decreta normas acerca de alivios a la deuda territorial.

Reglamenta la Ley 617/00 para la categorizacion de los departamentos, municipios y distritos, para el saneamiento fiscal y financiero de estos y para la
solicitud de garantias de la Nacién para empréstitos.

Se dictan normas orgdnicas en materia de presupuesto, responsabilidad y transparencia fiscal, creando el Marco Fiscal de Mediano Plazo que contendra
el Plan Financiero, un programa macroeconémico plurianual, metas de superdvit primario, resultados macroeconémicos y fiscales de la vigencia fiscal
anterior, entre otros elementos. El presupuesto de las entidades territoriales deberd ser consistente con el MFMP. Adicionalmente, dicta normas de
endeudamiento territorial.




El presupuesto de 1970 y el presupuesto
de 2005: evidencia de decisiones
economicas y fiscales de

los ultimos 35 anos

I. INTRODUCCION

Fedesarrollo cumple 35 afos de fundado, y durante
este tiempo hay una ley que el Gobierno ha presen-
tado permanentemente como uno de sus principa-
les instrumentos para la orientacién de la politica
economica vy fiscal del pais y para el desarrollo de
sus planes y programas de gobierno; que el Congre-
so de la Republica siempre ha aprobado y que sus-
cita cada ano toda suerte de interpretaciones y con-
jeturas: la Ley Anual de Presupuesto. Esta iniciativa
ha sido estudiada, analizada, defendida y criticada
por un buen ndimero de economistas y analistas, de
todas las tendencias econémicas, sin que se haya
logrado consenso respecto a lo que representa.

Los economistas tendemos a olvidar que las ideas y
analisis sencillos pueden ser mds productivos, expli-
cativos y contundentes que complejas y largas in-
vestigaciones. Por esta razén, para esta publicacion

' Directora General Presupuesto Publico Nacional, Ministe-
rio de Hacienda y Crédito Pablico. Estuvo vinculada a Fedesa-
rrollo como Investigadora en los afnos 1998-1999.

Carolina Renteria R."

me ha parecido conveniente hacer un paralelo en-
tre el presupuesto del ano 1970 y el del afio 2005,
comparando las fuentes de ingreso y financiamiento,
asi como el nivel y composicion de las responsabi-
lidades de gasto. Obviamente con un ejercicio asi
de sencillo, se corre el gran riesgo de minimizar o
ignorar transformaciones importantes a lo largo de
estos anos, sin embargo resulta igualmente intere-
sante comprobar que el presupuesto no solo co-
rresponde a una fotografia anual, sino que el anali-
sis a través del tiempo de estos cortes transversales
permite recrear una "pelicula" sobre la politica pre-
supuestal y fiscal del pais.

El presupuesto es una de las principales herramien-
tas para la ejecucion de la politica econémica y fis-
cal por parte del Estado, lo cual lo convierte en un
instrumento técnico y politico. Un presupuesto debe
buscar tres objetivos?: i) objetivos macroeconémicos
de estabilidad y consistencia entre la disponibili-

2

Tomado de Fedesarrollo, Debates Coyuntura Economica No.
55, junio 2004, "La reforma al Estatuto Organico de Presupues-
to", Carolina Renteria.



dad de recursos y el nivel de gasto, ii) objetivos res-
pecto a la asignacién sectorial o regional de los re-
cursos publicos, buscando equidad en la distribu-
cién de los recursos de acuerdo a los requerimien-
tos sociales, y iii) objetivos de eficiencia en cuanto
a la utilizacion de los recursos puablicos. La pregun-
ta obvia es: ;c6mo, a la luz de estos tres objetivos,
ha evolucionado el presupuesto colombiano du-
rante este periodo de tiempo?

La estabilidad de la institucionalidad presupuestal
colombiana es evidente. En los ultimos 35 afios se
han realizado dos reformas presupuestales de ca-
racter estructural. La primera es el Decreto-Ley 294
de 1973 y la segunda es la desarrollada por la Ley 38
de 1989, columna vertebral del actual Estatuto Or-
ganico de Presupuesto. Con el peligro de hacer simpli-
ficaciones excesivas, en el Decreto 294 la estabili-
dad macroeconémica primaba sobre cualquier otro
objetivo, mientras que en la Ley 38 la estabilidad ma-
croeconémica se asumia como dada y el gran objeti-
vo era lograr la eficiencia en la ejecucién del gasto.

La diferencia principal es que bajo la normativa del
Decreto 294 de 1973, las apropiaciones que apro-
baba el Congreso no pasaban de ser lineamientos
de gasto, que tan s6lo se convertian en autorizacio-
nes reales una vez el Ministerio de Hacienda, con
base en el seguimiento de los recaudos y del perfec-
cionamiento de los créditos, tenfa certeza de que el
gasto tenia una fuente efectiva de financiacion.
Mientras que el Ministerio de Hacienda no estable-
ciera un acuerdo de obligaciones no habia contra-
tacién, y mientras no diera acuerdo de pago no ha-
bia giro.

El Decreto 294 de 1973 era mas consciente de la li-
mitacién institucional existente en el pais, de la exis-
tencia de presiones de gasto y de la necesidad de
contar con instrumentos para hacerle frente a esta
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situacion. No sélo habia una nocién de restriccion
presupuestal mas clara, sino que existian mecanis-
mos para hacerla efectiva.

De otro lado, el proceso de determinacion de ren-
tas, aunque imperfecto, era mas estricto que el ac-
tual, se requeria de un aforo de la Contraloria Ge-
neral de la Republica y no era posible hacer apro-
piacién alguna contra créditos no perfeccionados.

Este cuidado sobre el tamano del presupuesto afec-
t6 la ejecucion del mismo. Esta era ineficiente en la
medida en que era imposible programar el ciclo a
partir de la contratacién, ya que este proceso tan
s6lo se podia iniciar una vez el acuerdo fuese apro-
bado por el Ministerio de Hacienda y por lo tanto,
el giro mismo de los recursos obedecia mds a un
criterio fiscalista que a un criterio de eficiencia.

La Ley 38 de 1989 tuvo como objetivo central me-
jorar la productividad del gasto piblico y generar
condiciones para que las entidades ejecutoras pu-
dieran tener una mayor eficiencia al gastar. Para es-
to las apropiaciones se convirtieron en autorizacio-
nes de gasto, eliminando el mecanismo de acuer-
dos que se consideraba una excesiva intromision
del Ministerio de Hacienda.

El reemplazo para los aforos de rentas y la verifica-
cioén del perfeccionamiento del crédito fue el dise-
fio de un programa macroeconémico y la intencion
establecida en el Estatuto Orgdnico de que el pre-
supuesto fuera consistente y coherente con la esta-
bilidad macroeconémica de largo plazo.

Pues bien, las intenciones y supuestos no se cum-
plieron, entramos en una espiral de déficit fiscales,
costosos rezagos presupuestales y elevados niveles
de endeudamiento, que ha resultado muy dificil de
corregir, aunque en los ltimos afos ha habido im-



portantes avances. Colombia ha conjurado crisis,
pero no ha logrado cambiar las condiciones institu-
cionales que generan esas crisis. La principal razon
para ello es que no le ha sido posible consolidar un
amplio acuerdo politico que excluya el desequili-
brio fiscal como una opcién para los actores pabli-
cos y privados. El marco de incentivos reales ha fa-
vorecido la explotacién de la bolsa piblica comin
(el "commons") sin mayor riesgo en el corto plazo.
La rendicién de cuentas a nivel politico, como res-
triccién que garantice la responsabilidad fiscal, ha
sido débil.

Il. TAMANO DEL PRESUPUESTO 1970-2005

En noviembre de 1969, siendo Presidente de la Re-
publica el Doctor Carlos Lleras Restrepo, Ministro
de Hacienda y Crédito Pablico el Doctor Abdén Es-
pinosa Valderrama, Presidente del Senado el Doc-
tor Julio Cesar Turbay Ayala y de la Camara de Re-
presentantes el Doctor Eusebio Cabrales Pineda, se
present6 un presupuesto por $15.021 millones, el
cual al ser aprobado por el Congreso ascendi6 a
$18.445 millones. Treinta cinco anos después, el
Presupuesto General de la Nacién (PGN) que estamos
ejecutando en el afio 2005 asciende a $93.068.373
millones, 5,04 veces superior al del afio 1970.

Este muy dindmico crecimiento, al ponderarse por
el tamano de la economia, significa que el presu-
puesto pasoé de representar el 13,7% del piB en 1970
a ser el 33,5% en 2005, un aumento de 20 puntos
porcentuales®. ;Qué hay detras de este crecimien-
to: una intervencién mayor por parte del Estado a
través de la asuncién de funciones que anteriormen-
te atendia el sector privado, la existencia de nuevas

3 pB 1970: $150.723 millones, pisB 2005: $278,584 billones.
Fuente: bGPmM-MHCP.

necesidades de gasto, un desbordamiento del gasto
publico, una ampliacidon de las entidades que con-
forman el Presupuesto de la Nacién, una mayor ca-
pacidad de tributacion de los colombianos, cam-
bios en la propiedad estatal de los tributos, o nue-
vos instrumentos de financiacién? Muy seguramen-
te, todas estas explicaciones son vélidas, en mayor
0 menor grado.

En 1970 el presupuesto de los establecimientos
publicos ascendia a $24.222 millones*, superior al
monto de la Ley de Presupuesto de ese afio, y don-
de estos recursos no hacian parte de la Ley Anual
que aprobaba el Congreso. Hoy en dia los estable-
cimientos publicos hacen parte del pcN, ascendien-
do en el presente afio sus apropiaciones a $7,5
billones.

En las décadas anteriores a los afios setenta, se dio
un continuo proceso de expansién del sector publi-
co, principalmente a través de la creacién de esta-
blecimientos publicos descentralizados y empresas
industriales y comerciales. En el afio 1968, una re-
forma administrativa buscé darle mayor coheren-
cia, organizacién y control al aparato estatal, que
se habia ensanchado a través de estas entidades.

El nimero y gasto de las entidades descentralizadas
y los establecimientos publicos estaba aumentando
a una velocidad superior a la del Presupuesto Na-
cional, sin mayores controles por parte del Minis-
terio de Hacienda: el ritmo de crecimiento prome-
dio del Presupuesto Nacional entre 1965 y 1970
fue de 40%, mientras que el de los establecimien-
tos publicos fue de 68%?°. Como respuesta a esta
dindmica, y en bisqueda de una mayor disciplina

4 Fuente: Contraloria General de la Republica. Cifras fiscales
mayo de 1972.
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fiscal y un presupuesto mas universal, el Estatuto
Organico del Presupuesto (Decreto 273 de 1973)
incluy6 a los establecimientos piblicos como parte
del Presupuesto General de la Nacion.

Por lo tanto, para hacer comparable el ejercicio pre-
supuestal entre 1970 y el aflo 2005, trabajaremos
con el Presupuesto de la Nacién, descontado el com-
ponente de establecimientos puiblicos, lo cual sig-
nifica un presupuesto para 2005 de $85,6 billones,
equivalente a 30,7% del pi8, muy superior al 13,7%
del pis de 1970.

I1I. INGRESOS Y FINANCIAMIENTO DEL PRESU-
PUESTO 1970-2005

Llama la atencion la sencilla presentacion que del
Presupuesto del ano 1970 hizo el Gobierno en el
Mensaje Presidencial, el cual incluia el siguiente
apoyo visual (Gréfico 1). Al reproducirlo para el
aino 2005, se pueden realizar analisis sencillos y
comparaciones con profundas dimensiones econ6-
micas.

En cuanto a la financiacion del Presupuesto Nacio-
nal, mientras en 1970 el 68,4% correspondia a in-
gresos corrientes y el 31,6% a recursos de capital,
en la actualidad hay una dependencia mucho ma-
yor de este segundo componente ya que el 48.2%
del presupuesto en ejecucion se financia con recur-
sos de capital, basicamente con endeudamiento, y
los ingresos corrientes alcanzan a cubrir menos de
la mitad de las necesidades de gasto.

> El Presupuesto Nacional en 1965 era de $6,130 millones
mientras que el de los establecimientos publicos ascendié a
$5,478 millones, para 1970 el presupuesto Nacional habia au-
mentado en 200% y el de los establecimientos piblicos en 340%,
llegando a $18,445 millones el primero y a $24,222 millones el
segundo (Fuente: Contraloria General de la Republica, Cifras
fiscales mayo de 1972).
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Grafico 1. PRESUPUESTO 1970 Y 2005: FUENTES
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Aduanas y
B
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Fuente: Publicacion cifras presupuestales 1970-1988 y Ley Anual
de Presupuesto General de la Nacién 2005, papn-mHcp. Célculos
del autor.

Una primera conclusién: el aumento en el ritmo de
gasto no ha sido acompafiado del mismo dinamis-
mo en el crecimiento del recaudo. En efecto, mien-
tras en ese entonces los ingresos corrientes ascen-
dian a 8% del riB y el gasto total a 11,7% del pi, en
el 2005 los ingresos corrientes han aumentado a
14,5% del ri8, 6,5 puntos porcentuales mas que en
1970, mientras que el gasto se duplicé a 30,7% del
piB (Grafico 2).



Grafico 2. TOTALINGRESOS CORRIENTES VERSUS
GASTOS TOTALES

B Ingreso corriente
[ Gasto total

(% del PIB)

1n,7

1970 2005

Fuente: Publicacidn cifras presupuestales 1970-1988 y Ley Anual
de Presupuesto General de la Nacién 2005, pGpn-mrcp. Célculos
del autor.

A lo largo de estos 35 afos, varias reformas tributa-
rias han buscado fortalecer el impuesto de renta y el
impuesto al valor agregado, y disminuir la dependen-
cia de la tributacién asociada al comercio exterior.

Aunque en 1974 la reforma tributaria establecié la
renta presuntiva sobre el patrimonio y los ingresos,
eliminé exenciones y deducciones, amplié el impues-
to a las ganancias ocasionales, aumento tarifas, sim-
plificé y unificé el sistema, fortaleciendo el recaudo
por impuesto de renta e impuesto a las ventas. Por
otro lado, las reformas de 1977 y 1979 llevaron a que
el impuesto de renta perdiera participacion frente
al impuesto a las ventas.

La reforma tributaria de 1983, que se dicté por me-
dio del mecanismo de la emergencia econémica,
redujo las tasas marginales de tributacion de la ren-
ta y eliminé la doble tributacion, a la vez que creé
el Impuesto al Valor Agregado,va, unificando su ta-
sa en 10%, para sustituir como fuente de financia-
cion del gasto a los recursos provenientes de la Cuen-
ta Especial de Cambios (cec). En 1986 se introduje-
ron nuevas modificaciones a los tributos de las em-
presas y los ingresos de capital, y se permiti6 el des-

cuento del componente inflacionario de los intere-
ses y los rendimientos.

A partir de 1990 las reformas tributarias estuvieron
encaminadas a reducir la dependencia de los im-
puestos al comercio exterior por medio de la reduc-
cién de la sobretasa a las importaciones y del aran-
cel promedio, la liberacién de posiciones arancela-
rias y la eliminacién de restricciones a las impor-
taciones. Se buscé fortalecer el iva, aumentando su
tasa y ampliando su cobertura, mientras que el im-
puesto de renta continu sufriendo diversas modifi-
caciones en su estructura.

La transformacién de la tributacion en el pais, se
refleja en la composicién de los ingresos del presu-
puesto (Cuadro 1).

El impuesto de renta y complementarios represen-
taba el principal instrumento de financiamiento en
el afo 1970, con un recaudo que ascendia a 4,1%
del piB, 51% de los ingresos corrientes y que financia-
ba el 35% del Presupuesto. Hoy asciende a 5,9%
del ri8, el 41% de los ingresos corrientes y financia
el 19% del Presupuesto.

La dependencia del presupuesto de los ingresos de-
rivados del comercio exterior se ha reducido de
manera importante, sobretodo por efectos de medi-
das y politicas econémicas de gran trascendencia
como la "apertura econémica" de comienzos de la
década pasada (que modificé la estructura arance-
laria del pais) y como la eliminacién del traslado de
las utilidades del Banco de la Republica generadas
por el manejo las reservas internacionales a través
de la cec. Hasta 1983, dichas utilidades fueron tras-
ladadas directamente al presupuesto. En ese ano el
Gobierno por medio de la declaracién de emergen-
cia econdémica, reformo la cec con el fin de utilizar-
la como un mecanismo de regulacion cambiaria y
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Cuadro 1. IMPUESTOS 1970 Y 2005

$ en millones Participacion % del piB % PN
Impuestos 1970
Renta,complementarios y especiales 6.395 51 4,1 35
Sobre el comercio exterior 3.523 28 2,2 19
Produccién y consumo 1.998 16 1:3 11
Gasolina y acpm 0 0 0,0 0
Timbre nacional 622 5 0,4 3
Sobre los servicios 24 0 0,0 0
Total 12.562 100 8,0 68
Impuestos 2005
Renta,complementarios y especiales 16.517.141 41 5.9 19
Sobre el comercio exterior 2.098.483 5 0,8 2
Impuesto al Valor Agregado iva 17.365.443 43 6,2 20
Gasolina y Acpm 1.275.746 3 0,5 1
Timbre nacional 651.371 2 0,2 1
Gravamen a los movimientos financieros 2.353.527 6 0,8 3
Total 40.261.711 100 14,5 47

Fuente: Publicacién cifras presupuestales 1970-1988 y Ley Anual de Presupuesto General de la Nacién 2005, papn-mrcp. Célculos

autor.

monetaria, y establecié que sus utilidades no serian
recursos presupuestales. La autonomia e indepen-
dencia del Banco de la Republica del Gobierno, y
por ende del presupuesto, fue finalmente concreta-
da con la reforma constitucional de 1991.

En 1970 el 19% del presupuesto se financiaba con
impuestos sobre el comercio exterior, que ascen-
dian a 2,2% del piB 0 28% de los ingresos corrien-
tes. Los dos principales impuestos externos que fi-
nanciaban el presupuesto de 1970 eran el impues-
to de aduanas y recaudo con $2,389 millones, y la
utilidad en la cec con $813 millones. En el ano
2005 su contribucién representa el 5% de los ingre-
sos corrientes, respalda el 2% del gasto y asciende
solo a 0,8% del pis.

El Impuesto al Valor Agregado va, ha sido el tributo
que ha ganado una participaciéon creciente en la
financiacion del gasto publico en el pais. En efecto,
con la reforma tributaria de 1983 se eliminé el im-
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puesto a las ventas, que ascendia a 2% del pis, y se
cre6 el Impuesto al Valor Agregado, v, que en la
actualidad asciende a 6,2% del riB, 43% de los in-
gresos corrientes y financia el 20% de las apropia-
ciones presupuestales.

IV.COMPOSICION DEL GASTO PRESUPUESTAL
1970-2005

Si en el ingreso ha habido cambios significativos en
los Gltimos 35 afos, la evolucién y cambio en la
composicién del gasto del Presupuesto Nacional
ha sido atin mas dramatica (Grafico 3).

De la comparacion de los billetes que descompo-
nen el presupuesto en funcion del gasto, dos hechos
[laman la atencién. De un lado, y contrario a la opi-
nién generalizada, la participacion del gasto de fun-
cionamiento dentro del total del presupuesto casi
no ha variado, ya que pasé de representar el 51%
en 1970 a ser el 53% en el 2005 (Gréficos 3 y 4).



Grafico 3. PRESUPUESTO 1970 Y 2005: USOS De otro lado, los otros dos grandes componentes

1970 del presupuesto, inversion y servicio de la deuda, si
han presentado un cambio drdstico con relacién a
su participacién dentro del total de apropiaciones,

Funcionamiento Inversién
50,5%

ya que en gran medida, el gasto de inversion ha si-
do desplazado por el servicio de la deuda. En efec-
to, la inversion ha disminuido sensiblemente su par-
ticipacion dentro del presupuesto, de 39% en 1970
a 11% en 2005, para darle espacio al servicio de la
deuda, el cual pas6 de representar el 11% de las
Gastos de Transferencias 27,3% L Inversidn 36,5% apropiaciones en 1970 al 37% del Presupuesto Na-
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Al menos dos afirmaciones se pueden hacer de esta
sencilla comparacion. La creencia, relativamente ge-
neralizada, de que al interior del presupuesto el
gasto de funcionamiento ha desplazado la inver-
sion, carece de fundamento. La composicién del pre-
supuesto hace 35 afios era mads favorable a la in-
version publica y al crecimiento econémico, en gran
medida porque a lo largo de estos afios, el presu-

Funcionamiento 52,5% Deuda Inversion

. ridimde e denls puesto se ha venido financiando de manera crecien-
39,1% 36,9% . . .
B te con endeudamiento, lo que ha obligado a desti-
Gastos generales 3% Inversién 10,6%
> Gastos de personal 10,4% nar recursos crecientes al servicio de la deuda.
Fuente: Publicacion cifras presupu_e’stales 1970-1988y Ley,Anual Lo anterior obviamente no significa que el gasto ha-
de Presupuesto General de la Nacion 2005, bcen-mHcp. Célculos
del autor. ya aumentado de manera moderada. Como ya lo

Grafico 4. PRESUPUESTO DE LA NACION 1970 Y 2005
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Fuente: Publicacion cifras presupuestales 1970-1988 y Ley Anual de Presupuesto General de la Nacién 2005, bcen-mtce. Calculos del
autor.
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mencionamos anteriormente, el gasto del Presupues-
to Nacional pasé6 de $18,445 millones (11,7% del
piB) a $85,6 billones (30,7% del piB) (Cuadro 2).

El gasto de funcionamiento y el servicio de la deu-
da aumentaron en mas de 10% del piB en este perio-
do. El gasto de funcionamiento pasé de representar
5,9% del piB a 16,1% del riB y el servicio de la deu-
da aumentd de 1,3% del piB a 11,3% del piB. La in-
version presentd el comportamiento contrario, al
descender su participacion de 4,5% del riB a 3,3%
del .

;Quiere decir esto que en los Gltimos 35 afos el Go-
bierno se ha dedicado a aumentar la burocracia "al
crédito", en detrimento de la inversion?, no necesa-

riamente. Para poder emitir un juicio de este tipo,
es necesario entrar a mirar con mas profundidad y
detalle los rubros de gasto.

El Cuadro 2 muestra que las transferencias han sido
el rubro que mayor dinamismo ha tenido, al pasar
de representar el 27% del presupuesto al 39%. Su
participacion dentro del producto pasé de 3,2% en
1970 a 12% en 2005 y son el componente que ja-
loné el crecimiento del gasto de funcionamiento,
ya que el gasto de personal solo aument6 un punto
del piB mientras que los gastos generales lo hicieron
en 0,3% del pis®.

Desafortunadamente, el libro Cifras Presupuestales
1970-1988, publicado por la Direccion General de

Cuadro 2. PRESUPUESTO DE LA NACION 1970 Y 2005

$ en millones % PN % del piB
Presupuesto de la Nacién 1970
Funcionamiento 9.320 50,5 59
Gastos de personal 3.357 18,2 2,1
Gastos Generales 936 5,1 0,6
Transferencias 5.027 27.3 3,2
Servicio de la deuda 2.016 10,9 1,3
Inversion 7.109 38,5 4,5
Total Nacion 18.445 100 11,7
Presupuesto de la Nacién 2005
Funcionamiento 44.948.778 52,5 16,1
Gastos de personal 8.892.258 10,4 3.9
Gastos generales 2.545.238 3,0 0,9
Transferencias 33.511.282 39,1 12,0
Servicio de la deuda 31.553.848 36,9 11,3
Inversion 9.103.429 10,6 3,3
Total Nacion 85.606.Q56 100 30,7

Fuente: Publicacion cifras presupuestales 1970-1988 y Ley Anual de Presupuesto General de la Nacién 2005, pcpn-mtcp. Célculos

autor.

¢ Sigue siendo vélido sin embargo, que durante este periodo de tiempo se desarrollé un agresivo proceso de descentralizacion fiscal
que llevo, entre otros, a que los salarios de los docentes y de los trabajadores de la salud fuesen pagados por medio de transferencias
a las entidades territoriales y no como gasto de personal del Gobierno Nacional.
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Presupuesto con base en los informes financieros
de la Contraloria General de la Nacién, no incluye
la desagregacion de las transferencias para el afio
1970. Solo podemos afirmar con relativa certeza
que un mayor nivel de transferencias aumenta el
nivel de inflexibilidad del presupuesto, lo que gene-
ra efectos negativos tanto en la capacidad de ajus-
tar el gasto publico como en la posibilidad de re-
componer su estructura en busca de una mayor o
mejor focalizacién y eficiencia del mismo.

Del total de $33,5 billones de transferencias en el
ano 2005, $15.249 billones corresponden al Siste-
ma General de Participaciones (scp) y $ 13.221 bi-
llones a pensiones. Estos dos componentes sinteti-
zan, junto con el pago de intereses por $13.549
billones, la realidad del presupuesto colombiano y
nuestra historial fiscal actual (y estructural). Estos
tres conceptos, que equivalen a contratos del Go-
bierno Nacional con las entidades territoriales para
la financiacion de gasto social a través de educa-
cion, salud y saneamiento bdsico principalmente
(sGp), con los pensionados del pais y con los tene-
dores de deuda publica colombiana, suman $42.019
billones, $2,5 billones mas que el total de ingresos
corrientes de la Nacion (Cuadro 3).

El resto de los gastos, es decir $24,5 billones, corres-
ponden a gasto social diferente a las transferencias
del scp, a gasto en seguridad y defensa, en justicia,
en infraestructura y el funcionamiento del Estado y
se financia, basicamente, con endeudamiento.

Aunque este ejercicio intersectorial se basa en una
fotografia de dos puntos en el tiempo y es solo una
primera aproximacion, al analizar la participacién
de los sectores en la composicién del presupuesto’
se pueden identificar cuales han sido las principa-
les tendencias o prioridades de gasto que ha defini-
do Colombia en los tltimos 35 afios. El Gréfico 5

Cuadro 3. GASTOS PRESUPUESTO NACIONAL

$ Mm % PIB
Transferencias 15.249 5,4
Intereses de la deuda 13.549 4,8
Pensiones 13.221 4,7
Subtotal 42.019 14,9
Reacaudo Tributario 40.465 14,4
Otros Gastos 24.475 8,7
Social (Diferente scp) 8.044 2,9
Defensa Policia y pas 8.977 3,2
Justicia 2.642 0,9
Infraestructura 1.560 0,6
Administracion del Estado 1.929 0,7
Democracia-Elecciones 1 0,0
Regalias -FNR 161 0,6
Resto 1.161 0,41
Total sin amortizaciones 66.493 23,7
Total con amortizaciones 85.639 30,5

Fuente: Mensaje Presidencial Ley Anual de Presupuesto General
de la Nacién 2006, bcen-mHce. Calculos autor.

muestra cual es la diferencia en la participacion
sectorial entre 1970y 2005. Claramente, se puede
hablar de "perdedores" y "ganadores" relativos en la
puja presupuestal.

En claro cumplimiento con la Constitucion de 1991,
que priorizé el gasto social sobre cualquier otro
gasto y que impulsé el proceso de descentraliza-
cion, y en respuesta a la evolucion de la carga pen-
sional sobre el Presupuesto Nacional®?, los presu-

7 Excluyendo el servicio de la deuda que como ya se mencio-
né anteriormente ha ganado una participacién enorme en detri-
mento del resto del gasto.

& El Presupuesto del afio 2005 incluye $3,9 billones, 1,5% del
piB, para atender las pensiones del Instituto de Seguros Sociales.
Esto debido a la incapacidad del iss de cumplir con el pago, por el
agotamiento de sus reservas y por la generacién de ingresos muy
inferiores a sus compromisos.
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Griéfico 5. DIFERENCIA PARTICIPACION SECTO-
RIAL EN PRESUPUESTO 1970 VERSUS 2005
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1 Congreso de la Repdblica

2 Presidencia de la Republica

3 Departamento Administrativo Nacional de Planeacién

4 Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE/
Agustin Codazzi)

5 Departamento Administrativo de Seguridad (pas)

6 Ministerio de Relaciones Exteriores

7  Ministerio de Hacienda y Credito Publico

8 Servicio de la deuda pdblica nacional

9 Ministerio de Defensa Nacional

10 Policia Nacional

11 Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural

12 Ministerio de Minas y Energia

13 Ministerio de Comunicaciones

14 Ministerio Publico

15 Rama Judicial

16 Registraduria Nacional del Estado Civil

17 Ministerio de Transporte (Ministerio de Obras Publicas y
Transporte)

18 Ministerio de Educacién Nacional

19 Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial
(Ministerio de Desarrollo Econémico)

20 Ministerio del Interior y la Justicia (Ministerio de Justicia y
Ministerio de Gobierno)

21 Ministerio de la Proteccion Social (Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social y Ministerio de Salud)

22 Contraloria General de la Republica

23 Fiscalia General de la Naci6n

24 Ministerio de Cultura

25 Ministerio de Comercio, Industria y Turismo

26 Resto

Fuente: Publicacién Cifras Presupuestales 1970-1988 y Ley

Anual de Presupuesto General de la Nacién 2005, DGPN-MHCP.

Calculos propios.

puestos del Ministerio de la Proteccién Social y del
Ministerio de Educacién han ganado una participa-
cion muy importante al interior del presupuesto. En
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efecto, en el primer caso su participacion pasé de
10% a 26% y en el segundo de 15% a 23%. Esta evo-
lucién, que es muy conveniente, representa varios
retos.

En primer lugar, a pesar de su dinamismo, el monto
de recursos que se destina a educacién y salud to-
davia es insuficiente para cumplir con la obliga-
cién constitucional y moral de atender con estos
servicios bdsicos a toda la poblacién colombiana.
En el primer caso, a finales de 2005 se estaran aten-
diendo 8,9 millones de nifios, quedando adn por
fuera del sistema educativo 1,2 millones de nifnos.
En el caso del sector salud habra 17,8 millones de
personas afiliadas al régimen subsidiado, faltando
aun 6,8 millones de personas.

Por esta raz6n es necesario seguir aumentando los
recursos que van a estos programas, siendo igual-
mente importante, sino mas, que se realicen todos
los esfuerzos por mejorar la eficiencia, eficacia y
calidad de este tipo de gasto. En Gltimas, priorizar
en estos sectores, significa reducir el gasto en otros.

En segundo lugar, se trata de un gasto altamente
inflexible, son compromisos de gasto en educacién
y salud con los colombianos mds pobres y con los
pensionados del pais. Asi mismo, dado su caracter
descentralizado, la propiedad de los recursos esta
en cabeza de las entidades territoriales, lo cual di-
ficulta la capacidad del Gobierno Nacional de afec-
tar su nivel y composicién.

El sector que mds participacién ha perdido al interior
del Presupuesto Nacional es transporte, que pasé
dessignificar el 18,7% en 1970 a ser el 2,8% en 2005.
Aunque varios factores estan detrds de este com-
portamiento -entre otros, el hecho de que a lo lar-
go de este periodo el sector privado ha venido asu-
miendo la provisién de estos bienes y servicios- se



requiere una evaluacion integral del gasto en infra-
estructura vial, maritima, fluvial, aerondutica, etc,
ya que es claro que una infraestructura adecuada y
moderna es necesaria para lograr elevadas tasas de
crecimiento econémico y ser competitivos en un
mundo globalizado.

También se ha visto afectado negativamente el gas-
to ejecutado a través del Ministerio Ambiente, Vi-
vienda y Desarrollo Territorial (principalmente vi-
vienda, acueductos y saneamiento bdsico) cuya par-
ticipacion pasé de 8,6% a 0,9%, y el agropecuario,
el cual vio descender su participacién en este pe-
riodo de 7,5% a 1,2% del Presupuesto Nacional. El
debilitamiento del gasto agropecuario debe estar
relacionado con un fenémeno mas amplio, la fuer-
te reduccion de la participacién de este sector en la
economia.

Finalmente, aunque entre 1970 y el afio 2005 el or-
den publico en el pais y la seguridad de los colom-
bianos han enfrentado innumerabies y continuos
retos y amenazas, la participacién porcentual del
presupuesto de defensa, policia y pas se ha mante-
nido relativamente estable. En efecto, en 1970 es-
tos tres componentes sumaban el 18,9% del presu-
puesto y en 2005 el 19,6%, en claro contraste con
la opinién de varios sectores que consideran que el
gasto militar se ha desbordado.

V. REFLEXIONES FINALES

Realizar este articulo para Fedesarrollo ha resulta-
do un ejercicio intelectual y profesional emocio-
nante. Este breve e incompleto analisis del presu-
puesto en dos puntos del tiempo, 1970y 2005, nos
genera varias reflexiones.

A lo largo del tiempo el presupuesto colombiano
ha buscado cumplir con las tres funciones propias

del Estado: la funcion de provisién de bienes pabli-
cos, la funcién de redistribucion del ingreso y la
funcién de estabilizacién macroeconémica a tra-
vés de la politica fiscal. En las tres dreas ha habido
aciertos y desaciertos, aunque se podria decir que
en términcs generales, el balance es positivo.

La estructura tributaria del pais ha reflejado dife-
rentes prioridades y politicas a lo largo de estos 35
anos, tiempo en el cual el desarrollo de otras moda-
lidades de financiacion del presupuesto: privatiza-
ciones, el mercado interno (principalmente a través
de los Tes) y externo, y la financiacion con multilate-
rales, ha permitido que el gasto crezca a un ritmo
muy superior al de los tributos. Esto ha redundado
en un crecimiento en el nivel de endeudamiento y
por ende en una elevada presién del servicio de la
deuda sobre el presupuesto, desplazando la partici-
pacién de otros gastos al interior del mismo.

A pesar de que el presupuesto colombiano siemnre
ha sido altamente inflexible, al analizar un periodo
relativamente amplio, es evidente que si se han da-
do cambios er las prioridades de politica y de gas-
to, y que el presupuesto refleja estas decisiones. La
prioridad que la Constitucién de 1991 le dio al gas-
to social y el proceso de descentralizacion fiscal
que ha venido implementando Colombia se ve cla-
ramente reflejado en la evolucién presupuestal.
Queda la duda, sin embargo, de si un cambio en la
composicién presupuestal de esta magnitud se ha-
bria dado en ausencia de un claro mandato consti-
tucional y de si este mismo mandato no significara
una inflexibilidad presupuestal creciente, que ter-
mine vulnerando el papel del presupuesto como
instrumento, politico y técnico, de la politica fiscal
y econémica.

El Ministro de Hacienda Abdén Espinosa Valderrama
afirmaba en sus memorias para el afio 1970, refi-
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riéndose a la coyuntura presupuestal y fiscal, "En-
tonces, j;en qué consiste el llamado fiscalismo? Pri-
mero que todo, en el saneamiento fiscal, en el au-
mento de las inversiones publicas y en la preocupa-
cién constante por el reconocimiento y el recaudo
oportuno de los ingresos. Disciplina en los gastos,
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eficiencia en el reconocimiento de los ingresos, le-
yes contra la evasion y el fraude de efectos no me-
surables con exactitud".

Hoy, treinta y cinco afnos después, esta afirmacion
sigue siendo igualmente valida.



Sector externo



Insercion internacional de Colombia:
un proceso a mitad de camino

Si se le preguntara a los colombianos cual es el cam-
bio estructural mds importante que ha tenido la
economia nacional en los Gltimos 35 anos, tal vez
la mayoria responderia que se trata de la apertura
comercial. La reduccién de los aranceles y la elimi-
nacion de las barreras no arancelarias que se dio
entre 1989 y 1991 fue percibida en ese momento
como un cambio radical del modelo de desarrollo
que habia aplicado el pais durante afios. Después
de muchas décadas de proteccién, los productores
colombianos enfrentaban la obligacién de compe-
tir con los del resto del mundo en el mercado local
y en los internacionales.

Aunque existe la percepcion de que la apertura co-
mercial y la politica de integracion regional que la
complement6 transformaron la economia colombia-
na, lo cierto es que el proceso de insercién internacio-
nal de la economia colombiana ha sido mucho me-
nos profundo de lo que se cree. Como se muestra en
este ensayo, Colombia no sélo tiene un nivel de ex-
portaciones por habitante bastante bajo en el con-

' Investigador Asociado de Fedesarrollo.

Mauricio Reina E.

texto latinoamericano, sino que ademas la partici-
pacion del comercio exterior (exportaciones mds
importaciones) en su Producto Interno Bruto esta cer-
ca del promedio regional y es superada por mucho
por la de paises como Chile, México y Venezuela.

De esta manera, la politica comercial colombiana
enfrenta un balance paraddéjico. Por una parte, mu-
chos empresarios y académicos consideran que el
pais ha hecho una gran apertura hacia la economia
mundial. Incluso varios voceros gremiales la sefia-
lan como la responsable del mediocre crecimiento
que ha tenido la economia desde mediados de los
anos 1990. Por otra parte, la revision de los princi-
pales indicadores arancelarios y comerciales sefa-
la que la apertura colombiana se encuentra apenas
a mitad de camino, y que persisten varios sectores
productivos muy protegidos. Esta proteccién exce-
siva de ciertos segmentos de la produccién genera
un sesgo anti-exportador que hace que el pais se
pueda estar quedando con el pecado y sin el géne-
ro en materia de comercio exterior.

La discusion sobre la politica comercial de Colom-
bia ha vuelto a estar sobre el tapete recientemente.



Por un lado, la posibilidad de negociar un Tratado
de Libre Comercio con Estados Unidos ha abierto de
nuevo el debate sobre si el pais debe profundizar su
apertura a la competencia externa. De otro lado, la
evidencia de que la economia colombiana ha cai-
do en una trampa de bajo crecimiento ha puesto de
nuevo sobre la mesa la discusién acerca de los be-
neficios y los costos de buscar un modelo de desa-
rrollo mas abierto a la economia mundial. Este de-
bate se ha visto avivado por los hallazgos de traba-
jos recientes que senalan que los paises en desarro-
llo que mas crecieron en la década pasada fueron
los que mas se abrieron al comercio internacional.

Este ensayo busca hacer un balance de la politica
comercial y de integracién que ha aplicado Colom-
bia en el pasado reciente, con el fin de ilustrar los ob-
jetivos que la han guiado y los alcances obtenidos.
De igual manera, el texto propone algunas ideas
acerca de las alternativas con que cuenta Colombia
para orientar su estrategia comercial en el futuro
proximo y los dilemas que de alli se desprenden.

I. LA APERTURA COMERCIAL

Al igual que la mayoria de los paises latinoamerica-
nos, Colombia aplicé durante buena parte del siglo
pasado una politica de proteccién del mercado do-
méstico como eje de una estrategia de industriali-
zacién por sustitucién de importaciones. Aunque es-
ta politica propicié una diversificacion de la estruc-
tura productiva, a fines de los afos 1980 el modelo
proteccionista se habia agotado. La economia ce-
rrada habia generado estructuras de propiedad con-
centradas, precios altos, baja calidad de los produc-
tos y pocos incentivos para la innovacién. Asi mis-
mo, el alto costo de las importaciones encarecia los
procesos productivos que utilizaban materias pri-
mas extranjeras, generando asi un sesgo anti-expor-
tador en la economia.
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El agotamiento del modelo de sustitucién de impor-
taciones genero el espacio para las iniciativas aper-
turistas en el pais. Para hacer frente a esa situacion
de estancamiento, las autoridades adelantaron una
politica de liberalizacién del comercio, que se ini-
ci6 a finales de los afios ochenta y se consolidé a
comienzos de los noventa. La estrategia de liberali-
zacién abarco la eliminacién de las restricciones
cuantitativas a las importaciones, la disminucién
de las tarifas y el nimero de niveles arancelarios, y
la simplificacién de los trdmites de comercio exte-
rior (Hommes et al., 1994).

Antes de la adopcidn de la apertura, buena parte de
las importaciones sélo podian hacerse con autori-
zacion previa de los funcionarios competentes. Las
autoridades decidian qué productos se podian im-
portar libremente, cudles estaban sujetos a licencia
previa o a cupos de importacién, asi como aquellos
que no se podian importar, tomando en cuenta cri-
terios asociados principalmente con los volimenes
de la produccién nacional. Esta situacién fue mo-
dificada con las reformas introducidas en 1990 en el
marco de la apertura Comercial}q(ﬂeﬁééﬁ‘;j&ron el por-
centaje de posiciones arancelarias sujetas a restric-
ciones cuantitativas de 73% a 1% (Edwards, 1995).

La virtual eliminacién del comercio administrado
estuvo acompanada por una drastica reduccién de
los niveles de las tarifas. Antes de la apertura, Co-
lombia poseia las tarifas arancelarias mas altas del
Grupo Andino. Asi, a comienzos de 1990 los bienes
de consumo tenian una tarifa promedio de 53%,
mientras las materias primas y los bienes de capital
estaban protegidos por aranceles promedio de 35%
y 34% respectivamente. Estas cifras implicaban una
proteccién nominal de 38,6% y una proteccién efec-
tiva de 67% para la economta.

Para permitir la adaptacién del sector privado, las
autoridades planearon un proceso de reduccién



arancelaria gradual que se inicié en 1990 y debia
concluiren 1994. Aunque a primera vista la apertu-
ra gradual parecia una buena iniciativa, la estrate-
gia fracasé. Ante el anuncio de la reduccién paula-
tina de los aranceles las importaciones quedaron
virtualmente paralizadas, pues los empresarios sa-
bian que si esperaban podrian traer productos del
exterior con menores tarifas. En septiembre de 1991
las autoridades adelantaron los cronogramas de li-
beralizacién, y redujeron a 18,5% el arancel nomi-
nal promedio para los bienes de consumo, a 9,2%
para materias primas, y a 9,6% para bienes de ca-
pital. Con estas medidas el nivel de proteccién no-
minal promedio de la economia cayéa 11,1%, mien-
tras que la proteccion efectiva se ubicé en 26,2%.
Esa estructura arancelaria se mantuvo en adelante
con modificaciones apenas marginales (Gréfico 1)
(Echavarria y Gamboa, 2001).

La apertura comercial no sélo significé una reduc-
cion del nivel de proteccién de la economia, sino
que ademads implicé una transformacién de la rela-
cién entre los agentes privados y las autoridades
alrededor de la formulacién de la politica comer-
cial. Antes de la apertura, la existencia de variados
instrumentos de proteccién habia favorecido el de-

Grafico 1. COLOMBIA: ARANCEL PROMEDIO
1968-2002
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sarrollo de una cultura de lobby en los empresarios
para la obtencién de favores de parte de las autori-
dades. Ante la desaparicion de buena parte de esos
instrumentos, el espacio para ese tipo de lobby se
redujo significativamente.

No obstante esa reduccién en el margen de manio-
bra del lobby, la revision de la situacion de las di-
versas cadenas productivas revela un evidente des-
equilibrio en los niveles de exposicion de sus esla-
bones a la competencia mundial. Como sucede en
muchos paises de América Latina, los primeros es-
labones de las cadenas tienen una proteccién mu-
cho mayor que los productos elaborados, lo que
acentua el sesgo anti-exportador de la economia.

Es interesante sefalar que los sectores mas protegi-
dos corresponden, en términos generales, a los seg-
mentos del aparato productivo que fueron mds be-
neficiados por la estrategia de sustitucién de impor-
taciones, y que durante la vigencia de ese modelo
tuvieron la mayor influencia frente a las autorida-
des. Asi, aunque la apertura comercial redujo el
potencial de lobby del sector privado, la estructura
escalonada del arancel colombiano y el trato excep-
cional al sector agricola (que se discute mas ade-
lante en este ensayo) preservaron de cierta manera
los tratamientos diferenciales que algunos agentes
econémicos habian logrado hasta ese momento.

1. NEGOCIACIONES REGIONALES

La estructura arancelaria colombiana no sélo se vio
afectada por la reduccién de las tarifas registrada
entre 1990y 1991. Los procesos de integracion ade-
lantados por el pais en la década pasada también
representaron una modificacién de los aranceles vi-
gentes con algunos de los principales socios regio-
nales. Los procesos mas destacados en este frente
fueron la profundizacién de la integracién andina,
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la negociacién con México en el marco del Grupo
de los Tres y la suscripcion de un acuerdo con Chi-
le (Reina et al. 1996).

Tras varias décadas de sinsabores, la integracién
andina tuvo un impulso sorprendente en los afos
1990. En diciembre de 1991 los mandatarios de los
paises andinos suscribieron el Acta de Barahona,
en el cual se reiteraba el propdsito de establecer un
darea de libre comercio regional y un arancel exter-
no comunitario. Estos objetivos se lograron casi en
su totalidad. A comienzos de 1992, Venezuela y Co-
lombia establecieron libre comercio pleno entre
los dos paises, y un arancel externo comun para la
mayor parte del universo arancelario, que contem-
plaba cuatro niveles: 20% para bienes de consumo,
15% para bienes capital, 10% para materias primas y
5% para los bienes de capital y materias primas que
no se producian en la regién. En octubre de ese
ano, Ecuador y Bolivia se integraron a la zona de li-
bre comercio, mientras Per( decidié mantener ex-
cepciones significativas al libre comercio regional.
Posteriormente, Venezuela, Colombia y Ecuador
avanzaron en la armonizacion parcial de sus aran-
celes, pues éste tiltimo invoco su condicién de pafs
con menor grado de desarrollo relativo para mante-
ner un arancel menor para un buen nimero de
productos.

Hacia la mitad de la década de los noventa, Colom-
bia negocié con Chile y con México sendos acuer-
dos con un alcance menor que la integracién andina.
El acuerdo con Chile entré en vigor en enero de 1994
y se limita a la liberacién del comercio de bienes.
Entre tanto, el acuerdo con México se negocié en el
marco del Tratado del Grupo de los Tres (G-3) y abar-
ca, ademas de la liberalizacion de bienes, los temas
de los llamados tratados de nueva generacion: ser-
vicios, propiedad intelectual, compras estatales, in-
version y solucién de controversias, entre otros.
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Como resultado de estos procesos de integracion
regional, la distribucion geografica de los flujos co-
merciales de Colombia se modificé. Como se obser-
va en los Gréficos 2 y 3, entre 1991 y 2004 aumen-
t6 de manera significativa la participacion de los
paises miembros de la Comunidad Andina como
destino de las exportaciones colombianas totales,
asi como de las exportaciones menores.

Los procesos de integracion impulsados en la déca-
da pasada fueron complementados por la negocia-
cion de un acuerdo de libre comercio entre Colom-
bia, Ecuador y Venezuela, por un lado, y los paises
pertenecientes al MERCOSUR, por otro. Este acuerdo
entré en vigor en el primer trimestre de 2005 y busca
la creacién de una zona de libre comercio para una
porcion significativa del universo arancelario. Las
principales excepciones al proceso general de libe-
ralizacién consisten en los productos agricolas cu-
biertos por las franjas de precios (que se analizan en
la siguiente seccion), para los cuales sélo se desgra-
va el componente fijo del arancel, asi como los lla-
mados "casos especiales" que abarcan el azicar, las
galletas que contengan azicar, las carnes y la leche.

Grafico 2. EXPORTACIONES TOTALES DE COLOM-
BIA: PRINCIPALES ZONAS O PAISES DE DESTINO,
1991 Y 2004
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Grdfico 3. EXPORTACIONES NO TRADICIONALES*
DE COLOMBIA: PRINCIPALES ZONAS O PAISES
DE DESTINO, 1991 Y 2004
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En el momento de escribir este ensayo, Colombia
adelanta la negociacién de un Tratado de Libre Co-
mercio con Estados Unidos, al lado de Pert y Ecua-
dor. Aunque el desenlace de esa negociacién ain
es incierto, en caso de concretarse el tratado, el pafs
alcanzaria condiciones de acceso al mercado esta-
dounidense similares a las que obtuvieron los pai-
ses centroamericanos en el marco del carra. Ade-
mas se negociarian disciplinas que regularian un
amplio conjunto de areas tematicas, que significa-
rian un cambio importante en las reglas del juego de
varios sectores de la economia colombiana. Sobre
el significado de esta negociacién volveremos mas
adelante en este ensayo.

11l. EL SECTOR AGRICOLA

Desde hace varios afos el sector agricola ha sido
objeto de un tratamiento especial en la politica co-
mercial colombiana. Las distorsiones de los merca-
dos internacionales condujeron al disefio de un meca-
nismo de aranceles variables para un buen ndmero

de productos, conocido como franjas de precios.
Este mecanismo permite que cuando los precios inter-
nacionales caigan por debajo de un cierto nivel, los
aranceles se eleven automaticamente. De manera
analoga, cuando los precios internacionales aumen-
ten por encima de un nivel dado, los aranceles se
reducen. El mecanismo de franjas de precios fue ar-
monizado entre los paises andinos, y hoy cubre 13
productos principales y cerca de 150 partidas aran-
celarias de productos derivados o sustitutos?.

Aunque el objetivo original del Sistema Andino de
Franjas era aislar a las economias regionales de las
fluctuaciones de los precios agricolas internaciona-
les, el diseno del instrumento tenia un sesgo protec-
cionista que no tardé en hacerse evidente. Las au-
toridades colombianas han justificado esta situa-
cién argumentando que esta proteccién adicional
es una manera de hacer frente a los subsidios de los
paises desarrollados. Sin embargo, como muestra
el Gréfico 4, la proteccién generada por las franjas
de precios ha sido superior a la mayor distorsion ge-
nerada por dichos subsidios, estimada por varios es-
tudios internacionales (Norton y Balcdzar, 2003).
De esta manera, buena parte del sector agricola co-
lombiano ha logrado mantenerse al margen de las
tendencias aperturistas que se iniciaron en 1990°.

IV. PERSPECTIVAS DE LA POLITICA COMERCIAL
COLOMBIANA

La politica comercial colombiana enfrenta una si-
tuacién paraddjica. Por un lado, en ciertos ambitos

2 Los principales productos cubiertos por el sistema andino de
franjas de precios son carnes, aceites, trigo, lacteos, maiz, arroz,
soya y azucar, asi como sus productos derivados y sustitutos.

# Como se vera mas adelante en este trabajo, el sector agrico-
la colombiano también ha logrado mantener niveles de protec-
cién mayores que el resto de la economia a través del uso de ins-
trumentos como las salvaguardias.
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Grafico 4. DISTORSIONES GENERADAS POR LAS
AYUDAS Y SUBSIDIOS DE LOS PAISES DE LA OECD
Y ARANCEL APLICADO POR COLOMBIA
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del pais existe la percepcién de que la economia se
ha abierto en exceso a la competencia internacio-
nal y que esa apertura ha significado la crisis de
algunos sectores econémicos. Pero, por otro lado,
las cifras muestran que la internacionalizacién de
la economia nacional ha sido timida e insuficiente.
Colombia registra un nivel de exportaciones por
habitante inferior a la media regional (Gréfico 5), y
la participacion del comercio exterior (es decir la
suma de las importaciones y las exportaciones) en
el PIB nacional apenas iguala el promedio regional
y es menor que el registrado por paises como Chile,
México y Venezuela (Gréfico 6).

La internacionalizacién incompleta de la economia
colombiana ha resultado costosa para el pais. Las
cifras muestran que el comercio internacional ha si-
do fuente de crecimiento econémico durante va-
rias décadas en el mundo, al punto que las exporta-
ciones mundiales crecieron por encima del riB glo-
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Grafico5.EXPORTACIONES DEBIENES Y SERVICIOS
PER CAPITA*, 1990 Y 2002
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Gréfico 6. AMERICA LATINA: EXPORTACIONES
MAS IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
SOBRE PIB, 1990-2002
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bal durante toda la segunda mitad del siglo pasado
(Gréfico 7).

Como si eso fuera poco, estudios recientes sefialan
que los paises en desarrollo que mas crecieron
durante la década de los 1990 fueron aquellos que
habian alcanzado un mayor nivel de globalizacién



Grafico7.TASA DECRECIMIENTO REALPROMEDIO
ANUAL DE LAS EXPORTACIONES Y EL PIB MUN-
DIAL (Promedio variaciones anuales, 1950-2003)
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(Gréfico 8) (Dollar y Kraay, 2004). Esa tendencia se
confirma en el dmbito regional. Las tasas de creci-
miento de Chile y México, los paises que mds han
avanzado en abrir sus economias al comercio exte-
rior, son dos de las mejores de América Latina en el
pasado reciente.

La economia colombiana no puede darse el lujo de
despreciar el motor de crecimiento que representa
el comercio internacional. Desde mediados de los

Grafico8.CRECIMIENTO PROMEDIO PIBPERCAPITA
EN LA DECADA DE LOS NOVENTA, 101 PAISES
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afnos 1990 el pais ha caido en una trampa de bajo
crecimiento, que no sélo es insatisfactorio frente al
alcanzado por otras economias emergentes, inclui-
dos varios paises latinoamericanos, sino que ade-
mas resulta insuficiente para reducir los niveles de
pobreza que agobian al pais y que son caldo de
cultivo del narcotrafico y la subversion.

sQué opciones tiene el pais para profundizar su in-
sercion internacional? En el dmbito regional el mend
es reducido. El pais ya ha negociado acuerdos de
libre comercio con todas las naciones suramericanas
y con México. De otro lado, la posibilidad de ne-
gociar un Area de Libre Comercio de las Américas
(ALCA) estd practicamente descartada. En ese contex-
to, Colombia debe persistir en el propésito de ne-
gociar un TLC con Estados Unidos, y avanzar en el
estrechamiento de los lazos comerciales con los
paises de Centroamérica y el Caribe.

Pero Colombia también debe profundizar sus vin-
culos con el resto de la economia mundial. Cada
vez esta mas claro que en el presente siglo el creci-
miento global estara jalonado por el dinamismo de
China e India, en un proceso que podria significar
el lento decaimiento de la economia estadouniden-
se como eje econémico mundial. En ese sentido,
preocupa que los lazos comerciales y financieros
de Colombia con China e India sean extremadamen-
te precarios en términos absolutos, e incluso en tér-
minos relativos frente a los que han consolidado
otras economias de la regiéon como la brasilera, la
argentina o la chilena.

La experiencia de los afios 1990 demuestra que la
economia colombiana ha desarrollado a medias su
proceso de internacionalizacion, lo que se ha tradu-
cido en un costoso sesgo anti-exportador que ha
minado la competitividad de varias cadenas pro-
ductivas. El pais tiene |la oportunidad de corregir esos
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errores con la negociacién de un Tic con Estados
Unidos, la profundizacién de los lazos comerciales
con los paises de Centroamérica y el Caribe, y el
fortalecimiento de los vinculos econémicos con el
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resto del mundo. Lo peor que nos puede suceder es
que volvamos a dejar la tarea a mitad de camino,
de modo que algunos sigan viendo el vaso medio
lleno cuando en realidad estd medio vacio.
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Flujos de capital privado en

Colombia 1970-2004

I. INTRODUCCION

El acceso de Colombia al financiamiento privado
externo fue muy bajo a lo largo de su historia hasta
bien entrada la década de 1970. Durante un corto
periodo, en los anos previos a la gran recesion de
1929, los inversionistas y banqueros extranjeros con-
tribuyeron a la famosa danza de los millones, en la
que el financiamiento abundante se combiné con
el ingreso de divisas correspondiente a la indemni-
zacion por la pérdida de Panama y con un gran au-
ge en las exportaciones cafeteras. Sin embargo, las
moratorias consecutivas de la deuda publica de-
claradas entre 1931 y 1935 (Avella, 2003) hicieron
que se cerraran las puertas para nuevo financiamien-
to privado a Colombia durante cerca de cuatro déca-
das, tal como sucedié en la mayor parte de los paises
de América Latina.

' Miembro de la Junta Directiva del Banco de la Republica.
Las opiniones aqui expresadas son estrictamente personales y
no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.
Estuvo vinculado a Fedesarrollo como Investigador entre 1983-
1985 y como Investigador y Editor de Coyuntura Econémica entre
1987-1989.

Leonardo Villar G."

Con posterioridad a la segunda guerra mundial, los
flujos de capital privado retornaron en magnitudes
moderadas bajo la forma de inversion extranjera
directa. En los anos sesenta, ademds, el gobierno
volvié a acceder a financiamiento a través de algu-
nos recursos oficiales del exterior, tales como los
asociados a los programas de la Alianza para el Pro-
greso y los créditos del Fondo Monetario Interna-
cional. Sin embargo, tanto el suministro de finan-
ciamiento para el gobierno por parte de agentes
privados como el endeudamiento externo del sec-
tor privado colombiano se mantuvieron en niveles
bajos en esos anos.

El proposito de este ensayo es ilustrar el comporta-
miento de los flujos privados de capital diferentes a
la inversion extranjera directa en el periodo poste-
rior a 1970. El espacio no nos permite comentar
sobre la evolucién de la inversién extranjera direc-
ta ni sobre la del endeudamiento externo del go-
bierno. Esos elementos han sido fundamentales pa-
ra el financiamiento de la balanza de pagos y para
entender la historia econémica del pais, pero su
comportamiento responde a factores muy diferen-
tes a los del endeudamiento y los flujos de portafo-



lio del sector privado colombiano, en los cuales se
concentra este articulo. En adelante utilizaremos el
término flujos de capital para referirnos a estos
Gltimos conceptos.

El articulo consta de tres secciones, incluida esta
introduccién. En la segunda se describen los ciclos
de los flujos de capital entre 1970y la actualidad y
en la tercera se discute brevemente la politica adop-
tada por las autoridades para regular esos flujos.

Il. DOS GRANDES CICLOS EN LOS FLUJOS DE
CAPITALES

Existen mdltiples aproximaciones a la medicién de
los flujos de capital. El Grafico 1 presenta dos estima-
ciones. La primera es simplemente el cambio anual
en el saldo de la deuda externa neta del sector pri-
vado. La segunda se basa en las cifras de balanza de
pagos y en ella se pretende medir no sélo el endeu-
damiento privado sino el movimiento de inversion
de portafolio. Especificamente, los flujos de capital
se aproximan alli por la porcion del déficit en la
cuenta corriente de la balanza de pagos que no es
financiada por endeudamiento externo publico, in-

version extranjera directa ni variacion en las reser-
vas internacionales. Esta estimacién de los flujos de
capital incluye el rubro de errores y omisiones de la
balanza de pagos, en el cual se presume que que-
dan incorporados los movimientos de portafolio no
registrados oficialmente.

Las cifras del Grafico 1 permiten identificar dos
grandes ciclos en los flujos de capital. El primero se
inicia en los afios setenta y termina en medio de la
crisis de la deuda latinoamericana de los ochenta.
El segundo, mucho mas pronunciado, abarca el au-
ge de los noventa y culmina con la grave recesion
de finales del siglo y el virtual estancamiento eco-
némico de los primeros anos del siglo xxi.

A. Primer ciclo: del ingreso de capitales de los se-
tenta a la crisis de la deuda latinoamericana en
los ochenta

Tras cuatro décadas de virtual ausencia, el financia-
miento externo para América Latina volvié a surgir
a comienzos de los anos setenta, coincidiendo con
los excesos de liquidez que se observaron a nivel
mundial, asociados con los tltimos afios de la gue-

Grafico 1
ESTIMACIONES DE LOS FLUJOS DE CAPITAL AL SECTOR PRIVADO COLOMBIANO
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rra de Vietnam y con el gran incremento en los pre-
cios del petréleo.

En este periodo, la regulacion estatal sobre el en-
deudamiento externo privado era muy estricta en el
caso colombiano. Los créditos internacionales s6lo
podian ser contratados previo permiso del Banco
de la Republica y para propésitos especificos, nor-
malmente asociados con inversiones que requirie-
ran financiamiento de largo plazo inexistente en el
pais. Esas regulaciones se hicieron ain mas restric-
tivas durante la gran bonanza cafetera que se inici6
a mediados de la década, la cual implicé dificulta-
des para el manejo monetario por el incremento sin
precedentes en los ingresos de divisas al pais.

En este contexto, los flujos de capital, aunque tuvie-
ron oscilaciones significativas, se mantuvieron en
un nivel promedio muy bajo (Grafico 1). El saldo de
la deuda externa privada, expresado como porcen-
taje del B, se redujo de manera importante a lo
largo de esos anos, pasando de niveles superiores
al 16% en 1970 al 5,5% en 1979 (Grafico 2).

En los anos subsiguientes, durante el gobierno de
Turbay Ayala, se relajaron las restricciones al endeu-
damiento externo privado en un ambiente de reva-
luacion de la tasa de cambio real, liberalizacion de
las importaciones e incremento en el endeudamien-
to externo publico. El resultado fue un flujo de ca-
pitales positivo.

De acuerdo con nuestra estimacion basada en la ba-
lanza de pagos, dicho flujo se ubico alrededor del
1,3% del pi8 por afno entre 1979 y 1982. Esto im-
plicé un aumento no despreciable de la deuda exter-
na privada, la cual, sin embargo, se mantuvo en ni-
veles mucho mas bajos que en otros paises de Améri-
ca Latina. En el momento en que estalld la crisis la-
tinoamericana de la deuda, con la cesacién de pa-

Griéfico 2. SALDOS DE DEUDA EXTERNA PUBLICA
Y PRIVADA DE COLOMBIA
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gos que hizo México en 1982, su nivel ascendia
apenas al 8% del piB, muy inferior al que habia tenido
el pais a comienzos de la década de los setenta.

A partir de 1983, el flujo de financiamiento externo
se volvi6 fuertemente negativo, no sélo por la renu-
encia de los prestamistas extranjeros a suministrar-
lo, sino por el interés de los deudores colombianos
de reducir sus obligaciones en moneda extranjera
en un ambiente de crecientes expectativas de de-
preciacion del peso. No obstante, la magnitud de la
reversion en los flujos de capital fue mucho menor
en Colombia que en otros paises de América Latina.
Esto obedeci6 en parte a las politicas adoptadas pa-
ra el manejo de la crisis pero en buena medida, tam-
bién, a que Colombia habia acumulado grandes
cantidades de reservas internacionales durante la
bonanza cafetera y el nivel de endeudamiento exter-
no privado era muy inferior al promedio regional.

La menor reversion en los flujos de capital constitu-
ye un elemento importante para entender que la
economia colombiana haya sido la mejor librada
durante la crisis de la deuda latinoamericana. En
contraste con practicamente todos los vecinos, Co-
lombia pudo mantener tasas positivas de crecimien-
to econémico durante la década de los ochenta y
evit6 caer en situaciones de aceleracién explosiva
de las tasas de inflacién. La segunda mitad de esa
década, ademas, se caracterizé por un crecimiento
econémico relativamente alto en un entorno de
equilibrio en la balanza de pagos y de bajos niveles
de endeudamiento externo publico y privado.

B. Segundo ciclo: del auge de los noventaala rece-
sion de fin del siglo

La afluencia de capital financiero privado hacia

Colombia s6lo volvié a cobrar importancia después
de 1992. Durante los afos iniciales de la década de
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los noventa, cuando ya se observaba un retorno
acelerado de los flujos de capital hacia otros paises
de la regidn, los flujos netos hacia Colombia fueron
negativos, manifestacion tal vez de la existencia de
controles directos, que se revelaron mas efectivos
para desalentar la entrada de capitales que para
restringir la salida de estos.

Los flujos de capital privado hacia Colombia volvie-
ron a ser positivos a partir de 1992 y fueron particu-
larmente grandes entre 1993 y 1996, afos en los
cuales promediaron mas del 3% del i (Grafico 1).
Como resultado, la deuda externa privada de Co-
lombia aument6 rapidamente, de 2,1 miles de mi-
llones de délares en 1991 a 17,9 miles de millones
al final de 1997 (Grafico 2).

A partir de 1998, coincidiendo con la nueva rever-
sién de los flujos de capitales hacia América Latina,
el proceso de endeudamiento externo privado cesé.
Se debe observar, sin embargo, que en dicho ano
los pagos netos de deuda externa del sector privado
no fueron masivos. Los flujos de capital, tal como
los medimos en el Grafico 1, fueron cercanos a ce-
ro, reflejando probablemente el hecho de que el
plazo promedio de la deuda externa privada era re-
lativamente alto debido a las regulaciones impues-
tas por las autoridades colombianas y en particular
al encaje sobre el endeudamiento externo, al cual
nos referiremos mds adelante.

Los flujos de capital se hicieron fuertemente negati-
vos a partir de 1999. De acuerdo con nuestra me-
dicion basada en la balanza de pagos, su magnitud
fue equivalente a 7,2 miles de millones de ddlares
entre 1999 y 20012y se volvié cercana a cero entre

2 Especificamente, 3,3 miles de millones de délares en 1999,
2,4en 2000y 1,5en2001.



2002 y 2004. Las cifras sobre variaciones en la deu-
da externa privada son algo menores en magnitud
pero sugieren que el flujo continué siendo negativo
en los afios posteriores a 2001. El saldo de la deuda
externa privada, que habia llegado a representar un
16,5% del i en 1997, descendid a 13,7% del piB a
finales del 2004. Esta reduccién se produjo a pesar
del efecto contable que tuvo el fuerte aumento de
la tasa de cambio real en esos afios. Si se ajustan las
cifras por paridad de poder adquisitivo -para aislar
ese efecto-, la reduccién es mucho mas fuerte. A
precios de paridad de 1994, el saldo de la deuda
externa privada se redujo de niveles cercanos al
18% del piB en 1997 a 10,7% en 2004 (Gréfico 2).

111. POLITICA DE REGULACION DE LOS FLUJOS
DE CAPITAL

La fuerte reversion en los flujos de capital que se
observé en los Gltimos afios del siglo xx estuvo inti-
mamente vinculada con la crisis que tuvo la econo-
mia colombiana en 1999 y con el lento crecimien-
to de los afos subsiguientes. Esa experiencia pone
de presente el costo que pueden tener unos flujos
de capitales no regulados.

La disponibilidad de capitales internacionales para
complementar el ahorro doméstico y para aumen-
tar la eficiencia en la financiacién de las activida-
des productivas es sin duda benéfica para cualquier
economia. Sin embargo, la evidencia que existe
sobre el caracter prociclico que tienen los flujos de
capital a las economias en desarrollo implica que
ellos pueden aumentar la volatilidad macroeconé-
mica. Por esta razdn, la politica de regulacion de
esos flujos tiene una clara justificacion. Cosa distin-
ta son los debates sobre la efectividad que pueda
tener esa politica y sobre los costos laterales que
puedan conllevar los controles requeridos para in-
crementar su eficacia.

El gran ciclo de flujos de capital que se inici6 en los
afios noventa se present6 a pesar de la existencia
de regulaciones importantes, entre las cuales se
destacé el famoso encaje sobre el endeudamiento
externo establecido por las autoridades colombia-
nas desde 1993, inspirado en la experiencia que ya
habia iniciado Chile con ese tipo de instrumento®.

La coincidencia en el tiempo entre el encaje al en-
deudamiento externo y los grandes flujos de capital
ha conducido a varios analistas a cuestionar la
eficacia de dicho encaje. Por ejemplo, Steiner (1996)
plantea la no efectividad del encaje utilizando como
argumento la ausencia de una correlacién negati-
va entre la introduccién del encaje en 1993 y los
volimenes de flujos de capital en el periodo subsi-
guiente. Por su parte, Cardenas y Barrera (1997) rea-
lizaron un cuidadoso trabajo econométrico con ci-
fras desde 1985 hasta 1995 para concluir que la in-
troduccion del encaje sobre el endeudamiento ex-
terno en 1993 no fue efectiva para reducir la entra-
da de capitales.

La conclusion de los autores mencionados, sin em-
bargo, no sélo es contraria a la que obtienen Ocam-
po y Tovar (2003) con informacién mas reciente,
sino que se encuentra sesgada por no considerar el
hecho de que Colombia mantuvo hasta 1993 fuer-
tes controles administrativos sobre la entrada de
capitales. En la practica, la introduccion del encaje
fue parte de una estrategia de liberalizacion de la
cuenta de capitales, eliminando los controles tradi-
cionales y sustituyéndolos por instrumentos como
los encajes, mas orientados al mercado. Adicional-
mente, el uso del encaje se hizo mds intenso en los
periodos en que las autoridades observaron una

3 La historia detallada de esas regulaciones se puede consul-
tar en Ocampo y Tovar (2003).
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oferta de recursos de capital mas cuantiosa, lo cual
sugiere que las correlaciones estadisticas entre ese
instrumento y los flujos de capital pueden reflejar
una funcién de reaccién de las autoridades, mas
que la respuesta de dichos flujos al uso del encaje’.
En esas condiciones, el debate sobre la eficacia de
ese encaje como instrumento para regular la mag-
nitud de los flujos de capital resulta muy dificil de
dilucidar empiricamente.

En términos generales, puede afirmarse que los tra-
bajos empiricos que se han realizado permiten con-
cluir que el encaje sobre el endeudamiento exter-
no fue una herramienta exitosa en el caso colom-
biano para reducir la participacién de los capitales
de corto plazo dentro del total de flujos de capital.
En esto coinciden Cardenas y Barrera (1997), Rocha
y Mesa (1998), Rincén (2000) y Ocampo y Tovar
(2003), entre otros.

Adicionalmente, en Villary Rincén (2001) se mues-
tra que el encaje al endeudamiento externo hizo
posible que la politica monetaria incrementara las
tasas de interés internas vis-a-vis las externas, sin
generar presiones adicionales a favor de la aprecia-
cién de la moneda local. Ello constituy6 un resulta-
do deseable en el periodo de auge de los flujos de
capital, en la medida en que facilit6 la ejecucion de
una politica monetaria contraciclica.

A pesar de lo anterior, resulta evidente que las re-
gulaciones sobre los flujos de capital que se utiliza-
ron en Colombia en la década de los noventa fue-
ron insuficientes para evitar una gran volatilidad de
esos flujos, con grandes ingresos hasta 1997 y una
fuerte reversion en los afios subsiguientes. La expe-
riencia colombiana mostré que incluso con una

4 Cardoso y Goldfajn (1998) sometieron exitosamente este
argumento a prueba en el caso de Brasil.
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baja exposicion a la deuda de corto plazo, la emi-
gracion de capitales puede ser muy voluminosa
cuando los residentes estan en condiciones de in-
vertir en el exterior y los deudores disponen de la
alternativa de prepagar sus pasivos. Muy probable-
mente, restringir esas libertades generaria mas cos-
tos que beneficios. Ello, ademas, es particularmen-
te cierto en el contexto actual de rapido desarrollo
de instrumentos financieros sofisticados -que facili-
tan la recomposicién de portafolios entre diferentes
monedas- y de acelerado crecimiento de inversio-
nistas institucionales, como los fondos privados de
pensiones.

Asi, el tipo de regulacién sobre los flujos de capita-
les que Colombia tuvo en la década de los noventa
seria probablemente menos efectivo en las circuns-
tancias actuales de lo que fue en ese periodo. Sin
embargo, la volatilidad de esos flujos puede ser mi-
tigada sin costos excesivos imponiendo controles
sobre las posiciones netas en moneda extranjera
que tienen los agentes econémicos (Ocampo, 2003,
Ffrench-Davis y Villar, 2004). En particular, no sélo
resulta fundamental mantener el control sobre el
riesgo cambiario que asumen los intermediarios fi-
nancieros -control que existe en Colombia y que es
comun también en los paises desarrollados- sino
que ese control deberfa extenderse a los hogares y
las empresas. La regulacién prudencial del sector
financiero deberia exigir a los bancos que den cuen-
ta de los riesgos implicitos en el otorgamiento de
préstamos a empresas u hogares con descalces cam-
biarios importantes entre sus activos y pasivos. Asi-
mismo, tal como lo ha sugerido un expresidente del
Banco Central Chileno para el caso de su pais (Za-
hler, 2004), deberian buscarse mecanismos para
evitar que inversionistas institucionales tan impor-
tantes como los fondos de pensiones, cuyo compor-
tamiento tiene facilmente implicaciones macroeco-
némicas, refuercen los ciclos en los flujos de capi-



tal inducidos por cambios en las condiciones finan-
cieras internacionales.

En los periodos de abundancia de recursos finan-
cieros internacionales, la moneda local tiende a re-
valuarse y suele prevalecer la percepcion de que el
ingreso de capitales externos es una fuente de re-

cursos barata a la cual se debe permitir el acceso sin
ningun tipo de sobrecosto. La historia ha mostrado,
sin embargo, que esos recursos terminan siendo
tremendamente costosos en el momento en que
cambian las condiciones externas. Las autoridades,
por lo tanto, enfrentan un dilema complejo, cuya
solucién no es en lo absoluto facil ni evidente.
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Consideraciones sobre la acumulacion
de reservas internacionales en
Colombia entre 1970 y 2004

I. INTRODUCCION

Desde 2003 el pais ha venido discutiendo la con-
veniencia de que el Banco de la Republica realice
ventas de divisas al gobierno por el monto al que
asciendan los "excedentes de reservas", con el fin
de destinarlas al pago de la deuda publica externa.
En mayo de 2004 el Banco decidi6 realizar ventas
de este tipo por USD500 millones y en febrero de
2005 por USD1.250 millones. En estas paginas se
analizan los determinantes de la acumulacion de
reservas internacionales entre 1970y 2004, a laluz
de la teoria econémica y de la evidencia empirica
provista por los resultados de las estimaciones eco-
nométricas de los modelos cominmente usados
para establecer el nivel 6ptimo de reservas.

Los bancos centrales mantienen reservas interna-
cionales con el fin de enfrentar situaciones de des-

' El autor es Director Adjunto de Estudios Econémicos del Fon-
do Latinoamericano de Reservas (rLAR). Estuvo vinculado a Fede-
sarrollo como Investigador Asociado durante 1998-1999. Se
agradece la valiosa colaboracién de Pablo Cuba y David Fer-
nando Lopez en el suministro y manejo de la informacion basica
utilizada en este trabajo.

Humberto Mora A.’

equilibrio en la balanza de pagos, cuyo ajuste in-
mediato podria implicar una caida en el nivel de gas-
to y del producto de la economia, asi como en el
bienestar de los agentes (Heller, 1966; Hamada y
Ueda, 1977; Frenkel y Jovanovic, 1981; Ben Bassat
y Gottlieb, 1992). En ausencia de financiamiento
externo y ante un déficit transitorio en la balanza
de pagos, la desacumulacién de reservas permitiria
financiar el desequilibrio sin necesidad de incurrir
en los costos de reducir el gasto agregado y el pro-
ducto. Aln si el desajuste es de tipo permanente,
con lo cual dichas reducciones del gasto resultarian
ineludibles, la desacumulacién temporal de reser-
vas internacionales permitiria una mayor gradua-
lidad en el ajuste estructural de la economia. El
mantenimiento de reservas internacionales reporta
beneficios pero también costos, como se explica
enseguida.

Entre mayor sea el nivel de reservas que posee el
Banco Central, menor serd la reduccion instanta-
nea en el gasto agregado y en el producto que debe
producirse para corregir desequilibrios de la balan-
za de pagos, y por tanto mayor el beneficio para la
economia de mantener reservas. Vale la pena des-



tacar que auin en regimenes de tasa de cambio flo-
tante, el costo econémico del ajuste requerido en el
precio relativo de los transables ante desequilibrios
macroecondmicos fundamentales puede resultar
de tal magnitud, que las autoridades suelen preferir
combinar el proceso de devaluacién con una inter-
vencion por la via de la desacumulacién de reser-
vas. Las reservas actian como un amortiguador de
los ajustes que deben adoptarse en el gasto y los
precios relativos ante esos desequilibrios y permi-
ten una mayor gradualidad en los mismos, cuando
se trata de desequilibrios permanentes. Sin embar-
go, para acceder a ese beneficio se debe incurrir en
un costo econémico.

El costo de oportunidad en el que se incurre por man-
tener reservas esta representado por la diferencia
entre la tasa de rendimiento del capital pablico, o
la tasa de interés de la deuda publica, cualquiera que
sea mayor, y la tasa de rendimiento de las reser-
vas?, la cual suele ser bastante menor por estar las
reservas conformadas por activos de alta liquidez y
bajo riesgo’.

El nivel 6ptimo de reservas es aquel que minimiza
el costo neto esperado de mantener reservas, el
cual descuenta del costo de oportunidad el benefi-
cio ya mencionado.

De otra parte, las reservas internacionales sirven
como garantia de que el pais cuenta con un respal-
do suficiente para poder realizar los pagos corres-

2 De hecho, un tratamiento mas detallado del costo de opor-
tunidad de las reservas adiciona también el costo de esteriliza-
cién en que debe incurrir el Banco Central para contrarrestar el
efecto de expansién monetaria que produce la acumulacién de
reservas internacionales (Hauner, 2005).

3 Las reservas internacionales brutas incluyen las tenencias
de activos liquidos en monedas convertibles, incluyendo oro,
derechos especiales de giro, y la posicién de reservas del pais en
el Fmi.
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pondientes a sus obligaciones externas (Eaton y Ger-
sovitz, 1980; Ben Bassat y Gottlieb, 1992). En algu-
nos paises asidticos, la acumulacién de reservas in-
ternacionales ha estado correspondida con un pro-
ceso creciente y continuo de afluencia de inversién
extranjera directa, constituyéndose en una especie
de garantia de dicha inversi6n (véase Dooley, 2003
y 2004; Lee, 2004).

Después de esta breve introduccion, en la segunda
seccion se describe el comportamiento de las reser-
vas en Colombia entre 1970 y 2005, en compara-
cién con otros paises latinoamericanos, economias
en desarrollo, economias emergentes y paises desa-
rrollados. En la tercera seccién se analizan los de-
terminantes fundamentales del comportamiento de
las reservas en esos grupos de paises. Finalmente,
la cuarta seccion incluye las conclusiones.

1. COMPORTAMIENTO DELAS RESERVAS INTER-
NACIONALES

Alo largo de 1970-2004, las reservas internaciona-
les brutas reales* de Colombia presentaron tres pe-
riodos de expansion y dos de contraccién, los dos
Gltimos en épocas de crisis financiera internacio-
nal, como puede apreciarse en el Grafico 1. Entre
1970y 1980 su valor se multiplicé por once; caye-
ron posteriormente entre 1980 y 1984 en un 80%;
se multiplicaron en mds de 4 veces entre 1984 y
1997; y en forma casi continua, con excepcion de
dos afios, se volvieron a contraer nuevamente en el
periodo de crisis financiera internacional entre 1997
y 2000 en un 15%; y a partir de 2001 han crecido
en mas de un 50% hasta julio de 2005. El resultado
neto es un nivel de reservas reales brutas, a media-
dos de 2005, que es equivalente a mas de 15 veces
el de 1970.

4 Se us6 como deflactor el irc de Estados Unidos.



No esta de demds sefalar que los periodos de acu-  trada por las autoridades (el primero), como bajo
mulacién (y desacumulacion) se suceden tantobajo ~ esquemas de mayor flexibilidad cambiaria (el ter-
regimenes cambiarios de tasa de cambio adminis-  cero).
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Fuente: Estadisticas Financieras Internacionales, Fmi.
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La amplia variacion de las reservas internacionales
en Colombia sélo es comparable a la de otros paises
latinoamericanos, en particular a la del grupo con-
formado por los paises miembros del FLAR, a saber:
Bolivia, Costa Rica, Ecuador, Perd y Venezuela, co-
mo se observa en el mismo Grafico 1. Tanto el gru-
po de paises desarrollados, como en desarrollo y de
economias emergentes presentan una variabilidad
menor. Adicionalmente, los paises emergentes y en
desarrollo han presentado también una pronuncia-
da tendencia ascendente de acumulacién de reser-
vas desde 1986.

Como proporcién del pis, la volatilidad de las reser-
vas en Colombia es aiin mas pronunciada que en
niveles reales, pero con una tendencia igualmente
creciente, como se muestra en el Gréafico 2. Es inte-
resante notar que desde mediados de los noventa,
el cociente de reservas y piB no es mas alto para Co-
lombia que para el grupo de paises en desarrollo
considerados, de hecho, desde 2002 esa relacién
es menor en Colombia. El cociente sélo es mayor
que el de los paises desarrollados, como le ocurre
también a los otros grupos de paises en desarrollo y
economias emergentes.

En sintesis, la tendencia ascendente de las reservas
en Colombia, en especial en los Gltimos tres afios,
ya sea en términos reales o como proporcién del
PIB, no es exclusiva de este pais, sino que es com-
partida por otros paises en desarrollo y por econo-
mias emergentes. En cambio, la amplia volatilidad
de las reservas en Colombia sélo es compartida por
otros paises latinoamericanos. Resulta de interés
evaluar qué factores fundamentales estan detras de
la tendencia de acumulacién de reservas, lo cual se
hard en la siguiente seccidn.

111. DETERMINANTES DEL NIVEL OPTIMO DE RE-
SERVAS INTERNACIONALES

En general, la literatura que plantea el problema de
minimizacién del costo neto de mantener reservas
en funcién del nivel de reservas que se escoja, usa
la teoria de "saldo de inventarios" para determinar
el tiempo y la cantidad de reservas que deben acu-
mularse, en funcién de las variables que determi-
nan sus variaciones estocasticas en el tiempo (Heller,
1966; Hamada y Ueda, 1977; Frenkel y Jovanovic,
1981). Cada vez que el nivel de reservas llega a un
cierto minimo, se producen ajustes en el gasto agre-
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gado y en los precios relativos de los bienes tran-
sables de la economia, que determinan una nueva
acumulacién de reservas. Las autoridades econo-
micas escogen un nivel de reservas que minimice
el costo total esperado de mantenerlas, el cual a su
vez es un promedio ponderado del costo del ajuste
macroeconémico que debe producirse si las reser-
vas alcanzan el limite inferior, y de su costo de opor-
tunidad si las reservas estan por encima del limite
minimo.

Existen cuando menos dos tipos de especificacio-
nes funcionales que han sido estimadas econométri-
camente para Colombia y para otros paises de la re-
gion. Nos referiremos a continuacién a sus princi-
pales caracteristicas.

En la formulacién de Frenkel y Jovanovic (1981), el
nivel éptimo de reservas es funcién creciente de su
grado de volatilidad y decreciente del costo de opor-
tunidad®. La estimacién de este modelo por Flood y
Marion (2002) para una muestra global de 24 pai-
ses que incluye paises desarrollados, en desarrollo
y emergentes, en el periodo 1970-1997, arroja re-
sultados estadisticos robustos y en linea con los pos-
tulados tedricos. Su estimacion para Colombia y un
grupo de paises latinoamericanos (Bolivia, Costa
Rica, Ecuador, Pert y Venezuela), con series trimes-
trales para el periodo 1989.1-2004.1, arrojé6 resul-
tados igualmente sélidos y consistentes con la teo-
ria (véase Mora y Plazas, 2004).

5 Si Rdenota el nivel de reservas, el cual se supone que es pro-
porcional al nivel 6ptimo; s su volatilizad; r el costo de oportu-
nidad y n es un término de error independiente e idénticamente
distribuido, las reservas éptimas guardan una relacion del tipo
InR =d,+d, Ins,-d,Inr,+n,, donded,=0,5yd,=0,25. De-
bido a las caracteristicas estocdsticas de las series, dicha rela-
cién se suele estimar econométricamente con la siguiente espe-
cificacién - funcional In(R/X) =c, +c, In(s/X)-c,Inr, +c,In(1/
s) +n,,donde X es una variable de escala, en la practica igual al
piB, las importaciones, M2 o el deflactor del pis.

En el Gréfico 3 se muestra el comportamiento de la
volatilidad del crédito interno neto del Banco Cen-
tral (dividido entre M2), variable que conceptual-
mente determina la volatilidad de las reservas® y que
se usé en las estimaciones econométricas del mo-
delo en Mora y Plazas (2004). Puede apreciarse, en
primer lugar, que dicha volatilidad ha tendido a au-
mentar en los paises en desarrollo, en contraste con
los paises desarrollados, en especial desde mediados
de los afios ochenta. En segundo lugar, en la mues-
tra de paises latinoamericanos considerada, dicho
aumento es muy superior al del resto de paises en
desarrollo. En tercer lugar, la altisima volatilidad en
Colombia sélo es comparable con la de la muestra
de paises latinoamericanos y muy superior a la de
otras economias emergentes. Es decir, a la luz del
modelo teérico y de los resultados de su verifica-
cién empirica, la altisima volatilidad macroeconé-
mica es uno de los factores que debe haber contri-
buido a la acumulacién de reservas internacionales
en Colombia.

Adicionalmente, en el Grafico 4 se muestra el costo
de oportunidad de las reservas’. Dicho costo dis-
minuy0 significativamente entre comienzos de los
afnos noventay 2000, y ha vuelto a aumentar desde
2001, pero ubicandose en niveles inferiores a los de
los afios ochenta. Esto ocurrié en todos los grupos
de paises considerados, tanto desarrollados, como
en desarrollo y latinoamericanos, y en particular,
en Colombia. No obstante esta tendencia, desde
mediados de los afios noventa, en Colombia este
costo se ha ubicado en cerca de 50 puntos basicos

¢ Véase Flood y Marion (2002). Para cada momento del tiem-
po, dicha volatilidad corresponde a la desviacién estandar cal-
culada sobre los dos dltimos afios.

7 Medido como el diferencial entre la tasa de interés de los de-
positos a tres meses y la tasa de interés de los billetes del tesoro
americano a tres meses.
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Grafico 3
VOLATILIDAD DEL CREDITO INTERNO NETO
(Variable de escala: M2)
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por encima del promedio de paises en desarrollo y
de economias emergentes, pero en niveles muy si-
milares a los de la muestra de paises latinoamerica-
nos. Por la tanto, la reduccién presentada en el ni-
vel del costo de oportunidad en Colombia desde
comienzos de los noventa también es consistente
con una mayor acumulacién de reservas interna-
cionales, pero el mayor nivel, en comparacién con
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otros paises latinoamericanos, sefialaria que este
factor especifico puede determinar un proceso de
menor intensidad en Colombia.

La segunda especificacién funcional dentro de los
modelos basados en "saldos de inventarios" que ha
sido estimada econométricamente para Colombia
es la desarrollada por Bassat y Gottlieb (1992). En



particular, Banco de la Republica® (2003) y Lopez
(2005) estimaron una version de este modelo para
Colombia obteniendo, en general, buenos resulta-
dos econométricos para la mayoria de las variables
explicativas. Uno de los objetivos de este modelo
es introducir en el andlisis el riesgo soberano como
determinante de la demanda de reservas. Al igual
que en el caso anterior, el costo esperado de mante-
ner reservas es un promedio ponderado del costo
de que las reservas caigan hasta un cierto nivel y
del costo de oportunidad, pero el énfasis radica en
la estimacion de la probabilidad de que la econo-
mia esté en uno u otro estado®. Esa probabilidad es
a su vez funcion de una lista de variables asociadas
con dificultades en la balanza de pagos, como las
mencionadas en la nota de pié de pagina anterior.

Dicha lista varia entre diferentes verificaciones em-
piricas, y en las aplicaciones mds recientes ha sido
frecuente sustituir variables como la relacién de re-
servas a importaciones (tradicionalmente vincula-
das a choques a la cuenta corriente) por otros indi-
cadores que capturen el efecto de los choques ex-
ternos a la cuenta de capitales, asi como por otros
determinantes de las crisis de balanza de pagos, ta-
les como el contagio, la vulnerabilidad del sistema
financiero, y la insostenibilidad fiscal, entre otros.

8 Un trabajo anterior con mayor énfasis en choques a la cuenta
corriente de la balanza de pagos es el de Oliveros y Varela
(1994). Otro, que usa los resultados de Hammada y Ueda es el
de Carrasquilla (1994).

¢ El costo esperado de mantener reservas es £EC = aC, + (1-
m)C, , donde mes el riesgo soberano y corresponde a la probabi-
lidad de que las reservas caigan por debajo de un cierto minimo;
C, es el costo del ajuste macroeconémico que debe realizarse si
las reservas caen hasta un cierto nivel y C, es el costo de oportu-
nidad si las reservas se sitGan por encima de ese minimo. La pro-
babilidad de agotamiento de reservas, o el riesgo soberano, es a
su vez funcién de la relacion reservas e importaciones (R/M), ser-
vicio de la deuda a exportaciones y de la variabilidad de la ba-
lanza de pagos, entre otras.

En el trabajo del Banco de la Republica (2003), la es-
pecificacion que arrojé los mejores resultados eco-
nométricos incluyé como variables explicativas la
relacién reservas a amortizaciones de la deuda ex-
terna de corto plazo (con signo negativo), deuda ex-
terna a exportaciones, importaciones a piB y el spread
de riesgo de la deuda soberana segtn el indice ems.

En el Grafico 5 se muestra como ha evolucionado
la relacion deuda externa y exportaciones para Co-
lombia y el grupo de paises latinoamericanos miem-
bros del FLarR. Puede apreciarse que histéricamente
esta relacion fue relativamente mas baja en Colom-
bia, en especial entre los anos setenta y comienzos
de los noventa. No obstante, en tanto la relacion se

Grafico 5. DEUDA EXTERNA TOTAL COMO POR-
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ha reducido significativamente desde finales de los
ochenta en los otros paises, en particular en Bolivia,
Per( y Ecuador, en Colombia se mantuvo relativa-
mente estable, con tendencia a aumentar en 2004,
al punto que su valor es ahora muy similar al de es-
tos paises. De igual forma, en el Gréfico 6 se mues-
tra que la posicion relativamente mas favorable
que tuvo Colombia hasta comienzos de los ochen-
ta, en términos de la relacion reservas a servicio de
la deuda publica externa de largo plazo, se perdié
en el periodo subsiguiente, al punto que hoy esa
relacion es inferior a la de Costa Rica, Peri y Vene-
zuela. Finalmente, el Gréfico 7 muestra que la re-
laci6n de reservas y deuda externa total y publica

Grafico 6. RESERVAS BRUTAS/SERVICIO DE LA
DEUDA PUBLICA EXTERNA DELARGO PLAZO (%)
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Grafico 7. RESERVAS INTERNACIONALES BRU-
TAS/DEUDA EXTERNA COLOMBIA: 1970-2004 (%)
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se redujo entre comienzos de los noventa (54%) y
2000 (25%), y en 2004 (34%) se ubicaba en niveles
inferiores a los alcanzados en 1980 (69%). Por lo
tanto, a la luz de este comportamiento y de los re-
sultados de la estimacién del modelo, es de espe-
rarse que Colombia (junto con Venezuela), hubie-
sen presentado un ritmo relativamente alto de acu-
mulacion de reservas, en comparacién con los de-
mas paises andinos.

En sintesis, la evidencia existente sobre la alta y cre-
ciente volatilidad del crédito interno neto del Ban-
co Central, de una parte, y el aumento del endeu-
damiento externo con la consiguiente mayor carga
del servicio de la deuda, de otra, son consistentes,
desde el punto de vista de la teoria econémica, con
una mayor acumulacién de reservas internaciona-
les en Colombia, como en efecto ha ocurrido. No
se espera que el comportamiento de esos factores
cambie radicalmente en el horizonte inmediato, ra-
z6n por la cual es de esperarse que continte el pro-
ceso de acumulacion de reservas. A pesar de la acu-
mulacién de reservas que se ha producido, el creci-
miento de la deuda externa ha sido mucho mas
rdpido, deteriorando la relacion reservas a deuda.



Por lo demds, vale la pena mencionar que como los
estimativos del nivel dptimo de reservas obtenidos
en los trabajos mencionado son funcién creciente
del costo de la crisis, configuraciones diferentes de
los balances macroeconémicos, en especial en el
frente fiscal y de balanza de pagos, producen dis-
tintos estimativos del nivel 6ptimo de reservas. Las
aplicaciones de los resultados obtenidos en distin-
tos momentos del tiempo indican que los niveles
de reservas del Banco Central no han diferido sig-
nificativamente de su nivel 6ptimo, a pesar de la
creciente acumulacién observada.

IV. CONCLUSIONES

o Colombia, al igual que otros paises en desarro-
llo y economias emergentes, ha presentado una
tendencia creciente de acumulacién de reser-
vas internacionales entre 1970y 2004, en espe-
cial desde mediados de los afios ochenta. No
obstante, a diferencia de esos otros dos grupos
de paises, ha presentado una volatilidad mucho
mayor en el comportamiento de sus reservas,
particularmente como proporcién del PIB, com-
portamiento que sélo es compartido por paises
latinoamericanos.

O Uno de los factores fundamentales que ha deter-
minado la acumulacién de reservas en Colom-
bia es la alta y creciente volatilidad macroeco-
némica, medida a través de la volatilidad del
crédito interno neto del Banco Central. Esa ca-
racteristica ha sido comdn a otros paises latino-
americanos, en contraste con la muestra de pai-

ses en desarrollo y emergentes, que presentan
volatilidades mucho menores, pero también cre-
cientes, desde mediados de los afios noventa.
Recientemente, s6lo los paises desarrollados pre-
sentan volatilidades menores que en el pasado.

Un segundo factor que ha contribuido a la acu-
mulacién de reservas en Colombia es la reduc-
cién del costo de oportunidad entre comienzos
de los noventa y 2001, tal y como ha ocurrido
también en los otros grupos de paises; si bien el
nivel del costo de oportunidad en Colombia ha
estado por encima del correspondiente a los
paises en desarrollo, emergentes y desarrolla-
dos, ha sido muy similar al de paises latinoame-
ricanos, por efecto del mayor riesgo soberano
en la region.

Un tercer factor que explica la acumulacién de
reservas en Colombia es el rapido crecimiento
de la deuda externa, en especial la deuda publi-
ca, desde finales de los afnos noventa, con el con-
siguiente aumento en la carga del servicio de la
deuda.

No es de esperarse que ninguno de los factores
anteriormente mencionados como determinan-
tes de la acumulacion de reservas presenten cam-
bios sustanciales en el corto y mediano plazo,
razén por la cual es de esperar que la acumula-
cién de reservas en Colombia continte en el fu-
turo, en tanto el cumplimiento de la meta de in-
flacién no resulte amenazado por la interven-
cién del Banco Central.
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Tasa de cambio: evolucion,
determinantes e impacto

I. INTRODUCCION

En un trabajo clasico, Diaz-Alejandro (1970) descri-
be la fuerte aversion de la clase trabajadora argen-
tina a la devaluacién de la tasa de cambio. Se trata-
ba en buena medida de inmigrantes europeos con
un consumo intensivo en bienes importados (vino,
aceite de oliva, etc). En la misma direccion, Cooper
(1973) concluye que los Ministros de Hacienda que
devalGan en los paises emergentes caen por impo-
pulares. Lo contrario parece suceder en Colombia,
sin embargo, pues la revaluacién de la moneda se
considera uno de los principales factores detras del
desempleo y de la falta de crecimiento?.

En este documento se presenta un breve resumen
de un conjunto de trabajos para Colombia realiza-
dos recientemente por el autor, todos ellos relacio-
nados con la tasa de cambio (Echavarria, 2005). Se

' Codirector de la Junta Directiva del Banco de la Republica.
Fue Director de Fedesarrollo entre 1998-2003.

2 No siempre ha sido asi. Se atacaba a Carlos Lleras por "de-
valuacionista" durante su campafa presidencial antes de 1967.

Juan José Echavarria S."

describe inicialmente su evolucién en el largo pla-
zo, se defiende luego el régimen actual de flotacion
administrada, se consideran los factores determinan-
tes del nivel de la tasa de cambio real y de los desali-
neamientos con respecto al "equilibrio", y finalmen-
te se evalla el impacto de la devaluacién sobre las
exportaciones y sobre el conjunto de la economia.

Il. LA EVOLUCION DE LA TASA DE CAMBIO
REAL EN COLOMBIA

El Grafico 1 presenta la evolucion de la tasa de cam-
bio real en Colombia, utilizando como deflactor el
indice de precios al por mayor en el pais y en el ex-
terior®. La variable crece en el tiempo, con un nivel
en 2005 que dobla el de 1964. Esta tendencia cre-
ciente es comun para la mayoria de paises emergen-
tes y obedece, posiblemente, a que nuestros expor-
tadores innovan menos que los de los paises desa-

> El comportamiento es relativamente similar cuando se utili-
za el indice de precios al consumidor, ain cuando las oscilacio-
nes son incluso mas pronunciadas en este dltimo caso. Como
ponderador se utilizé el peso de los distintos mercados en nues-
tras exportaciones no tradicionales.



Grafico 1. TASA DE CAMBIO REALEN COLOMBIA,
1958-2004 (1994=100)
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rrollados (el llamado efecto Balassa-Samuelson). Se
observa, adicionalmente, una alta volatilidad, con
fuertes devaluaciones y fuertes revaluaciones, un
fenémeno también comun para economias emer-
gentes (y desarrolladas) que ha sorprendiendo a la
mayoria de analistas en el campo. Las revaluaciones
han sido fuertes tanto bajo el régimen de "devalua-
cion gota a gota" vigente entre 1967 y 1991 (reva-
luacién de -56% entre 1972 y 1982) como bajo las
"bandas cambiarias" adoptadas en 1991-1998 (reva-
luacion de -34,9% entre 1990 y 1997), y bajo la "flo-
tacion administrada" reciente (revaluacién superior
a 40% acumulada en los dltimos 2 afos, la mayor
revaluacién por afo en la historia del pafs).

. ;POR QUE ES CONVENIENTE LA FLEXIBILI-
DAD CAMBIARIA PARA COLOMBIA?

Histéricamente los paises han logrado implementar
solo 2 de 3 objetivos deseables: la libre movilidad de
capitales (permite diversificar riesgo y movilizar el
ahorro internacional); la politica monetaria activa
(permite suavizar el ciclo econémico); y la estabili-
dad de la tasa de cambio (permite planear el futuro
a los productores de bienes transables, exportadores
y productores que compiten con importaciones).
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Esta idea de /a trilogia imposible es (til para pensar
en forma esquemidtica la evolucién de la politica
econémica internacional (Obstfeld, 2004). El pa-
trén oro que rigi6 hasta la Primera Guerra Mundial
se caracteriz6 por una alta movilidad de capitales y
por la estabilidad cambiaria (valor de las monedas
atadas al precio del oro), pero no se dispuso de una
politica monetaria activa. La cantidad de dinero so-
lo podia aumentar con los superdvit comerciales y
con los descubrimientos internacionales de oro. En
el periodo de entre guerras y (principalmente) en
1945-1971 entré a regir el sistema de Bretton Woods
con una reduccién sustancial en los flujos de capi-
tal, y en el periodo 1971-2005 se sacrificé la estabi-
lidad cambiaria. Hoy flotan las monedas de la ma-
yoria de paises desarrollados.

El Grafico 2 compara el peso de diferentes regime-
nes cambiarios en 1991 y en 1999, y muestra que
los paises emergentes* también se han movido ha-
cia la mayor flexibilidad cambiaria. La proporcién
de paises con regimenes cambiarios relativamente
flexibles pas6 de 30% a 48%, y la de los regimenes
intermedios cayé mds de 20 puntos. Ha sido mini-
ma la proporcién de paises con tasas de cambio
rigidas®, ante las enormes dificultades que generan
esquemas como la dolarizacion. El experimento ar-
gentino fue un verdadero desastre, y no se auguran
buenos tiempos para El Salvador o Ecuador.

Algo similar ha sucedido en Colombia. El pais pas6
de un régimen intermedio relativamente rigido, co-

4 Fischer incluye 33 paises en su definicién de economias emer-
gentes, combinando los paises incluidos en el emsi+ (J.P.Morgan)
y mscl (Morgan Stanley). Se trata de economias "intermedias" ex-
puestas a importantes choques potenciales de flujos de capital.
La lista incluye buena parte de los paises de América Latina.

5 Los regimenes "rigidos" incluyen los currency boardsy la "do-
larizacion". Bajo regimenes intermedios se agrupan los fixed pegs,
los crawling pegs, y las bandas cambiarias.



Grifico 2. REGIMENES CAMBIARIOS EN PAISES
EMERGENTES
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mo la "devaluacién gota a gota" (crawling peg), en
1967-1991 a otro régimen intermedio menos rigi-
do, como las bandas cambiarias en 1991-1998. Los
ataques "especulativos" en una situacion fiscal desor-
denada obligaron a moverse al actual esquema de
flotacion administrada (un régimen clasificado como
"flexible" en el gréafico anterior). La flexibilidad total
no parece deseable ante la enorme e inesperada
volatilidad que han presentado las tasas de cambio
en la mayoria de paises.

Colombia ha sacrificado un esquema cambiario re-
lativamente rigido en aras de mantener una politica
monetaria activa y de gozar de los beneficios po-
tenciales que brindan los flujos de capital®, pero
existen razones adicionales que llevan a recomen-
dar una tasa de cambio relativamente flexible, to-
das ellas discutidas en la literatura sobre zonas
cambiarias éptimas’.

El pais no ha padecido fenémenos de hiperinflacién
desde finales del Siglo xix, el Banco Central ha sido

¢ Beneficios que solo se han materializado para algunas de
las modalidades de capital, principalmente para la inversién
extranjera directa (ver Prassad, et al. 2003).

capaz de reducir la inflacién a niveles cercanos al
3% - 4% vy existe baja dolarizacién de facto. Es poco
conveniente, entonces, sustituir nuestra moneda por
el dé6lar, o mantener una tasa de cambio rigida. Son
bajos los niveles de pass-through y la devaluacién
de la tasa de cambio tiene efectos expansivos sobre
el conjunto de la economia, por lo que es posible y
conveniente devaluar cuando la economia padece
un choque externo negativo, con alto desempleo en
presencia de mercados laborales sumamente rigi-
dos. Se trata de una economia relativamente cerra-
da al comercio internacional, la inestabilidad cam-
biaria golpea poco las exportaciones (mucho mas
las afecta el nivel) y el pais no cuenta con mercados
financieros desarrollados ni con una politica fiscal
contra-ciclica exitosa. Los choques externos (y de
politica) son muy diferentes a los que tienen lugar
en los Estados Unidos, lo que hace poco convenien-
te amarrar nuestra moneda al délar.

IV. ;CUALES FACTORES DETERMINAN EL NIVEL
DE LA TASA DE CAMBIO REAL?

El nivel de la tasa de cambio nominal (y real) no es
fijado por las autoridades, y tiene entonces sentido
preguntarse por las variables que lo determinan.
Echavarria, Vasquez y Villamizar (2005) encuentran
que los "fundamentales" que explican la tasa de cam-
bio en el largo plazo son: los niveles de productivi-
dad (negativamente, la tasa de cambio se revalia
cuando la productividad en el pais crece mas que
en el exterior), los términos de intercambio (negati-
vamente, una bonanza petrolera revalda la tasa de
cambio real), el nivel de deuda externa del pais (con
efectos contradictorios en el corto y en el largo pla-

7 Sobre la importancia de estos factores y su relacion con la
discusién sobre el régimen cambiario en Colombia ver Echavarria
(2005). La discusién internacional aparece en Corden (2002) y
en Edwards (2003).
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zo) y el gasto publico (negativamente, la mayor rela-
cion entre el gasto publico y el pis produce revalua-
cion). El gasto publico revalda a través de dos canales
diferentes: es intensivo en bienes no transables, y
eleva las tasas de interés y atrae nuevos capitales.

De manera consistente con buena parte de la litera-
tura internacional, los autores encuentran que la
tasa de cambio nominal tiene un impacto duradero
y significativo sobre la tasa de cambio real en Co-
lombia, efecto que sin embargo se desvanece en el
muy largo plazo. En ese plazo, la tasa de cambio
real solo depende de variables reales.

Los autores también encuentran que durante la vi-
gencia del Decreto 444 la tasa de cambio observa-
da se mantuvo relativamente cerca del nivel deter-
minado por los "fundamentales" de largo plazo, que
se sobre-revalué fuertemente en los afos anteriores
a 1984 (el ajuste efectuado por el Ministro de Ha-
cienda Junguito logré realinear la tasa de cambio
real a su "nivel de equilibrio") y en 1991-1997 bajo
el régimen de bandas cambiarias. Las fuertes deva-
luaciones reales observadas en los afios posteriores
a 1997 han llevado a una tasa de cambio real mas
sobre-devaluada que en cualquier otro momento
de nuestra historia econémica reciente.

Se desprenden dos conclusiones. En primer lugar,
la sobre-devaluacién actual hace muy dificil que el
Banco Central suba la tasa de cambio real por me-
dio de la politica monetaria. En segundo lugar, solo
con una reduccién sustancial del gasto pablico
(principalmente) y de la deuda publica externa, sera
posible devaluar en términos reales. También pue-
de lograrse una devaluacion real disminuyendo la
dindmica de innovacién del sector productivo, un
camino a todas luces inconveniente para el pais.
Los colombianos se benefician con las bonanzas
en los precios de petréleo y de café, ain cuando
éstas revaldan la tasa de cambio.
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V. IMPACTO SOBRE LAS EXPORTACIONES

Pocos analistas dudan hoy de las bondades de man-
tener altos niveles de exportaciones y de la relacion
cercana que existe entre comercio y crecimiento.
Para algunos de ellos las exportaciones permiten
obtener economias de escala en la produccién (el
pie de Colombia es una octava parte del de una ciu-
dad grande en los Estados Unidos), facilitan la co-
pia de nuevos disefios, y llevan a mayor innova-
cién. Para otros, las mayores exportaciones permi-
ten financiar mayores importaciones, con lo que se
eleva el consumo y la inversién.

Los estudios empiricos disponibles sugieren que las
exportaciones no tradicionales en Colombia depen-
den de cuatro variables principales (en orden de im-
portancia): la dindmica de los mercados mundia-
les, la tasa de cambio real, las exportaciones del pa-
sado y la productividad laboral. En cuanto al im-
pacto de la tasa de cambio real sabemos, adicional-
mente, que es su nivel, y no su volatilidad, lo que
impacta las exportaciones, con una elasticidad cer-
cana a 1 (10% de devaluacion real hace crecer las
exportaciones 10%) y con un rezago menor a 1 afio
en su efecto. Se oye con frecuencia la idea de que
los exportadores venden en el exterior "a pérdida"
para cumplir contratos del pasado. Esto puede su-
ceder, pero no es el fenémeno predominante.

Las exportaciones colombianas no tradicionales
crecen hoy a tasas cercanas al 34%, con cifras muy
dindmicas para la mayoria de productos y de mer-
cados. Ello se debe, posiblemente, a la dindmica
rezagada de los mercados internacionales y a la al-
ta productividad laboral observada en los Gltimos
afos en el sector real. Los exportadores se han de-
fendido bien, pero es probable que disminuya la
enorme dindmica ante los efectos de la revaluacién
reciente.



VI.IMPACTO SOBRE EL CONJUNTO DE LA ECO-
NOMIA

Se acepta generalmente que la tasa de cambio be-
neficia a los exportadores y a los productores que
compiten con importaciones, pero la discusion es
mayor cuando se evalta el impacto de la tasa de
cambio sobre el conjunto de la economia. El efecto
neto no es claro, para algunos, pues también exis-
ten grupos que pierden con la devaluacién, como
los productores que importan materias primas (prin-
cipalmente si venden el bien final en el sector de no
transables) o aquellos altamente endeudados en
délares.

Es un tema polémico, entre otras razones, por las
grandes dificultades para determinar el sentido de
causalidad, y para aislar los efectos de terceras va-
riables. Suponga, por ejemplo, que el pais se ve
inundado por nueva inversion extranjera directa o
se beneficia de una bonanza cafetera o petrolera.
Ambos efectos revaltan la tasa de cambio y hacen
crecer la economia. Quien observe la tasa de cam-
bio y el crecimiento del pi8 concluira erréneamente
que la revaluacién "causé" el mayor crecimiento.

Las grandes dificultades de medicién han llevado a
los economistas a analizar la experiencia de la gran
recesion de los afios 1930s, comparando las expe-
riencias de crecimiento de los paises que abando-
naron el patrén oro (y devaluaron) con los que no
lo hicieron. Se concluye que los primeros crecieron
mads y salieron mds pronto de la recesién que los
que no lo hicieron. Esta conclusién es robusta para
los paises desarrollados, para América Latina y pa-
ra Colombia®.

¢  Eichengreen y Sachs (1985); Diaz-Alejandro (1984); Echa-
varria (1999).

Hausmann, Pritchett y Rodrik (2004) se preguntan
sobre las caracteristicas de las economias que lo-
graron acelerar su crecimiento en forma importante
durante un periodo sostenido cercano a 8 afos.
Entre las variables que preceden las "aceleraciones"
se encuentran los mayores niveles de inversion, el
crecimiento del comercio internacional, los cho-
ques externos favorables (su efecto se desvanece
pronto, sin embargo) y las devaluaciones de la tasa
de cambio real.

La evidencia para Colombia apunta en la misma
direccién. Para el sector agricola, por ejemplo, los
trabajos de Jaramillo (1994) y Balcazar (1996) mues-
tran que en los afios noveta la rentabilidad y el cre-
cimiento de la agricultura estuvieron estrecha y po-
sitivamente asociados con el nivel de la tasa de cam-
bio real. Segtn los autores, la revaluacién de 1991-
1997 podria haber castigado al sector en mayor
proporcién que la "apertura" de aranceles y para-
aranceles.

Velasco y Elberg (2003) encuentran resultados si-
milares para el conjunto de la economia en el caso
de Colombia, atin cuando la relacién no es tan es-
trecha, e incluso negativa, para los demas paises
andinos®. Los autores también encuentran un efec-
to negativo de la devaluacién sobre la sostenibilidad
fiscal, pero menos fuerte en Colombia y en Vene-
zuela que en los demas paises andinos.

Una conclusién similar obtienen Echavarria y Ar-
beldez (2005) con base en el andlisis de la informa-
cién provista por Super-Valores y Super-Socieda-

® Larespuesta del pi8 es positiva en Colombia y en Venezuela,
positiva pero de muy corto plazo en Perd, negativa en Bolivia y
fuertemente negativa en Ecuador. Otros factores como el crédito
bancario y los flujos de capital también ejercen un efecto posi-
tivo sobre el crecimiento del pis.
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des para 11.700 firmas entre 1994 y 2002. La tasa
de cambio alta favorecié la inversién e increment6
las ventas y las utilidades de las firmas. El efecto de
la tasa de cambio sobre la inversién contradice una
idea generalizada en Colombia segin la cual la
revaluacién de la tasa de cambio favorece la inver-
sion al disminuir el precio de los bienes de capital.
La decision de expandir planta y equipo toma afos
y depende de los pronésticos de ventas y de utilida-
des futuras. Obviamente, una firma que ya decidi6
invertir se beneficia con la revaluacién que tiene
lugar en ese momento.

La literatura reciente sobre tasa de cambio y produc-
cion agregada enfatiza el nivel de deuda de las fir-
mas y los descalces entre activos y pasivos en déla-
res y en pesos. La devaluacién castigara mucho a
aquellas firmas altamente endeudadas en délares
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"

que ademds venden en moneda local, pues sus pa-
sivos se incrementan pero no sus activos. Los ban-
cos prestaran menos a firmas y paises cuyo colate-
ral potencial se ha reducido.

En Colombia, el incremento de la tasa de cambio be-
neficia a exportadores y a los productores que com-
piten con importaciones, pero no eleva de forma
importante los costos asociados a la deuda en déla-
res y a los descalces entre monedas. Por eso, su im-
pacto neto es positivo. Echavarria y Arbeldez (2005)
muestran que los niveles de deuda en délares son
muy bajos (y se han ido reduciendo en los dltimos 4
o 5 afos) en el sector privado colombiano, y que
las firmas mas endeudadas son las exportadoras y
las multinacionales. Por esto, no existen mayores
descalces pesos-dolares.
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Desempeno de firmas endeudadas en
moneda extranjera ante una devaluacion

1. INTRODUCCION

Durante la segunda mitad de 1997 y durante 1998,
cuando la banda cambiaria que en ese momento
utilizaba el Banco de la Republica fue sujeta de un
ataque especulativo, varios observadores senala-
ron que el poco satisfactorio desempefio de la eco-
nomia estaba asociado a una politica monetaria y
cambiaria mal concebida, que mantenia la mone-
da muy fuerte y las tasas de interés demasiado ele-
vadas. Bajo esta interpretacion, la flotacion de la ta-
sa de cambio deberia revertir la tendencia negativa
de importantes componentes de la demanda agre-
gada. Los hechos estilizados sugieren que ese no fue
el caso, y que durante los primeros afos del régimen
de flotacion la recuperacién del consumo y la inver-
sion disté mucho de ser satisfactoria. Si este desem-
peno poco favorable refleja el efecto rezagado de
una errada politica monetaria y cambiaria que man-

' Director Ejecutivo Alterno del Fondo Monetario Internacio-
nal. Las opiniones expresadas son estrictamente personales. El
autor fue Sub-director de Fedesarrollo desde mediados de 1993
hasta finales de 1994 e Investigador Asociado de mediados de
1997 a principios de 1999.

Roberto Steiner S.’

tuvo las tasas de interés elevadas durante un largo
periodo, o mas bien refleja el efecto contraccionista
que una devaluacion puede tener si hogares y firmas
se encuentran altamente endeudados en moneda
extranjera es, evidentemente, una pregunta muy re-
levante que solo puede resolverse empiricamente.

En un trabajo reciente (Echeverry, Fergusson, Steiner
y Aguilar, 2003, ersa en adelante) utilizamos infor-
macién proveniente de una amplia muestra de em-
presas para el periodo 1995-2001 y examinamos el
impacto diferencial de la tasa de cambio y la tasa
de interés sobre el desempenfo de firmas que se di-
ferencian entre si tanto en la composicion por mo-
nedas de su endeudamiento (pesos versus moneda
extranjera), como en el destino de su produccién
(exportaciones versus ventas domésticas) y el ori-
gen de sus insumos (importaciones versus compras
nacionales). En virtud al corto periodo de tiempo
utilizado, dicho estudio no permite discernir el efec-
to expansionista o contraccionista agregado de una
devaluacién. Tan solo permite determinar la exis-
tencia o no de canales particulares mediante los
cuales cambios en la tasa de cambio pueden afec-
tar el comportamiento de las firmas?.



El tradicional efecto expansionista de una devalua-
cién que se desprende del modelo Mundell-Fleming
ha sido cuestionado recientemente desde diversos
angulos (i.e. Krugman, 1999; Calvoy Reinhart, 2000;
Dornbusch, 2001). El argumento central de esta
nueva literatura es que las empresas y los gobiernos
que adquieren deuda en moneda extranjera y elabo-
ran un producto que no es enteramente comercia-
lizable enfrentan un desbalance que, tras una deva-
luacién real, puede producir un efecto negativo de
hoja de balance que compensa cualquier mejora
que se dé en términos de competitividad. Este dete-
rioro en el balance hace que las firmas aparezcan
como mads riesgosas. Como resultado, enfrentan ta-
sas de interés mas elevadas que, por consiguiente,
conducen a un nivel de inversién menor. En un con-
texto de mercados financieros imperfectos en el
que el patrimonio neto afecta las posibilidades de
inversion, un nivel elevado de pasivos en moneda
extranjera puede conducir a una crisis autogenera-
da por los acreedores externos: una elevada carga
de deuda externa afecta adversamente la confian-
za, lo cual induce a una salida de capitales, a una de-
valuacién y, eventualmente, a una contraccién en
la inversién. De otra parte, Céspedes et al. (2000)
proveen un modelo en el cual el efecto compensa-
torio de mayor produccién (el efecto de competi-
tividad) aumenta el retorno a la inversién, con lo
cual se recupera el efecto expansionista de la deva-
luacién en el modelo Mundell-Fleming. Incluso en
ese caso, los efectos de hoja de balance importan,
en cuanto magnifican el impacto de perturbaciones
externas y pueden conducir a una situacién de fra-

2 Con cifras anuales para 7 afos, discernir el efecto en el tiem-
po de la devaluacién sobre la actividad econémica equivale a
correr una regresién con apenas 7 observaciones. Por el contra-
rio, dado que para cada periodo se cuenta con informacién para
miles de firmas, el trabajo si permite discernir el efecto diferen-
ciado de la devaluacion a través de las firmas.
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gilidad financiera en la que una devaluacién aumen-
ta la prima de riesgo soberano.

Ha sido escaso el trabajo empirico a nivel de firmas
en torno a los determinantes del endeudamiento en
moneda extranjera o a los efectos de hoja de balan-
ce resultantes de una devaluacién. Bleakley y Cowan
(2002) estudian una muestra de empresas inscritas
en bolsa en América Latina y encuentran que es
positivo el efecto de tener deuda en moneda ex-
tranjera durante una devaluacién, en virtud a que
el efecto negativo sobre el patrimonio es mas que
compensado por el aumento ex post en los ingre-
sos. Sugieren que ello se debe a que las firmas "cal-
zan" la composicién por monedas de su deuda con
la moneda de denominacién de sus ingresos. Este
resultado es diferente al obtenido por Aguiar (2002),
quien encuentra para firmas mexicanas un impor-
tante efecto negativo de hoja de balance de la de-
valuacién sobre la inversion.

En ersa extendemos los anteriores trabajos en dos
direcciones. Primero, y puesto que las firmas sue-
len usar insumos importados, abrimos la posibili-
dad de que incluso el efecto "competitividad" de
una devaluacioén sea negativo, lo cual es una certe-
za en el caso extremo de firmas que importan la ma-
yor parte de sus insumos y no exportan nada. Se-
gundo, las firmas enfrentan una tasa de interés que
en parte depende de su patrimonio, pero que tam-
bién puede depender de las condiciones macroeco-
némicas, particularmente en episodios en los que
el Banco Central enfrenta un ataque a un régimen de
tasa de cambio fija. De hecho, al abandonar la de-
fensa de una tasa de cambio fija que ha estado suje-
ta a presiones especulativas, se debe esperar una
baja en la tasa de interés doméstica, lo cual deberia
beneficiar a las firmas que se encuentran endeuda-
das en moneda local. En ersa controlamos por la
interaccion entre el grado de comerciabilidad de



los insumos y el producto con la tasa de cambio
real, asi como por la interaccion entre la tasa de in-
terés doméstica y la deuda en moneda local.

Utilizamos una base de datos que originalmente
contiene un promedio anual de 8,246 firmas du-
rante 1995-2001. Estas firmas pertenecen a 66 sec-
tores. En la actualidad solo aquellas firmas con ac-
tivos superiores a 20,000 salarios minimos mensua-
les tienen que reportar a la Superintendencia de So-
ciedades, pero nuestra muestra incluye ademds fir-
mas mas pequenas’. La muestra finalmente utiliza-
da (Cuadro 1) surge de haber eliminado aquellas
firmas con informacién contable inconsistente para
los propésitos de nuestro trabajo.

En el Cuadro 2 se discriminan las cifras de endeu-
damiento por moneda y por plazo, y se distingue la
deuda con proveedores de la deuda con el sistema
financiero. Las firmas tienen una gran proporcion
de deuda de corto plazo (menos de un ano). Ello es

Cuadro 1. FIRMAS POR SECTOR

consistente con el hecho de que las firmas suelen
endeudarse para suplir sus necesidades de capital
de trabajo, al tiempo que financian la mayor parte
de su inversion con recursos propios. El porcentaje
de deuda en moneda extranjera (m-£)* es en prome-
dio bajo, y la mayoria de empresas no tienen deuda
en M-t. De cualquier manera, para algunas pocas la
proporcién de deuda en M-t es alta. Para la firma
mediana toda su deuda es a corto plazo. Si se ex-
cluye la deuda con proveedores y solo se tiene en
cuenta la deuda con el sistema financiero, la deuda
de corto plazo en m-t es cerca del 50% del total de
deuda en m-e. Cerca del 26% de las firmas tienen
algo de deuda en m-E, y para esas firmas aproxima-
damente el 20% de sus obligaciones estan en m-E.
La mayor parte de las firmas no exportan nada, pe-
ro algunas firmas exportan toda su produccién. El
porcentaje de ingresos que se genera a través de ex-
portaciones es bajo, pero aumenta en el tiempo. Fi-
nalmente, varios sectores parecen susceptibles de
ser afectados por el origen de sus insumos, al tiem-

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Agricultura 512 554 599 623 607 567 343
Mineria 121 137 156 165 152 137 109
Industria 1.638 1.735 1.860 1.915 1.837 1.749 1.203
Electricidad, gas y agua 6 8 14 15 14 13 10
Construccién 649 728 846 881 806 704 406
Comercio 1.428 1.534 1.732 1.842 1.715 1.621 1.056
Transporte y comunicaciones 253 286 342 355 347 332 219
Servicios 1.335 1.466 1.668 1.771 1.647 1.538 873
Total . 5.942 6.448 7.217 7.567 7.125 6.661 4.219

Fuente: rsa, con base en Superintendencia de Sociedades.

*  LaSuperintendencia diferencia entre firmas inspeccionadas
y vigiladas. A partir de 2001 solo las mas grandes, las vigiladas,
deben reportar sus estados financieros.

4 Toda la deuda en M-t es con acreedores extranjeros, en la
medida en que las instituciones financieras locales solamente
pueden otorgar créditos en pesos. La deuda total en m-t incluye
deuda con proveedores.
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Cuadro 2. ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS
(Porcentajes, promedio 1995 - 2001)

Panel A: Todas las firmas Media Mediana
Deuda total/activos 44 45
Deuda corto plazo/deuda total 76 91
Deuda proveedores/deuda total 19 9
Deuda sector financiero/deuda total 29 22
Deuda m-e/deuda total 5 0
Deuda sector financiero m-e/deuda total (muestra completa) 2 0
Deuda sector financiero m-¢/deuda total (firmas con deuda en m-g) 23 15
Exportaciones/ingresos totales 5 0

Exportaciones/ingresos totales

Deuda sector financiero m-e/deuda total

Panel B: Por sector econémico Media Mediana Media Mediana
Agricultura 16 0 2 0
Mineria 4 0 1 0
Industria 8 0 2 0
Electricidad, gas y agua 2 0 7 0
Construccién 0 0 1 0
Comercio 3 0 1 0
Transporte y comunicaciones 3 0 3 0
Servicios 1 0 2 0

Fuente: ersa, con base en Superintendencia de Sociedades.

po que la deuda en M-t es importante en los sec-
tores de electricidad, gas y agua.

En el Grafico 1 clasificamos a las firmas en una de
tres zonas en el espacio deuda externa - exportacio-
nes: Infierno, Cielo o Calzada. Una firma esta Cal-
zada cuando el porcentaje de produccién que ex-
porta es "similar" al porcentaje de deuda en m-t den-
tro de la deuda total. En el Grafico 1 solo se toma en
cuenta deuda en m-£ con el sector financiero. Arbi-
trariamente, los limites superior e inferior de la zo-
na donde las firmas se consideran como calzadas
son porcentaje de deuda en M-t = (3/2)*porcentaje
de exportaciones en ventas totales y porcentaje de
deuda en M-t = (2/3)*porcentaje de exportaciones
en ventas totales, respectivamente®. Las firmas es-
tan en el Infierno cuando el porcentaje de deuda en
m-£ (dentro del total de deuda) es significativamente

188 COYUNTURA ECONOMICA - 35 ANOS

mayor que el porcentaje de exportaciones (dentro
del total de ventas). En el otro extremo, firmas en el
Cielo tienen una mayor proporcién de sus ventas
en M-t en comparacién con el porcentaje de deuda
en M-£%. Puesto que la distribucion de las firmas y el
valor promedio de los activos cambia poco en el
tiempo, el gréfico reporta solamente informacion

5 Estos limites son arbitrarios. Implican que las tres dreas tie-

nen el mismo tamano. Los resultados son similares para defini-
ciones alternativas.

¢ Evidentemente, las firmas en el Cielo estarian en el Infierno
en caso de una apreciacion real. La definicién de cobertura que
se utiliza en el trabajo esta limitada por restricciones de informa-
cién. Tiene que ver con el calce o no de la moneda en que estd
denominada la deuda y la moneda en que estdn denominadas las
ventas. La base de datos no permite identificar el uso de instrumen-
tos financieros de cobertura como "forwards" u otros derivados.



Grafico 1. DEUDA EN M-E CON EL SISTEMA FI-
NANCIERO VERSUS EXPORTACIONES 2000
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Fuente: ersa, con base en Superintendencia de Sociedades. El ra-
tio de deuda en M-t a deuda total y del ingreso operacional gene-
rado en el exterior al ingreso operacional total. El valor prome-
dio de los activos en miles de pesos de 2000.

para el afio 2000. La mayor parte de las firmas estan
Calzadas (78,77 %), generalmente debido a que no
exportan ni tienen deuda en m-t. Siguen en impor-
tancia las firmas en el Cielo (17,17%), mientras que
solo una pequefia proporcién de firmas (4,05%) se
encuentran en el Infierno. Eso si, las firmas que es-
tan en el Infierno son las mas grandes, mientras que
las que estan Calzadas son las mds pequeiias.

En cuanto a los determinantes de la composicion
por monedas de la deuda, pruebas Probit y Tobit
confirman que las firmas tienden a calzar la com-
posicién por monedas de su endeudamiento con la
composicién por monedas de sus ingresos operacio-
nales netos’. Asi, firmas que se ubican en sectores
mds abiertos al comercio internacional y firmas que
exportan mas (en neto) tienen una mayor probabili-
dad de tener deudas en m-t. Es interesante notar que

7 Si bien el Grafico 1 hace referencia a exportaciones, las
pruebas Probit y Tobit utilizan los ingresos operacionales netos.
Ello permite capturar el efecto de la devaluacién sobre el des-
empeiio de las firmas no sélo a través del canal de exportacio-
nes, sino también a través de las importaciones.

la deuda financiera en M- ha disminuido tras la de-
cision de flotar la tasa de cambio en 1999. Finalmen-
te, el tamano de la firma es, por mucho, el principal
determinante de la presencia de deuda denomina-
da en m-g, al tiempo que no es claro que la presen-
cia de capital extranjero en la estructura de propie-
dad de una empresa afecte la composicién por mo-
nedas del endeudamiento de la misma.

El andlisis de los efectos de la devaluacién sobre el
desempeno de las empresas se hizo para dos varia-
bles de desempefio: la inversion en activos fijos y
las utilidades (como porcentaje de los activos)®.
Nuestro principal interés radica en identificar el
papel que juega la interaccién de las variables ma-
croeconémicas (i.e. la tasa de cambio real o la tasa
de interés doméstica) con variables especificas a
las firmas (i.e. la composicién por monedas y por
plazos de su deuda, la importancia de las exporta-
ciones dentro de las ventas, y la relevancia de las
importaciones dentro de los insumos). Asi, y a ma-
nera de ejemplo, incluimos la interaccién entre la
deuda en m-t al finalizar el periodo t-7 con la tasa
de cambio real en el periodo t. Habra un efecto ne-
gativo de hoja de balance si el coeficiente que acom-
pafia dicha interaccion es negativo y estadistica-
mente significativo. Evidentemente, es factible que
una firma invierta mas tras una devaluacién no co-
mo resultado de un aumento en su competitividad
sino porque la devaluacién -tras el abandono de
una paridad fija- permite tener tasas de interés mas
bajas. O al contrario, mientras se mantiene una pa-
ridad fija, es posible que una firma invierta poco no
porque haya efectos de hoja de balance asociados
con la tasa de cambio, sino porque el mantenimien-

8 Para atender posibles problemas de endogeneidad y de va-
riables omitidas al utilizar efectos especificos a cada firma, se
utiliz6 el "amm System Estimator” propuesto por Arellano y Bover
(1995).

DESEMPENO DE LAS FIRMAS ENDEUDADAS EN MONEDA EXTRANJERA ANTE UNA DEVALUACION 189



to de una paridad fija en circunstancias de alta es-
peculacion conlleva a que la tasa de interés real sea
elevada. Para controlar por esta posibilidad, inclui-
mos la interaccién de la tasa de interés real con di-
ferentes medidas de endeudamiento interno. Tam-
bién incluimos efectos de tiempo.

Cuando la variable dependiente es la inversién, se
observa cierta heterogeneidad en la respuesta de
las firmas a cambios en la tasa de cambio real y en
la tasa de interés. En particular, la interaccion de la
tasa de cambio real con las exportaciones es positi-
va y significativa. Aunque la interaccion de la tasa
de cambio real con la deuda en m-t es negativo, el
coeficiente no es estadisticamente significativo.
Ademas, las estimaciones sugieren que la inversién
es bastante persistente. De otra parte, cuando la va-
riable dependiente son las utilidades (como por-
centaje de los activos totales) se obtiene un efecto
negativo y significativo de la interaccion de la tasa
de cambio real con la deuda en m-t. Estos resulta-
dos son un tanto sorprendentes ya que si, como su-
ponemos, el patrimonio neto es un determinante
de la inversion, una caida de las utilidades deberia
afectar negativamente la inversion. Se detecta algu-
na evidencia en el sentido de que durante un perio-
do de devaluacién las utilidades aumentan mas en
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firmas que son exportadoras. En cambio, no es evi-
dente que la presencia de insumos importados afecte
la relacion entre la devaluacion y las utilidades. Fi-
nalmente, no se detecta persistencia en el nivel de
utilidades.

En resumen, el trabajo sugiere que las firmas si "cal-
zan" la composicién por monedas de su deuda con
la composicién por monedas de sus ingresos netos,
en la medida en que firmas exportadoras y firmas
que se ubican en sectores mas abiertos al comercio
son las que con mayor probabilidad tienen deudas
(no comerciales) denominadas en m-t. Este resulta-
do, y el hecho de que en Colombia el endeudamien-
to empresarial en m-t es generalmente bajo, haria
pensar que es poco probable que se pueda identifi-
car un efecto de hoja de balance negativo como con-
secuencia de una devaluacién real. Nuestros resul-
tados econométricos sugieren que, al contrario, hay
un efecto negativo de hoja de balance en el caso de
las utilidades de las firmas, mientras que el efecto
sobre la inversién es ambiguo. Finalmente, no hay
evidencia de que la defensa de una paridad fija me-
diante el mantenimiento de elevadas tasas reales
de interés tenga un efecto diferenciado entre firmas,
en funcién de su endeudamiento interno®.

9  Este resultado es consistente con estudios sobre determinan-

tes de la inversion a nivel macro, los cuales sugieren que la tasa
de interés no suele tener un efecto significativo importante (i.e.
Fainboim, 1990).
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Sector financiero



Las crisis financieras

del altimo cuarto del siglo XX

Las crisis financieras son episodios en los cuales se
produce un debilitamiento agudo de la situacion
financiera tanto de los deudores de los bancos co-
mo de éstos tltimos y se pierde la confianza del pu-
blico en las instituciones financieras. El deterioro
de los balances de los hogares, las empresas y los
bancos tienen consecuencias sobre el conjunto de
la economia por la reduccién del gasto en consu-
mo y en inversion, y por la caida del ahorro y de la
oferta monetaria. Superar una situacion de esta na-
turaleza implica enormes esfuerzos por parte de las
autoridades, con costos econémicos y sociales muy
altos y de muy diferente indole, por la contraccion
del crecimiento econémico vy las pérdidas en las
cuales incurren hogares, empresas y bancos.

Las crisis financieras tienen distintos detonantes. Pue-
de ser la quiebra de un banco o de una empresa ex-

! Este ensayo es un extracto de una investigacion que realizan
Miguel Urrutia (Profesor de Economia de la Universidad de los
Andes) y Carlos Caballero Argdez (Investigador Asociado de Fe-
desarrollo), que incluye el recuento y el andlisis de las "Crisis Fi-
nancieras del Siglo xx", cuyos documentos serdn publicados por
la Asociacién Bancaria de Colombia.

Carlos Caballero A.’

cesivamente endeudada con los bancos, o la reve-
lacién de un fraude o desfalco en una entidad fi-
nanciera, o la baja abrupta del precio de un produc-
to o de un activo que estd siendo objeto de especu-
lacién y que hubiera llegado a un nivel exagerada-
mente alto, o el cambio sdbito en la direccién de
los flujos de capital. En cualquier caso, como lo
anot6 Kindleberger (1978) en su obra maestra so-
bre panicos y quiebras, "hay una estampida, los pre-
cios caen, aumentan las quiebras bancarias".

El manejo de las crisis incluye un conjunto de me-
didas y de actuaciones de las autoridades; en algu-
nos casos se logra evitar el panico, en otros no, por-
que, en la medida en la cual los depositantes o in-
versionistas se dan cuenta de que la cantidad de
fondos para responder es limitada y que es imposi-
ble que todos vendan en el momento en que los
precios son altos, se precipitan sobre los bancos o
las bolsas para tratar de liquidar sus titulos y los pre-
cios se desploman.

2 Kindleberger P. Charles (1978), "Manias, Panics and Crashes.
A History of Financial Crisis", Basic Books, Inc.



En el dltimo cuarto de Siglo xx se presentaron en
Colombia dos situaciones de crisis: una en la pri-
mera mitad de los afios ochenta y otra al finalizar
los noventa, por lo cual se le ha [lamado "la crisis
de fin de siglo". Es lamentable que asi hubiera su-
cedido, pero asi fue. Las dos crisis se desataron des-
pués de periodos de auge externo de la economia
colombiana. La primera con posterioridad a la bo-
nanza cafetera de mediados de los afos setenta y al
incremento de la deuda publica y privada que le si-
guib. La segunda, producto de los voluminosos flu-
jos de capital, del aumento de la inversién nacional
y extranjera, de la explosién del gasto publico a lo
largo de la década, y del excesivo endeudamiento
privado y publico en Colombia y en el exterior.

En ambas situaciones se presentaron choques ex-
ternos sobre la economia que actuaron como deto-
nantes o disparadores de las crisis. En 1982 estallé
la crisis de la deuda externa latinoamericana y se
cerré el crédito de la banca internacional al pais.
Las negociaciones para reabrirlo y obtener nuevos
recursos para financiar la ejecucién de ambiciosos
proyectos publicos en el area de la energia -carbén,
petréleo y generacion eléctrica-, condujeron a que
el Fondo Monetario Internacional aceptard en 1985
"monitorear" el comportamiento de la economia
colombiana.

En cuanto al episodio mas reciente, a mediados de
1997 estall6 la crisis econémica en los paises asia-
ticos y, en un entorno internacional de fuerte inter-
dependencia financiera, esta crisis se contagié en
forma rdpida al resto de paises emergentes. Como
si lo anterior fuera poco, hacia la mitad de 1998,
Rusia declar6 la moratoria de su deuda externa.
Brasil en 1999 y Turquia en 2000 enfrentaron asi-
mismo situaciones de crisis con un impacto negati-
vo en la financiacién externa y en la estabilidad
macroeconémica de Colombia. Se volvié crucial
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contar con una calificacién de "grado de inversion"
otorgado por las agencias de calificacion de riesgo
para la deuda externa de la Nacién. En su defecto,
como le sucedi6 a Colombia, que lo perdi6 en
1999, el pais tuvo que firmar un acuerdo formal
con el Fondo Monetario Internacional en 1999°.

I. LA CRISIS FINANCIERA DE LOS OCHENTA

Unas pocas semanas antes de la posesion del Presi-
dente Belisario Betancur, en junio de 1982, la Su-
perintendencia Bancaria intervino las entidades fi-
nancieras del "Grupo Correa", cuyo eje era el Ban-
co Nacional. Y unos dias después de posesionado,
en agosto, México anuncié a la comunidad finan-
ciera internacional que requeria un aplazamiento
en los plazos del servicio de su deuda externa. Coin-
cidieron, entonces, el fin del ciclo del auge del cré-
dito interno y el del externo. Ambos tipos de crédi-
to habian crecido considerablemente en la segun-
da mitad de los setenta.

La magnitud de la bonanza cafetera y de las entradas
de divisas al pais por concepto de las exportaciones
no-tradicionales, de las exportaciones ilegales (café,
ganado, cemento, azlcar, y productos agricolas e
industriales vendidos en las fronteras), de las crecien-
tes exportaciones de marihuana y cocaina, y de las
entradas subrepticias de capital atraido por las altas
rentabilidades del mercado de titulos en Colombia
desde 1977 cuando se desaceleré la devaluacién
nominal del peso frente al délar, condujeron a un
incremento del ahorro y de la intermediacién finan-
ciera, fuera esta institucional o no. De esta forma, la
relacién ahorro financiero sobre pi8, que venia au-
mentando desde 1972, continué elevandose.

3 Caballero Argdez Carlos (2001), "Una perspectiva de las
Crisis Financieras de los afios 80 y 90 en Colombia", Revista del
Banco de la Repdblica, Volumen wxxiv No. 888, octubre.



Ademds, en una economia en expansién la deman-
da de recursos de las empresas productivas era ma-
yor, por lo cual al sector financiero y a las bolsas de
valores les correspondia canalizar la liquidez, asig-
nar el crédito y suministrar los recursos para la ca-
pitalizacién de los sectores productivos. Esto, sin
embargo, no sucedi6, debido a la politica moneta-
ria adoptada para manejar la bonanza y evitar una
mayor revaluacion de la tasa de cambio, la cual
desordend el funcionamiento del sistema financie-
ro, desorden que se caracterizd por la aparicion de
dos fenémenos: la "desintermediacién financiera"y
el surgimiento de "innovaciones" financieras. Al con-
cluir la década de los setenta la intermediacion fi-
nanciera registraba un auge extraordinario pero, el
ritmo de la inflacién, la restriccion del crédito ban-
cario, el desorden institucional, la "desintermedia-
cién financiera" y la expansion de los mercados "pa-
ralelos" de ahorro y crédito, configuraban, todos
ellos, una verdadera encrucijada e, incluso, ya co-
rrian rumores de que tarde o temprano sobreven-
dria la crisis de algunas entidades o grupos finan-
cieros.

La primera manifestacién de la crisis financiera fue
la pérdida de confianza del publico en las entida-
des bancarias privadas que siguio al cierre del Banco
Nacional. Los ahorradores, despreocupados hasta
ese momento por la seguridad de sus inversiones y
engolosinados por los altos rendimientos financie-
ros, cambiaron rapidamente sus preferencias, lo
que dio lugar a una recomposicién de los depdsitos
en busqueda de seguridad y una mayor colocacién
de titulos del Banco de la Republica, que favorecié
a las corporaciones de ahorro y vivienda, a la ban-
ca publica y a los bancos mixtos (en los cuales par-
ticipaban inversionistas extranjeros hasta con el 49%
del capital). El Banco de la Repdblica actué como
prestamista de Gltima instancia para suplir las defi-
ciencias de liquidez de algunas instituciones de

crédito. A principios de octubre, ante la necesidad
de actuar de manera mas contundente en busque-
da de la recuperacién de la confianza, el Gobierno
declaré por dos dias el estado de Emergencia Eco-
némica y dicté un estatuto, el Decreto 2920 de
1982, que le permiti6 nacionalizar de inmediato el
Banco del Estado y asumir la deuda de esta entidad
con el Banco de la Republica.

En 1983, en medio de la recesion de la actividad
productiva, las autoridades promovieron la expan-
sion de la liquidez del sistema y, simultdneamente,
actuaron caso por caso, para resolver los proble-
mas de algunas entidades especificas. Fue asi como
la Junta Monetaria, en una de las actuaciones mas
controvertidas en la historia de este organismo, au-
toriz6 al Banco de la Repdblica la apertura de cu-
pos de crédito en el Banco para redescontar présta-
mos de emergencia a sectores de la produccién y
de los servicios afectados por la recesion, en parti-
cular el textil, el siderdrgico y el de contratistas de
obras civiles. Adicionalmente, la Junta Monetaria
dispuso la creaciéon de dos fondos de capitaliza-
cién, uno para las empresas del sector productivo y
otro para las entidades financieras.

A finales de 1983 estallé la mas poderosa de las
bombas de tiempo que se habian incubado en el
sistema financiero colombiano: la del Banco de
Colombia, la entidad bancaria mas grande del pais.
Y se inici6 una nueva fase de la crisis por la incor-
poracién de dos elementos: las dimensién interna-
cional y el quebrantamiento patrimonial. Las difi-
cultades del Banco de Colombia se habian origina-
do en su comportamiento a lo largo de los afios se-
tenta como cabeza visible del Grupo Grancolom-
biano, que estaba conformado por un conjunto de
entidades financieras que captaron volimenes muy
significativos de ahorro del publico y lo utilizaron
para adquirir empresas y extender cuantiosos présta-
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mos a companias industriales de propiedad de los
mismos duenos de las entidades financieras del Gru-
po. En diciembre de 1983 las autoridades exigieron
un cambio en la administracién del Banco vy la fir-
ma de un contrato de fiducia mercantil entre el Ban-
co y los accionistas de la sociedad matriz del Gru-
po para garantizar a los acreedores el pago de sus
derechos. Las exigencias de la Superintendencia Ban-
caria dieron lugar al retiro del Presidente del Banco
y Gltimo responsable del Grupo Grancolombiano.

La situacion del Banco de Colombia y del resto de
entidades del Grupo Grancolombiano se deterioré
a lo largo de 1984 y 1985. El Banco, sin consultar
con las autoridades, suspendio el pago de sus deu-
das con la banca corresponsal del exterior en mayo
de 1984, lo cual tuvo un impacto muy negativo so-
bre el conjunto de los bancos acreedores del go-
bierno, los bancos y las empresas privadas colom-
bianas. Por eso, a mediados de 1984, a tiempo con
el nombramiento de un nuevo ministro de Hacien-
da, se hizo mas estricta la posicion de la banca in-
ternacional frente a la colombiana, se recortaron
drasticamente las lineas de crédito que financiaban
el comercio exterior, se intensifico el drenaje de las
reservas internacionales y se complicé, ain mas, la
consecucion de crédito para aquellas empresas pu-
blicas y privadas que lo requerian con urgencia. La
solucion del "problema" de la deuda externa del
Banco de Colombia se convirtié, desde ese momen-
to, en una condicién de los bancos extranjeros para
el otorgamiento de nuevos prestamos a la Nacion.

En el segundo semestre de 1984 se hizo evidente,
ademds, que para resolver las dificultades del cré-
dito externo era necesario reestructurar las deudas
de las principales empresas del sector privado (Avian-
ca, Cerromatoso, Acerias Paz de Rio, Cementos
Samper y Coltejer entre otras) que se habian endeu-
dado en moneda extranjera y solicitaban un trata-
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miento cambiario especial a las autoridades para
mitigar el impacto de la devaluacion del peso sobre
su flujo de caja y sus estados financieros. Esta pe-
ticién fue estudiada por la Junta Monetaria y se
lleg6 al mecanismo conocido como la Resolucién
33 de 1984 de la Junta, mediante la cual las deudas
en moneda extranjera se convirtieron en pesos y el
riesgo cambiario se sustituy6 por un riesgo de tasa
de interés en pesos.

El problema del Banco de Colombia sacé a la luz
las dificultades que estaban enfrentando algunos
bancos y otras entidades financieras debido a las
"deudas de dificil cobro" que representaban en ju-
lio de 1984 una tercera parte de la cartera total de
los bancos y ponian en peligro la liquidez y la pro-
teccion de los ahorros del publico. Era urgente, en-
tonces, y asi lo entendié la Junta Monetaria, adop-
tar decisiones que permitieran apoyar la capitaliza-
cion de los bancos, mejorar su rentabilidad y facili-
tar su relacién con la banca extranjera, evitando
demoras en los pagos que agravaran la situacion y
agudizaran la crisis. De ahi las medidas de la Junta
en el segundo semestre de 1984 y la peticién del
gobierno y del Banco de la Republica a la banca
extranjera de mantener los montos comprometidos
por ésta Gltima en lineas de crédito a sus bancos
corresponsales en Colombia.

Los lios del Banco de Colombia, de las otras entida-
des del grupo Grancolombiano y de bancos priva-
dos pequefios, como el Tequendama o el de Los Tra-
bajadores, se agudizaron en 1985, en vez de ali-
viarse. Unicamente los indices de capitalizacion,
influenciados por los respectivos procesos en los
bancos oficiales y en los mixtos, registraban una
mejoria. La crisis de la deuda latinoamericana, por
su parte, golpeaba a varios de los bancos grandes
con filiales en el exterior, como el Colombia, el
Bogotd y el Cafetero.



El 20 de diciembre de 1985 el Congreso Nacional
aprobo la Ley 117 de 1985 que cre6 el Fondo de Ga-
rantias de Instituciones Financieras, FOGAFIN, con el
propdsito de manejar los problemas de las entida-
des financieras con deficiencias patrimoniales. La
creacion del Fondo permitia a las autoridades pro-
teger la confianza del publico y evitar desordenes
de tipo monetario cuando los problemas de las en-
tidades financieras fueran de solvencia financiera 'y
no de liquidez. Utilizando el nuevo Fondo, en los
primeros dias de 1986 se procedié a "oficializar" el
Banco de Colombia y las compaiias de financia-
miento comercial Granfinanciera y Pronta (del gru-
po Grancolombiano) teniendo en cuenta que su cre-
ciente deterioro patrimonial perjudicaba a los de-
positantes y acreedores de buena fe, y amenazaba
el interés general, que se veria afectado por un even-
tual colapso de entidades de tanta envergadura®.
Por primera vez, se utiliz6 en Colombia, ademas, la
figura de la "reduccién simplemente nominal" de
las entidades recién oficializadas, con lo cual el
precio de las acciones existentes quedo fijo en un
centavo de peso. Y una vez ordenada esta reduc-
cién del capital, el Fondo procedié a sustituir los
créditos que habian recibido del Banco de la Repu-
blica las entidades oficializadas y posteriormente a
capitalizarlas y a suministrales nuevos recursos®.

En el primer semestre de 1986 mejord la situacion
de los principales intermediarios con la ayuda de
una economia cuyo ritmo se elevaba nuevamente

4 Vedse "La nacionalizacion del Banco de Colombia y el Grupo
Grancolombiano", Economia Colombiana, Revista de la Con-
traloria General de la Republica, Separata No. 7, enero-febrero
de 1986. El término nacionalizacién estd mal empleado.

> El mecanismo descrito es el de la "oficializacién" por con-
traste con el de la "nacionalizacién" bajo el cual el gobierno ca-
pitaliza directamente mediante aportes con cargo al presupues-
to nacional y diluye a los accionistas privados.

en raz6n del alza de los precios internacionales del
café y la obtencién de un crédito externo de la ban-
ca privada (que se conoci6é popularmente como el
"Jumbo") por US $1.000 millones, que le permitié
al gobierno refinanciar parte de su deuda externa.

En junio de 1986 el sistema bancario en su conjun-
to registraba de nuevo utilidades en vez de pérdi-
das. La cartera de dificil cobro habia descendido a
un 10% de la total. La rentabilidad habia subido. El
nimero de entidades financieras, que en 1980 era
de 111 se habia reducido a 99. El perfil de la pro-
piedad del sistema financiero habia cambiado no-
toriamente: mientras en junio de 1982 la banca pri-
vada participaba con un 75% del capital bancario,
en junio de 1986 esa participacién se habia redu-
cidoaun 35%Yy, ahora, el 70% de la propiedad de
los bancos colombianos estaba en el Estado. Un
comportamiento similar se presenté en el caso de
las corporaciones financieras y de las compariias
de financiamiento comercial. En cambio, la propie-
dad de las corporaciones de ahorro y vivienda se
mantuvo sin alteracion.

Al finalizar 1986 los progresos en la solucién de la
crisis financiera eran considerables. La economia
estaba en recuperacion y la relacién con la banca
internacional se habia normalizado sin que el pais
hubiera tenido necesidad de "reestructurar" su deu-
da publica externa ni de garantizar la deuda de las
grandes empresas privadas, y el crédito para finan-
ciar el comercio exterior fluia sin tropiezos.

El futuro del sistema financiero era, sin embargo,
incierto, por los miltiples cambios que habian teni-
do lugar en los diez anos anteriores -al pasar de un
periodo de auge a uno de crisis econémica y finan-
ciera muy profunda- y las modificaciones en el en-
torno econémico y financiero tanto regional como
internacional.
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I1. LA CRISIS FINANCIERA DE FIN DEL SIGLO XX

A finales de la década de los ochenta el ambiente
en Colombia era de desasosiego y frustracién debi-
do a la violencia, el narcoterrorismo y el asesinato
de tres candidatos a la Presidencia de la Republica.
Todo esto ocurria mientras caia el Muro de Berlin,
cambiaba el entorno politico y econémico interna-
cional y tomaba fuerza inusitada el incipiente mo-
vimiento hacia la globalizacién.

La discusion sobre el desarrollo de América Latina
estuvo influida por la necesidad de recuperar el
equilibrio macroeconémico de la regién después
de la "década perdida". Para 1990 era evidente que
se requerian cambios en la orientacion de la politi-
ca econdmica de los paises de la region y, en par-
ticular, de Colombia. Las tasas de crecimiento eco-
némico eran inferiores a las que se habian registra-
do entre 1967 y 1980, la productividad por trabaja-
dor o se reducia o no aumentaba, la generacion de
empleo dependia de las bonanzas externas y la in-
flacion era alta, persistente e inercial.

La ejecucién del Programa de Reforma en la admi-
nistracion del Presidente Cesar Gaviria fue rapido y
audaz. El avance en la apertura comercial fue sus-
tancial; se elimind el control de cambios y en 1994
se estableci6 el régimen de banda cambiaria como
mecanismo de manejo de la politica de cambio ex-
terior del Banco de la Republica; se eliminaron los
controles al ingreso de inversién extranjera (queda-
ron sin efecto los limites a la participacién de inver-
sionistas extranjeros en el capital de las entidades
financieras); se abri6 la inversién extranjera de por-
tafolio en empresas colombianas a través de las bol-
sas de valores; se aprobé una reforma laboral para
desmontar la retroactividad de las cesantias de los
trabajadores y crear los fondos de pensiones y ce-
santias; se reformaron tanto la normatividad como
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las instituciones del comercio exterior; y, finalmen-
te, en 1993 se reformaron la seguridad social y el
régimen de prestacion de servicios publicos en el
pafs.

A tiempo con los primeros cambios en la politica
econémica, en julio de 1991 se aprobé en Colom-
bia una nueva Constitucién. Esta ordené que el Ban-
co de la Republica fuera una institucién autébnoma
e independiente, con una Junta Directiva presidida
por el ministro de Hacienda en la cual participaran,
con voz y voto, el gerente general del Banco y cin-
co directores independientes de tiempo completo
designados por el Presidente de la Republica por
periodos de cuatro afios, de tal manera que durante
el cuatrienio presidencial pudieran renovarse uni-
camente dos nuevos miembros de la Junta. Desa-
parecio, entonces, la Junta Monetaria. El objetivo
fundamental de las actuaciones de la Junta del Ban-
co paso a ser el de proteger el poder adquisitivo de
la moneda. En lo econémico este fue, sin duda, el
cambio mas profundo de los incluidos en la nueva
Carta Constitucional.

En el segundo semestre de 1991 el pais comenzé a
experimentar una euforia nunca antes conocida. La
nueva Constitucién con su esperanza de tiempos
mejores y menos violentos, el descubrimiento de
los yacimientos petroliferos de Cusiana y Cupiagua,
la confianza que tanto a nivel doméstico como
internacional despertaron las nuevas politicas y las
reformas colombianas, y el acceso a los mercados
de capitales del exterior, crearon la percepcién de
que el horizonte en materia de divisas se habia re-
suelto definitivamente. La consecuencia no podia
ser otra que la de considerar que la riqueza nueva
era permanente y no pasajera. Por lo mismo se si-
guié por la via del endeudamiento tanto privado
como publico; en el futuro las deudas podian pa-
garse sin problema alguno.



El cambio en las expectativas sobre el futuro tuvo
un efecto poderoso en el comportamiento de los de
los agentes econémicos, que dio lugar a mayores
niveles de gasto y de endeudamiento tanto privado
como publico. La cartera del sistema bancario au-
mentd a un ritmo superior al 50% en 1993 y 1994,
y la relacién cartera/pis que habia sido de 26.8% en
1991, seelevé a 45,7% en 1995. El saldo de la deu-
da privada externa de corto y mediano plazo pasé
de representar el 14,6% de la total en 1991 a repre-
sentar el 46% en 1997. El gasto publico total, a su
turno, expresado como proporcién del pis aumenté
14 puntos al pasar de un 24% del ris en 1991 a 38%
en 1998 y el ahorro piblico, que superaba el 5,5%
del piB a principios de los noventa, se ubicé unos
afnos mds tarde por debajo de esta cifra, a pesar de
las sucesivas reformas tributarias.

El exceso de gasto publico y privado en la econo-
mia conduciria no solamente a un incremento en
los precios de los activos -finca raiz y acciones de
las empresas inscritas en las bolsas de valores- sino
a un enorme desequilibrio externo y fiscal. Al termi-
nar 1997 el déficit del Gobierno Central era de 3,7%
del riB y el del Sector Piblico Consolidado equivalia
al 3,3% del piB. En el primer trimestre de 1998 el
déficit en la cuenta corriente de la balanza de pa-
gos represento el 8% del . Esta situacion hacia par-
ticularmente vulnerable a la economia a cualquier
cambio en las percepciones de los inversionistas
nacionales e internacionales y a los choques adver-
sos externos. La expansion de la primera mitad de
los noventa no era sostenible y presagiaba, mas
bien, el "reventén" de la burbuja y una crisis finan-
ciera. Eso fue exactamente lo que sucedié en 1998.

Colombia y las economias latinoamericanas fueron
objeto de dos choques externos sucesivos a lo largo
de 1998. El primero fue el deterioro de los términos
de intercambio. Como consecuencia de la crisis

desatada en Asia en 1997, los precios internaciona-
les de los principales productos basicos descendie-
ron hasta registrar niveles histéricamente bajos. El
segundo fue la declaracion de la moratoria de la
deuda externa de Rusia, a mediados del ano, even-
to que tomé totalmente por sorpresa al mundo finan-
ciero internacional y que generé el cambio abrupto
de las expectativas de los inversionistas. Colombia,
entonces, no solo sufria "una caida del ingreso por
las condiciones internacionales adversas sino que
al gobierno se le hacia més dificil conseguir recur-
sos financieros en el exterior, se le encarecia el pa-
go de su deuda externa y los inversionistas extran-
jeros comenzaban a ser cada vez mds exigentes y a
retirar sus inversiones de las economias mas pro-
pensas a sufrir crisis cambiarias o financieras"®.

El cierre del mercado internacional de capitales
forzo, primero, el ajuste del gasto privado. El sector
privado hizo su tarea con especial intensidad a par-
tir del segundo semestre de 1998 -coincidiendo con
el inicio de la Administracién Pastrana- lo cual ex-
plica la magnitud de la contraccion de la actividad
productiva en el segundo semestre de 1998 y el pri-
mero de 1999. En un periodo de tiempo muy corto,
el gasto en la economia cayé un 8% del ris por el
recorte brutal de las importaciones y por el despla-
zamiento de la banda cambiaria, que tuvo lugar a
principios de septiembre de 1998 y que implicé la
devaluacion del peso. Mientras tanto el sector pu-
blico continué aumentando su gasto en términos
reales. De hecho, en 1998 el déficit del Gobierno
Central sobrepasé el 6% del pis.

El ataque cambiario contra el peso que sigui6 a las
medidas de septiembre de 1998 dio lugar a que a

¢ Ver "Informe Adicional de la Junta Directiva al Congreso de
la Republica", Banco de la Republica. Octubre de 1999, pag 13.
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mediados de ese mes, la tasa de interés interbancaria
se elevara a 66,5% anual y a que la tasa de capta-
cién de Certificados de Depésito a Término a tres
meses, la DTF, subiera muy rapidamente hasta ubi-
carse en el mes de noviembre en un valor real ma-
ximo de 17,2%, superior en 4,5 puntos porcentua-
les a la real vigente en el mes de agosto de 1998.
Con posterioridad a noviembre, la tasa bTF comenzé
a descender y al finalizar diciembre de 1999 tocé
el nivel nominal de 10% efectivo anual. Sin embar-
go, en mayo de este Gltimo afio se puso en duda la
sostenibilidad de la politica cambiaria implantada
desde septiembre de 1998, por lo cual la Junta Di-
rectiva del Banco de la Republica se vio obligada a
un nuevo desplazamiento de la banda a fines de ju-
nio de 1999 y a su eliminacién definitiva el 15 de
septiembre, cuando esta se sustituy6é por un régi-
men de flotacién libre de la tasa de cambio, en el
marco de un acuerdo con el Fondo Monetario In-
ternacional’.

;Qué sucedié con los precios de los activos? Los
indices de precios de las acciones de la Bolsa de
Bogotd y de la Bolsa de Medellin comenzaron a
elevarse a partir de 1992 y lo hicieron con particu-
lar fuerza en los primeros nueve meses de 1997,
para caer estrepitosamente en los doce meses si-
guientes por la elevacion de las tasas de interés. A
su turno, los precios de la finca raiz cayeron en for-
ma sostenida desde mediados de 1995 después de
su elevacién, sin precedente, en la primera mitad
de los afios noventa®. Un indice de inflacién de ac-

7 Ibid.

8 De acuerdo con la Nota Editorial de la entrega de junio de
1999 de la Revista del Banco de la Repdblica, "la caida acumu-
lada de los precios reales de la vivienda entre enero de 1995 y
marzo de 1999 se sitla entre 29% en Medellin y 43% en Cali".
Ver "Crédito y reactivacién econémica", Nota Editorial, Revista
del Banco de la Repdblica, junio de 1999, pag 16.
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tivos construido por el Banco de la Republica mues-
tra, ademas, crecimientos de 49% en 1992, 40.8%
en 1993, 50,7% en 1994 y 40,6% en 1995, ritmo
de crecimiento se redujo notablemente con poste-
rioridad a 1995 y fue negativo en 0,5% en el afio
2000°.

Los ingredientes para la crisis financiera estaban
dados. El detonante fue, de nuevo, una crisis inter-
nacional -la de 1997-1998- que impact6 de ma-
nera muy fuerte a una economia con un abultado
desequilibrio macroeconémico, después de unos
afios de crecimiento acelerado financiado por cré-
dito interno y externo. Para el Banco de la Republi-
ca la crisis "se gest en 1993 cuando comenzé el
crecimiento excesivo de la cartera del sector finan-
ciero, que aument6 24,4% en términos reales y
llevé a una burbuja especulativa en los precios de
los ac-tivos. El precio de la vivienda creci6 45,2%,
mientras el ipc crecié 22,6%. El indice de precios
de las acciones en la Bolsa de Bogota ascendio
49,9%"°.

Las reformas de principios de los noventa tuvieron
un gran impacto sobre el desarrollo del sistema
financiero en la Gltima década del Siglo xx. De un
mercado y un sistema relativamente pequefo, re-
primido y compartamentalizado, se hizo transito
hacia uno méas grande, diversificado, profundo y
refinado, mucho mas libre en su operacion -espe-
cializado a través de filiales cuando antes era espe-
cializado de acuerdo con el tipo de financiacién- y
universal en sus mecanismos de captacién de re-
cursos y de otorgamiento de crédito.

9 Ver Caballero Argaez Carlos (2001), "Una perspectiva de las
Crisis Financieras en los afios 80 y 90 en Colombia". Op.Cit.

19 Ver "Antecedentes de la recesion y estrategia de reactiva-
cién", Revista del Banco de la Republica, mayo de 1999, pag 5.



Fue por ello que desapareci6 la Unidad de Poder
Adquisitivo Constante (upac), ligada a la evolucién
del Indice de Precios al Consumidor, ipc, como ins-
trumento de captacién de ahorro exclusivo de las
corporaciones de ahorro y vivienda, y pasé a vin-
cularse en 74% de su variacion con la tasa de in-
terés de referencia de todo el sistema financiero a
tres meses, la DTF. La liberacién financiera de prin-
cipios de los afios noventa creé competencia a la
captacion de recursos denominados en upac en las
cuentas de ahorro y los cots de bancos y corpora-
ciones financieras y la tasa de interés real comenzé
a subir desde 1994. Al aumentar menos la inflacién
que la tasa de interés los bancos hipotecarios veian
caer sus depdsitos y enfrentaban problemas de li-
quidez. Cuando, al contrario, se elevaba mas la infla-
cién que la tasa de interés, se producian excesos de
liquidez en estas entidades. Cuando existia el ravi -el
Fondo de Ahorro y Vivienda en el Banco de la Re-
publica- alli se recogian los excesos y se suministra-
ban préstamos para cubrir los faltantes de las corpo-
raciones de ahorro y vivienda, cavs, con efectos per-
versos para la politica monetaria. Cuando se aumen-
taba la tasa de interés para controlar la inflacién y
reducir la liquidez, el Favi iba en contravia y emitia'.

El sistema financiero se diversificé en nimero y
tipo de’entidades. La actividad fiduciaria se separ6
de los bancos comerciales y se organizaron las so-
ciedades fiduciarias, que adquirieron un gran dina-
mismo. Se crearon, igualmente, los fondos de pen-
siones y cesantias. El mercado de valores, centrado

" Es claro que la financiacién de vivienda solo se puede reali-
zar en forma sana si las captaciones dejan de hacerse a corto
plazo y se calzan con los plazos de los préstamos. Para que esto
pueda hacerse se requiere no tener inflacién -o que esta sea muy
baja- por lo cual el mercado de captacién a largo plazo solo co-
menz6 a desarrollarse en Colombia al caer la inflacién a princi-
pios del siglo xxi.

alrededor de las bolsas de Bogotd, Medellin y Cali,
tuvo un auge importante empujado, fundamental-
mente, por fondos de inversion extranjera de porta-
folio registrados en Colombia.

El perfil del sistema financiero sufri6 modificacio-
nes significativas en los afos noventa. La banca pri-
vada con participacion de accionistas extranjeros,
era el grupo de entidades financieras mas impor-
tante al concluir el siglo; los famosos bancos mixtos
de los anos ochenta desaparecieron. Las corpora-
ciones de ahorro y vivienda se convirtieron en ban-
cos hipotecarios. Para efectos practicos, la banca
cooperativa quedo convertida en un banco, Mega-
banco. La banca estatal de primer piso entré en una
grave crisis en los afios noventa y, La Caja de Crédi-
to Agrario y el Banco Central Hipotecario, pilares
de la banca estatal desde los afios treinta, dejaron
de existir a finales de los noventa; sus activos de
buena calidad y sus pasivos pasaron al Banco Agra-
rio, en el primer caso, y a Granahorrar, en el segun-
do, una vez esta entidad se oficializ6 en 1998. El
Banco Cafetero absorbié a la Corporacion Cafetera
de Ahorroy Vivienda, Concasa. La banca estatal de
segundo piso se reorganizé a finales de los ochen-
ta y principios de los noventa por lo cual el Fondo
Financiero Agropecuario y el Fondo de Promocién
de Exportaciones, Proexpo, ambos administrados
por el Banco de la Republica, se transformaron en
Finagro y Bancoldex, respectivamente.

La calidad de la cartera -cartera vencida sobre car-
tera bruta- se mantuvo relativamente estable, alre-
dedor de 8% durante los afios 1996, 1997 y duran-
te el primer semestre de 1998. A partir de este mo-
mento, sin embargo, su crecimiento se dispard, su-
perando ampliamente el ritmo de crecimiento de la
cartera total, lo cual implicé un fuerte deterioro has-
ta noviembre de 1999, cuando la cartera vencida
sobre la total lleg6 a ser de 16% para el conjunto
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del sistema financiero. En los dos afos siguientes
hubo una mejora sustancial por lo cual en diciem-
bre de 2001 este indicador se ubicaba en 9,3%. El
comportamiento de la cartera vencida fue, sin em-
bargo, disimil entre los diferentes tipos de entidad
financiera; en particular el de la cartera hipotecaria
frente al de la cartera comercial y la de consumo.
Entre mediados de 1998 y junio de 2000, la cali-
dad, en su conjunto, se comporta de manera simi-
lar pero, a partir de este ultimo mes, la hipotecaria
comienza a deteriorarse muy aceleradamente mien-
tras la comercial y la de consumo empiezan a me-
jorar. Estas tendencias se mantienen en afios re-
cientes'?.

Asi las cosas, mientras en los afios ochenta el pro-
blema de la mala cartera se concentré en unas po-
cas entidades bancarias -en particular en el Banco
de Colombia- en los noventa las entidades afecta-
das fueron los bancos oficiales, los bancos privados
pequenos, los bancos hipotecarios, las companias
de financiamiento comercial, las corporaciones fi-
nancieras y los bancos cooperativos. La crisis de los
deudores hipotecarios de los afos noventa tenia
que afectar duramente a todos los bancos hipoteca-
rios, lo que no habia sucedido en los afos ochenta
pero si en los treinta, cuando a raiz de la crisis finan-
ciera, desaparecio6 la banca hipotecaria privada.

Como consecuencia de la crisis se intervinieron pa-
ra liquidar varios bancos y un buen niimero de com-
pafias de financiamiento comercial. Entre los pri-
meros debe destacarse la liquidacién de los bancos

2 A principios de 2004 la cartera hipotecaria vencida repre-

sentaba un 25% de la total. En mayo de 2005 la situacién habia
mejorado pero todavia la calidad de la hipotecaria era muy infe-
rior a la de la comercial y la de consumo. Ver los "Reportes de
Estabilidad Financiera" publicados por el Banco de la Republi-
ca, en particular los de diciembre de 2002 y julio de 2005.
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Andino, Pacifico y Selfin. Entre las segundas, la Com-
pafia de Financiamiento Comercial fes. Otras enti-
dades terminaron administradas por FOGAFIN, como
el Banco Interbanco y la Corporacién Financiera
Aliadas, y posteriormente fusionadas y "privatiza-
das". En el caso de la banca cooperativa, todas las
entidades fueron intervenidas y agrupadas en el
nuevo Megabanco, cuya propiedad se mantiene en
cabeza de FOGAFIN.

Superar la crisis financiera de finales del Siglo xx im-
plic6, como en 1982, la declaratoria por parte del
Gobierno Nacional del Estado de Emergencia Eco-
némicay Social. La "Emergencia" de 1998 se orien-
t6, entonces, al alivio de la situacién de los deudo-
res hipotecarios mediante un conjunto de mecanis-
mos. En general las disposiciones respondieron a la
concepcioén de que, para sortear la crisis, los due-
fios de las entidades tendrian que responsabilizarse
de su supervivencia: el Estado con fondos provistos
por el presupuesto nacional y los accionistas priva-
dos con sus recursos propios y con préstamos que
les extendid, en condiciones de mercado, el FOGAFIN.

Para financiar las soluciones contempladas en los
decretos de la "Emergencia" se introdujo una con-
tribucién, de caracter supuestamente temporal, bajo
la forma de un impuesto a las transacciones finan-
cieras y se autorizé una apropiacién presupuestal
para fortalecer la banca publica, lo cual se comple-
mentd, posteriormente, con la emisién de Titulos
de Capitalizacién de la Banca Publica por parte de
la Nacién, en grandes cuantias y con vencimiento a
mediano plazo. Estos papeles se transaron en el mer-
cado secundario y fueron admisibles para opera-
ciones "repo" efectuadas entre aquellas entidades
que los recibieron y el Banco de la Republica.

Como en los afos treinta y en los ochenta, la activi-
dad legislativa fue mas alla de la declaratoria del



Estado de Emergencia Econémica y Social. En el
ano 1999 se aprobaron tres leyes importantes. Una
de reforma financiera, la Ley 510, para agilizar las
actuaciones tanto de la Superintendencia Bancaria
como de FOGAFIN en el tratamiento de las entidades
en problemas. La de reestructuracién econémica,
Ley 550, para facilitar la reestructuracion financie-
ra de las empresas del sector productivo afectadas
por un alto endeudamiento, que estableci6 un régi-
men excepcional para la reorganizacion de las em-
presas a la manera de las "London Rules" inglesas.
Y la de financiacion de vivienda, la Ley 546, que
disefi6 un marco nuevo para financiar esta activi-
dad y sustituy6 la Unidad de Poder Adquisitivo
Constante, upac, por la Unidad de Valor Real, uvr,
con lo cual se volvié a ligar la tasa de interés de los
créditos de vivienda al comportamiento de la infla-
cion. En 1999 la Corte Constitucional adopté, ade-
mas, dos decisiones -la Sentencia 383 y la C-700-
que determinaron el fin del sistema uprac'. En el
afo 2000 el Congreso expidi6 la Ley 617 con miras
a promover la reestructuracién de la deuda banca-
ria de los Departamentos y los Municipios que, si
bien aument6 en menos de dos puntos su participa-
cién dentro de la total entre 1996 y 2001, registré
un deterioro dramatico a lo largo de estos afios'.

Las actuaciones del Banco de la Republica en el
manejo de la crisis de los afios noventa fueron muy
diferentes a las de la crisis de los ochenta. En esta

3 Para un andlisis conciso y claro de estas sentencias y sus im-
plicaciones, ver Melo José Elias (2002), "Financiacién de Vivien-
da de Largo Plazo -Propuesta de Reforma al Sistema de Finan-
ciacion de Vivienda en Colombia", en El Sector Financiero de
Cara al Siglo xxi - Tomo II, aniF, 2002.

" Laley 663 de 2001, ademads, autorizé el retiro de fondos de
ahorro de los Departamentos y Municipios productores de hi-
drocarburos del Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera para
destinarlos al pago de deuda con los bancos. Ver Banco de la Re-
publica (2005), "Reporte de Estabilidad Financiera", julio de 2002.

Gltima el Banco no solamente suministré apoyos de
liquidez a los intermediarios sino que, también, apo-
y6 la solvencia de las entidades mediante créditos
otorgados por cuenta de la Nacién tanto a aquellos
bancos "oficializados", como a los intervenidos por
la Superintendencia Bancaria y "nacionalizados".

La crisis de los noventa tuvo dos caracteristicas
diferentes de acuerdo con el intermediario especifi-
co. El problema de las deficiencias de liquidez, re-
sultado de captaciones de corto plazo para présta-
mos de mayor plazo, se podia resolver con redes-
cuentos del Banco de la Republica y asi se hizo.
Cuando el descalce era excesivo, situacién que se
present6 en unos pocos casos -el de Granahorrar,
por ejemplo, entidad que habia financiado vivien-
da con recursos de corto plazo- este tipo de solu-
cién no era viable. Se requeria capitalizar las enti-
dades para devolverles el indice de solvencia a los
niveles establecidos por la Superintendencia Ban-
caria (9%). Esto fue lo que hizo rFoGarN al prestarle
titulos a los accionistas para que estos los usaran
para capitalizar las entidades'™.

Como consecuencia de la expedicién de la Consti-
tucion de 1991, el Banco de la Republica no tenia
la capacidad legal para proceder como lo habia he-
cho en la crisis de los ochenta, cuando, como se re-
cordara, efectu6 prestamos a los accionistas priva-
dos para capitalizar entidades financieras y empre-
sas del sector productivo por la via del redescuento.
A finales de los noventa, esa tarea le correspondié
al FOGAFIN, que tuvo la responsabilidad fundamen-
tal en el manejo de la crisis y la sorteé con éxito,
demostrando que su existencia institucional se jus-
tifica plenamente para hacer frente a las situacio-

5 Lacaida en el indice de solvencia se debié al deterioro de la
calidad de la cartera.
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nes de crisis financiera, tal como se visualizé en el
momento de su creacion hace ya cerca de 20 afos.

El arsenal de instrumentos utilizado por FoGarIN fue
muy diverso. Respondié a los depositantes de las
entidades financieras liquidadas por la via del segu-
ro de depdsito y mediante la reestructuracion, ca-
pitalizacién y administracién de la banca publica
(8cH, Banco del Estado y Banco Cafetero); adminis-
tr6 los "alivios" a los deudores hipotecarios; "oficia-
liz6" entidades como Granahorrar, lafes y la Corpo-
racion Financiera del Norte; compré cartera y ex-
tendié apoyos de liquidez a bancos como Interbanco
y Megabanco; suministr6 créditos a los accionistas
de labanca privada y de la hipotecaria para la capi-
talizacién de las entidades respectivas; otorgé "ca-
pital garantia" a algunas entidades financieras; y or-
ganiz6 un colector especializado, cisa, para com-
prar cartera y activos de la banca pudblica y proce-
der a su liquidacion™ .

Después de dos anos de arrojar pérdidas y de que,
por consiguiente, la rentabilidad del activo del sis-
tema financiero (la relacién entre las utilidades y el

¢ El quebrantamiento patrimonial de la res fue producto de sus
practicas. Las entidades sin dnimo de lucro donaban recursos
para capitalizar la entidad y la res garantizaba rendimientos so-
bre dos veces el capital aportado, a tasas de mercado. Cuando se
deterioro la cartera, la entidad se quebrd.
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activo promedio) cayera de 1,75% en mayo de 1997
a-4,1% en noviembre de 1999, en 2001 el conjun-
to del sistema registr6 nuevamente utilidades y la
calidad de la cartera comenz6 a presentar una me-
joria, persistiendo la vulnerabilidad de la banca hi-
potecaria. El nimero de entidades habia bajado de
147 en 1995 a 71 al finalizar el afio 2000. Un afio
mas tarde, lo peor de la crisis habia pasado, aunque
la recuperacion completa del sistema financiero to-
maria un tiempo mas.

Con posterioridad a la peor crisis del siglo xx, en el
ano 2005 la memoria colectiva de los colombianos
no registraba ni la magnitud, ni la gravedad de la si-
tuacién por la cual habia atravesado el sistema fi-
nanciero colombiano al finalizar el siglo, ni el gi-
gantesco esfuerzo de las autoridades por superarla
con éxito, al menor costo econémico y social posi-
ble. Quedaban, eso si, las heridas profundas de los
deudores hipotecarios -los grandes perdedores de
la crisis- muchos de ellos forzados a entregar sus vi-
viendas en dacién de pago. En conjunto, sin em-
bargo, el sistema financiero se preparaba para en-
frentar los retos del siglo xxi.

7" En el caso de los bancos cooperativos y las cooperativas fi-
nancieras el deterioro de la cartera era extremadamente dificil
de solucionar. El capital de muchas de ellas se habia conforma-
do pidiéndole a los prestatarios dedicar una parte del crédito
que se les otorgaba para capitalizar la entidad. Cuando se dana-
ba la calidad de la cartera los miembros y duefos de la coopera-
tiva no estaban en capacidad de aportar recursos y tampoco eran
sujetos de crédito para FocariN. El resultado fue la "oficializacion"
con recursos del FOGAFIN.



Crédito hipotecario en Colombia

El financiamiento del sector hipotecario en Colom-
bia atravesé por un profundo proceso de cambio,
que tuvo que realizarse en muy corto plazo en un
escenario de fuerte recesién econémica y de crisis
financiera. De la forma como finalmente se ajuste
el sector, dependerd la posibilidad de la poblacién
de materializar, en mayor o menor grado, el dere-
cho a una vivienda digna, tal como quedé consa-
grado en la Constitucién de 1991.

El esquema vigente es producto de miiltiples facto-
res, entre los que se destaca el dmbito macroeco-
némico, la introduccién de reglas de mercado en el
sector financiero a comienzos de los noventa vy el
cambio en la politica de vivienda, en particular en
lo referente a la interpretacion de los mandatos cons-
titucionales en esta materia.

I. EL PASADO

En 1972 el profesor Lauchlin Currie estructuré un
esquema de financiamiento de vivienda dindmico

' Presidente del Instituto Colombiano de Ahorro y Vivienda,
(icav). Estuvo vinculada a Fedesarrollo entre 1970 y 1973 como
Gerente de Publicaciones e Investigadora.

Maria Mercedes Cuéllar L.

y exitoso, que se constituyd en ejemplo para la ma-
yoria de las economias de América Latina, en espe-
cial aquellas afectadas por problemas inflacionarios.

El esquema bdsicamente consistia en el otorgamien-
to de préstamos en Unidades de Valor Constante
(urAc), lo que permitia diferir en el tiempo la amor-
tizacion de la parte inflacionaria de los créditos,
evitando que la inflacién impusiera una carga exce-
siva sobre el ingreso disponible de los hogares en
los primeros anos de atencién del servicio de la
deuda, como ocurre normalmente con los esque-
mas de amortizacién en pesos en economias infla-
cionarias. En la medida en que ello potencializé la
capacidad de pago de los hogares, se abrid la posi-
bilidad para que un niimero creciente accediese a
la vivienda por la via del crédito, ya que las cuotas
de amortizacién crecian con el nivel de ingreso
monetario. En sus 25 afios de funcionamiento, pre-
vio a la crisis, este esquema financié la construc-
cién de 1,5 millones de viviendas.

Para la operacion del sistema, se autorizé la creacion
de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda (cavs), es-
pecializadas en el otorgamiento de créditos de lar-



go plazo, financiados con recursos captados a la vis-
ta y remunerados. Al ser éstas las Gnicas entidades
crediticias que gozaban de estas prerrogativas, pron-
to captaron un tercio de los recursos del mercado.

Para solucionar el problema de transformacién de
plazos, es decir el riesgo vinculado a financiar cré-
dito de largo plazo con recursos captados a la vista,
se cred el Favi -Fondo de Ahorro y Vivienda- en el
Banco de la Republica, encargado de proveer de
liquidez a las entidades crediticias en caso de caida
de depésitos y de recibir excedentes de liquidez,
remunerandolos a las tasas de interés de captacion.

Por ser el sistema upAc un sistema que manejaba un
monopolio de captacién y colocacién, estaba am-
pliamente regulado y sujeto a controles de tasas de
interés, de suerte que éstas no sélo eran bajas sino
que ademas era posible incorporar en ellas po-
liticas redistributivas, a favor de los estratos de mas
bajos ingresos, por la via del otorgamiento de cré-
dito a tasas diferenciales y de compromisos respec-
to de porcentajes especificos de cartera destinados
al financiamiento de dichos estratos.

Con esa politica se amplié considerablemente el
acceso al crédito frente a lo que ocurria en el pasa-
do, cuando los préstamos estaban esencialmente
sujetos a la disponibilidad de recursos del Banco
Central Hipotecario BcH (banca oficial), captados
en cédulas al portador libres de impuestos y, por
tanto, restringido el valor de su emisi6n. Dado el
reducido tamano de ese mercado s6lo unos pocos
privilegiados accedian al crédito, forzando a la po-
blacién a tener que ahorrar el valor de la vivienda
antes de acceder a la misma.

Con la politica de liberacién del mercado financie-

ro de finales de los afnos ochenta y comienzos de
los noventa y el cambio de politica de banca espe-
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cializada a banca muiltiple, se eliminaron los pri-
vilegios y las restricciones que tenian las cavs: se des-
monté el monopolio de la captacién de recursos re-
munerados captados a la vista; se autoriz6 el resto
del sistema financiero para que incursionara en el
mercado hipotecario y para que las cavs realizaran
operaciones que antes les estaban vetadas -crédito
comercial, de consumo y operaciones de cambio-;
se liberd la tasa de interés de colocacién; se vincu-
16 el célculo de la urac a la tasa de interés del mer-
cado y se eliminé el Favi.

El proceso inicial de liberacién de las operaciones
financieras se dio en medio de elevadas tasas de
crecimiento de la economia, bajos niveles de des-
empleo y un boom en los precios de la finca raiz. Al
mismo tiempo, comenzd a generarse un enorme
déficit fiscal y cambiario y el gobierno empezé a
incursionar en el mercado de capitales doméstico
para su financiamiento.

Mientras la economia crecid, el sector mostré gran
dinamismo y el traslado del riesgo de mercado a la
entidad financiera y al usuario del crédito no tuvo
consecuencias negativas. Sin embargo, los desequi-
librios macroeconémicos, que empezaron a eviden-
ciarse hacia mediados de la década de los noventa,
protocolizados en 1998, produjeron grandes estra-
gos. La politica cambiaria orientada a evitar la de-
valuacion de la tasa de cambio, a costa del aumen-
to de las tasas internas de interés, desembocéd en
una crisis de enormes proporciones, que afectd con
particular énfasis a quienes estaban involucrados
con créditos de vivienda de largo plazo.

A los deudores hipotecarios, por cuenta de la poli-
tica de tasas de interés, se les transmitio el costo de
los desequilibrios macroeconémicos, al tiempo que
caia brutalmente el precio de la finca raiz. Asi, de una
parte, el valor de las cuotas de amortizacién des-



bordé la capacidad de pago de los hogares, la cual
a su vez se vio restringida por la caida en los ingre-
sos familiares producto del desempleo, el cual alcan-
z6 el 20% en el 2001. De otra, en numerosos casos,
el valor de la vivienda se torné inferior al valor de las
deudas, desestimulando la atencién de las mismas.

Las entidades financieras, por su parte, frente a la
enorme restriccion de liquidez de la economia, se
vieron en dificultades para obtener los recursos re-
queridos para soportar una cartera comprometida a
15 afios, que a la vez comenzé a siniestralizarse
hasta alcanzar un tope de 25% de la cartera total.
Ademas, se multiplicaron las daciones de viviendas
en pago para saldar las deudas hipotecarias.

El problema de la caida de precios de la finca raiz
no s6lo afectd a quienes estaban endeudados, sino
a la poblacién propietaria como un todo, cuyo pa-
trimonio empezo6 a reducirse en forma evidente.
Por su parte, los bancos se quedaron con garantias
de menor valor para el respaldo de los créditos
otorgados.

En medio de ese proceso, en 1998, los deudores -
ante la falta de respuesta de las autoridades econé-
micas o la indiferencia de las mismas- dieron inicio
a un proceso que aun no ha terminado, consistente
en la busqueda de soluciones individuales por la
via judicial y el cuestionamiento de todo el marco
juridico de la financiacién de vivienda.

Es asi como, frente a diversas demandas presenta-
das ante el Consejo de Estado y la Corte Constitu-
cional, se ordend la reliquidacién de las deudas,
para eliminar el componente de tasa de interés del
calculo de la urAc, y la estructuracién de un nuevo
sistema crediticio. El sustento que sirvié de base a
la Corte Constitucional para la realizacién de esos
planteamientos es que el sistema uprac habia des-

bordado la capacidad de pago de los usuarios de
crédito, lo cual iba en contra el precepto constitu-
cional del derecho a la vivienda digna y del deber
del Estado de contar con sistemas adecuados de fi-
nanciacién de vivienda. Producto de esas decisio-
nes, a solicitud del gobierno, el Congreso aprob¢ la
Ley 546 de 1999, la cual a su vez fue demandada,
al igual que las normas reglamentarias, unas y otras
declaradas parcialmente exequibles. De ahi que la
normativa que rige el sistema hipotecario actual no
s6lo es difusa y confusa, sino que responde a una
serie de intereses encontrados dificilmente recon-
ciliables. Veamos por qué.

Il. EL PRESENTE

En lo fundamental, y como resultado de los diferen-
tes fallos, la Ley Marco de Vivienda -546 de 1999-
quedd con dos elementos contrapuestos incorpora-
dos. El primero, que el mercado financiero, inclu-
yendo el hipotecario, debe operar con reglas de
mercado en el marco de la politica de banca mdlti-
ple. En consecuencia, el crédito de largo plazo de-
be financiarse con recursos captados a largo plazo
para evitar que se presenten de nuevo situaciones
como las que dieron cuenta de la crisis de 1998,
por haberse fondeado la cartera de largo plazo con
recursos captados a corto plazo.

El segundo, que la Corte Constitucional determin6
que la vivienda es un bien mérito y por tanto no se
debe dejar al mercado la fijacion del costo de su
financiamiento ni las condiciones en las cuales se
otorgan los créditos, por lo que sobre el mismo de-
ben existir controles y cobrarse las menores tasas
del mercado y menores atin para la vivienda de in-
terés social.

Asi, se establecié un esquema de financiamiento
hipotecario bajo el cual se deben captar recursos a
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las tasas mds elevadas del mercado y prestar a las
mds bajas. Adicionalmente, al amparo de la ley y
de los fallos de constitucionalidad, se introdujo una
asimetria en las tasas de interés cobradas a los deu-
dores: éstas pueden bajar mas no subir, de forma tal
que los intermediarios financieros asumen un ries-
go de mercado potencial sobre todo el saldo de la
cartera.

Las caracteristicas de un esquema de esta naturale-
za son dificilmente conciliables en paises como
Colombia en los que, en virtud de los desequilibrios
macroeconémicos, el mercado exige una prima
elevada por la colocacién de recursos de largo pla-
zo -del orden de 8 puntos porcentuales, tasa que en
economias desarrolladas no supera los 3 puntos
porcentuales-. Esa prima incorpora dos elementos
de riesgo: el riesgo pais, que podria estimarse en 5
puntos porcentuales en promedio en los tltimos
anos, y el riesgo de plazo, que puede ser del orden
de los 3 puntos porcentuales.

Pero, quizds mas complejo adin, es que el hibrido
que quedo -que opere con reglas de mercado por el
lado del pasivo y controlado administrativamente
por el lado del activo- no se hizo extensivo a las de-
mas operaciones financieras. Como resultado, den-
tro del marco de la politica de multibanca quedé
establecido que el crédito hipotecario no sélo debe
competir con las demds actividades que realizan
los bancos, sujetas a menores riesgos y restriccio-
nes, sino también con la politica del gobierno de
colocar en el sector financiero titulos de deuda pu-
blica mas rentables y menos riesgosos que el otor-
gamiento de crédito hipotecario.

A ese riesgo habria que afnadir el riesgo crediticio
asociado a la recuperacién de la cartera que, en
principio, es reducido cuando es facil y oportuno
acceder a las garantias que sirven de respaldo para
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el otorgamiento del crédito. Sin embargo, éste no
es el caso en Colombia. El plazo de un proceso eje-
cutivo con titulo hipotecario llegé a demorarse en
promedio hasta cinco afios -en la actualidad es al-
go menor-, producto de la enorme congestién judi-
cial y del sinnimero de demandas en contra del
sistema hipotecario por cuenta de la liquidacién y
reliquidacién de los créditos y de la confusién y
desconfianza en las normas. Ello, sin siquiera men-
cionar el sesgo anti acreedor vigente en la legisla-
cién colombiana, sefalado por varios analistas na-
cionales e internacionales. Por otra parte, algunos
fallos de tribunales y juzgados han llegado a poner
en entredicho la forma de liquidacion de los crédi-
tos, creando una incertidumbre juridica inconve-
niente para la estabilidad del sistema.

La desventaja en que quedod el financiamiento hi-
potecario frente a las demds operaciones financie-
ras se neutraliz6 en parte con algunas exenciones
tributarias transitorias, que incrementan en algo la
rentabilidad de la operacién y reducen parcial-
mente |os riesgos y sesgos en su contra, pero no los
anulan.

Frente a esta situacion, las entidades crediticias vie-
nen sustituyendo el negocio hipotecario por otras
actividades mds rentables y menos riesgosas, de
suerte que en la actualidad la participacién de la
cartera hipotecaria en el activo total de las antiguas
cavs se redujo de 83% al inicio de la década del
noventa a 41% en el 2004.

Las entidades crediticias tuvieron ademas que su-
perar un quebrantamiento patrimonial que se ma-
terializé en pérdidas por $1,9 billones registradas
en sus estados de resultados y otros $1,5 billones
adicionales que se llevaron directamente contra su
patrimonio. Estas cifras se comparan con los $1,7
billones de patrimonio que tenian antes de la crisis



y ponen en evidencia la profundidad del ajuste que
tuvieron que realizar.

Los resultados de los procesos descritos no son los
mas estimulantes en términos de la cartera hipote-
caria, la cual viene disminuyendo, no sélo en tér-
minos nominales y reales sino en relacion a los de-
mas negocios bancarios. El saldo de cartera, inclu-
yendo la administrada?, baj6 casi 50% en términos
reales al pasar de $22 billones en 1998 a $11 bi-
[lones a diciembre de 2004. Esta caida responde en
parte al menor volumen de desembolsos, el cual en
el 2004 eran tan sélo el 30% del promedio de la
primera mitad de la década de los noventa.

Es evidente el estancamiento de la demanda por
crédito. De una parte, los deudores quedaron re-
nuentes a endeudarse y, de otra, las condiciones fi-
nancieras de los créditos (cuota inicial y tasa de in-
terés) no son compatibles con la capacidad de pago
de los hogares, la cual todavia no se ha recuperado.
El ingreso per capita del 2004 es igual al de 1995.
Vale decir que, con la crisis de 1998, el pais perdié
10 afos en términos de bienestar de la poblacién.

Es dificil que la demanda por crédito hipotecario se
recupere mientras deudores y acreedores tengan
que asumir los costos vinculados a los desequilibrios
macroeconémicos; mientras las exenciones tribu-
tarias, que parcialmente compensan el riesgo de
transformacién de plazos, sean transitorias; y mien-
tras persista la incertidumbre juridica vinculada al
negocio: ;cémo se puede prestar un crédito, fonde-
ado con recursos del publico, que es preciso devol-
verle, si no se sabe a ciencia cierta como o cuando
se puede cobrar, ni si se puede cobrar?

2 Estadisticas de las entidades afiliadas al icav y de cisa. In-
cluye cartera propia en balance, propia fuera de balance, admi-
nistrada titularizada y otras administradas y la cartera de cisa.

La situacion descrita no obsta para que la actividad
constructora se hubiese recuperado, asi los metros
cuadrados licenciados sean todavia inferiores en
25% a los de los anos previos a la crisis. Sin embar-
go, en 1990 se financiaba el 72% de los metros cons-
truidos, mientras que en la actualidad esta propor-
cion es de 12%, en razén de que se estd constru-
yendo con menos financiacion. Adicionalmente,
un gran nimero de deudores que adquieren présta-
mos los prepagan por anticipado.

Asi, el pais pasé de una situacién en los anos se-
senta en la que los hogares tenian que ahorrar para
comprar vivienda, a otra, a partir de los afios seten-
ta, en la que podian adquirirla por anticipado por la
via del crédito. En la actualidad, al igual que en los
anos sesenta, sélo unos pocos privilegiados estan
en capacidad de acceder a la vivienda propia.

l1I.EL FUTURO

La subestimacién del tamano del problema y de sus
consecuencias, al igual que lo ocurrido frente a la
crisis de 1998, puede ser costosa tanto en términos
de crecimiento econémico como de bienestar so-
cial. Si la racionalidad de los deudores que pueden
acceder facilmente al crédito, es la de hacerlo en la
menor proporcién posible y prepagarlo por antici-
pado, al tiempo que la de los acreedores es la de di-
versificar el riesgo crediticio, de mercado y de li-
quidez, reduciendo su exposicion en cartera hipo-
tecaria, se requiere de una decidida intervencion
del Estado para incentivar la activa participacién
de los agentes privados -deudores y acreedores-
hacia el bien pdblico.

Cabe la pregunta de ;hasta dénde es sostenible que
la actividad constructora se financie tan sélo con
cargo a ahorros de los compradores potenciales? La
experiencia de varios paises de América Latina que
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han visto colapsar su sistema de financiacion hipo-
tecaria muestra que el costo de recuperarlo es ele-
vado, tanto en términos fiscales como de crecimien-
to econémico y de bienestar de la poblacién.

Colombia estd a tiempo para adoptar politicas que
corrijan los sesgos que mantienen estancadas tanto
la demanda como la oferta de crédito, en particular
porque el pais todavia dispone de una enorme ven-
taja y es la de contar con unos establecimientos de
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crédito especializados en el otorgamiento de crédi-
to hipotecario que salieron fortalecidos de la crisis.
De lo contrario, el sistema de financiacién hipote-
cario corre el riesgo de estabilizarse en un nivel
sub-6ptimo en la medida en que, en promedio, du-
rante el Gltimo quinquenio se construyeron 56 mil
unidades habitacionales por afo, frente a un déficit
habitacional -cualitativo y cuantitativo- de 2,4 mi-
llones de unidades y un nimero de hogares que se
forman de 185 mil por ano.



Mercado de capitales, sector financiero
y crecimiento en Colombia:
un camino por recorrer

Desde una perspectiva de largo plazo, una de las
principales motivaciones para estudiar los merca-
dos financieros (bancario y de capitales) tiene que
ver con su efecto sobre el crecimiento. Sin embar-
go, la relacion entre finanzas y crecimiento, lejos de
ser simple, estd llena de complejidades. Entender-
las aporta elementos cruciales para la adopcién de
politicas encaminadas a alcanzar mayores tasas de
crecimiento de las economias.

La literatura reciente ha identificado un conjunto
de factores que obstaculizan el crecimiento: funcio-
namiento ineficiente de los mercados financieros,
seguridad y aplicacién de los derechos de propie-
dad inadecuados, regulacién ineficaz, sistema impo-
sitivo inapropiado, deficiencias en la gobernabilidad
(tales como corrupcién y ausencia de gobierno cor-
porativo) e inestabilidad macroeconémica. También

' Actualmente, Investigadora Asociada de Fedesarrollo. Ante-
riormente estuvo vinculada a la Institucion en el periodo enero
1988-marzo 1989 como Asistente de Investigacion; octubre 1997-
junio 2002 como Editora de Coyuntura Econémica; junio 2002-
junio 2003 como Subdirectora Econémica y junio-septiembre
2003 como Directora Encargada.

Maria Angélica Arbeldez R.’

se ha evidenciado que los aspectos legislativos, las
instituciones, la regulacién y ciertas politicas publi-
cas influyen en el buen funcionamiento de los mer-
cados financieros, definen el tipo de contratos que
resultan entre los sectores real y financiero, y en dlti-
ma instancia, determinan la magnitud del efecto que
los intermediarios y mercados financieros tienen
sobre el crecimiento y la expansion. En este senti-
do, superar obstdculos en estos frentes relaja las res-
tricciones financieras que enfrentan las empresas,
siendo ésta una de las rutas mas efectivas para pro-
mover el crecimiento.

En lo que respecta al tipo de instituciones financie-
ras, la literatura ha identificado que el buen funcio-
namiento simultaneo de los bancos y de los merca-
dos de capitales juega un papel crucial y comple-
mentario en el crecimiento de largo plazo, cada
uno proveyendo al sector real servicios de diferente
indole. Se destaca que la estructura del sistema fi-
nanciero per se no es importante?, pero si es funda-

2

2 Por estructura se entiende la orientacion hacia bancos (bank-
based) o hacia mercados de capitales (market-based).



mental el desarrollo y eficiencia de los dos tipos de
mercados. Especial atencién se ha dedicado al es-
tudio de los mercados de capitales, dado su rol
critico en el crecimiento de largo plazo.

En Colombia son limitados los estudios que explo-
ran directamente la relacién entre los mercados fi-
nancieros y el crecimiento (especialmente el papel
que juega el mercado de capitales), asi como los fac-
tores que estan detrds de su desempefio. Sin embar-
go, los datos sugieren que el desarrollo del sector
financiero colombiano en conjunto es incipiente,
incluso en el contexto de América Latina, aunque
con un progreso importante tras la liberalizacion
financiera de principios de los noventa y la recupe-
racién econémica de los afios recientes. El merca-
do de capitales colombiano sobresale por un desa-
rrollo muy mediocre frente a otros paises de la re-
gion y frente al mismo sector bancario. Se caracte-
riza por ser pequefio, por tener niveles bajos de
actividad, liquidez e integracién internacional, ha-
biendo registrado ademds un estancamiento a lo
largo de las Gltimas décadas.

Paralelamente, los indicadores construidos por en-
tidades internacionales relacionados con la eficien-
cia de las instituciones, de la legislacion y de la re-
gulacién (derechos de propiedad, proteccién a los
inversionistas, respeto y cumplimiento de los con-
tratos, proteccién a deudores y acreedores, entre
otros) y la corrupcion, ubican a Colombia en una
posicion débil en el contexto mundial, sugiriendo
que estos factores pueden estar detras de un adn in-
suficiente desarrollo de los mercados financieros.

Sin duda, esta situacién determina las restricciones
al financiamiento que enfrenta el sector real del
pais y el corto plazo de los recursos disponibles,
convirtiéndose en obstaculo para la expansién y el
crecimiento.
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El nuevo conocimiento internacional plantea intere-
santes lecciones de politica que resultan de la ma-
yor relevancia para el caso colombiano. Pone de
presente que el buen funcionamiento de los merca-
dos bancarios y de capitales son motores del creci-
miento, pero éste no se logra sin mejoras sustancia-
les en otros frentes. Las reformas financieras no pro-
ducen el efecto deseado por si solas y es necesario
atacar también aspectos politicos, legales, regula-
torios e incluso macroeconémicos que, en dGltima
instancia, influyen en el desarrollo financiero.

I. BANCOS, MERCADOS DE CAPITALES Y CRECI-
MIENTO: NUEVOS HALLAZGOS INTERNA-
CIONALES

La literatura internacional ha abordado ampliamen-
te la relacion entre el sector financiero y el crecimien-
to, desde perspectivas tanto teéricas como empiri-
cas. En general, partiendo de los planteamientos de
Shumpeter (1911), se argumenta que los servicios
proveidos por los intermediarios financieros, movi-
lizando ahorro, evaluando proyectos, manejando
el riesgo, monitoreando gerentes y empresas, y fa-
cilitando las transacciones, son esenciales para la
innovacioén tecnolégica y el crecimiento econémi-
co. La controversia, sin embargo, no ha estado au-
sente de las discusiones. Como lo resume Levine
(2004a) algunos opositores sugieren que el sector
financiero sigue al crecimiento y no lo causa, criti-
can que se ha sobrestimado el impacto del sector
financiero e incluso han planteado que retarda el
crecimiento.

En las décadas recientes, la investigacién empirica
desde perspectivas macroeconémicas y microeco-
némicas se ha encargado de probar que esta rela-
cién positiva efectivamente existe, es robusta y de
largo plazo®. En uno de los trabajos mas influyen-
tes, King y Levine (1993)* demostraron que el desa-



rrollo financiero precede al crecimiento y estd aso-
ciado positivamente con la inversién y con la efi-
ciencia en el uso del capital de las economias. El
argumento de fondo radica en que cuando los ban-
cos movilizan y asignan recursos eficientemente se
reduce el costo de capital de las firmas, se promue-
ve la formacién de capital y se estimula el aumento
de la productividad®. También se ha comprobado
una asociacion positiva y sélida entre desarrollo del
mercado de capitales y crecimiento de largo pla-
zo, aspecto en el que se destacan los trabajos de Le-
vine y Zervos (1996 y 1998), Beck y Levine (2002) y
Demirguc-Kunt y Maksimovic (1996a). Ademads, el
desarrollo financiero impulsa mas a las pequenas y
medianas firmas que a las grandes y por lo tanto pro-
mueve el crecimiento econémico agregado (Beck
et al. 2004b, 2005b).

En el mismo intento por explorar los canales a tra-
vés de los cuales se produce el efecto, Rajan y Zin-
gales (1998) explican que el desarrollo financiero
reduce los costos del financiamiento externo de las
firmas (aquel diferente a los recursos propios), el di-
ferencial entre fondos internos y externos, y el cos-
to del capital en general. En este sentido, el desa-
rrollo financiero impulsa un mayor crecimiento de
sectores industriales mas dependientes del finan-
ciamiento externo y favorece en especial la crea-
cién de nuevas empresas®, reafirmando el rol de las

3 Sobre el plazo del efecto, Loayza y Ranciere (2002) de-
muestran que existe una relacién negativa de corto plazo entre
intermediacioén financiera y crecimiento (derivada de las crisis),
pero ésta coexiste con un vinculo positivo y sélido de largo
plazo.

4 Analizan un conjunto de 80 paises y un periodo de tres
décadas (1960-1989).

> Estos resultados han sido confirmados por varios autores, y
recientemente por Beck y Levine (2002), usando técnicas eco-
nomeétricas avanzadas.

finanzas de promover prospectos de firmas e inno-
vacion. De acuerdo con Fishman y Love (2002,
2003 y 2004), mas que un aspecto de dependencia
de recursos externos, el desarrollo financiero per-
mite que las firmas respondan mejor a los choques
globales y aprovechen las oportunidades de creci-
miento’.

La literatura también ha abordado la relacién entre
finanzas y crecimiento desde la perspectiva de las
restricciones financieras que enfrentan las firmas, y
ha encontrado que nivel de desarrollo financiero
estd directamente ligado a la magnitud de estas res-
tricciones (Rajan y Zingales, 1998). Segtin esta co-
rriente, las firmas financieramente restringidas son
aquellas que usan una mayor proporcién de recur-
sos propios para invertir (flujos de liquidez) pues el
costo es inferior, una situacién que se origina en la
existencia de asimetrias de informacion, altos cos-
tos de monitoreo, dificultades para aplicar el cum-
plimiento de contratos y problemas de incentivos®.
Asi, en la medida en que el desarrollo financiero re-
duce los costos de los fondos externos, relaja las
restricciones financieras y promueve la expansion

¢ Las nuevas firmas son mds dependientes de recursos exter-
nos que las ya establecidas.

7 Sin embargo, en su trabajo mds reciente sefialan que, en efec-
to, en el largo plazo los sistemas financieros desarrollados de-
dican mas recursos a industrias dependientes de recursos exter-
nos, pero en el corto plazo facilitan la reasignacién de fondos
hacia industrias con buenas oportunidades de crecimiento, sin
importar su dependencia "natural" de recursos externos.

® La relacién entre restricciones financieras, inversion y creci-
miento de la firma fue originalmente analizada por Fazzari et al.
(1988) y ha recibido atencién reciente por Gallego y Loayza
(2000) para Chile, por Harris et al. (1994) para Indonesia, por Ja-
ramillo et al. (1996) para Ecuador, por Gelos y Werner (1999)
para México, por Laeven (2001) para un grupo de paises en de-
sarrollo, y por Love (2001), Demirgug-Kunt y Levine (1999) pa-
ra una muestra grande de paises. Para Colombia, ver Arbeldez y
Echavarria (2002).
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y el crecimiento. Resultados hoy estandar en la li-
teratura dan cuenta de que las firmas que enfrentan
mayores restricciones financieras son las pequenas
mas que las grandes, las domésticas mas que las ex-
tranjeras, las que no pertenecen a conglomerados y
las firmas creadas recientemente en comparacion
con las ya establecidas.

Ademas del acceso a los recursos, el desarrollo y las
caracteristicas especificas de los bancos y merca-
dos de capitales también determinan los plazos de
los fondos, un factor crucial para la expansién. De
hecho, se ha encontrado que los paises desarrolla-
dos tienen una mayor proporcién de firmas con deu-
da de largo plazo frente a economias en desarrollo®
y asimismo los recursos de mayores plazos se con-
centran en aquellas de mayor tamano. De acuerdo
con Demirgug-Kunty Maksimovic (1999), la caren-
cia de recursos de largo plazo se debe principal-
mente a la existencia de sistemas legales inefectivos,
a sectores financieros poco desarrollados (sector ban-
cario pequefio y mercado de capitales poco liqui-
do) y a elevados niveles de corrupcién (Fan et al.
2004).

Il. FACTORES QUE REDUCEN LAS RESTRICCIO-
NES FINANCIERAS Y AMPLIAN LOS PLAZOS

Una primera aproximacién tiene que ver con la es-
tructura del sistema financiero, en el sentido de
orientarse hacia bancos o hacia mercados de capi-
tales. La teoria advierte que existe un conflicto en
torno a si los mercados de capitales y los bancos
son sustitutos, complementarios o si uno de los dos
tiene mayor impacto sobre el crecimiento que el
otro. Al respecto, vale recordar que la corriente de-
nominada bank-based destaca el papel positivo de

¢ Independientemente del tamafio de las firmas.
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los bancos en movilizar recursos, suavizar las fric-
ciones de informacién y por ende, en mejorar la
asignacion de los recursos, identificar buenos pro-
yectos y monitorear al sector real (King y Levine,
1993; Levine 2002, 2004a, entre otros)'°. En con-
traposicion, se argumenta que los mercados de ca-
pitales no producen un efecto similar en mejorar la
asignacion de los recursos'', no impulsan el gobier-
no corporativo en la misma magnitud'? y la liqui-
dez crea un clima de inversién miope.

La vision basada en el mercado de capitales (market-
based) resalta el rol de los mercados en promover
el éxito del sector real, entre otras razones en la me-
dida en que facilita la diversificacién y los instru-
mentos para el manejo de riesgo (Beck et al. 2000;
Beck y Levine 2000, 2002), reduce la tension de
plazos entre ahorradores e inversionistas y permite
que las firmas tengan acceso permanente al capital
através de la emision de acciones y bonos'. Asi, una
de las mayores virtudes radica en que la liquidez
del mercado incrementa el acceso a fondos de lar-
goplazo (Demirgug-Kunty Maksimovic, 1996a,1996b,
1999)'4. Incluso, los mercados pueden aumentar
los incentivos a obtener informacién sobre firmas y

19 La revelacién de la informacién reduce los incentivos y los
costos para inversionistas individuales a adquirirla y procesarla,
y a la vez muestra las oportunidades de inversién y en conse-
cuencia mejora la asignacién de los recursos (Levine, 2004a).

" Se argumenta que su desarrollo obstaculiza la identificacion
de proyectos de innovacién, y por lo tanto impide que haya una
asignacion eficiente de los recursos.

12 Esto se explica porque, dado que los inversionistas pueden
vender sin costo sus titulos, tienen pocos incentivos para moni-
torear rigurosamente a los gerentes y empresas.

3 Muchas inversiones rentables requieren de compromisos de
largo plazo de capital, pero los ahorradores no quieren ceder el
control de sus ahorros por periodos largos. Los mercados de ac-
ciones liquidos facilitan esta tensién al proveer un activo a los
ahorradores que pueden vender rapidamente y sin costo.



a mejorar el gobierno corporativo, y mitigar los
efectos del poder monopélico de los bancos pues
su naturaleza competitiva estimula actividades de
innovacién en oposicién a la aproximacién excesi-
vamente conservadora de los bancos.

Respecto de este debate, la literatura ha encontrado
que los paises con mejor funcionamiento de ban-
cos y mercados de capitales crecen mds rapido, pe-
ro el grado en que el sistema estd basado en bancos
o en mercados no tiene relevancia. Los dos merca-
dos son complementarios y no sustitutos (Demirgug
y Maksimovic 1996a) y el buen funcionamiento si-
multaneo de ambos es lo que promueve el creci-
miento de largo plazo, en especial la liquidez del
mercado de valores y el desarrollo del sector ban-
cario (Levine y Zervos, 1998; Beck et al. 2000;
Beck y Levine 2000, 2002). Cada mercado provee
servicios diferentes importantes para el crecimien-
to, cuyos efectos ademas son independientes (Levi-
ne, 2002 y 2004a). Més bien, se sugiere que lo re-
levante para el crecimiento es el desarrollo de los
servicios financieros en general y la eficiencia en el
sistema legal que proteja los derechos de los in-
versionistas y que mejore la eficiencia del cumpli-
miento de los contratos.

Estos Gltimos resultados forman parte de la corrien-
te sobre "Ley y Finanzas", que tiene su origen en el
trabajo de La Porta et al. (1997). En términos gene-
rales, las variables que reducen las restricciones fi-
nancieras y promueven el desarrollo financiero es-
tdn relacionadas con los derechos de propiedad, la
proteccién adecuada de inversionistas, la eficien-
cia regulatoria, la aplicacién y cumplimiento de la

" Ademas, se argumenta que en mercados integrados se com-
parte el riesgo internacionalmente, lo que mejora la asignacién
de los recursos y promueve el crecimiento de largo plazo.

ley, y los niveles de corrupcion (Beck et al. 2004a,
2005a, 2005b; Beck y Levine 2003; Fishman 2002;
Claessens y Laeven 2002; Levine 2002, 2004a).
Ademads, estos factores influyen en la posibilidad
de ampliar los plazos de los recursos, con el argu-
mento de que la mayor seguridad brinda la posibi-
lidad de que acreedores y deudores entren en con-
tratos de largo plazo (Demirgug-Kunt y Maksimovic,
1996a, 1996b y 1999; Fan et al. 2004). Incluso,
otros factores como el crimen y la inestabilidad po-
litica son limitaciones importantes (Ayyagari et al.,
2005).

Dentro de la regulacién y estructura de los merca-
dos, también se destaca la mayor competencia en-
tre las instituciones financieras como un elemento
que reduce los costos, relaja las restricciones finan-
cieras y favorece el crecimiento (Claessens y Laeven,
2005). Sin embargo, este resultado controvertido
en atin mas contundente cuando existe una regula-
cidn restrictiva que genera impedimentos a la en-
trada y a la actividad de las entidades (Beck et al.,
2003). Por dltimo, también se resalta que la mejor
gobernabilidad de los bancos tiene un efecto posi-
tivo en su eficiencia y por ende en el crecimiento
del sector real (Levine, 2004b).

111. COMO ESTA COLOMBIA

Arbeldez y Echavarria (2002)'> muestran que en
Colombia las empresas estan restringidas financie-
ramente en la medida en que utilizan en gran me-
dida recursos propios para invertir. La liberaliza-
cion financiera de los noventa, con el consecuente
aumento en la cantidad de crédito redujo las res-
tricciones, pero la crisis reciente de 1998-2000 tu-

15 Utilizan informacién a nivel de firma de la Superintendencia
de Sociedades para 1981-1999.
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vo un impacto fuerte sobre la inversion y la finan-
ciacion'®,

La estructura de financiamiento de las firmas en Co-
lombia y su evolucién permiten ilustrar estos resul-
tados'’. La financiacion de las empresas en el pais
se concentra en recursos internos (capital y rein-
version de utilidades) con cerca de 15% del total,
cifra que asciende a cerca de 50% si se suma la fi-
nanciacién con proveedores (35%)'®. Adicionalmen-
te, esta situacion ha tendido a profundizarse desde
mediados de los noventa y fue especialmente criti-
ca en los anos de la crisis financiera (Grafico 1).

Graéfico 1. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO
DE LAS EMPRESAS 2003
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (e.0.f) 2003, Fedesa-
rrollo.

16 Siguiendo los hallazgos para otros paises, se encontré que
las firmas pertenecientes a conglomerados y aquellas con inver-
sién extranjera enfrentan menores restricciones financieras y se
beneficiaron menos con la liberalizacién financiera.

7 Para un estudio detallado sobre la estructura de financia-
miento de las empresas y el mercado de capitales ver Arbeldez
etal. (2004).

'8 Lafuente son médulos especiales de la Encuesta de Opinion
Empresarial de Fedesarrollo que indagan sobre la estructura de
financiamiento de las empresas; estan disponibles para los afios
1995, 2000, 2001, 2002 y 2003.

218 COYUNTURA ECONOMICA - 35 ANOS

El crédito bancario interno representa cerca de
38% y el proveniente del exterior pasé de ser 12%
en 1995 a representar apenas 3,8% en 2002. La fi-
nanciacion a través del mercado de capitales es ca-
si inexistente con apenas 0,5% en bonos y cerca de
1,5% en acciones, donde sobresale una reduccion
marcada de esta Gltima fuente, ya que en 1995 re-
presentaba cerca de 3,6%. Las restricciones finan-
cieras son alin mas evidentes si se tiene en cuenta
que la principal fuente de recursos para invertir (ex-
pansién) son las utilidades reinvertidas, seguidas
por crédito bancario de largo plazo y el leasing'’;
por su parte, el crédito de proveedores y el banca-
rio de corto plazo financian el capital de trabajo®.
Lo anterior suéiere que los intermediarios financie-
ros (incluyendo proveedores) tienen ventaja com-
parativa en financiar inversion de corto plazo.

De acuerdo con los empresarios, las razones detrds
de la mencionada estructura de financiamiento son
primordialmente los menores costos financieros y
el no tener acceso a otras fuentes. En cuanto al mer-
cado de capitales, donde se encuentra que el 90%
de las empresas nunca ha emitido bonos o accio-
nes, las principales razones para no incurrir en este
mercado tienen que ver con no querer perder el
control de la empresa, desconocimiento de esta al-
ternativa, percepcion de que las condiciones de la
empresa no son adecuadas, no querer hacer publi-
ca la informacién de la empresa y altos costos fren-
te a los bancarios. Estos resultados se obtuvieron en

' El uso del leasing es particularmente importante en las me-
dianas y pequefias empresas, debido a las ventajas tributarias en
el uso de este instrumento.

20 Estos resultados van en linea de Demirgug-Kunt y Maksimo-
vic (1996), en el sentido en que hay una alta correlacién positiva
entre inversién en planta y equipo y reinversion de utilidades, y
negativa con financiamiento externo. Por otra parte, hay una re-
lacién negativa entre inversion en activos de corto plazo y rein-
version de utilidades, y positiva con financiamiento externo.



Reinversion de utilidades

patrimonio (p.e, capital)

1995 y se mantuvieron en 2003 (Arbelaez et al.,
2004).

Se observan diferencias marcadas entre tamafos de
empresas, comprobando que las pequeas son las
mas restringidas en el acceso a recursos externos:
las grandes utilizan mas crédito bancario interno
(46% del financiamiento) e incluso del extranjero,
y acuden en mayor medida al mercado de capita-
les. En contraste, las de menor tamafio usan princi-
palmente crédito de proveedores, recursos propios
y menos fondos financieros formales (Gréfico 2).

Los recursos de las empresas en Colombia son ade-
mas, en su mayoria, de corto plazo: en 2003, 61%
del total de la deuda era inferior a un afo, 21,7%
entre uno y tres anos, y s6lo 17% tiene plazos su-
periores a tres afos. Esta situacion es especialmen-
te critica en las firmas pequefas, donde apenas
11% eran recursos bancarios de largo plazo.

La presencia de restricciones financieras luce aln
mas critica si se compara con otros paises: el indi-
cador promedio para 1993-2003 de financiacién

Grafico 2. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO
POR TAMANO (E.O.E. 2003)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (e.0.r) 2003, Fedesa-
rrollo.

interna?' muestra que en Colombia es alto (2,4) frente
al de América Latina (1,8) y a paises como México,
Chile y Brasil, con nivelesde 1,9, 1,8 y 1,2, respec-
tivamente.

Siguiendo los hallazgos de la literatura internacio-
nal, las restricciones financieras y la corta madura-
cién de los fondos, especialmente en las pequenas
empresas, son prueba de la presencia de mercados
de capitales poco activos y de un sector bancario
relativamente pequefio.

IV.MERCADOS DE CAPITALES Y BANCARIO: DE-
SARROLLO Y ESTRUCTURA

Los estudios internacionales definen variables para
identificar el buen funcionamiento de los mercados
bancario y de capitales, el nivel de desarrollo y la
estructura (Demirgug-Kunt y Maksimovic, 1996a;
Demirguc-Kunt y Levine, 1999; Love, 2001). En
particular, utilizan indicadores de tamano, activi-
dad, eficiencia?? y concentracién, y volatilidad e in-
tegracion con los mercados internacionales en el
caso de los mercados de valores.

El célculo de estos indicadores para Colombia per-
mite concluir que, a pesar del profundo proceso de
liberalizacién financiera llevado a cabo a princi-
pios de los noventa, el sector financiero en conjun-
to** sigue siendo pequeno y poco eficiente. El pais

2 Financiacidn interna: (caja + reducciones en inventarios y
cuentas por cobrar + aumentos en cuentas por pagar)/inversion.

22 Bancos: Tamano: activos bancarios/ris; Actividad: crédi-
to al sector privado/pis; y Eficiencia: margen de interés neto/
activos o costos administrativos/activos. Para el mercado de
capitales: Tamano: capitalizacién del mercado/rs; Activi-
dad: valor transado/pis; y Eficiencia: actividad/tamafio (liqui-
dez). El desarrollo del sector financiero se calcula como Ta-
mafo mas Actividad, y del mercado de capitales Tamafio mds
Actividad mas Eficiencia.
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se ubica muy por debajo del promedio de América
Latina y del mundo en cuanto al tamafo, en activi-
dad es similar a la regién pero la mitad del prome-
dio mundial y es ineficiente en términos comparati-
vos?*. Vale anotar que este desempefo global se ex-
plica en buena medida por la presencia de un mer-
cado de capitales muy poco desarrollado, ya que el
sector bancario presenta indicadores de desarrollo
aceptables, en niveles promedio de la regién, aun-
que por debajo de paises como Chile y México
(Gréfico 3).

El atraso relativo del mercado de capitales resulta
en una estructura financiera muy orientada hacia
los bancos. Siguiendo la metodologia de Demirgug-
Kunty Levine (1999) Colombia es uno de los paises
con mayor orientacién bancaria, sélo superado por
Ecuador, Venezuela, paises centroamericanos y Pa-

Grafico 3. DESARROLLO DEL SECTORFINANCIERO

1,20

Estados Unidos
1,00

0,80

Promedio LA

Col(}mbia Chile

0,60

R
Argentina ~~< _

0,40 %
i S oy
| 55 Pl —R ~
| S L P Venezuela
0201 . e s =~
Ecuador
0,00

1989
1990
1991

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2002
2003
2004

2001

Fuente: fm, IFs. Calculos Fedesarrollo. Indice compuesto por me-
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dican menor nivel de desarrollo.

2 El indicador de desarrollo incluye el desarrollo del sector
bancario y del mercado de capitales.

2% Se observa que Colombia esta por debajo del promedio de
América Latina en 7 de las 8 variables consideradas en Demirguc-
Kunt y Levine (1999).
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nama?, mientras que paises como México, Brasil,
Chile y Pert son mas orientados hacia los merca-
dos de capitales. A esta misma conclusion se llega
al comparar la actividad, eficiencia y tamafo relati-
vos®® de los dos sectores, donde se observan muy
bajas proporciones de los indicadores correspon-
dientes al mercado de capitales frente al bancario.
En cuanto al desempefio, se destaca un crecimien-
to importante hasta mediados de los noventa, una
caida posterior hasta principios de la década actual
-sugiriendo que la crisis, a pesar de haber afectado
duramente el sector bancario, tuvo efectos mas ne-
gativos en el mercado de valores- y finalmente una
fuerte recuperacién desde 2002 que se extiende
hasta 2004 (Gréfico 4).

Grafico4. INDICES RELATIVOS DEL SECTORFINAN-
CIERO TOTAL
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Fuente: Superintendencia de Valores, Superintendencia Banca-
riay Banco de la Repdblica de Colombia, World Bank Financial
Structure Database y International Financial Statistics iMr. Meto-
dologia: Demirgukg-Kunt (1999).

25 No obstante, el sector financiero en Panama se considera al-
tamente desarrollado.

% Actividad relativa = valor tranzado en bolsa/crédito al sector
privado; Tamario relativo = capitalizacién bursatil /activos tota-
les de los intermediarios financieros (no incluye cooperativas);
Eficiencia relativa = turnover del mercado bursatil/margen de
intermediacion financiera (donde turnover = valor tranzado en
el mercado bursétil/capitalizcién del mercado bursatil).



V. EL MERCADO DE CAPITALES EN COLOMBIA,
UN DESARROLLO MUY PRECARIO

A manera de sintesis, se puede concluir que el de-
sarrollo del mercado de capitales en Colombia es
aln muy precario. A pesar de la evolucién positiva
de principios de los noventa, que se interrumpié
durante la crisis pero se recuper6 en los afios re-
cientes, el pais se ubica en un nivel muy bajo en el
contexto internacional y en América Latina. El indi-
cador de desarrollo es muy inferior al promedio de
la region, y esta muy lejos de aquel de paises como
Brasil, Chile, México, Argentina y Per( (Gréfico 5).

Lo anterior se origina en que el mercado de capita-
les colombiano es pequeno, poco liquido, relativa-
mente concentrado, con altos costos de transac-
ciény poco integrado internacionalmente. En cuan-
to a la capitalizacion del mercado?, entendida co-

Grafico 5. DESARROLLO DEL MERCADO DE CAPI-
TALES
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»7 Estey los demds indicadores se calcularon con base en S&P
Emerging Stock Markets Factbook (2002).

mo el volumen de recursos de financiacién genera-
dos a través del mercado no bancario, durante el
periodo 1990-2002 Colombia mantuvo un creci-
miento anual promedio de 22,5%, bastante supe-
rior al total mundial (10,4%). Sin embargo, el nivel
(medido como porcentaje del piB) ha permanecido
como uno de los mas bajos, con un promedio para
2000-2001 de 13,7%, en contraste con 27% para
América Latina y con 37,5% y 82,6% para Brasil y
Chile?. Esto se debe a que Colombia tiene pocas
empresas inscritas en Bolsa, 150 en promedio en
los noventa (180 en América Latina, 250 en Chiley
450 en Brasil) con un tamano relativamente muy
pequefio* y con poca diversificacion sectorial.

Una tendencia similar se observa en el volumen
transado, donde el crecimiento en el pais fue cerca-
no a 15% en la década pasada, pero el nivel como
porcentaje del pi8 resulta muy pobre en compara-
cién con los demas paises de la region: entre 2000
y 2001 el promedio fue 0,5%, mientras en América
Latina fue 3,3%, en Chile 7,2% y en Brasil 15%°.

La liquidez, medida como el volumen transado/ca-
pitalizacion, y una de las variables cruciales en cuan-
to al desempefio de los mercados, es igualmente
muy baja: 2,7% en 2001, en contraste con 12% en
América Latina y 151% en el total mundial.

Adicionalmente, los costos son extremadamente
elevados, ya que el costo de transar en el mercado®'

28 Paises industrializados como Canada, Estados Unidos y Sin-
gapur, registraron en 2002 indices de 110% 135%y 151%, res-
pectivamente.

29 La capitalizacién sobre el nimero de firmas es de US$108
millones, frente US$430 en América Latina.

0 Durante este periodo, el valor transado/pis alcanzé un valor
de 307% en Estados Unidos.
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se acerca al 100% del precio de la accién; la vola-
tilidad®? es alta frente a los paises desarrollados, pe-
ro baja frente a América Latina (31,1% versus 37%
en 1996-2001); hay una alta concentracién de la
actividad del mercado (en 2001 la participacion de
los 10 papeles mas grandes en el valor transado fue
de 71%) pero baja en cuanto al tamafo (la partici-
pacién de los 10 papeles mas grandes en la capita-
lizacidn total del mercado es de 31%); y finalmente
hay poca integracién internacional: la correlacién
del mercado colombiano con S&P 500 es de 0,2,
mientras el promedio de la regién es de 0,4 y los
niveles de paises como Chile, Brasil y México se
acercana0,7.

La estructura del mercado de capitales colombiano
ha cambiado sustancialmente en los Gltimos diez
anos: las acciones han perdido paulatinamente par-
ticipacion en el total transado (cerca de 13% a me-
diados de la década frente a cerca de 4% en los afios
recientes) y los instrumentos de renta fija han adqui-
rido importancia. Sin embargo, dentro de la renta
fija también se destaca que los papeles privados
han perdido peso (de 70% en 1996 a 30% actual-
mente) mientras los papeles oficiales han ganado
terreno. De hecho, la proporcién de Tes en el total
transado en el mercado pasé de niveles de 6% en
1995 a cerca de 55% en los afos recientes. Esto in-
dica que el crecimiento global del mercado de ca-
pitales se ha sustentado en buena parte en el creci-
miento de la deuda publica, un factor que si bien
ha generado efectos positivos para su funcionamien-
to, no tiene una contraparte en mayores recursos de
financiamiento del sector real.

3 Corresponde a la suma de los costos por comisiones, hono-
rarios e impacto sobre el mercado (S&P 2002).

32 Lavolatilidad es medida como la desviacion estandar anuali-
zada del indice de precios de la Bolsa.
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VI. DESARROLLO DEL MERCADO DE CAPITALES:
HACIA DONDE VAMOS

Los elementos que mas influyen en el desarrollo del
mercado de capitales colombiano tienen que ver
con factores de oferta, de demanda, infraestructura
y aspectos regulatorios. Algunos estudios recientes
(Arbelaez et al., 2002 y Arbelaez et al., 2004) han
analizado las razones detrds de esto: i) la reducida
participacion de las empresas en el mercado de ac-
ciones y bonos; ii) la limitada participacién de in-
versionistas institucionales que se deriva de la poca
disponibilidad de instrumentos y de una regulacién
restrictiva; iii) ineficiencias en la infraestructura; y
iv) un marco regulatorio caracterizado por normas
desactualizadas y dispersas, arbitraje regulatorio,
inflexibilidad, estrecha capacidad de supervision,
débil esquema de competencias y de autorregula-
cion, ausencia de estandares de idoneidad profesio-
nal, debilidad en los estdndares contables, falta de
controles internos y practicas de gobierno corpora-
tivo débiles.

Por otra parte, como se ilustré6 ampliamente en la
primera seccion, también se han identificado las
variables que influyen en el desarrollo y buen fun-
cionamiento de los mercados, y que a la vez deter-
minan un mayor impacto en el crecimiento de las
empresas. En particular, se destaca el efecto positi-
vo de los buenos fundamentos econémicos, politi-
cas macroeconémicas sanas, mercados mas abier-
tos y sistemas legales y regulatorios eficientes con
mejor proteccion a los accionistas (Claessens et al.,
2001)%.

3 De acuerdo con Demirgug-Kunt y Maksimovic (1996b) el
nivel de desarrollo del mercado de capitales estd altamente co-
rrelacionado con el desarrollo de bancos, instituciones no ban-
carias (compaiifas financieras, fondos mutuos) compafiias de se-
guros y fondos de pensiones privados.



Aplicando estos conceptos al caso colombiano, es
claro que después de la crisis de finales de los no-
venta la situacién econémica del pais se ha recupe-
rado notoriamente, alcanzando tasas de crecimien-
to promedio de 4% en los Gltimos afos, situacion
que ha venido acompanada de un saneamiento ma-
croeconémico, especialmente en el frente moneta-
rio. El comportamiento descendente de la inflacion
y de las tasas de interés, sin duda ha favorecido la
recuperacion reciente de los mercados financieros.
En materia regulatoria, la reciente aprobacion de la
Ley Marco del Mercado de Valores constituye un
primer paso para generar orden normativo y seguri-
dad juridica para los sectores bancario y valores y
para las autoridades de vigilancia y control, lo que
sin duda ayudara a promover el mercado, brindan-
dole reglas de juego claras, seguridad y reduciendo
el riesgo®.

Otros indicadores institucionales relacionados con
la Ley y el Orden, que segtn la evidencia interna-
cional juegan un papel crucial en el desarrollo de
los mercados de capitales y en su efecto sobre el
crecimiento, no han sido objeto de anilisis riguro-
sos en el pais; sin embargo, su calificacién es pre-
caria, segun lo confirman diferentes fuentes inter-

* Esta ley especifica para el mercado de valores promueve la
homogeneizacion de normas aplicadas a los diferentes agentes
que participan en el mercado, la proteccion al inversionista y la
promocién de practicas de gobierno corporativo, mejora la trans-
parencia del mercado, la divulgacion y calidad de la informa-
cién y fortalece las précticas de autorregulacion, entre los aspec-
tos mas destacados.

nacionales®. Para ilustrar esta situacion, se selec-
cionaron algunos indicadores que se presentan en
el Cuadro 1. En tres de las variables, calidad regu-
latoria, imperio de la ley y derechos de propiedad,
el pais sufrié un deterioro en 2004 frente a 1998. En
cuanto a la estabilidad politica y el control de la co-
rrupcion, ha habido un ligero progreso pero con
calificaciones atin negativas. En general, los puntajes
para Colombia son extremadamente bajos compa-
rados con paises de altos ingresos, y en todos los
casos inferiores al promedio de América Latina, con
un marcado contraste frente a algunos paises como
es el caso de Chile.

Estos resultados son sugestivos y llaman la atencién
sobre la urgencia de evaluar su real efecto sobre el
buen funcionamiento de los mercados. Como se
argumenta en la literatura, si se asume que el desa-
rrollo de los mercados financieros (bancos y valo-
res) tienen los dos una influencia en el crecimiento
de largo plazo, es necesario conocer mds a profun-
didad los determinantes del desarrollo financiero,
lo que implica involucrar aspectos institucionales,
legales y regulatorios. Sin lugar a dudas, esto puede
brindar elementos importantes para orientar y
priorizar algunas politicas pablicas.

3% Se trata de encuestas sobre obstaculos al crecimiento o la
creacion de indicadores sobre "libertades econémicas" realiza-
das por organismos internacionales, las cuales cubren un nime-
ro importante de paises y de temas legales, regulatorios, juridi-
cos, de Ley y Orden y de politicas publicas, entre otros. Estas son
precisamente las variables utilizadas en buena parte de los es-
tudios citados en este documento.
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Cuadro 1. INDICADORES LEGALES E INSTITUCIONALES 1998

Pais Estabilidad Calidad Control de la Imperio de Derechos de
politica (1) regulatoria (1) corrupcion (1) laley (1) propiedad (2)

1998 2004 1998 2004 1998 2004 1998 2004 1998 2004

OECD, altos ingresos 0,25 0,20 1,14 0,21 0,18 1,65 1,67 1,51 2,53 1,44
Reino Unido 0,24 0,77 0,23 1,62 2,33 2,06 2,05 1,71 1,00 1,00
América Latina 0,28 0,22 0,68 0,22 0,21 -0,09 0,00 -0,21 2,53 3,55
Colombia -1,56 -0,47 0,51 -0,12 -0,61 -0,16 -0,66 -0,70 3,00 4,0
Chile 0,61 1,09 1,22 1,62 1,20 1,44 1,27 -0,70 1,00 1,0
Venezuela -0,37 -0,46 0,13 0,18 -0,77 -0,94 -0,64 -1,10 3,00 4,0
Brasil -0,38 0,34 0,21 0,19 0,10 -0,15 -0,08 -0,21 3,00 3,00

Fuente: (1) Daniel Kaufmann, Aart Kraay and Massimo Mastruzzi, "Governance Matters IV: Governance Indicators for 1996-2004".El
puntaje va de -2,5 a 2,5, donde 2,5 corresponde a un mejor desempefio; (2) Heritage Foundation, Economic Freedom Index. El
indicador va entre 1y 5, donde 1 es mayor libertad.
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Evolucion y determinantes del margen
de intermediacion en Colombia

1. INTRODUCCION

Varios paises de América Latina, entre ellos Colom-
bia, se han caracterizado por mantener margenes
de intermediacion elevados, especialmente cuando
se hacen comparaciones con los paises desarrolla-
dos. Mientras en la region los margenes promedia-
ron 8,5 puntos entre 1995 y 2002, en el mundo desa-
rrollado estos alcanzaron niveles de 3 puntos, es decir
fueron en promedio, casi tres veces mds pequefios.

Para el caso de Colombia, se ha argumentado que
los elevados margenes de intermediacién eviden-
ciados en el pasado (antes de los noventa) respon-
dian en parte importante al elevado grado de repre-
sion financiera al que estuvo sometido el sistema
financiero colombiano durante varias décadas. A
su vez, el bajo nivel de competencia en la activi-
dad, en buena parte derivado de la politica restric-
tiva de inversién extranjera, habia resultado en ele-
vados costos, ineficiencias y mayores margenes.

' Vicepresidenta de anir. Estuvo vinculada a Fedesarrollo co-
mo Investigadora desde 1995 hasta 1999.

Natalia Salazar F.!

En el marco de apertura y liberalizacién de la eco-
nomia colombiana a comienzos de los noventa, las
autoridades econémicas se embarcaron en un am-
bicioso proceso de reforma, que buscaba redefinir
la estructura y operacién del sector financiero. Algu-
nas de las medidas mds importantes fueron la sim-
plificacion del proceso de entrada y salida de enti-
dades; la adopcion de un esquema similar al de mul-
tibanca (esquema de matrices vy filiales), que apun-
taba a una menor especializacion de las entidades;
la reduccidn significativa de las cargas impositivas
(encajes e inversiones forzosas); el establecimiento
de normas prudenciales mads exigentes; y el inicio
del proceso de privatizacion de entidades oficiali-
zadas durante la crisis. Cabe recordar que desde el
inicio de los afios ochenta se habian eliminado
gran parte de los controles sobre las tasas de inte-
rés. También, a comienzos de los afnos noventa, la
politica frente al ingreso de la inversién extranjera
al sector cambi6 radicalmente, permitiendo que
hasta el 100% del capital de un banco perteneciera
a extranjeros. Uno de los efectos esperados con los
cambios introducidos al sector era que los marge-
nes disminuyeran, acercandose a estandares inter-
nacionales.



Si se mira la historia reciente, los margenes de in-
termediacion del sistema financiero efectivamente
han caido. Esto se ha dado porque varios de sus de-
terminantes han tenido un comportamiento favora-
ble en los ultimos 15 anos. Ciertamente, el sector
ha hecho avances en términos de eficiencia, opera
en un entorno de mayor competencia y los niveles
de represion financiera a los que se habia visto so-
metido durante varias décadas disminuyeron sustan-
cialmente. Aln asi, y como también sucede para el
promedio de América Latina, la brecha en los marge-
nes con respecto a los registrados en los paises de-
sarrollados no se ha podido cerrar.

En este articulo se presentard, de manera breve, la
evolucion de las tasas de interés y del margen de in-
termediacion en las Gltimas décadas, con énfasis
en su comportamiento en los Gltimos 15 anos. En la
segunda seccion se discutiran las diferentes meto-
dologias utilizadas en la medicion de las tasas de in-
terés y del margen de intermediacién asi como los
resultados de dichas mediciones. En la tercera sec-
cién se hara un recuento de los resultados de la lite-
ratura sobre los determinantes del margen de in-
termediacion en Colombia. En la dltima seccion se
describira cémo han evolucionado los determinan-
tes de los mdrgenes en los Gltimos afios.

1. MEDIDAS ALTERNATIVAS DEL MARGEN DE
INTERMEDIACION?

La medida mas utilizada en Colombia, que se ha
denominado margen ex ante, es la diferencia entre
la tasa a la cual se pactaron los nuevos créditos y la

2 Una discusion detallada sobre las medidas alternativas del
margen de intermediacién y los calculos respectivos se ha abor-
dado en estudios como los de Barajas et. al. (1999a), Jana et. al.
(2000), Banco de la Republica (2000), pne (2001) y Banco de la
Republica (2005).
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tasa de interés a la cual se captaron los nuevos de-
positos. En la practica, el margen se calcula como
la diferencia entre la tasa de interés ponderada de
los desembolsos de créditos comerciales y de con-
sumo vy la tasa de interés de los cot a 90 dias (D7),
ambas tasas calculadas por el Banco de la Repdbli-
ca. Esta es una medida marginal, en la medida en
que sélo se tiene en cuenta la tasa de interés de los
nuevos créditos y depdsitos; parcial, porque consi-
dera Gnicamente los certificados de depésitos a tér-
mino dentro de los depésitos (es decir, supone que
todos los depésitos rinden el interés de los coT) y no
considera los créditos de vivienda del lado de los
créditos y, ex ante, pues considera que la totalidad
de los créditos seran productivos y recuperados.
Sin embargo, en la practica, los intermediarios no
siempre pueden recuperar la totalidad de los crédi-
tos y tienen un saldo de cartera improductiva que
no genera ingresos financieros.

Una segunda medida, menos utilizada, que Ilama-
remos margen ex post, se calcula como la diferen-
cia entre el ingreso que recibié un intermediario,
en promedio, por cada peso prestado (ingresos de
intereses/cartera bruta) y lo que pagé, en promedio,
por cada peso que le fue depositado (gastos de in-
tereses/pasivos con costo). Es decir, intenta medir
lo que efectivamente recibi6é un intermediario en
su labor de intermediacion. Esta medida supera al-
gunas de las limitaciones del calculo tradicional: i)
tiene en cuenta el ingreso recibido, es decir, invo-
lucra el hecho que parte de la cartera se deteriora 'y
no paga intereses; ii) es una medida "promedio"
que incluye no solamente las nuevas colocaciones
y captaciones sino el saldo total de la cartera y de
los depdsitos; vy iii) supone que algunos depésitos
rinden menos al considerar todos los pasivos con
costo y no tnicamente los cprT.

En el Gréfico 1A, B y C se presenta la evolucién
anual desde 1974 de estas mediciones. Vale la pe-



Grafico 1. TASAS DE INTERES Y MARGEN DE IN-
TERMEDIACION
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na recordar que la metodologia ex ante sé6lo puede
realizarse para la totalidad del sistema financiero
en el periodo 1986-2004, pues solo a partir de ese
ano el Banco de la Republica y la Superintendencia
Bancaria comenzaron a llevar estas estadisticas. La
medicion ex post se hizo con base en la informa-
cion de la Asociacién Bancaria y de la Superinten-
dencia Bancaria y sélo cubre al sistema bancario
(bancos comerciales y bancos especializados en
crédito hipotecario, BecH). En el periodo en que am-
bas mediciones coinciden, la tasa pasiva y la activa
ex post evolucionan por debajo de las tasas ex ante
por dos razones: i) la tasa activa ex post refleja que
hay una parte de la cartera que se vence y no paga
intereses, y ii) la tasa pasiva ex post es mas baja que
la ex ante porque los bancos captan, ademds de cor,
cuentas corrientes que no tienen rendimiento, o rin-
den muy poco, y otros depdsitos que rinden menos
que los certificados. Por el contrario, la evolucion de
las medidas alternativas del margen es disimil. Mien-
tras el margen ex ante oscil6 alrededor de 10 pun-
tos hasta 1998, para luego bajar, el margen ex post
desciende en magnitud importante de 17,5 puntos
a 10 puntos entre 1991 y 2004. Un analisis similar
se desprende del Gréfico 2 en donde se presenta el
margen ex ante 'y ex post con frecuencia trimestral
entre diciembre de 1991 y junio de 2005.

11l. LOS DETERMINANTES DEL MARGEN DE IN-
TERMEDIACION

Se argumenta que margenes de intermediacién ele-
vados desestimulan la profundizacién financiera y
por esta via tienen un efecto negativo sobre el cre-
cimiento econémico. Dado que el margen se defi-
ne como la diferencia entre la tasa que los bancos
cobran por los créditos y la tasa que pagan por los
depdsitos, una diferencia amplia entre las dos tasas
significa que la primera es elevada y/o que la se-
gunda es reducida. De esta manera, los depositan-
tes van a tener poco incentivo para llevar sus recur-
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Grafico 2. MARGEN EX ANTE Y EX POST
(Trimestral desde 1991)
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sos al sistema financiero dadas las bajas tasas que
pagan por el ahorro, y/o la inversién puede verse
desestimulada en la medida en que los deudores
encuentran que el elevado costo del crédito hace
sus proyectos inviables.

El nivel del margen de intermediacion se ha asocia-
do también con la eficiencia con la que los bancos
llevan a cabo su labor de canalizacién de los recur-
sos financieros desde aquellos sectores que tienen
excedentes hacia aquellos que tienen déficit. En
este sentido, un margen elevado es un indicio de la
existencia de ineficiencias en la actividad bancaria
o de condiciones de mercado no competitivas.

Margenes elevados también pueden ser el resulta-
do de un entorno regulatorio inadecuado, de una
carga impositiva excesiva sobre el sector financiero
o de la existencia de informacién asimétrica (riesgo).

Las acciones de politica seran diferentes depen-
diendo de cudles son los factores que estan produ-
ciendo una elevacion del margen. Si este es ele-
vado debido a un importante nivel de ineficiencia,
tratar de introducir una mayor competencia puede
ser la politica mds adecuada para incrementar los
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niveles de eficiencia. Si mas bien los altos marge-
nes resultan de una regulacion excesiva y onerosa
o de deficiencias en la informacién, medidas ten-
dientes a liberar ain més el sector o a estimular el
intercambio de informacion en el mercado finan-
ciero pueden resultar mas efectivas.

Por otra parte, debe tenerse en cuenta que no siem-
pre margenes bajos son signo de un sector financie-
ro eficiente. Puede ocurrir, por ejemplo, que bajo
un entorno de regulacién y supervision inadecuado
se estd dejando operar intermediarios que no son
eficientes, los cuales para ganar participacion en el
mercado estan optando por cobrar tasas bajas por
los créditos y pagar tasas elevadas por los dep6si-
tos. En este caso, mdrgenes bajos pueden conducir
a una mayor vulnerabilidad del sector financiero
frente a choques de indole macroeconémica.

De la misma manera, margenes elevados pueden
estar asociados a un fortalecimiento patrimonial de
las entidades bancarias. Dicho de otra manera, ele-
vados margenes de intermediacién pueden ser cana-
lizados a través de las utilidades a la base de capital
de los bancos para protegerse frente al riesgo credi-
ticio. Los resultados encontrados por Barajas et. al.
(1999a) para Colombia sugieren, que si bien una sig-
nificativa proporcién del margen de los bancos fue
a cubrir los costos de la intermediacion (especial-
mente en el caso de los bancos publicos) otra parte,
la explicada por el riesgo y el poder de mercado,
pudo haberse dirigido a fortalecer la capitalizacién
de los bancos. Efectivamente, en el periodo post li-
beracion financiera (primera parte de los anos noven-
ta) no solo se observaban margenes elevados (que
sin embargo estaban reduciéndose) sino también se
registraba un incremento de la relacién de capital
técnico sobre activos ponderados por riesgo.

En la literatura econdmica se han estudiado los de-
terminantes del margen de intermediacién tanto



para paises desarrollados como en desarrollo. Uno
de los estudios mas importantes sobre los determi-
nantes del margen de intermediacion es el de De-
mirguk-Kunt y Huizinga (1999), quienes en su ejer-
cicio utilizaron informacién a nivel de firma banca-
ria para 80 paises en el periodo 1988-1995. Como
variables explicativas incluyeron aquellas relacio-
nadas con las caracteristicas de los bancos, condi-
ciones macroeconémicas, tributacién implicita y
explicita del sector bancario, regulacién del seguro
de depésitos, estructura bancaria y algunos aspec-
tos legales e institucionales que podrian afectar el
desempefio bancario. Encuentran que el margen
estd relacionado positivamente con la relacién ca-
pital/activos, la relacién préstamos/activos, la pro-
piedad del banco (dummy si es extranjero), el ta-
mafio del banco (medido por los activos totales), la
razon de costos administrativos/activos, la tasa de
inflacion y la tasa de interés de corto plazo.

Brock y Sudrez (2000), partiendo de la aproxima-
cion tedrica al margen de intermediacién de Ho y
Saunders (1981), utilizan una especificacion econo-
métrica para identificar los determinantes de éste
en siete paises de América Latina (Argentina, Per(,
Bolivia, Colombia, Chile, México y Uruguay). En-
cuentran que el margen estd positivamente relacio-
nado con los costos administrativos, la proporcién
de créditos vencidos en la cartera total (con coefi-
cientes que varian en tamafo entre paises) y el en-
caje bancario. Sus resultados también sugieren que
el entorno macroeconémico y la incertidumbre afec-
tan los niveles del margen. Encuentran una rela-
cién positiva entre la volatilidad de las tasas de in-
terés y los mdrgenes en Bolivia y Chile, y entre la
inflacion y el margen en Colombia, Chile y Per.

Para el caso de Colombia, Barajas et. al. (1999a)
encuentran que sobre la tasa activa influyen el ni-
vel de la tasa pasiva, la tributacion impuesta al sec-
tor bancario (represion financiera), el volumen de

los créditos, los costos laborales y la relacién de car-
tera vencida a cartera total. Steiner y Castro (2002)
actualizaron las estimaciones del estudio anterior y
corroboran que la reduccién del margen a lo largo
de la década ha obedecido principalmente a re-
ducciones en los encajes y en el poder de mercado.
Aunque generalmente los analisis se han enfocado
de manera importante sobre los determinantes mi-
croeconémicos del margen de intermediacién, tam-
bién se ha venido sefnalando la importancia que
sobre éste tienen variables macroeconémicas como
la inflacién (Banco de la Republica, 2000). A pesar
de que la relacion entre ambas variables no es evi-
dente, hay dos canales a través de los cuales la in-
flacién puede afectar los costos de la intermediacion.
El primero esta relacionado con el impuesto infla-
cionario que deben afrontar los bancos cuando cum-
plen con los requerimientos de encaje. El segundo
canal esta relacionado con los riesgos que enfren-
tan los intermediarios en un escenario inflacionario.

En conclusion, puede decirse que la evidencia empi-
rica existente para el caso colombiano sugiere que el
margen de intermediacion estd relacionado con los
costos no financieros de la intermediacion, la estruc-
tura de mercado, los riesgos de la intermediacién y
los impuestos a la actividad bancaria. Aspectos ma-
cro, como la inflacién, también pueden afectar los
niveles del margen. A continuacién se presenta un
breve andlisis sobre cémo han evolucionado algu-
nos de estos determinantes en los Gltimos afos.

IV. COMPORTAMIENTO RECIENTEDEALGUNOS
DETERMINANTES DE LOS MARGENES DE IN-
TERMEDIACION

A. Costos no financieros de la intermediacion

Se han utilizado dos tipos de analisis para aproxi-
marse a la evolucién de los costos no financieros
de la intermediacion. El primero consiste en estu-
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diar cémo ha evolucionado la relacion de gastos ad-
minitrativos/activos (enfoque contable) y el segun-
do se basa en el enfoque de fronteras de costos o de
produccion.

La relacion de gastos administrativos/activos ha ve-
nido mostrando un descenso durante los Gltimos
15 afos (Gréfico 3A). Esta proporcion pasé de nive-
les de 7% a comienzos de los afios noventa a nive-
les de 5,7% para mediados de 2005. La reduccion
fue mas evidente en el periodo post crisis cuando
pasé de 6,6% a 5,7%. Si bien esta reduccién pare-
ce moderada, un andlisis de las cifras desagregadas
muestra resultados interesantes. La relacion de gas-
tos laborales/activos se redujo continuamente de ni-
veles de 4,2% en 1991-1992 a niveles de 2,6% en
junio de 2005, disminucién equivalente a cerca de
2 puntos porcentuales de los activos (Grafico 3B).

Los costos indirectos, que incluyen los gastos en los
que incurren los intermediarios para el manteni-
miento y adecuacion de oficinas, arrendamientos,
seguros, contribuciones y afiliaciones, impuestos y
otros gastos diversos, han mostrado un comporta-
miento diferente. Presentaron un leve incremento
en el periodo antes de la crisis, el cual pudo obede-
cer parcialmente a la actualizacién en materia tec-
nolégica que debieron llevar a cabo los interme-
diarios frente a la mayor competencia derivada de
las reformas de comienzos de los noventa y para
dar cumplimiento a los mayores requerimientos de
informacién por parte de las entidades de control y
supervision. Luego, en el periodo de crisis, conti-
nda el incremento de esta relacion. Tres explica-
ciones pueden darse a este comportamiento (Grafi-
co 4). Por una parte, la crisis significé nuevos gastos
orientados a la recuperacién de cartera y el mante-
nimiento de los bienes dados y recibidos en pago.
Segundo, el rubro de seguros también se vio eleva-
do como consecuencia del ajuste en tarifas a co-
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Grafico 3. BANCOS COMERCIALES Y BECH
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Grafico4. BANCOS COMERCIALES Y BECH: ALGU-
NOS COSTOS INDIRECTOS

70
T7T o~ _Personal 1

-3
S

v
=)

Arrendamiento, adecuacién mantenimiento

&
S

w
=)

N
=]

Seguros

(% en el total de gastos administrativos)

Impuestos y contribucion

=)

Dic-00
Dic-01 <‘

Dic-91
Dic-92
Dic-93
Dic-94
Dic-95
Dic-96
Dic-97
Dic-98
Dic-99
Dic-02
Dic-03
Dic-04

Fuente: Superintendencia Bancaria y célculos propios.



mienzos de la presente década, que pasé de repre-
sentar 2,1% de los gastos administrativos totales en
1991 a 6,9% en 2005. Tercero, los impuestos (indi-
rectos) también aumentaron su participacién den-
tro de los gastos administrativos de 1,9% en 1991 a
7,2% en 2005.

En la literatura econdmica internacional, el tema de
la medicién de la eficiencia con que se desarrolla la
actividad de intermediacion financiera es un area
recurrente de investigacion. Solo para citar algunas
de las principales discusiones, ésta literatura ha de-
sarrollado diferentes nociones de eficiencia ("eficien-
cia de costos", "eficiencia de ganancias" y "eficien-
cia alternativa de ganancias") y diferentes métodos
de medicién (no paramétricos, como los llamados
"Data Envelopment Analysis" y el "Free Disposal Hull"
y, paramétricos, como el enfoque de la "Frontera
Gruesa", el enfoque de la "Frontera Estocastica" y el
enfoque de la "Distribucién Libre"). Dentro de los
métodos paramétricos se han utilizado distintas for-
mas funcionales como las especificaciones "Trans-
log"y la forma "Flexible de Fourier". La literatura mo-
dela alternativamente la produccién bancaria como
realizada a través de firmas "uniproducto" y "multi-
producto", y distingue ademas entre los llamados
enfoques de "intermediacién" y de "activos" para
identificar los insumos y los productos bancarios.

Para el caso de Colombia se han aplicado varias de
estas metodologias. Janna (2003a) encuentra que
los resultados de los diferentes estudios reflejan un
rango amplio de la eficiencia promedio del sector
bancario colombiano: entre 30% y 73% (en donde
100% significa que los bancos se encuentran sobre
la frontera de eficiencia). Es muy importante ano-
tar, sin embargo, que la mayoria de estos estudios
encuentran una tendencia creciente en la eficien-
cia en los Gltimos anos. Por ejemplo, Janna (2003b)
estimando una frontera estocastica de costos del

sistema bancario, encuentra que si bien la eficien-
cia promedio se encuentra alrededor de 43%, este
porcentaje se sitia en 63% para los Gltimos afios
del estudio. Un estudio reciente de Estrada (2005),
que examina la eficiencia en beneficios para el sec-
tor de establecimientos de crédito en el periodo
1994-2004, encuentra un incremento en eficiencia
cercano a 10 puntos en el periodo de analisis.

B. Encajes e impuestos sobre la actividad de inter-
mediacion

Desde mediados de la década pasada se ha venido
dando una reduccién de los requisitos de encaje en
Colombia. Una manera de aproximarse a este he-
cho es a través de la relacién de disponible/depdsi-
tos y exigibilidades. Esta disminuy6 de 21,5% en
1991-1992 a 7,6% en 2005 (Grafico 5). De acuerdo
con Barajas et al. (1999a) y Steiner y Castro (2002),
éste ha sido uno de los factores que mas ha contri-
buido a la reduccion de los margenes de interme-
diacion.

El encaje es uno de los componentes de la llamada
represion financiera, junto con las inversiones for-

Grafico 5. DISPONIBLE/DEPOSITOS Y EXIGIBILI-
DADES
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zosas, los topes sobre las tasas de interés, las politi-
cas gubernamentales que inhiben la competencia al
interior del sector y otros impuestos a la actividad
financiera. La represion financiera ha sido medida
recientemente en estudios como los de Villar et. al.
(2005) y Salazar (2005). Ambas mediciones coin-
ciden en sefalar que los niveles de represion obser-
vados entre los anos sesenta y ochenta se redujeron
de manera significativa desde comienzos de los
afnos noventa, no solamente por la reduccion en los
niveles de encaje, sino también por el desmonte de
las inversiones forzosas y sustitutivas del encaje, la
eliminacién de controles administrativos sobre las
tasas de interés, la reduccion de la participacion de
la banca publica en los activos del sector bancario
y la liberacién de la politica de inversién extranjera
en el sector (Grafico 6).

Ambos estudios también sugieren que en los Glti-
mos anos esta tendencia se ha visto parcialmente
revertida, cuando a raiz de la crisis financiera,
volvieron a aparecer algunos elementos relaciona-
dos con la represion financiera: el establecimiento
de controles a las tasas interés de los créditos de
vivienda, el aumento en el porcentaje de inversio-

Grafico 6. INDICADOR DE REPRESION FINANCIERA
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Fuente: Superintendencia Bancaria, Asociacién Bancaria y cél-
culos propios.
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nes en titulos de Finagro que se exige a los interme-
diarios financieros, la aparicién de una nueva inver-
sion forzosa (en titulos Titulos de Reduccién de
Deuda, TrRD), medida tomada para enfrentar la crisis
del sector hipotecario, y la creacién del impuesto a
las transacciones financieras. Sin embargo, ambos
indicadores muestran también que el grado de re-
presion, a pesar de haber aumentado en los tltimos
afos, es en la actualidad inferior al observado en
los afos sesenta y setenta.

C. Estructura de mercado

En general, la literatura internacional ha mostrado
que los sistemas bancarios no suelen ser muy com-
petitivos, aunque la misma sugiere que los niveles
de competencia aumentan cuando se adoptan me-
didas tendientes a la liberacion o flexibilizacion, in-
clusive cuando ésta no implica una entrada impor-
tante de nuevas entidades (Steiner y Castro, 2002).

Una de las aproximaciones para analizar el nivel
de competencia al interior de un determinado mer-
cado es a través del nimero de firmas que en éste
operan o de la evolucién de su grado de concentra-
cién. El nimero de entidades bancarias pasé de 33
a 41 entre 1991 y 1998, mientras que el grado de
concentracion, medido con el indice de Herfindhal-
Hirshman, se redujo de un nivel de 556 a 433 en el
mismo periodo (Gréfico 7). La crisis financiera del
periodo 1998-2000 conllevé a un ajuste importan-
te dentro del sector, una de cuyas manifestaciones
fue la reduccién en el nimero de firmas. Para fi-
nales de 2004 se contaba con 27 bancos y BecH, un
nimero ligeramente inferior al observado a comien-
zos de los anos 90 (33) y el indice de concentracién
habia aumentado a 710. Dado que niveles del in-
dice inferiores a 1.200 sugieren que el nivel de con-
centracion es bajo, puede afirmarse que a pesar de
la reduccion en el nimero de entidades, Colombia



Grafico7. BANCOS COMERCIALES Y BECH. NUME-
RO DE ENTIDADES E INDICE DE HERFINDHAL-
HIRSHMAN
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sigue teniendo un nivel de concentracion relativa-
mente reducido en el sector. Inclusive al comparar-
se con otros paises de la regién, el sistema bancario
colombiano es de los menos concentrados. Mien-
tras en Colombia las tres entidades mas grandes del
sector bancario representan cerca del 30% de los
activos totales, en Chile, México, Perd y Costa Rica
este porcentaje supera el 50% o0 60%.

Sin embargo, el nlimero de entidades o el grado de
concentracién no son siempre determinantes del ni-
vel de competencia. Puede haber sélo dos o tres
firmas en un mercado compitiendo fuertemente en-
tre si. Por esta razon, otros estudios han medido los
niveles de competencia a través de la evaluacién
del proceso de fijacién de precios en la industria ban-
caria. Bajo este enfoque, el mercado no es compe-
titivo si las entidades fijan los precios por encima
de los costos marginales (Steiner y Castro, 2002).

Para Colombia se han realizado dos ejercicios que
siguen este Ultimo enfoque. Barajas et. al. (1999b)
realizan una prueba de Panzar y Rosse y encuen-
tran que el sector bancario colombiano se puede

caracterizar como de competencia monopolistica,
un intermedio entre la competencia perfecta y el mo-
nopolio. El estudio también encuentra que el nivel
de competencia aumenté a comienzos de los 90 en
relacién con el que existia entre 1974 y 1989. En el
mismo sentido, Estrada (2005) encuentra que no
puede afirmarse que exista alto poder colusivo en
el mercado de depdsitos colombiano.

D. RIESGO EN LA ACTIVIDAD DE INTERMEDIA-
CION

Varios de los estudios para el caso colombiano se
han aproximado al riesgo (crediticio) en la activi-
dad de intermediacién a través del analisis de la
relacion de cartera vencida/cartera total. En princi-
pio, mayores niveles de riesgo llevarian a los inter-
mediarios a cobrar una prima de riesgo, lo cual se
reflejaria en mayores margenes de intermediacion.
La relacién de cartera vencida sobre cartera total
aumentd de niveles de 6% en 1995 a 14% en 1999,
desde cuando ha venido cayendo (Gréfico 8).

Resulta importante destacar como la proporcién de
cartera vencida a cartera total ha sido en general me-

Grafico 8. INDICADOR DE CALIDAD DE LA CAR-
TERA DEL SISTEMA FINANCIERO
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nor para el caso de la cartera comercial que para el
del crédito de consumo y de microcrédito (Grafico 9).
En el caso del crédito hipotecario, el indicador de
calidad de la cartera evolucion6é muy cerca del mis-
mo para la cartera comercial hasta 1998, desde cuan-
do comenzé a incrementarse de manera muy fuer-
te. Si bien se observa una mejoria en este indicador
desde finales de 2003, su nivel es cerca de 4 veces
el observado en el caso del crédito a las empresas.

Gréfico 9. INDICADOR DE CALIDAD DE LA CAR-
TERA POR MODALIDAD DE PRESTAMO
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Fuente: Superintendencia Bancaria y calculos propios.

Las diferentes metodologias de medicién de las
tasas de interés y del margen, comentadas atrds,
permiten apreciar de manera mas evidente el efec-
to que sobre estas tiene el riesgo. Aplicando estas
metodologias para calcular las tasas de interés ex
antey ex post del crédito de consumo y comercial
se puede observar lo siguiente. Las tasas ex ante, si
bien permiten capturar de manera mas adecuada el
costo del crédito para el usuario, no reflejan de la
misma forma lo que efectivamente recibe el inter-
mediario, que en general es bastante menor. Ello se
debe, como se dijo anteriormente, a que la medi-
cién ex ante supone que la totalidad de los nuevos
créditos van a recuperarse, o dicho de otra manera,
supone que no hay riesgo crediticio.
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Asi, en la época de la crisis (1998-1999), cuando los
deudores tuvieron problemas para cumplir con sus
obligaciones con el sector financiero, la tasa ex
ante de los créditos de consumo estaba alrededor
de 40% - 50% pero lo que efectivamente recibia el
intermediario estaba alrededor de 22% - 23% (Gra-
fico 10). Pero inclusive, siguiendo este mismo ana-
lisis, se tiene que en épocas normales el crédito de
consumo sigue involucrando mayores niveles de
riesgo. En promedio lo que ha ocurrido en 2005, es
que si bien la tasa ex ante del crédito de consumo
estd alrededor de 25% y la tasa ex post se sitGa 10
puntos por debajo (16%). Lo mismo sucede con el
crédito comercial (Grafico 11). Otro punto intere-
sante para destacar es que la diferencia entre las
tasa 'ex antey' ex postdel crédito de consumo es cer-
cana a 10 puntos porcentuales, mientras la misma
para el caso del crédito comercial es de 5 puntos.
Ello de nuevo corrobora que el crédito de consumo
tiene asociado un nivel de riesgo mas elevado.

Los mayores niveles de riesgo asociados con los
préstamos de consumo (y microcrédito), junto con
los mayores costos de estudio y administracion (por
peso prestado) y las menores garantias y colaterales

Grafico 10. TASA DE INTERES DE LOS CREDITOS
DE CONSUMO
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Grafico 11. TASA DE INTERES DEL CREDITO CO-
MERCIAL
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que estos involucran, explican una parte importan-
te de las diferencias en las tasas de interés que se
cobran sobre esta modalidad de crédito.

E. Lainflacion

A pesar de que la relacién entre el margen de inter-
mediacién y la inflacién no es evidente, hay dos
canales a través de los cuales la inflacion puede
afectar los costos de la intermediacion (Banco Re-
publica, 2000). El primero esta relacionado con el
impuesto inflacionario que deben afrontar los ban-
cos cuando cumplen con los requerimientos de en-
caje. El segundo canal esta relacionado con los ries-
gos que enfrentan los intermediarios en un escena-
rio inflacionario.

El Grafico 12 sugiere una relacién directa entre el
margen de intermediacién y la tasa de inflacién. Adi-
cionalmente, los resultados de un ejercicio de coin-
tegracién realizado por Salazar (2005) muestran
que existe una relacién positiva de largo plazo en-
tre el margen de intermediacién y los gastos labo-
rales como porcentaje de los activos, el indicador
de represidn financiera y la inflacién.

Grafico 12. MARGEN DE INTERMEDIACION Y
TASA DE INFLACION
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Fuente: Tomado de Salazar (2005).

V. CONCLUSIONES

En los Gltimos 15 afios los margenes de interme-
diacién del sector bancario han venido cayendo.
Esta reduccién es mas evidente cuando se analiza
el comportamiento del margen ex post, cuya medi-
cién presenta varias ventajas metodolégicas con
respecto a la medida tradicional ex ante.

Esta reduccién ha obedecido a que sus determinan-
tes han tenido un comportamiento favorable en los
altimos 15 afnos. Efectivamente, el sector ha hecho
avances en términos de eficiencia, opera en un en-
torno de mayor competencia y los niveles de repre-
sion financiera a los que se habia visto sometido
durante varias décadas, disminuyeron sustancial-
mente. La reduccién de la inflacién también parece
haber contribuido favorablemente a la reduccién
de los margenes.

Una mayor reduccién de los margenes dependera
por una parte de mayores logros en eficiencia. La
recuperacion luego de la crisis, el ajuste llevado a
cabo al interior del sector y las recientes fusiones
entre entidades bancarias podran reflejarse en me-
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nores costos no financieros para dichas entidades.
Debe recordarse, adicionalmente, que dentro de
los costos indirectos del sector, los impuestos (indi-
rectos) han venido cobrando una mayor importan-
cia cada vez .

Reducciones adicionales también dependeran del
mantenimiento de un reducido grado de represién
financiera. Resultados de estudios recientes sugie-
ren que el nivel de represion ha venido aumentan-
do en los Gltimos anos como consecuencia de la in-
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troduccion del gravamen a los movimientos finan-
cieros, de algunos controles sobre tasas de interés y
de la creacion y fortalecimiento de algunas inversio-
nes forzosas. Los efectos de la represion sobre los
niveles de profundizacién financiera y los marge-
nes de intermediacion ilustrados en estos estudios
sugieren la necesidad de eliminar aspectos relacio-
nados con la represién financiera, como el grava-
men a los movimientos financieros y los controles
que alin recaen sobre algunas tasas de interés.
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Infraestructura

del mercado financiero

En 1970, los escasos titulos valores en circulacion
tenian forma fisica, se negociaban por teléfono, se
pagaban con cheques (sin conexién entre la entre-
ga del titulo y su correspondiente pago pecuniario
y con fechas de facto diferentes para cada uno de
los dos extremos de la operacién) y dificilmente se
encontraba informacién pdblica sobre los términos
de las operaciones. Ademads, las transacciones al
detal se pagaban casi invariablemente en efectivo o
cheque y el instrumento basico de politica moneta-
ria eran los encajes.

En estos 35 afios (y especialmente en los ultimos
diez), el marco legal y regulatorio, asi como la tec-
nologia, permitieron modificar por completo este
panorama, hasta el punto que hoy en dia dificilme-
nte nos volveriamos a adaptar a un mundo de estas
caracteristicas y considerariamos altamente inse-
guro e ineficiente operar asi. Actualmente, la gran
mayoria de transacciones en los mercados de deu-

' Actualmente es Subgerente de Operacién Bancaria del Ban-
co de la Republica. Fue Secretario General e Investigador de Fe-
desarrollo durante los afios 1985-1987. El autor agradece la cola-
boracién de Freddy Cepeda, Ivonne Martinez y Carolina Merlano.

Joaquin Bernal R.

da se realiza por medios electrénicos sobre titulos
desmaterializados, las cotizaciones se conocen casi
en tiempo real y hay un desarrollo importante de la
curva de rendimientos de Tes hasta un plazo de 10
anos. Las transferencias de propiedad se efecttGan
mediante anotacidn en cuenta y la mayoria se paga
contra entrega de dinero electrénico en tiempo real.
Esto ha permitido, ademds, que el Banco de la
Republica ejecute su politica monetaria mediante
mecanismos de mercado, a través de las omas (Ope-
raciones de Mercado Abierto) que realiza en el mer-
cado monetario.

El cheque ha venido perdiendo importancia como
instrumento de pago. En operaciones interbancarias
ha sido sustituido por transferencias electrénicas en
cuentas del Banco de la Republica. En los pagos
minoristas también ha habido un marcado avance
en las operaciones electrénicas pero su penetracion
ha sido menor a la esperada debido a la inconve-
niente distorsién causada por el gravamen a los mo-
vimientos financieros que, paradéjicamente, ha indu-
cido la elusién a través del mayor uso del efectivo.

En este articulo se hara un rapido repaso de la evo-
lucién de las "redes de transferencia de valor" y de



la infraestructura del mercado financiero en Co-
lombia, que abarca, entre otros, los sistemas de pa-
go, los sistemas de custodia y liquidacién de valo-
res y los de negociacién de valores, divisas y deri-
vados. A continuacion se sintetizan algunos concep-
tos bdsicos sobre la relevancia del tema, su impor-
tancia para la implementacion de la politica mone-
taria y su evolucién en Colombia.

I. CONSIDERACIONES DE EFICIENCIA ECONO-
MICA Y ESTABILIDAD FINANCIERA

Las "redes de transferencia de valor" tienen la fun-
cion de garantizar la circulacién del dinero y de-
mas activos financieros de una manera eficiente y
segura. En relacién con la eficiencia, cabe senalar
que su buen funcionamiento contribuye a reducir
los costos transaccionales en la economia, a am-
pliar la oferta de servicios bancarios y le permite a
los usuarios finales posibilidades de escoger entre
una gama adecuada de instrumentos de pago que
faciliten el cumplimiento oportuno y confiable de
sus obligaciones pecuniarias a costos razonables.
La dimensién de seguridad, por su parte, ha sido el
centro de atencién internacional en la materia des-
pués de la crisis asiatica de finales de los afios no-
venta, porque es a este nivel donde se manifiestan
los problemas de las entidades financieras y el canal
a través del cual se propagan las perturbaciones.

Un adecuado diseno y regulacion de los sistemas
de pago y de liquidacién de valores puede contri-
buir a contener efectos en cadena de transmisién
de inestabilidad (riesgo sistémico), pero un mal di-
sefio los exacerba (Crockett, 1997; Fry et al). De alli
el interés de las instituciones financieras interna-
cionales y de otras organizaciones por desarrollar
principios y recomendaciones de buenas practicas,
como las que han publicado el Banco de Pagos In-
ternacionales, la Organizacién Internacional de Co-
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misiones de Valores, el G-30, la Federacion Inter-
nacional de Bolsas de Valores y otras en los tltimos
anos.

II. INFRAESTRUCTURAFINANCIERA, MERCADO
MONETARIO Y POLITICA MONETARIA

Desde finales de la década de los afios noventa se
ha venido dando un giro gradual en el disefio de la
politica monetaria, al pasar de un manejo "directo"
sobre los agregados monetarios (apoyado en enca-
jes) hacia uno basado en sefales precio sobre el
mercado (a través de omas). El punto de partida del
mecanismo de transmisién de la politica monetaria
bajo este Gltimo esquema es el mercado monetario.
Para el adecuado funcionamiento de la politica,
éste Ultimo debe reunir condiciones id6neas de li-
quidez, competencia, transparencia en la forma-
cién de precios y confianza en el cumplimiento de
las transacciones entre los participantes. Igualmen-
te el mercado debe generar incentivos para el ma-
nejo de los riesgos individuales y colectivos, de for-
ma que permita una fluida transmision de senales
sobre las tasas de interés, al tiempo que le provea
informacién oportuna a las autoridades sobre cre-
dibilidad y predecibilidad de sus politicas (Lavoie,
2005).

Existe evidencia creciente a nivel internacional so-
bre el papel clave que cumplen los diversos com-
ponentes de la infraestructura financiera para el
adecuado funcionamiento del mercado monetario,
el desarrollo del mercado de capitales y para llevar
a cabo una politica monetaria sustentada en el mer-
cado.

El sistema de pagos es el componente central y pi-
vote de dicha infraestructura porque en él se cum-
plen las operaciones interbancarias (producto de
transacciones comerciales, en valores, divisas y



otras) y porque es el canal de transmision de la po-
litica monetaria. Por ello, el sistema de pagos ha si-
do el punto de partida de la reforma en la infraes-
tructura en muchos paises (Bolifio et al., 1996).

Son muchos los factores de influencia mutua entre
el disefio del sistema de pagos y la politica moneta-
ria. Del primero hacia el segundo se destaca, entre
otros: i) que sistemas de pagos eficientes contribu-
yen a una demanda de encajes mas predecible por
parte de los bancos y reducen la incertidumbre e
ineficiencias derivadas de los "flotantes" (que se pro-
ducen cuando los dos extremos de un pago no son
contabilizados simultdneamente, esto es, cuando se
debita la cuenta del pagador pero no se acredita in-
mediatamente la del beneficiario); ii) Los denomina-
dos "sistemas de liquidacién bruta en tiempo real",
como el adoptado en Colombia en 1998 para las
operaciones que cursan por el sistema de pagos de
alto valor administrado por el Banco de la Republi-
ca?, son mucho mds exigentes en materia de liqui-
dez que los "sistemas de liquidacion neta diferida",
que predominaron a nivel mundial en el pasado.

A su turno, las regulaciones del Banco Central res-
pecto a la cuantia, oportunidad y costo de la liqui-
dez influyen sobre el funcionamiento del sistema
de pagos y los incentivos respecto a la eleccién de
disefios alternativos. Entre ellas se encuentra el ni-
vel del encaje, si es remunerado o no y si parte del
mismo se puede mantener en efectivo en caja o
puede ser sustituido por activos liquidos, en la me-
dida en que definen el costo de oportunidad de la
liquidez de los bancos comerciales en el Banco
Central, lo que incide sobre las preferencias entre
sistemas de liquidacién bruta y neta.

2 Enlos cuales las operaciones se cumplen una a una, en for-
ma continua a lo largo del dia, en tiempo real.

En lo que concierne a otros componentes de la inf-
raestructura, puesto que las omas se llevan a cabo
casi invariablemente en todos los paises con el res-
paldo de garantias, preferentemente titulos de deu-
da pdblica, los depésitos centralizados de valores y
los sistemas de negociacion son claves para el de-
sarrollo del mercado de deuda y para que la politi-
ca monetaria se pueda basar en el mercado.

En el caso colombiano, los siguientes aspectos del
pcv (depdsito central de valores para los titulos de deu-
da publica, administrado por el Banco de la Re-
publica desde 1992) han sido de especial relevan-
cia: i) sustitucion de documentos fisicos por valores
desmaterializados, lo que representa un elemento
critico de eficiencia y seguridad pues permite su trans-
ferencia inmediata mediante simple anotacién en
cuenta, ii) entrega contra pago (simultaneidad en la
entrega del titulo y el pago de fondos en cada transac-
cién individual), fundamento de la seguridad y la es-
tabilidad financiera que abarcé el 97% de las opera-
ciones cursadas por el bcv en 2004; v iii) fungibilidad
de las emisiones de Tts, clave para su liquidez.

Por su parte, el desarrollo de plataformas electréni-
cas de negociacién y registro de valores ha sido
clave para el éxito de la estrategia de sustitucion de
deuda externa por interna y para construir una cur-
va de rendimiento de Tes que sea referencia para los
demds activos financieros. Un mercado liquido,
con formacién transparente de precios, es también
una condicién sine qua non de la nueva politica
monetaria, por el hecho adicional de que el Decre-
to 2520 de 1993 estableci6 que a partir de 1999 las
omas sélo podrian efectuarse contra titulos de deu-
da publica (aunque de facto el Banco de la Repu-
blica inici6 su intervencién a través de este meca-
nismo con anterioridad a dicha fecha).

Por los motivos anteriores, el Ministerio de Hacien-
da le solicité al Banco de la Republica desarrollar
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una plataforma transaccional (el sistema electréni-
co de negociacién-sen) para el mercado secundario
de Tes, que empezd operaciones en 1999. También
ha sido relevante para el avance de los mercados
de renta fija la contribucién del sistema de registro
Inverlace (1998) y el mex (Mercado Electrénico de
Colombia, 2001), administrados por la Bolsa de Va-
lores de Colombia.

l1l. OTROS HECHOS ESTILIZADOS DEL CASO
COLOMBIANO

A. Acelerado crecimiento de los volimenes de ope-
raciones, eficiencia transaccional y liquidez

Como se observa en el Gréfico 1, los valores en cus-
todia en los Depdsitos de Valores han crecido ex-
ponencialmente, alcanzando en 2004 un nivel de
$72,6 billones en pcv y $56 billones en pecevaL. El
promedio diario del valor nominal de operaciones
cursadas por el bcv aumenté de $1,4 billones en
1997, a $4,0 billones en 2000 y a $24 billones en el
primer semestre de 2005.

En lo que concierne al total de pagos canalizados
por el sistema de pagos de alto valor (ver Gréfico 2),
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Grafico 2. SISTEMA DE PAGO DE ALTO VALOR
(Promedio diario de las transacciones realizadas
1996 - primer semestre de 2005)
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cabe senalar que el promedio diario aumenté de
$1,2 billones en 1996, a $5,6 billones en el 2000 y
a $19,7 billones en el primer semestre de 2005 (al-
canzando en ciertos dias el equivalente al 10% del
piB anual). Ello obliga a los bancos y demds interme-
diarios a rotar sus saldos en el Banco de la Republi-
ca cerca de nueve veces al dia en promedio (cifras
que no difieren sustancialmente de las observadas
en algunos paises del G-10). Esto impone presiones
de liquidez sobre el sistema de pagos y exige una
gran eficiencia operacional. Para enfrentarlas, el
Banco de la Republica introdujo en 1999 los "repos
intra-dia", que tienen caracteristicas similares a los
repos overnight, con la notable diferencia de que se
otorgan y repagan el mismo dia, a costo nulo, con
lo cual no tienen ningtlin impacto sobre los agrega-
dos monetarios.

Por su parte, el conjunto de plataformas de nego-
ciacion y registro (sen, Mec e Inverlace) han contri-
buido al acelerado crecimiento del mercado que se
observa en el Grafico 3: mientras en el ano 2000
(cifra similar al promedio 1997/99), el valor diario
negociado en el mercado secundario de renta fija



Grafico 3. VOLUMEN TOTAL TRANSADO
(Promedio diario, cifras en billones de pesos)

B Deuda piblica (TES)
12 [ Deuda privada + otros titulos del Gobierno

Dic-97 =

Jun-98 =

Jun-97 ==
Dic-98 £
Jun-99 £

=)
<
<
=

Dic-99
Dic-00
Jun-01
Dic-01
Jun-02
Dic-02
Jun-03
Dic-03
Jun-04
Dic-04
Jun-05

Fuente: Bolsa de Valores, Inverlace, Banco de la Repdblica.

publica y privada fue inferior a $1 billén, en el pri-
mer semestre de 2005 fue de $11 billones. El 90 por
ciento de las transacciones corresponde a Tes.

La creciente liquidez y profundidad alcanzada ha
permitido una reduccién en los mdrgenes de nego-
ciacion de Tes tal, que los diferenciales entre las ta-
sas de rendimiento ofertadas y demandas en el sen
disminuyeron de un promedio de 15 p.b. (puntos
bésicos) en 2001 a 1,4 p.b en 2005, para titulos con
un plazo de vencimiento de dos afos, y de 10 p.b.
a 2,5 p.b., para titulos con una maduracién de cin-
co afos. En el caso de los bonos de tasa fija a diez
anos, que son la emisién mas liquida, el "spread" es
de 1,5 p.b.

Una peculiaridad de nuestro mercado es que, a di-
ferencia de los paises industrializados, Colombia
desarroll6 primero el mercado de Bonos que el de
Letras a corto plazo (lo que ha permitido que la vi-
da media de la deuda se haya venido extendiendo
hasta aproximarse a 4 afos hoy dia). Ello explica
que la rotacién diaria promedio en Bonos (como
porcentaje del saldo en circulacién) sea 9,5%, la
mas alta de América Latina, en tanto que para las

Letras sea s6lo 2%, muy inferior a la de México y
Brasil.

B. Automatizacion de los pagos de bajo valor

Los cheques contindan siendo el instrumento de pa-
go minorista mas representativo. Y aunque en 1999
el Brc puso en funcionamiento una facilidad para la
compensacién automatizada de los mismos (cepec),
que redujo los costos y riesgos del proceso de can-
je, su importancia relativa se ha reducido sustancial-
mente. El valor anual de los cheques compensados
en la camara interbancaria creci6 del 194% del ri
en 1970-1974 a 441% en 1995-1999, para desplo-
marse a un minimo histérico de 122% en 20043,

Por el contrario, se han desarrollado los débitos y
créditos directos electrénicos (acH y ceniT del Banco
de la Republica y acH Colombia de los bancos co-
merciales, ambas de 1998/1999), que en 2004 re-
presentaron 45% del piB. Y las tarjetas débito y cré-
dito tienen un uso creciente, al punto que han lle-
gado a dominar las operaciones al detal después
del efectivo, en lo que concierne al nimero (mas
no al valor) de transacciones (Grafico 4). Sin em-
bargo, la introduccién del gravamen a los movimien-
tos financieros en 1998, ha afectado el desarrollo
de los pagos electrénicos y ha inducido un mayor
uso del efectivo, de forma que la relacion efectivo/
P8, que se habia reducido sistematicamente desde
fines de los anos sesenta (de 4,9% en 1965-1969 a
3,4% en 1990-1994), se incrementd a 5,4% en 2004.

Finalmente, cabe sefnalar que los cobros de comi-
siones y otros por concepto de servicios bancarios
han crecido a un ritmo del 15% promedio anual en

3 Segun célculos de la Asobancaria, a lo anterior habria que
afadir un 30% por pagos intrabancarios para tener un panora-
ma integral de la importancia del cheque.
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Grafico 4. EVOLUCION DELAS TRANSACCIONES
REALIZADAS EN LOS SISTEMAS DE PAGO DE
BAJO VALOR
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los dltimos diez anos y representan hoy en dia el
5% del total de ingresos de los bancos comerciales.

C. El fortalecimiento de las bases legales

Esta es una condicion clave para promover la certi-
dumbre transaccional y el cumplimiento de las obli-
gaciones y propender por la estabilidad financiera
(al mitigar y/o controlar la propagacion de riesgos).
La Ley 795 de 2005 incorpora diversos principios
que constituyen un avance trascendental en esta ma-
teria, entre los que se destacan: asegurar la finali-
dad, esto es, la firmeza, irrevocabilidad e incondi-
cionalidad de las operaciones; proteger las garan-
tias hasta que se cumplan las obligaciones que ellas
respaldan; y precisar que las operaciones repos y
transferencias de valores conllevan la transferencia
plena de propiedad sobre los valores entregados.
Lo anterior garantizan el cumplimiento de las obli-
gaciones derivadas de una transaccion, incluso fren-
te a casos de embargo y de disolucién de un parti-
cipante, lo cual protege el interés colectivo y previe-
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ne la propagacion del riesgo sistémico. La Ley ex-
tiende estos principios a los sistemas de pagos y a
los sistemas de liquidacion de divisas.

IV. RETOS FUTUROS

A pesar de los notables progresos que Colombia ha
hecho en materia de infraestructura del mercado
financiero, es evidente que en esta drea se requiere
un ajuste continuo en respuesta a las exigencias de
un entorno cada vez mas sofisticado. Algunos de
los principales retos que se pueden identificar son
los siguientes (a riesgo de efectuar una enumera-
cién incompleta):

O Revisar la regulacién prudencial de repos y prés-
tamos temporales de valores y desarrollar una
plataforma automatizada que facilite estas ope-
raciones, a fin de mitigar riesgos en el cumpli-
miento de las operaciones en corto y darle mas
liquidez al mercado de valores.

0 Implementar una infraestructura mds segura y
eficiente para el cumplimiento de las negocia-
ciones en divisas, que promedian USD500 mi-
llones y mas por dia.

0 Continuar los esfuerzos por hacer mas eficiente
el manejo de la liquidez intra-diaria en el siste-
ma de pagos de alto valor, ante el creciente vo-
lumen de transacciones que cursa por €él. Para
tal efecto, el Banco de la Repdblica espera po-
ner en funcionamiento a finales de 2005 una fa-
cilidad de ahorro de liquidez mediante el mane-
jo de colas con "compensaciones simuladas" de
operaciones.

a Fortalecer los pagos electronicos: un factor im-
pulsador critico son los pagos de y hacia el Es-
tado, que contribuyen, adicionalmente, a una
mayor bancarizacion.



O Evaluar los méritos y mecanismos de manejo de tencia y proteger al consumidor en un entorno
riesgos de una Cdmara de Riesgo Central de Con- de creciente concentracién del sistema finan-
traparte. ciero y donde uno o pocos proveedores de ser-

vicios de infraestructura dominan la prestacién

0 Evaluar la pertinencia de disefiar un marco legal de estos servicios en nuestro pais.

y normativo adecuado para regular la compe-
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Del microcrédito a las
microfinanzas en Colombia

I. LA HISTORIA DEL MICROCREDITO EN CO-
LOMBIA

A finales de los setenta se empezd a reconocer la
importancia creciente del sector informal de la eco-
nomia en los paises en desarrollo, identificado en
unidades empresariales muy pequefias, la mayoria
de ellas unipersonales, para las cuales se comenzé
a acufar el nombre de "microempresa".

El fortalecimiento de dichas unidades se convirtié
en meta de politica econémica, estableciéndose co-
mo prioridad el acercamiento de las fuentes de fi-
nanciacion a los microempresarios, elemento criti-
co para garantizar su sostenibilidad y capacidad de
crecimiento. Se aplicd, sin embargo, un enfoque pa-
ternalista donde lo importante era hacer llegar el
crédito en condiciones financieras favorables con
el fin de "aliviar la pobreza". Ante la inexistencia de
instituciones con clara vocacién hacia la financia-

' Actualmente se desempefia como directora de Marulanda
Consultores. Ha estado vinculada a Fedesarrollo desde 1998 en
diversas investigaciones.

Beatriz Marulanda P.’

cién de este segmento de la poblacién, los organis-
mos donantes y las instituciones multilaterales utili-
zaron fondos rotatorios canalizados a través de onGs,
cooperativas o asociaciones con el Gnico objetivo
de hacer llegar estos recursos a una comunidad en
particular. Este esquema fracasé rapidamente ante
la baja recuperacién de los créditos, los altos costos
de los programas vy las tasas de interés subsidiadas
que no permitian mantener el valor real del capital.
Los programas no eran sostenibles y no tenian con-
tinuidad pues una vez se acababan los recursos de
una linea especifica, el suministro de recursos ha-
cia la respectiva entidad se suspendia. Un ejemplo
de estos fondos rotatorios en Colombia fueron los
creados a través del Programa pri (Desarrollo Rural
Integrado), varios de los cuales fueron administra-
dos por Corfas, una oNG con presencia en varias zo-
nas rurales del pais, la cual tuvo que asumir las con-
secuencias de una elevada mora que casi la lleva a
la desaparicién en los anos noventa.

La Fundacién Carvajal, encabezando un grupo de
oNGs en Colombia, lider6é un movimiento que en
los ochenta se apart6 de los fondos rotatorios, en-
fatizando la importancia de la capacitacién de los



microempresarios como elemento fundamental para
su desarrollo, bajo la premisa que ésta permitiria no
solo mejorar sus ingresos sino proyectarlos como
clientes aceptables al sector financiero formal. Bajo
ese enfoque, para acceder al crédito era obligatorio
realizar un ciclo minimo de cursos, y el crédito se
otorgaba a una tasa de interés "subsidiada" pues
aunque era positiva en términos reales, todavia no
permitia cubrir los costos de intermediacién. Por
esta razon, el principal intermediario de los re-
cursos que se canalizaron bajo este esquema fue la
Corporacién Financiera Popular, de propiedad es-
tatal, utilizando convenios con oNGs que capacita-
ban a los microempresarios y los asesoraban con el
fin, supuestamente, de asegurar el repago de los cré-
ditos, contando en todo caso con la garantia del
Fondo Nacional de Garantias. A pesar de estos es-
fuerzos, el resultado de esa etapa fue una alta mo-
rosidad de los programas, sin que se lograra am-
pliar la red de instituciones dispuestas a financiar a
este tipo de empresarios.

La experiencia de las onGs permitié convencer al
gobierno de la importancia de este sector en la eco-
nomia del pafs, lo que dio lugar a su incorporacion
como parte del Plan de Desarrollo llevando a la ex-
pedicién del Primer "Plan Nacional de la Micro-
empresa" en 19847, el cual fue seguido por otros pro-
gramas a lo largo de la década, siendo el Gltimo el
de 1994-1998.

Crédito solidario: el crédito se otorga a un grupo per-
sonas (3 a 5) que es responsable por el crédito, siendo
los miembros del grupo los encargados de evaluar y
asegurar la calidad crediticia de cada individuo.

Crédito individual: el crédito se otorga a una persona
que es la responsable del crédito y la entidad crediticia
debe encargarse de recoger la informacién y hacer el
seguimiento de la calidad crediticia del deudor.
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Como parte de la segunda linea de crédito con el
BID para financiar el Plan de la Microempresa se le
permiti6 el acceso a los recursos a unas oNGs que
utilizaban lo que en ese momento se Ilamaba "cré-
dito solidario". A través de este, se introdujo un es-
quema que le restaba importancia a la capacita-
cién a cambio de un acceso agil al crédito, sumi-
nistrado directamente por ellas?.

Tecnologia microcrediticia: actividades ejecutadas por
una entidad financiera dirigidas al otorgamiento del
crédito (en este caso microcrédito). Incluyen criterios
de elegibilidad de los prestatarios, la determinacién de
los préstamos a conceder, el monto, el plazo del crédi-
to, las exigencias de garantia, asi como el monitoreo y
recuperacion del mismo.

Paralelamente y especialmente a partir de los no-
venta, ciertas ONGs en Latinoamérica, cada vez mas
especializadas en el crédito, comenzaron a mostrar
éxitos con programas dirigidos a la financiacion de
familias de menores ingresos y microempresas. Esto
se logro a través de la adaptacion de procedimien-
tos, metodologias de andlisis y sistemas de control
de calidad de la cartera especialmente disefiados
para realizar eficientemente operaciones de muy
baja cuantia. De esta forma demostraron que si era
posible financiar a los mas pobres con esquemas
no solo autosostenibles sino rentables, algo que a
través de la década de los noventa se vino a cono-
cer como las "tecnologias microcrediticias". En Co-

2 La politica de apoyo se formulé en el documento conpes
DNP-2069-ups, marzo 8 de 1984.

*  En otros paises de Latinoamérica esta metodologia no era
nada novedosa sino la dnica, pues no se contaba con onGs ca-
pacitadoras y solo habian recibido la influencia de la onG nor-
teamericana Accién Internacional, la cual habia impulsado el
crédito solidario en Latinoamérica.




lombia solo algunas onGs que mencionaremos mas
adelante incursionaron por este camino, mientras
que el tema del microcrédito iba perdiendo rele-
vancia dentro de la politica pdblica para finales de
los noventa.

La etapa mas dificil del microcrédito en Colombia,
se dio a raiz de la redefinicién de los parametros de
calculo de la tasa de usura hacia el final de la déca-
da de los noventa, lo cual provocé un desplome de
la tasa limite autorizada y la aplicacién de un tope
efectivo a las tasas de interés de colocacién. Si bien
esta situacion tuvo repercusiones importantes en
todos los productos de crédito del sistema financie-
ro, en el caso de las operaciones crediticias de bajo
monto, especialmente en el caso del microcrédito,
provoco serias dificultades pues los costos de ad-
ministracion en estos créditos son mucho mas al-
tos. Esto tuvo un impacto considerable sobre las
instituciones que ya estaban en operacién al tiem-
po que desestimul6 totalmente la incursion de nue-
vas entidades en el negocio del microcrédito.

Este problema se trat6 de corregir a través de la Ley
590 de 2000 (Ley Mipyme*), que introdujo la posi-
bilidad de cobrar honorarios y comisiones para re-
munerar la asesoria especializada al microempre-
sario, el estudio de la operacién crediticia, la verifi-
cacion de las referencias y la cobranza especializa-
da del crédito, sin que se consideraran como costo
del crédito para efectos del cumplimiento del limi-
te de usura®. Posteriormente, luego de diversos
estudios dirigidos a cuantificar los costos de otorga-

4 Esta Ley representd un esfuerzo importante en la generacién
de una politica clara y estable de fomento a la micro y pequefa
empresa del pais desde varios aspectos, no solo del financiero
que es el que nos incumbe en este articulo.

*  Ley 45 de 1990.

miento, administracién y recuperacién del micro-
crédito, se establecié en un 7,5%, cifra atin por de-
bajo de lo arrojado por dichos estudios.

A pesar de la posibilidad de incluir ciertos costos
dentro de esta comision, el limite efectivo impuesto
por la tasa de usura se tradujo en la practica en la
imposicion de un piso al monto del crédito que
puede ser otorgado. En efecto, la imposibilidad de
recuperar la totalidad de los costos operativos im-
plicitos en las operaciones de crédito de bajo mon-
to, simplemente obligé a las entidades financieras a
aumentar el monto minimo de crédito, restringien-
do el acceso de personas de bajos ingresos. Clara-
mente, esta situacion ha impedido una mayor pro-
fundizacién financiera tanto por parte de las insti-
tuciones financieras como por parte de las onGs
microfinancieras, y continda siendo un problema
sin resolver.

Durante el actual gobierno el tema de la necesidad
de canalizar recursos de financiacién hacia la micro-
empresa volvié a tomar relevancia, al punto que se
celebré un convenio con la banca dirigido a asegu-
rar el suministro de este tipo de crédito. Dentro del
convenio se trat de utilizar nuevamente el esque-
ma de alianza entre bancos y oNGs microfinancieras,
con el apoyo de garantias estatales a través del FnG.
Sin embargo, rapidamente la mora creciente de mu-
chos de estos programas llevé al gobierno a cerrar
varias de estas iniciativas.

No obstante, es indudable que como resultado del
cumplimiento del convenio las colocaciones del
sistema financiero formal hacia la microempresa
han crecido. Pero el logro mas importante es que la
necesidad de cumplir el convenio se convirtié en
un estimulo para que los intermediarios financieros
formales (establecimientos de crédito y otros vigila-
dos por la Superintendencia de Economia Solida-
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ria) miraran con otros ojos un segmento de merca-
do hasta el momento desatendido por ellos. Es im-
portante en todo caso tener en cuenta, que el con-
venio coincidié ademds con un momento de cam-
bio en las condiciones de competencia en el siste-
ma financiero colombiano, en dénde el proceso de
consolidacién de la banca miltiple y la consecuen-
te necesidad de expandir los nichos de mercado
atendidos ha conducido a algunas entidades a incur-
sionar en sectores nuevos como la microempresa.

De alli se derivaron procesos claros de downscaling®
con tres experiencias especificas de bancos gran-
des que iniciaron el desarrollo de proyectos dirigi-
dos a introducir las mejores practicas en tecnologia
microcrediticia para la atencién del sector microem-
presarial, dentro de pardmetros adecuados de pru-
dencia financiera y control de riesgos.

Il. ;QUIENES SON LOS OFERENTES?

El acercamiento de las instituciones financieras y
ONGs a la poblacién de menores recursos se ha dado
fundamentalmente a través de productos de crédi-
to. Inicialmente los recursos se canalizaron a través
de onGs que prestaban servicios financieros y no
financieros a la microempresa, las cuales desarro-
[laron un proceso de aprendizaje que demostré no
solo la rentabilidad del negocio sino su sostenibi-
lidad. En la década de los noventa se inici6 una ti-
mida participacién de un par de intermediarios fi-
nancieros vigilados por la Superintendencia Ban-
caria, pero fue solo recientemente cuando la banca
comercial mostré interés en atender el nicho micro-
empresarial.

®  Proceso de acercamiento de las entidades financieras for-
males a las tecnologias microcrediticias, para promover y facili-
tar la realizacién de operaciones de microcrédito dentro de su
estructura financiera, y asi canalizar el ahorro del pdblico.
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Los primeros ejemplos de instituciones microfinan-
cieras en Colombia surgieron con la creacién de en-
tidades como Actuar Bogota (también conocida co-
mo Corposol), que se cre6 en 1987 como una enti-
dad financiera no regulada con el apoyo técnico de
Accion Internacional. A pesar de contar con apoyo
de fuentes de recursos externas, su patrimonio fue
insuficiente para sostener sus necesidades de creci-
miento, lo cual la llevé a buscar mayores recursos
para fortalecer su patrimonio. Logré vincular capital
nacional e internacional y se convirtié en una com-
pafiia de financiamiento comercial regulada deno-
minada Finansol, que posteriormente, ante un que-
branto patrimonial severo y con la participacién del
IFl (Instituto de Fomento Industrial) y de nuevos ac-
cionistas internacionales capitalizando sus acreen-
cias, cambi6 su nombre por el de Finamérica con el
cual funciona actualmente. Este modelo de transfor-
macién de oNG a institucién financiera regulada,
conocido como upgrading, muy comun en paises
como Bolivia o Pert, es el Gnico caso que se ha dado
en Colombia. De hecho las 5 ongs afiliadas a la red
mundial de bancos de la mujer (wws) que operan
en Colombia, adin no se deciden a buscar la forma-
lizacién como mecanismos de expansién crediticia.

El caso de Financiera Compartir es diferente pues es
una Compaiiia de Financiamiento Comercial creada
para atender a microempresarios pero que hasta
ahora estd iniciando la implementacién de tecnolo-
gias microcrediticias con el fin de poder profundi-
zar su atencién a sectores de ingresos atin menores.
Las ongs afiliadas a la red del Women s World Ban-
king se crearon con el fin de apoyar con recursos de
crédito principalmente a mujeres micro y pequenias
empresarias de bajos recursos. El modelo se inici6
en Calien 1982, y se replicé con personerias juridi-
cas independientes en Medellin y Popayan en 1985,
Bucaramanga en 1986, y en Bogota en 1989. Reci-
bieron la asesoria de la firma alemana irc cmBH’, a



partir de lo cual lograron consolidarse, crecery ser
rentables. Actualmente estas organizaciones conti-
ndan especializadas en el sector de la microempresa
y han desarrollado muy exitosamente la tecnologia
microcrediticia ampliando su radio de accion a mu-
chas otras ciudades de Colombia. De hecho, estas
entidades son ejemplo a nivel latinoamericano de
aplicacién de las mejores practicas en tecnologia
microcrediticia, al tiempo que han contribuido a de-
mostrarle a la banca local que es posible canalizar
crédito al sector microempresarial dentro de pa-
rametros de control de mora muy superiores a los
que se observan en el crédito bancario tradicional.

Ademas de estas entidades, hay otras fundaciones
sin dnimo de lucro que ofrecen tanto servicios de
desarrollo empresarial como de crédito, siendo tal
vez la mas importante, en términos de volumen de
cartera, la Fundacién Santodomingo, la cual opera
fundamentalmente en la Costa Atlantica del pafs.

Las cooperativas de ahorro y crédito en Colombia
también han sido instituciones financiadoras de per-
sonas en la escala de ingresos medios hacia abajo
entre los que seguramente hay un porcentaje impor-
tante de microempresas. Si bien la informacién dis-
ponible no permite determinar la participacion de
la microempresa dentro de su portafolio de produc-
tos, al tiempo que la cobertura fisica es similar a la
del sistema financiero, tienen un impacto importan-
te a nivel de acceso a servicios financieros. Es de des-
tacar que ofrecen un portafolio de servicios finan-
cieros mds amplio que las oNGs, pues ofrecen faci-
lidades de ahorro y de seguros.

7 Esta firma apoyo varios procesos de transformacién en Lati-
noameérica, tomando la decisién de apoyarlas con aportes a su pa-
trimonio, lograndose consolidar como un grupo financiero espe-
cializado en microfinanzas y pymes con presencia en Europa (en
las antiguas republicas del este), en Bolivia, Ecuador, Nicaragua,
El Salvador y Haiti, con sus filiales bajo el nombre de Pro-Credit.

La reciente incursién de los bancos comerciales en
este segmento del mercado también estd producien-
do cambios importantes en el entorno competitivo,
pues éstos estdn en capacidad de ofrecer servicios
financieros integrales a la poblacién de bajos recur-
sos tanto rural como urbana. En este sentido es de
particular importancia la decisiéon tomada por Ban-
colombia, el Banco Caja Social y el Banco Agrario
en el sentido de iniciar el proceso de introduccién
de las mejores prdcticas en tecnologia crediticia pa-
ra la atencién del mercado de bajos recursos. La
participacién de los bancos permitira no solo cana-
lizar un mayor volumen de recursos de ahorro hacia
la financiacién de las actividades productivas reali-
zadas por la poblacién de bajos ingresos, sino que su
universalidad como banca permitira la prestacion
de servicios financieros integrales a la poblacién de
bajos recursos "no bancarizada", a través de la reali-
zacién de ventas cruzadas, la posibilidad de utili-
zar productos de captacion tanto para ahorrar como
para realizar transacciones, y el acceso a productos
que les permitan asegurarse contra ciertos riesgos.

Como resultado de lo anterior, con la informacion
disponible a diciembre de 2004 podemos identifi-
car en Colombia cerca de 35 instituciones con pro-
gramas de microcrédito®, las cuales atienden mas
de 500 mil clientes y tienen cartera por un valor su-
perior a US$700 millones.

8 De acuerdo con los criterios de calificacién y clasificacion
de cartera definidos por la Superintendencia Bancaria de Co-
lombia, que adoptaron los parametros definidos por la Ley 590
de 2000 para definir los créditos a la microempresa. Esta ley de-
finié la microempresa como toda unidad de explotacién econé-
mica realizada por persona natural o juridica en actividades em-
presariales, agropecuarias, industriales, comerciales o de servi-
cios, rural o urbana, cuya planta de personal no supere 10 traba-
jadores y sus activos totales sean inferiores a 501 salarios mini-
mos mensuales legales vigentes. Los microcréditos correspon-
den a todas las operaciones activas de crédito otorgadas a mi-
croempresas cuyo nivel de endeudamiento no supere 25 sala-
rios minimos legales mensuales vigentes (smLv).
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1. ;CUALES SON LOS RETOS HACIA EL FUTURO?

Diferentes autores en los ultimos afios han puesto
de relieve el impacto benéfico que tiene el hecho
de que la mayor parte de la poblacién pueda acce-
der a créditos sobre la distribucién del ingreso de
un pais, sobre la pobreza y sobre su potencial de
desarrollo. Mas recientemente, a medida que la fron-
tera de los créditos se ha movido, se ha enfatizado
también la necesidad de ofrecer amplios servicios
de ahorro y seguros, conceptos todos englobados
hoy en dia bajo la nocién de las "microfinanzas".

El reto de la préxima década es lograr que la "pro-
fundizacion financiera" beneficie a todas las capas
de la poblacién. Se requiere que los servicios finan-
cieros de ahorro y crédito lleguen a los segmentos
de la poblacién de mas bajos ingresos en una mag-
nitud adecuada a su tamano e importancia dentro
de la economia nacional. Para ello, es necesario tan-
to que las entidades financieras formales atiendan
ese mercado como que las entidades microfinan-
cieras no formales movilicen un mayor volumen de
recursos.

Para lograrlo es necesario ampliar el concepto de
microcrédito hacia las microfinanzas, con el fin de
incorporar un concepto mas amplio que debe con-
vertirse en la meta de politica pablica: incrementar
el suministro de servicios financieros a las familias
de bajos ingresos. Esto implica no solo la participa-
cién de entidades financieras reguladas sino tam-
bién el desarrollo de productos que permitan reali-
zar pagos y transferencias, tener ahorro, acceso al
crédito, y productos que permitan asegurar la aten-
cién en salud y educacién, lo mismo que la pen-
sion de vejez, invalidez y muerte.

Esto requiere la participacién de todos los oferentes

actuales, regulados y no regulados, lo mismo que la
politica decidida del Estado para incentivar la pro-
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fundizacién financiera hacia las capas de mas ba-
jos ingresos de la poblacién. Las entidades finan-
cieras formales que ya iniciaron el proceso de acer-
carse a este nicho de mercado deben hacer grandes
esfuerzos para penetrar el mercado en segmentos
de cada vez mas bajos ingresos, sin olvidar las zo-
nas rurales.

Las oNGs microcrediticias existentes deben insistir
en buscar mecanismos que les permitan aumentar
su cobertura, aunque esto implique en algunos ca-
sos realizar un proceso de formalizacién y conver-
sién hacia un intermediario vigilado por la Super-
intendencia Bancaria.

Todo esto implica la necesidad de contar con un en-
torno regulatorio claro y estable que no introduzca
distorsiones y facilite verdaderamente el desarrollo
de las microfinanzas dentro de parametros de pru-
dencia financiera y control del riesgo. Se requiere
crear las condiciones para el disefio de productos
financieros activos y pasivos que se ajusten a las ne-
cesidades y condiciones de la poblacién de bajos
ingresos, y sobretodo, se requiere permitir que los
intermediarios financieros puedan ofrecer estos pro-
ductos en condiciones de sostenibilidad financiera.

Alcanzar estos objetivos implica contar con un mar-
co regulatorio que promueva la competencia entre
instituciones financieras dentro de normas estrictas
de supervision y de control de riesgos, ofreciendo
estimulos para quienes desarrollen productos para
estos segmentos, lo cual puede ser una alternativa
con enorme impacto social. lgualmente, el marco
normativo debe ser favorable a |a realizacion de las
operaciones financieras seguras. Para ello se re-
quiere, entre otros elementos, un apoyo legislativo
que permita retribuir adecuadamente esta funcion,
que elimine los techos a las tasas de interés de usu-
ra, que a los tnicos que no les aplica es a los usu-
reros y agiotistas.



Fconomia rural



35 anos de instituciones

y politica cafetera

Cuando se fundé Fedesarrollo en 1970, la Federa-
cién Nacional de Cafeteros (la Federacion) llevaba
ya 43 anos de existencia y el Fondo Nacional del
Café (el Fondo) 30. Las instituciones cafeteras han
sido, en este largo periodo, un ejemplo de estabili-
dad y de los cambios en el entorno. Hasta 1970
habian sobrevivido a varias crisis sectoriales, a mu-
chos avatares del acontecer nacional y eran reco-
nocidas como elementos valiosos para el manejo
de la politica sectorial y macroeconémica.

Pero es tal vez el periodo después de 1970 en don-
de se ha puesto realmente a prueba su vigencia y
relevancia, pues en este periodo se presentan trans-
formaciones sin precedentes tanto en el mercado
mundial del café y en las instituciones que lo rigen,
en la estructura de la economia colombiana, asi co-
mo en el pensamiento econémico y en la orienta-
cién general de la politica econémica mundial y na-

' Gerente Financiera de la Federacién Nacional de Cafeteros.
Las opiniones expresadas son de su exclusiva responsabilidad y
no comprometen a la institucién. Estuvo vinculada a Fedesarrollo
como Coordinadora de la Encuesta de Opinién Empresarial y
luego como Investigadora desde 1985. En el periodo 1991-1992
fue Editora de Coyuntura Econémica.

Catalina Crane A.'

cional. Es en estos dGltimos 35 afios cuando la ca-
pacidad de adaptacion de las instituciones cafete-
ras ha tenido que ser ejercitada al maximo y yo di-
ria que en los dltimos cinco, ante la peor crisis ca-
fetera de la historia, las transformaciones han teni-
do que ser aiin mds rapidas y drasticas. El actuar de
la Federacion en los afos recientes refleja una enti-
dad que ha podido aprovechar el conocimiento y
el capital (fisico, humano y social) acumulado a lo
largo de toda la historia de la institucion, para trans-
formarlo y ponerlo al servicio de las nuevas necesi-
dades del sector. Sin hacer un recorrido exhaustivo y
cronolégico por todas las transformaciones que du-
rante estos 35 anos ha sufrido el sector cafetero, un
ejercicio interesante es hacer un paralelo entre la
situacion del sector, sus instituciones y sus politicas
en 1970y la de los Gltimos anos, para asi resaltar en
este breve espacio los cambios que han sufrido y su
proyeccion hacia el futuro.

I. LA COORDINACION CON LA POLITICA MA-
CROECONOMICA

La participacion del café en la economia nacional
era de 7,3% en promedio en la década de los se-



senta y hoy (2004) es s6lo del 1,6%. Las exportacio-
nes de café representaban el 67% de las exporta-
ciones totales en los sesentas y hoy representan me-
nos del 7%. La importancia del café en la econo-
mia, y en particular en el comportamiento cambia-
rio y monetario, justificaba la presencia de las auto-
ridades cafeteras en los principales 6rganos de de-
cision macroeconémica, como la Junta del Banco
de la Republicay el conpes y, por otro lado, la de los
Ministros de Hacienda, Agricultura, Comercio Exte-
rior, Relaciones Exteriores y el director de Planea-
cién Nacional en el Comité Nacional de Cafeteros.

A pesar de que el precio del café ya no influye so-
bre el comportamiento de la tasa de cambio, que
ya no hay control de cambios, ni tasas de cambio
diferenciales, y que seria impensable que el Banco
de la Republica emitiera para comprar la cosecha,
la estrecha coordinacién entre las autoridades eco-
némicas y el gremio sigue estando plenamente jus-
tificada por la cantidad de bienes publicos que pro-
vee. Hay una necesidad cada vez mayor de apa-
lancar los recursos que ejecuta el Fondo a través de
los Comités Departamentales con los de las admi-
nistraciones locales, aprovechando la capacidad
de ejecucion de éstos. Si en el pasado los progra-
mas de la Federacion sustituyeron el gasto del Go-
bierno en las regiones cafeteras, hoy en dia es in-
dispensable que se complementen. Esto se esta ha-
ciendo, por ejemplo, con la afiliacién de los peque-
fos caficultores al sistema de salud a través del
SISBEN, con convenios de cooperacién con la Red de
Solidaridad para implementar un programa de se-
guridad alimentaria y con el disefo en la Federa-
cion de un programa de educacion para los cafete-
ros que apoye y complemente los programas del
Ministerio de Educacion.

La representatividad del gremio en importantes re-
giones del pais es un activo construido a través de
los més de 85 afios de historia de la Federacion, y
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hace que la incidencia de la comunidad cafetera en
las decisiones de inversion de los gobiernos locales
de las regiones cafeteras sean mas eficientes. Rose-
mary Thorpe, en su interesante andlisis institucional
de la Federacién, concluye que los gobiernos loca-
les de areas rurales son muy poco efectivos en Co-
lombia, pero que seguramente la situacién seria
peor en los departamentos cafeteros de no haber
existido esta institucion (Thorp, 2002).

Por otro lado, a nivel macro, la colaboracion de la
Federacion con el Gobierno ha seguido siendo im-
portante para buscar que el gasto publico se dirija
también a las zonas cafeteras, particularmente en
las dreas de infraestructura y educacién. Un ejem-
plo de los resultados de esta colaboracién fue el
aporte en los afios 2001 y 2002 de importantes re-
cursos del presupuesto nacional para evitar que se
descontinuaran los programas de apoyo al caficultor
del Fondo y para brindar un apoyo al precio interno
(AGc), ante la peor crisis cafetera de la historia. Co-
mo contraparte, el Gobierno ha seguido participan-
do activamente del diseno de las politicas del Fon-
do a través de convenios como los que se han acor-
dado en los dos dltimos gobiernos, que contienen
metas claras para el desarrollo de los programas y
para el ajuste financiero e institucional del gremio.
Estos acuerdos se han incorporado en la Ley del
Plan de Desarrollo y en documentos conees, y se les
hace estricto seguimiento por parte del Gobierno,
ademads de que estdn sujetos, como todas las cuen-
tas del Fondo, al escrutinio de la Contraloria.

Il. LA POLITICA INTERNACIONAL

En 1970 estaba en plena vigencia el Pacto de Cuo-
tas para el manejo del mercado mundial del café.
La existencia de ese acuerdo justificaba una parte
importante de las actividades del Fondo y de la Fe-
deracion. De hecho, es la suscripcion del Pacto de



Cuotas en 1940 para promover la venta ordenada
del café ante la debacle de la Segunda Guerra Mun-
dial lo que impulsa la creacion del Fondo para re-
tener el café que no pudiese exportarse bajo la
cuota establecida.

Posteriormente, la "diplomacia cafetera" fue una ac-
tividad importante de las autoridades cafeteras en la
busqueda por organizar el mercado mundial, que por
lo demas, era aceptado como un instrumento vali-
do por el pensamiento econémico de la época. El pa-
pel de Colombia en mantener estos acuerdos y ha-
berlos encausado a favor de los intereses del pais es
reconocido por muchos autores. Los acuerdos in-
ternacionales se sucedieron con matices y variacio-
nes hasta 1989 cuando las tensiones intrinsecas a
un pacto de productores y consumidores con intere-
ses divergentes, la mayor orientacién hacia el libre
mercado del manejo econémico y el cambio en las
necesidades politicas de los Estados Unidos ante el
fin de la Guerra Fria, se combinaron para acabar fi-
nalmente con este esquema. Durante el resto de la
década de los noventa se sigui6 trabajando infruc-
tuosamente en la bisqueda de acuerdos entre pro-
ductores y se intentaron sin mayor éxito esquemas
de retencion y destruccion de cafés de mala calidad.

Hoy en dia y hacia el futuro, se ha aceptado ya ple-
namente la existencia de un mercado mundial para
el grano totalmente libre. Sin embargo, las gestio-
nes internacionales de la Federacién contindan sien-
do importantes. Actualmente se centran en la bas-
queda de coordinacién de politicas con el Brasil,
en la participacion activa en la Organizacion Inter-
nacional del Café para definir y desarrollar su agen-
da, que se concentra ahora en temas como la pro-
mocion del consumo del café, la sostenibilidad de
la caficultura y la defensa de la calidad. El retorno
de los Estados Unidos a la oic, gestion en la que la
Federacion jugd un papel preponderante, facilita la

implementacién de esta agenda, que seria practica-
mente inoperante sin la participacion del mayor
consumidor mundial en ese foro. La importancia
de la existencia de una organizacién como la Fede-
racion, que defienda a nivel internacional los inte-
reses del sector se ha hecho evidente recientemen-
te, por ejemplo, en las acciones que se han ejercido
para evitar la entrada de cafés semilavados brasile-
nos al Contrato C de la Bolsa de Nueva York, even-
to que ocasionaria un desplome de los precios de
los cafés arabigos lavados.

I1I. LA ESTRUCTURA DEL MERCADO CAFETERO
MUNDIAL

La nueva estructura de mercado libre se conjuga
ademads con importantes cambios estructurales que
podemos resumir en los siguientes puntos:

0 Lademanda es cada vez mds concentrada ante la
consolidacién de las casas comerciales, los tos-
tadores y los grandes distribuidores. Este hecho
ha llevado a una ampliacién significativa de sus
margenes, en detrimento de los ingresos de los
productores, que cada vez reciben una propor-
cién menor del precio pagado por el consumi-
dor final.

a El crecimiento de la demanda global es muy
moderado, pero con diferencias regionales y de
producto: hay una demanda muy dindmica en
los paises emergentes por cafés solubles y hay
un mercado también dindmico para cafés espe-
ciales de alta calidad o con caracteristicas parti-
culares.

3 Las nuevas tecnologias han permitido la sustitu-
cion de cafés de alta calidad en las mezclas por
aquellos mds baratos, aunque esta estrategia pa-
rece estar llegando a su limite por la reaccién de
los consumidores ante el deterioro de la calidad.
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a3 Porel lado de la oferta, el cambio mas destacable
es la aparicion de Vietnam como un importante
productor de bajisimo costo, aunque con baja
calidad, y la ampliacion de la frontera cafetera
del Brasil. Este Gltimo ha ido moviendo su drea
de produccion cafetera hacia el norte y modifi-
cando sus técnicas de cultivo a unas de altisima
tecnologia y productividad. Esto dltimo ha re-
ducido la vulnerabilidad de la caficultura brasi-
leRa y por lo tanto la del mercado mundial a los
fenémenos climéticos. Uno puede atreverse a
decir que para predecir el futuro del mercado
los economistas pueden cada vez mas olvidarse
de los "angeles de las heladas" a los que se refi-
riera Palacio Rudas (Avella, 2000), angeles que
venian periddicamente a salvar al sector y al
Fondo. En una nota positiva para Colombia, el
deterioro de la capacidad de produccién de los
paises centroamericanos a raiz de la larga crisis
de precios, ha reducido la competencia mas di-
recta del café colombiano. Sin embargo, estos
paises estan empezando a implementar planes
de recuperacion de sus cafetales.

Son estos los cambios a los cuales debe adaptarse
la politica cafetera para buscar que jueguen a favor
de los cafeteros colombianos. En los dltimos afios
la Federacion ha puesto en marcha estrategias en-
caminadas a enfrentar este nuevo entorno, constru-
yendo sobre los peldafios de las estrategias imple-
mentadas durante toda la historia de la Federacion.
En particular, la estrategia de diferenciacién del café
colombiano, que se empezé a construir desde los
inicios de la Federacion (en el primer presupuesto
de la Federacion, en 1931, ya habia un rubro para
promocién y publicidad) y que le permitié obtener
una prima sobre otros cafés, le permite ahora imple-
mentar una estrategia para incursionar en los esla-
bones superiores de la cadena de valor agregado.
Una parte esencial de esta nueva estrategia es tam-
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bién la de potenciar el aprovechamiento del patrimo-
nio de marcas que construyé la institucionalidad
cafetera a lo largo del tiempo, a través del cobro de
regalias a los proyectos que las utilicen. Las siguien-
tes son las principales iniciativas que estdn en curso:

A Programa de cafés especiales: Para capitalizar
estos nichos particularmente dindmicos del mer-
cado, es necesario reformular marginalmente la
estrategia anterior pues ésta se basé en la diferen-
ciacion del café colombiano mediante la homo-
genizacion de sus caracteristicas, mientras que
ahora debe hacerlo destacando sus diferencias
de origen, calidad, técnicas de produccién, para
poder entrar en los diferentes nichos. Otras "des-
trezas" adquiridas por la Federacion a través de
los afnos son esenciales para poder incursionar
en este sofisticado mercado: la trazabilidad de
los productores y los origenes, la transparencia
en la comercializacion, la identificacién de per-
files de taza, el control de la calidad, la retroali-
mentacion a los productores a través del servi-
cio de extension y la logistica de comercializa-
cion. La Federacion pone al servicio de los pe-
quefios productores toda su infraestructura para
que ellos puedan acceder a estos mercados es-
pecializados. Los cafés especiales tienen primas
de alrededor de 16 centavos de délar por libra
sobre el Contrato C, que representan para los
productores ingresos superiores en cerca de 40%
sobre el precio interno del café verde tradicio-
nal. La Federacion ha pasado de exportar 250
mil sacos de cafés especiales en 2002 a mas de
720 mil en 2005 (proyectado). No es facil iden-
tificar el monto de cafés especiales exportados
por los privados, pero se sabe que estan incur-
sionando también activamente en este merca-
do. El auge de los cafés especiales beneficia es-
pecialmente a regiones cafeteras muy atomiza-
das, como Huila, Narifio y Cauca.



0 Café liofilizado: nuevamente, ésta es la continua-
cién de una estrategia que se emprendi6 desde
1973 cuando se puso en marcha el proyecto de
la Fabrica de Café ubicada en Chinchina, como
una forma de exportar una parte de los exce-
dentes que generaban los acuerdos de cuotas, y
que hoy complementa perfectamente la estrate-
gia de exportar valor agregado. La Fabrica, que
estd enfrentando una demanda muy dindmica
en los dltimos afos y estd trabajando a plena ca-
pacidad, ha logrado también diferenciar su pro-
ducto, obteniendo una prima sobre el precio fi-
nal de los cafés solubles de otros origenes.

0 Las Tiendas de Café Juan Valdéz: son un proyec-
to que pretende llegar al Gltimo eslabdn de la
cadena, para dar a conocer la variedad del café
colombiano en el pais y en el exterior, llegando
a los nuevos consumidores con productos nove-
dosos. Si bien la cantidad de café que compran
no es significativa, son un mercado permanente
para los productores de cafés especiales. Ade-
mas pueden ser la puerta de entrada a otro tipo
de mercados y canales de distribucién nunca
explorados directamente por la Federacion.

a Otros proyectos: La Federacion esta incursionan-
do en proyectos para la exportacion de otros
productos como los pops (almohadillas-filtro para
preparar porciones personales) y las maquinas
para su preparacién y se ha asociado en proyec-
tos de exportacién de extractos para alimentar
maquinas dispensadoras?.

IV.LA COMERCIALIZACION Y FIJACION DEL PRE-
CIO INTERNO

Es tal vez en las politicas de comercializacién del
café, en la fijacién del precio interno y en los im-
puestos para financiar el Fondo, donde se han dado

las principales transformaciones de la politica y las
instituciones cafeteras desde 1970. De un sistema
relativamente complejo, con precios minimos de
reintegro, retencion cafetera, impuestos ad-valorem,
impuestos de ripio y pasilla, etc., en este periodo se
paso6 a un sistema mas simple, que refleja ademas
el cambio en las funciones del Fondo y el nuevo
marco macroeconémico del pais.

La funcién original del Fondo como mecanismo de
manejo de la oferta y como Fondo de estabiliza-
cién de precios, que ahorraba en los buenos tiem-
pos para apoyar el precio en las épocas de crisis, se
ha transformado en los dltimos afos en un meca-
nismo cuyo principal objetivo es la garantia de
compra al caficultor. Este papel de "comprador de
dltima instancia" resulta en que el Fondo define un
precio minimo de referencia o precio piso.

Este cambio fundamental en la funcién del Fondo
se da a raiz de la crisis de precios que se inici6 en
1997, la cual puso en peligro su viabilidad al redu-
cirse drasticamente su patrimonio®. Ante la prolon-
gacion de la crisis era insostenible un esquema de
sustentacion de precios. A finales de 2001 se esta-
blecié un nuevo sistema de comercializacién que
empez6 a trasladar el precio externo de mercado a
los productores directamente y en tiempo real, te-
niendo en cuenta el comportamiento de la Bolsa de
Ny y de la tasa de cambio. Al mismo tiempo, se
establecié un sofisticado esquema de negociacion

2 Tanto las Tiendas, como los otros proyectos se estan hacien-
do con recursos propios de la Federacién, para no poner en ries-
go recursos del Fondo.

*  Enel Informe Final de la Comision de Ajuste de la Institucio-
nalidad Cafetera, se estima que la causa principal del deterioro
del patrimonio del Fondo no fue la estabilizacién del precio, ni
las pérdidas asociadas a las inversiones fijas sino los amplios pro-
gramas de bienes publicos que se siguieron ejecutando a pesar
de la caida de los ingresos.
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de manera que la operacién comercial del Fondo
esté totalmente cubierta frente a fluctuaciones en el
precio internacional y movimientos en la tasa de
cambio.

Otro cambio fundamental ha sido la forma de de-
terminacion de la contribucion cafetera, que es el
impuesto que financia el Fondo. Esta habfa sustitui-
do desde 1991 a la retencién pero su determina-
cion se habia dejado en manos del Gobierno y del
Comité Nacional de Cafeteros. En el Gréfico 1 se ve
su comportamiento desde 1994, en donde se desta-
ca su alta volatilidad y su utilizacién como instru-
mento estabilizador del precio, aumentando drés-
ticamente en las épocas de precios altos y llegando
a ser negativa en los momentos de bajos precios.
Desaparecida la funcién de estabilizacién de pre-
cios, la contribucion debe financiar exclusivamen-
te los programas de inversion o de apoyo al caficul-
tor. Se quiso poner un tope a dicha contribucién y
asegurar su estabilidad y transparencia por lo que
se decidié, de comin acuerdo con el Gobierno,
convertirla en una ley. La Ley 788 de 2002 estable-
cié una contribucién equivalente a 5% del precio
externo, pero estableciendo un nivel minimo de 2

Grifico 1. EVOLUCION DE LA CONTRIBUCION
CAFETERA

Ley 788/2002 @

Promedio 1994-1997:
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Promedio 1998-2000:
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Fuente: Federacion Nacional de Cafeteros.
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centavos de délar por libra y un maximo de 4 cen-
tavos. Se establecié también una contribucién tem-
poral (hasta 2005) de 2 centavos destinada a pagar
las deudas acumuladas del Fondo. Se decidid, en
todo caso, abrir la posibilidad de recuperar la fun-
cion estabilizadora permitiendo que, a partir de
2006, y si el precio esta por encima de 0,95 USD/Ib
se cobren 3 centavos adicionales para dedicarlos ex-
clusivamente a la estabilizacion.

El grafico también permite observar que los niveles
actuales de contribucion de 6 centavos son relati-
vamente bajos comparados con los niveles que tu-
vo anteriormente. Ello ha permitido que el produc-
tor esté recibiendo en la actualidad una proporcién
mucho mayor del precio externo que la que recibia
en el pasado. Esta relacion determina la rentabili-
dad del negocio. Junto con los incrementos en pro-
ductividad de la dltima década, que han hecho que
los costos de produccién se hayan reducido nota-
blemente, hacen que hacia el futuro no se requie-
ran precios externos tan altos como en el pasado
para mantener la viabilidad y rentabilidad de la
mayoria de los productores.

Al mismo tiempo, el nuevo nivel de contribucién
ha permitido estabilizar las finanzas del Fondo y re-
vertir la disminucién que habia sufrido su patrimo-
nio durante la crisis. Los niveles de deuda ya se han
reducido significativamente y, en la medida en que
sus gastos y programas se ajusten a los niveles de in-
gresos provenientes de la contribucién y que la acti-
vidad de comercializacién esté en equilibrio, la si-
tuacién financiera del Fondo no deberia volverse a
deteriorar puesto que ya no estd ligada a las fluc-
tuaciones del precio. Las utilidades de la Fabrica de
Café contribuyen también al resultado financiero,
aportando ademds un elemento contra-ciclico a sus
finanzas, pues el valor agregado que genera la Fabri-
ca es mayor en la parte baja del ciclo de precios.



Las autoridades cafeteras se han fijado ademas el
mandato de desinvertir en los negocios no estraté-
gicos con el fin de maximizar los recursos disponi-
bles para apoyar e invertir en el sector. Esta estrate-
gia se estd siguiendo, asegurando primero una es-
tructura éptima de capital que permita la maximi-
zacion del valor de los activos.

Con respecto al disefio hacia el futuro de un nuevo
esquema de estabilizacion de precios, que evite
que el Presupuesto Nacional tenga que entrar a
apoyar la actividad cafetera a través de un subsidio
al precio (acc) como en los Gltimos afios, se estan
analizando férmulas que se basen en la utilizacién
de los mecanismos de cobertura que hoy se pueden
encontrar en los mercados financieros y de produc-
tos basicos. Ello apalancaria los recursos relativa-
mente escasos que van a estar disponibles para esta
actividad en el futuro y contribuiria a generar entre
los productores una cultura de cobertura de riesgo
en lugar de una de subsidios. La experiencia de la
Federacion con sus propias coberturas y la extensa
red de comercializacion de las cooperativas van a
utilizarse para poner estos sofisticados esquemas al
alcance de los cafeteros. En este momento se va a
poner en marcha un programa piloto para utilizar
una parte de los recursos que estaban presupuesta-
dos por el Gobierno para el acc, para comprar co-
berturas y asi fijar el precio de una parte de la co-
secha del ano que viene, aprovechando los precios
relativamente favorables de hoy.

Por ultimo, las otras actividades del Fondo, es decir
las de inversién y apoyo, se han venido concen-
trando en unas pocas: i) asistencia técnica, que es
esencial para aumentar la productividad, mejorar
la calidad e incidir sobre el bienestar de las familias
cafeteras; ii) investigacion bdsica a través de CENICAFE,
buscando hacer cada vez mas relevantes los progra-
mas de investigacion y optimizando la transmision

de conocimiento a través de la red de extensionistas;
iii) apoyo a la renovacioén de cafetales, que debe ser
una actividad permanente para mantener los nive-
les de productividad y de calidad; y iv) promocién
y publicidad, con el fin de mantener el valor de las
marcas y seguir diferenciando el café colombiano.
Los demds son los programas de inversion social
ejecutados por los Comités Departamentales, que
se hacen cada vez mas en asocio con los gobiernos
locales y con entidades de cooperacién internacio-
nal.

V. CONCLUSION

Las instituciones cafeteras colombianas han sido
sui-generis y por ello han sido material de analisis
de muchos autores a través del tiempo. Han llega-
do a ser cuestionadas por muchos, especialmente
ante el cambio de paradigma del manejo econémi-
co y por posibles errores en la ejecucion de sus po-
liticas. Sin embargo, han demostrado su viabilidad,
relevancia y su capacidad para cumplir el dificil
dilema institucional de tener objetivos de largo pla-
zo, lograr efectos redistributivos y prestar servicios
colectivos en un sector agricola atomizado. La vi-
sion de los dirigentes cafeteros y la estrecha colabo-
racion con los diferentes gobiernos ha logrado que
la caficultura colombiana tenga hoy unas ventajas
competitivas que le permiten sobrevivir en un en-
torno cada vez mas dificil. Las externalidades gene-
radas por este particular arreglo institucional son
dificiles de medir, pero las podemos ilustrar de ma-
nera muy resumida en un hecho innegable: la cafi-
cultura colombiana ha logrado salir avante de la
peor crisis de precios de la historia, que acabé con
buena parte del cultivo en otros paises como los
centroamericanos y los africanos, y esta bien pre-
parada para enfrentar un mercado nuevo, mas exi-
gente, al tiempo que se ha conservado el tejido so-
cial en una etapa critica de la vida nacional.
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Sector agropecuario:

revision de una trayectoria

I. INTRODUCCION

Aunque parezca lugar cominy para algunos hasta
innecesario, en un escrito cuyo proposito es exami-
nar la trayectoria del sector agropecuario durante un
lapso de la historia, no se puede evitar hacer alu-
sion a la importancia fundamental que tiene esta
actividad en la economia y en la sociedad.

En el caso colombiano tiene una importancia signi-
ficativa en la economia. El aporte -sin comprender
las otras actividades rurales- al Producto Interno Bru-
to sigue siendo significativo: 12% en términos co-
rrientes 0 22% si se incluye a la agroindustria. La con-
tribucion a la generacion de divisas es notable -alre-
dedor de 28%- y cuatro productos (café, banano,
flores y azicar) se cuentan entre los diez principa-
les renglones de exportacion del pais. Su papel co-
mo demandante de bienes y servicios producidos
por otros sectores econémicos es fundamental. Lo
mismo, su participacion en la generacién de em-
pleo. La poblacién ocupada en el sector rural era,

' Investigador Asociado de Fedesarrollo.

Gabriel Rosas V.

en diciembre de 2002, de 4,5 millones de perso-
nas, equivalente al 28,8% de la poblacién ocupada
total.

Pero si es importante desde el punto de vista eco-
némico, su trascendencia es mucho mayor dentro
de la perspectiva social, regional, estratégica y am-
biental.

La lucha contra el atraso tiene en las zonas rurales
su principal escenario, pues en ellas se concentra el
mayor porcentaje de poblacién en condiciones de
pobreza y de miseria: el 74% de los indigentes y el
57% de los pobres del pais estan ubicados en el
area rural. La cobertura de infraestructura, servicios
educativos y de salud, servicios publicos y activi-
dades recreativas es deficiente.

Esta situacion, sumada a la profunda crisis de renta-
bilidad que afecté al sector durante la mayor parte
de la década del noventa, determiné que el proce-
so de migracién de los campos a las ciudades se
acelerara en forma dramatica, aumentando el cre-
cimiento de los cinturones de miseria en las ciuda-
des grandes e intermedias y la inseguridad urbana.



La expresion mas agobiadora de este indeseable
fendmeno social es la violencia que se extiende a
lo largo de la geografia nacional. Parte sustancial
de los problemas por el trafico de estupefacientes
se originan en dichas areas y no cabe duda de que
constituyen, a su vez, la principal traba para el de-
sarrollo y para el mejor desempefio competitivo del
agro colombiano.

Enfocado el asunto desde otra perspectiva, dado
que la tentacién de adquirir nuestros alimentos en
los mercados externos se ha hecho sentir en diver-
sas ocasiones a lo largo de las décadas pasadas, es
pertinente una corta reflexién sobre este aspecto.

En nuestro sentir ello supondria un cambio social
de tal envergadura y un proceso tan fuerte de mo-
vilidad horizontal de la poblacién, que modificaria
el rostro de las ciudades y regiones y, en especial,
de las zonas rurales. Ante esta opcién, cabe pre-
guntar: ;es ése el pais que queremos?, ;quién paga-
ria el costo de ese cambio?, ;qué grados de concen-
tracion del ingreso y de la riqueza podria generar
una economia de enclaves con un flanco regional y
rural extremadamente débil? y ;cémo garantizar
que el pais pueda superar por esa via los actuales
niveles de pobreza?

No se trata aqui de hacer un discurso agrarista co-
mo suelen plantearlo algunos teéricos del desarro-
llo. Lo que hay que buscar es una definicién clara
del pais sobre el papel que quiere que el sector agro-
pecuario cumpla dentro del proceso de desarrollo
y para eso debe hacer una opcién sobre su destino.

Il. UN REPASO SOBRE SU EVOLUCION
A pesar de su trascendencia y en parte por el hecho

de que no se le otorga la importancia que tiene, el
sector agropecuario colombiano vivié en los afios
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noventa la mayor crisis de su historia reciente, lo
cual ha tenido innegable incidencia en el conjunto
de dificultades que hoy afronta el pafs.

El valor de la produccién sectorial diminuyd su rit-
mo de crecimiento y tanto el total como el de la ma-
yoria de sus subsectores, registro tasas negativas de
crecimiento en varios afios de la década, situacién
nunca antes vista en la historia del pais. La superficie
cultivada, excluido el café, se contrajo en 936.255
hectareas entre 1990 y 1999, de manera que el
25% del drea cultivada en 1990 habia salido de la
produccién en el Gltimo de los afos citados. La tasa
de desempleo rural aumenté de 4,2% a 6,4% entre
1991 y 1996.

Las exportaciones agropecuarias y agroindustriales
decrecieron y las importaciones aumentaron, con
lo que la balanza comercial sectorial se deterioré y
en 1996, por primera vez en muchos afnos, registro
un déficit considerable. La rentabilidad de las acti-
vidades rurales y los ingresos de los moradores del
campo se deterioraron en forma sustancial.

Diversos factores contribuyeron a que el agro atra-
vesara tan critica situacién. Empero, la abrupta mo-
dificacién de las reglas del juego dentro de las cua-
les trabajaba el sector y el desmonte de los meca-
nismos de politica hasta entonces vigentes, que se
produjo en los albores de la década del noventa en
una coyuntura internacional adversa -de muy bajos
precios internacionales- y en un entorno econémi-
co de fuerte apreciacién de la moneda y de eleva-
das tasas de interés, lo dej6 sin instrumentos para
enfrentar la compleja situacion.

En relacién con la apreciacién de la moneda, es
pertinente recordar que el gran aporte de la literatu-
ra sobre el "sesgo en contra de la agricultura" fue
hacer explicito el papel que tienen las politicas ma-



croecondémicas y, en especial, las cambiarias, en el
desarrollo del sector agropecuario. A la luz de estas
consideraciones, el elemento mas desafortunado
del proceso de liberalizacién econémica empren-
dido a marchas forzadas y sin medir las consecuen-
cias a partir de 1991, fue la tendencia a la revalua-
cién real del tipo de cambio. La politica cambiaria
no cumplié -y sigue sin cumplir- el papel compen-
satorio que suponia la aludida literatura y, antes
bien, ha acentuado los efectos de la apertura co-
mercial sobre los precios de los bienes comerciali-
zados en el exterior. El resultado de ello ha sido un
ajuste mds severo del sector agropecuario.

11. CONTRIBUCIONES ACADEMICAS

La revision sistematica de la literatura permite afir-
mar que la academia ha participado en el andlisis y
la discusion de los problemas del sector agrope-
cuario, al menos desde los comienzos de la produc-
cion en la época moderna. Eso no significa que an-
tes, algunos pensadores muy importantes vincula-
dos a ella, no hubieran aportado ideas y hecho
andlisis para la mejor comprensién de los fenéme-
nos relacionados con el desempefio sectorial.

Sugiere lo anterior, entonces, que en todo tiempo el
flanco ha estado bien cubierto, no obstante las ino-
cultables dificultades que el asunto entrafia. Qui-
zas para algunos esto sea cierto. No obstante, para
nosotros no es claro, ni contundente. En primer lu-
gar, porque en el ambito universitario -para no men-
cionar otros escenarios- el interés por la cuestion
agraria ha sido bastante bajo. Grande es la dificul-
tad para lograr condiciones apropiadas para el de-
sarrollo sistemdtico del conocimiento cientifico
aplicable a las actividades vinculadas al campo. La
tendencia citadina de estudiantes y profesores, uni-
da a la relativa importancia que se le concede al
papel que cumple el sector en el contexto del avan-

ce econémico del pais, conspiran contra la urgen-
cia de encontrar el sendero adecuado.

En segundo, porque a la luz de los delicados proble-
mas que aquejan a la agricultura, estructurales unos
y coyunturales otros, poca duda cabe acerca del
hecho que el conocimiento necesario para solucio-
narlos no se genera en forma adecuada en la actua-
lidad e, inclusive, el que se produjo en el pasado se
expres6 muy parcialmente en el disefio de las poli-
ticas pablicas? (Machado, 2004).

Como se anot6 al principio de esta seccién, la pro-
duccién académica sobre el sector se inici6 en for-
ma sistematica en la que se puede Ilamar la época
moderna de la actividad agricola en el pais. El pro-
ceso comenzé a partir del informe del profesor
Lauchlin Currie en 1950, que trataba en general
los problemas del crecimiento y el desarrollo y pro-
ponia un diagnéstico ordenado de los de la agri-
cultura, aunque no se pueda decir que completo
y ajustado a las condiciones propias de nuestro
medio.

A partir de la década de los sesenta, algunos auto-
res colombianos comenzaron a producir conoci-
mientos con visiones mas propias del medio, pues
se apartaban de la influencia de los pensadores ex-
tranjeros y de los organismos internacionales de
crédito o de cooperacién. Su impacto sobre las po-
liticas publicas fue menos notorio, precisamente
por partir de posiciones politicas mas criticas e in-
dependientes.

Sin duda, el lider de este grupo de pensadores fue el
profesor Antonio Garcia, quien con sus aportes en

2 Machado C. Absalén (2004), "La Academia y el Sector Rural:
sus vinculos, sus interpretaciones, sus retos". cip, Universidad Na-
cional de Colombia. Junio.
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el terreno conceptual, metodolégico y de enfoques
de politica para enfrentar los problemas de tenen-
cia de tierras e incorporar al campesinado y a la so-
ciedad rural a la nacién y al disfrute del progreso, le
presté grandes servicios a la causa.

Los afos setenta marcaron hasta cierto punto un
hito en la formacién de nuevos analistas que asu-
mieron motivaciones politicas en el estudio del pro-
blema agrario. Algunos continuaron la linea de pen-
samiento del doctor Garcia, lo cual se refleja en sus
andlisis y propuestas en los afos ochenta y noven-
ta. Otros cambiaron de rutas analiticas influidos
por nuevas teorias y enfoques, con virajes hacia la
derecha o el centro en términos politicos, pero si-
guieron contribuyendo a la comprensién de los fe-
némenos del desarrollo en el sector rural.

De acuerdo con Machado (2004), esta década dejé
varias improntas: i) un conocimiento, aunque ses-
gado por la ideologia de la izquierda, muy Gtil para
la comprensién de los problemas del desarrollo de
la agricultura; ii) la formacién en las universidades
de los primeros grupos de investigacion interesados
en el tema agrario, que produjeron un material aca-
démico valioso para la discusién; iii) la difusion del
conocimiento mediante intensos debates universi-
tarios; y, iv) una caracteristica que ain perdura: el
aislamiento de los nicleos de pensamiento de los
circulos de poder y de influencia en el disefio de las
politicas.

La tendencia prevaleciente en los afos sesenta y se-
tenta tuvo un quiebre en los ochenta. Por razones
que no es del caso discutir aqui, la economia entré
en crisis; se acentud el conflicto politico y la pro-
duccién agropecuaria sufrié un deterioro. Una par-
te importante de los académicos vinculados a la iz-
quierda se replegé y sus nichos de poder intelectual
se deterioraron a medida que cambiaba el contexto.
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El denominado Consenso de Washington, punto de
referencia obligado para las politicas de ajuste de
este periodo, abrié el camino a un pensamiento
Gnico que no estaba de acuerdo con desviaciones
de la ortodoxia econémica. La discusién académi-
ca se fue centrando en los aspectos macroeconémi-
cos y mucho menos en las cuestiones sectoriales.
A tal extremo llegaron las cosas que sin ningln rea-
to, influyentes personas de la vida nacional, asegu-
raron que no se necesitaban politicas sectoriales
para darle cause al desarrollo. Asi, el uso de los mo-
delos en la programacién econémica irrumpié con
especial fuerza en los medios académicos y centros
docentes que se orientan por el nuevo estilo.

La agudizacién del conflicto armado, la forma como
los gobiernos lo veian y el empuje del narcotrafico
con su desbordada violencia desvié la atenciéon de
la academia; se dejo de mirar el problema de tenen-
ciade latierray, en general, los temas de la agricul-
tura. La crisis de la economia y del modelo de cre-
cimiento basado en la sustitucién de importaciones
también hizo virar la discusién hacia la bisqueda
de un nuevo modelo que permitiera recuperar la
senda perdida del crecimiento y lograr una mayor
integracion del pais a los mercados externos.

La década de los noventa se caracterizé por el con-
trol que ejercid en el ambito académico la orienta-
cién macroeconémica del pensamiento. Eso fue lo
mas destacado, lo que cont6 con recursos y se articu-
16 con las politicas oficiales. La lista de trabajos
realizados durante este periodo en los centros aca-
démicos sobre temas macroeconémicos es grande.
Para comprobarlo es suficiente ver las publicacio-
nes que hicieron Fedesarrollo, la Universidad de
los Andes y el Banco de la Repdblica.

Por su parte, los estudios sobre el sector rural en es-
te lapso se centraron en los temas de competitividad



y el desarrollo institucional. Ambos respondian a
las necesidades operativas del nuevo modelo, que
exigia buscar mecanismos y politicas para impulsar
la competencia de una agricultura venida a menos
en el agotado modelo de sustitucién de exportacio-
nes.

Cabe destacar en este proceso que, no sélo las dis-
cusiones sobre el problema agrario de corte marxis-
ta y estructuralista quedaron practicamente exclui-
das del escenario, sino se protocolizé la divisién de
los grupos de investigacion en varias ramas: los
partidarios del libre comercio, los defensores de la
proteccion de la agricultura, los Ilamados campesi-
nistas, los expertos en temas de violencia, los ana-
listas del desplazamiento forzoso y de los derechos
humanos, los institucionalistas y neoinstitucionalis-
tas y los defensores del medio ambiente. Imposible
referirse a cada uno de ellos, pero todos cuentan con
referentes académicos de varias disciplinas.

Un aspecto interesante es la discusion en torno a si
la agricultura se debe proteger o no, el grado de pro-
teccion que debe darsele y los productos que son
competitivos en este momento y en el futuro. Por
supuesto esta discusion no es de poca monta. Tomar
una u otra via, es decir, por la proteccién o la des-
proteccion implica, dicho en pocas palabras, defi-
nir el futuro de un sector estratégico para el desa-
rrollo con costos politicos y econémicos diferentes.

Garantizar la seguridad alimentaria, unos ingresos
para los productores a costa de los consumidores y
un empleo para los pobladores de las zonas rurales
es una decision que puede tener un costo econémi-
co alto para el pais, frente a un costo politico bajo.
En cambio, la decisién de exponer el sector a una
competencia abierta donde no tiene muchas posi-
bilidades de éxito en varios de sus productos debi-
do a las ventajas de los paises desarrollados, tiene

unos costos politicos mds altos que los econémi-
cos, pues se juega la suerte de un sector productivo
y de su poblacién. Ahf esta el dilema.

IV.SITUACION ACTUAL

Si bien en los primeros afos del nuevo milenio el
sector agropecuario ha logrado superar en parte la
tremenda crisis que experimenté a lo largo de los
noventa, lo cierto es que alin no se recupera. De una
tasa promedio de crecimiento del 2% en la década
pasada, con porcentajes negativos de -1,8% vy -3,4%
en 1992 y 1996, respectivamente, en lo corrido de
la actual el sector ha evolucionado al 4,1% en el
2000, 1,8% en el 2001, 3,5% en el 2002, 4,4% en
el 2003 y 4,1% en el 2004, sin tener en cuenta el
efecto de los cultivos ilicitos.

Sin embargo, después de mas de 10 anos, las fuer-
zas del mercado no consiguieron adaptar el sector
a las condiciones de competencia buscados con la
apertura.

El diagndstico de los problemas centrales en la ac-
tual coyuntura se puede resumir en tres puntos. Pri-
mero, la estructura de produccién vigente sigue
adaptada a las condiciones anteriores a la interna-
cionalizacién: atomizacién de productores con se-
rias restricciones de acceso a tierra, capital y tecno-
logia; segmentacion de la politica por productos o
tipo de productor cuyos problemas se intenta resol-
ver en forma relativamente independiente del res-
to; basqueda de acuerdos por cadenas productivas
que no comprometen a los actores individuales ni
conducen a acuerdos contractuales para compartir
los riesgos de mercado entre ellos, con lo cual su
conflicto de intereses permanece latente; y la divi-
sion por gremios, que contribuye a prolongar la
segmentacion histérica de una politica que la aper-
tura hizo insostenible.
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Segundo, el esquema de protecciones antes de la
apertura preservo el empleo rural a costa de conge-
lar una tecnologia apropiada para el pequefio o me-
diano productor, ya que las protecciones se gra-
duaban para alcanzar condiciones de mercado com-
patibles con la forma de produccién vigente.

Tercero, una de las causas del empobrecimiento
rural de los Gltimos afios ha sido el choque entre la
estructura de produccién vigente y las nuevas con-
diciones de apertura y competencia externa. La
atomizacion de los productores y la segmentacién
por productos de la politica y la actividad privada
han conducido a la exclusiéon de los mas pobres
frente a los beneficios potenciales del desarrollo®.

V. UNOS LINEAMIENTOS DE POLITICA

Por las circunstancias anotadas, a largo plazo es
inevitable una transformacién mayor del sector para
resistir la competencia externa. Esto implica cam-
bios estructurales de notable envergadura y, por
consiguiente, la adaptacion de las herramientas de
politica sectorial.

Para comenzar, la inminencia de un tratado bilate-
ral con los Estados Unidos s6lo abrevia el tiempo dis-
ponible para conseguir dichos cambios, hace ur-
gente su iniciacién y pone un plazo de 15 a 20 afnos
para lograrlos. Al respecto la experiencia de Méxi-
co ensefia que la liberaciéon comercial puede ser
benéfica en términos agregados, pero tiene efectos
muy diferentes entre regiones y segmentos de pro-
ductores. Sélo los subsectores con estructura em-
presarial tienen ventajas claras, y sélo las regiones

3 Lorente, Luis; Ospina, Juan Manuel; Ossa Carlos, Rosas,
Gabriel , (2003), "La Parafiscalidad: Instrumento de la Politica
Rural". Informe Final. Noviembre.
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con un desarrollo relativo en términos de infraes-
tructura, capital humano y tecnologia tienen posi-
bilidades de salir adelante.

Siguiendo las lineas bésicas del diagnéstico y en el
mismo orden en que fueron enunciadas, algunas so-
luciones se pueden plantear de la siguiente manera*:

La competitividad exige un cambio de enfoque que
supedite las necesidades del producto especifico a
las necesidades del desarrollo de la region. Es de-
cir, la politica tiene que atender a los productores
del sector rural y no a los productos en si mismos.

Desde esta perspectiva, el problema estriba en iden-
tificar oportunidades de ingreso sostenible y nue-
vas fuentes de empleo en la region, lo cual puede
significar que, en muchos casos, serd necesaria una
reconversion de actividades, asi como innovacio-
nes en la organizacion misma de la produccién ha-
cia esquemas de tipo empresarial, con integracion
horizontal y vertical para alcanzar economias de
escala, aplicar mejor tecnologia y conseguir nue-
vas fuentes de valor agregado local.

Un desarrollo exitoso depende de identificar opcio-
nes de mercado concretas y asegurarlas mediante
compromisos contractuales entre agentes econo-
micos igualmente concretos. Aunque no es la tni-
ca ni la Gltima instancia, el mercado define cual es
la oferta viable, tanto en producto como en costo y
caracteristicas del mismo.

El disefio del proyecto productivo debe comenzar
por el mercado final que va a atender y continuar
por la definicién de enlaces con el comercio, esto

4 Ibid. Lorente, Luis; Ospina, Juan Manuel; Ossa, Carlos; Ro-
sas, Gabriel (2003).



es, los exportadores o las agroindustrias que pue-
den asegurar la compra y precisar las caracteristi-
cas del producto. La competencia determina cual
es la tecnologia viable y no al revés.

Sin pretender descartarlos de plano, es bueno ad-
vertir que los subsidios focalizados y las politicas
de reforma agraria no resuelven el problema de fon-
do, que estriba en la exclusion de pequefios produc-
tores de las oportunidades de generacién de ingre-
sos bajo las nuevas formas de competencia. Por ello,
es preciso promover soluciones que den cabida a
dicho segmento en la nueva estructura de tipo em-
presarial necesaria para la transformacién. El em-
pleo y la vinculacién a las actividades productivas

son componentes esenciales para que la politica
trascienda los limites de lo productivo y adquiera
dimensiones de politica de desarrollo rural.

El ideal es un proyecto de alcance regional, es de-
cir, un complejo agroindustrial que genere empleo
adicional en la regién y contribuya al desarrollo
ulterior mediante la reinversion de utilidades y la
expansion de su demanda por materias primas.

Construir un proyecto de esta naturaleza exigira di-
vidirlo en médulos de cobertura geogréfica y pro-
fundidad de procedimientos progresivos, disefa-
dos bajo esquemas asociativos que puedan conver-
tirse en formas convencionales de empresa.
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Desarrollo agricola en Colombia:
del productivismo a la decadencia

I. LA TRANSFORMACION RURAL

Si algo ha caracterizado los Gltimos treinta y cinco
afos de desarrollo de la agricultura colombiana es
la significativa transformacion que sufrié la estruc-
tura econémica y social del sector rural. A princi-
pios de la década de los afos setenta del siglo pa-
sado, la agricultura tenfa una decisiva influencia en
la vida econémica y social del pais. Asi, en 1970 po-
co menos de la mitad de la poblacién colombiana
vivia en el campo, la agricultura representaba algo
mas del 20% del riB total, las exportaciones de ori-
gen agropecuario representaban el 75% del total de
las exportaciones del pais y un solo producto agrico-
la, el café, desempefiaba un papel determinante en
el comportamiento macroeconémico de la nacién.

Aunque para esa época ya no se podia hablar de
que Colombia era un pais rural, la suerte de la eco-
nomia colombiana continuaba dependiendo, en muy
buena parte, del desempefio de su agricultura.

' Asesor consultor. Estuvo vinculado a Fedesarrollo como In-
vestigador de 1982 a 1986 y de 1988 a 1990.

Juan José Perfetti del Corral’

Hoy en dia el panorama es otro. La poblacién rural
es ligeramente menor al 25% del total, el aporte de
la agricultura al piB total es s6lo del 13% y las ex-
portaciones agricolas representan apenas el 21%
de las totales (ver Grafico 1 y Cuadro 1). En estas
épocas la importancia que la agricultura tiene para
la economia colombiana no es ni sombra de lo que
fuera en el pasado. Sin embargo, paradéjicamente,
el campo colombiano se ha convertido en el esce-
nario donde se han concentrado las grandes tensio-
nes sociales, los mayores fendmenos de violencia
politica y el ultrajante conflicto armado. Asimismo,
son las gentes que habitan en el sector rural quie-
nes han debido soportar y padecer de manera mds
directa y cruda las consecuencias de todos estos en-
gendros, ademds de tener que cargar con los ma-
gros resultados de un equivocado modelo de desa-
rrollo sectorial.

Il. MODELO DE DESARROLLO AGRICOLA

Aunque el desarrollo de la agricultura colombiana
a través del tiempo sigue, a grandes rasgos, el pa-
trén internacional de desarrollo agricola, que indi-
ca que a medida que un pafs aumenta su nivel de



Cuadro 1. INDICADORES DE LA EVOLUCION DEL SECTOR AGRICULTURA EN COLOMBIA 1970-2005

1970 1980 1990 2000 2005
Poblacién rural (miles)’ 9.794 10.636 10.941 10.567 10.307
Participacion de la poblacién 43,4 37,4 31,3 25,1 22,6
rural en la poblacion total (%)
PIB agropecuario 4.569.509 6.874.342 9.167.170 10.725.066 11.257.4923
(millones de pesos de 1994)
Participacion pis 19,1 16,8 16,1 14,4 13,5
agropecuario en el total (%)
PIB agropecuario per-capita 202.540 241.654 262.144 254.631 2473
(millones de pesos de 1994)
Exportaciones agropecuarias 582,2 3.016,9 2.504,0 3.085,7 3.506,0°
(millones de US$ ros)*
Participacién de las exportaciones 78,5 76,5 37,0 23,5 21,0
agropecuarias en el total (%)
Balanza comercial 516,4 2.450,0 2.070,4 1.551,4 1.604,1°
agropecuaria (millones de délares)
Pobreza rural (%)° 94° 807 794 792
Indigencia (%)° 68° 487 3748 37°
GINI de ingreso (%)° 45° 477 458 50°

! Faostat; ? bnp; * Cifra correspondiente al afio 2004; # pnp; * Banco Mundial; ¢ Cifra correspondiente a 1978; 7 Cifra correspondiente
a 1988; 8 Cifra correspondiente a 1995; ° Cifra correspondiente a 1999.

Fuente: célculos del autor.

Grafico 1. PRINCIPALES INDICADORES. EVOLU-
CION DE LA AGRICULTURA 1975-2005
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ingreso la agricultura pierde cada vez mas partici-
pacion en el total de la economia, el caso colombia-
no presenta ciertas caracteristicas que hacen que el
proceso de transformacién de su agricultura pueda
ser calificado como drastico, acelerado y traumatico.
Dicho proceso es drastico porque Colombia, com-
parada con el patrén internacional, realizé una ra-
pida transicién poblacional?; acelerado porque la

?  latasa a la que descendié la poblacion rural en Colombia
entre los afios 1950 y 2004 fue casi el doble de la tasa correspon-
diente a la que lo hizo la poblacién mundial en igual periodo.



agricultura perdié de manera pronta su importan-
cia como el principal sector de la economia colom-
biana®; y traumatico porque en vez de crear mejo-
res condiciones de vida para las gentes del campo'y
de generar sélidas sinergias con las actividades ur-
banas, lo que hizo fue originar circulos viciosos de
desarrollo econémico y social.

La historia de la agricultura colombiana de los dlti-
mos cincuenta anos muestra que el modelo de de-
sarrollo agricola imperante durante este lapso tuvo
dos caracteristicas importantes. La primera, que el
sector fue, esencialmente, funcional® frente a las ne-
cesidades de crecimiento de los sectores urbano e
industrial. La segunda, que el desarrollo agricola se
fundamenté en la emulacién de los patrones tecno-
l6gicos y productivos de los paises desarrollados,
lo que hizo que su estructura productiva no respon-
diera mayormente a las ventajas comparativas deri-
vadas de la muy rica y variada base de recursos con
que cuenta el pais. Esto condujo a que se aplicara
un modelo centrado en la sustitucién de importa-
ciones, que incorporaba una visién esencialmente
productivista, muy alejada de una concepcion mads
desarrollista® que privilegiara el mejoramiento per-
manente de las condiciones econémicas y sociales
de los habitantes del campo.

3 Hasta principios de la década de los ochenta la agricultura
fue una abundante fuente de recursos (divisas, ahorros, impuestos
a las exportaciones, mano de obra, etc.) para el resto de la economia.

4 Enla literatura cldsica del desarrollo econémico de los anos
sesenta y setenta se veia a la agricultura, entre otras cosas, como
fuente de alimentos para los sectores urbanos y de materias pri-
mas para la industria y como medio para generar divisas via ex-
portaciones o a través de la sustitucion de importaciones. Adicio-
nalmente, se tenia a la poblacién rural como mercado para los
bienes y servicios producidos por otros sectores.

5 Un buen ejemplo de la puesta en marcha de modelos vir-
tuosos de desarrollo agrario basados en la promocién de las si-
nergias entre el sector rural y los urbanos, especialmente con el
industrial, son los paises asidticos.

Aunque la aplicacién de este modelo estuvo acom-
panada por la puesta en marcha de politicas ten-
dientes a impulsar las exportaciones sectoriales, la
falta de contundencia que dichas politicas tuvieron
para corregir el énfasis en la sustitucion de importa-
ciones llevo a que sélo fructificaran las exportacio-
nes de aquellos bienes en los cuales el pais tiene
manifiestas ventajas comparativas, como es el caso
del bananoy las flores. De otra parte, y no obstante
la importancia que para el abastecimiento interno
de alimentos y la generacién de mejores condicio-
nes de empleo e ingresos rurales tiene el subsector
de bienes no transables, toda vez que a su produc-
cion se dedicaron de manera preferencial los pe-
quenos productores, dichas actividades no recibie-
ron mayor estimulo y apoyo por parte de las politi-
cas sectoriales.

Esta situacion llevé a que durante las Gltimas déca-
das la principal fuente de crecimiento de la agricul-
tura colombiana estuviera centrada en las activida-
des de sustitucién de importaciones, que contaron
con un alto nivel de proteccién frente a la compe-
tencia externa, recibieron los beneficios de una ac-
tiva intervencion comercial y dispusieron de un
amplio arsenal de instrumentos de politica que se
manifestaron en generosos apoyos y subsidios. Todo
llevé a que una parte importante de la produccién
agricola se concentrara en cultivos con dos carac-
teristicas, que determinan el evidente sesgo del mo-
delo en contra de la promocién de las ventajas com-
parativas del pais. La primera caracteristica es que
dichos cultivos no son intensivos en el uso del recur-
so relativamente abundante en el sector rural colom-
biano, la mano de obra, sino en el recurso relativa-
mente escaso, el capital. La segunda caracteristica es
que dichos cultivos son bastante ajenos a las condi-
ciones agroecolégicas del pais y, por ende, tan s6lo
algunas regiones agricolas pudieron vincularse de
manera activa a estos desarrollos. Asi, el grueso de
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los esfuerzos de las politicas y los recursos ptblicos
tuvieron que dirigirse a sostener y conservar esta arti-
ficiosa estructura en detrimento de otras actividades
que responden mas claramente al potencial pro-
ductivo del pais y que ademas tienen la caracteris-
tica de ser intensivas en el uso de la mano de obra.

El modelo de desarrollo puesto en marcha para im-
pulsar la agricultura generé una serie de fenéme-
nos en la estructura agraria del pafs, los que resul-
tan ser adversos al crecimiento sostenido y al desa-
rrollo amplio y profundo del sector. Entre estos fe-
némenos sobresalen los siguientes: la subutilizacion
de la base de recursos naturales teniendo en cuenta
el lugar que, dada dicha base, deberia ocupar el
pais en el patrén internacional®; un aprovechamien-
to del suelo que no corresponde a su potencial’;
unas politicas que ignoran dicho potencial® y pro-
mueven el deterioro de este recurso; una produc-
cién agricola divorciada de las ventajas comparati-
vas del sector; la conformacién de limitados y fragi-
les desarrollos regionales, y el mantenimiento de
politicas por producto que en sus declaraciones de
prop6sitos pretenden mejorar las condiciones de em-
pleo e ingreso en el sector rural, pero que en la prac-
tica terminan generando mds tension social pues
favorecen a unos pocos, que no son precisamente

¢ De acuerdo con la actual relacién pi8 agricola-ri8 total,
nuestro pais se ubica por debajo de la curva del patrén interna-
cional, lo que indica, erréneamente, que Colombia se encuen-
tra entre el grupo de paises que no cuentan con una abundante
base de recursos naturales para la agricultura.

7 El mapa de uso potencial del suelo en Colombia muestra
que la tierra disponible para usos en actividades primarias estd
distribuida proporcionalmente de la siguiente manera: 55% con
vocacion forestal, 30% con vocacién ganadera y sélo 15% con
vocacion agricola.

8 El esfuerzo de la politica sectorial se centra en la actividad

agricola, ignorando la marcada vocacién forestal y ganadera del
suelo en Colombia.
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los pobres del campo, encarecen el consumo de los
mds pobres, urbanos y rurales, y producen cada vez
menos empleo en el campo’.

Con ello, y a falta de poner en practica unas accio-
nes plblicas mas decididas y contundentes de apo-
yo al desarrollo econémico y social del sector rural,
se crearon las condiciones para que en el campo
un sector relativamente moderno conviviera con
una poblacién crecientemente marginada de ese
desarrollo y que, en consecuencia, ha tenido que
padecer, casi de forma endémica, altos niveles de
pobreza y desigualdad (ver Grafico 1 y Cuadro 1).

La liberalizacién comercial de principios de los no-
venta, aunque modificé en algo esta situacién, dej6
inc6lume la esencia del modelo de desarrollo agri-
cola del pais. En particular, la velocidad y la profun-
didad de la reconversién sectorial que se alcanz6
con la famosa apertura estuvieron muy por debajo
de las expectativas iniciales debido, en buena par-
te, a que la liberalizacion comercial en la agricultu-
ra resultd ser asimétrica, parcial e incompleta'®, ade-
mas de que el pais no avanzé mayormente en la
solucién de las fallas estructurales que pesaban so-
bre el sector. Esto ha significado que la transforma-
cién agricola y rural del pais haya avanzado muy
lentamente y que los distintos problemas estructu-
rales del campo no hayan encontrado solucién de-
finitiva.

°  Un ejemplo de este tipo de politicas es la que ha recibido el
grupo de cereales, en particular el arroz, producto que hace
parte importante de la canasta de consumo de los colombianos.

10 La varianza de los aranceles nominales y efectivos al inte-
rior del universo arancelario del sector agropecuario todavia
contintia siendo muy alta debido a que hay una serie de produc-
tos que reciben niveles de proteccién muy altos, que a la hora de
la verdad poco se diferencian de los subsidios que otorgan los
paises desarrollados a algunos de sus productos agricolas.



Dos documentos de reciente data resumen asi los
resultados que ha producido el modelo de desarro-
llo agricola puesto en marcha durante las Gltimas
décadas. Agrovision Colombia 2025 (2001, pags.
27 a 37) encuentra que dicho modelo esta agotado
en cuanto a su capacidad de generar mayor creci-
miento sectorial, ha sido incapaz de reducir los ni-
veles de desigualdad econémica y social imperante
por décadas en el sector rural colombiano, no ha po-
dido reducir y menos erradicar la pobreza del cam-
po, ha tenido un caracter depredador de los recur-
sos naturales, ha generado grandes diferencias en-
tre las distintas regiones del pais y no ha consegui-
do brindarles a los habitantes del campo la posibi-
lidad de llevar una vida digna. Por su parte, el libro
de Kalmanovitz y Lépez, de préxima aparicién en
el mercado, advierte que:

"lo cierto es que tanto industria como agricultu-
ra se pudieron desarrollar bajo un manto espe-
so de intervenciones estatales que probaron ser
excesivas y que no crearon condiciones sosteni-
bles de desarrollo, en especial para la agricultu-
ra que primero crece muy rapidamente impul-
sada por los estimulos que recibe, se estanca
después y solo en algunos casos consigue incur-
sionar de manera exitosa en el mercado mun-
dial (...). El crecimiento obtenido fue entonces
moderado". (2004, pag. 13).

Los resultados del modelo estan, entonces, asocia-
dos con los problemas estructurales que el mismo
ha inducido. El hecho que la estructura productiva
de la agricultura colombiana se distancie de las ven-
tajas comparativas y que el crecimiento quede ci-
mentado primordialmente en el andamiaje de po-
liticas comerciales y de intervencién, no sélo produ-
ce una fragil base de crecimiento sino que el mis-
mo queda supeditado a las posibilidades fiscales
del Estado colombiano. El tipo de modelo tecno-

I6gico promovido, al fundamentarse en el uso del
factor escaso y costoso, el capital, crea condiciones
para ahondar los problemas de desempleo rural,
bajos salarios y migracién hacia las ciudades o ha-
cia las zonas de frontera, factores todos que mantie-
nen y reproducen las condiciones de pobreza en el
campo''. El énfasis otorgado a la funcionalidad de
la agricultura en el marco de la estrategia de desa-
rrollo del pafs, realza la vocacién productivista del
modelo agrario, haciendo que no se produzcan con-
diciones de desarrollo sostenido del sector rural que
promuevan sinergias entre el campo y la ciudad en
las que se establecen vinculos econémicos mas es-
trechos que hagan del primero un espacio de desa-
rrollo personal y colectivo y no el lugar de frustra-
ciones.

Dada la legendaria inequidad existente en Colom-
bia en la distribucién de los principales recursos pro-
ductivos, la tierra y el capital, junto a la falta de po-
liticas redistributivas contundentes, como, por ejem-
plo, reformas agrarias efectivas, y de politicas de gas-
to publico que, de una parte, compensen las inequi-
dades derivadas de las abultadas politicas de inter-
vencién a favor de ciertas actividades y que, de otra,
generen tanto capacidades en los individuos como
capital social, el modelo perpetda las condiciones
de inequidad y pobreza.

l1l. ELMODELO ALTERNATIVO DE DESARROLLO
DE LA AGRICULTURA

Para conseguir superar las dificultades de crecimien-
to econdmico y desarrollo social que tiene el sector
rural colombiano, es imperativo un cambio en el

"' Diferentes estudios coinciden en sefialar que la pobreza en
Colombia tiene un marcado caracter rural y que dicho fenéme-
no se ha mantenido, durante muchas décadas, en niveles persis-
tentemente altos.
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modelo de desarrollo sectorial. El nuevo modelo de-
be encontrar su fuente de crecimiento precisamen-
te en el aprovechamiento de su rica y variada base
de recursos naturales, al tiempo que deberd estar
en capacidad de generar verdaderos y profundos
circulos virtuosos de crecimiento y desarrollo, que
finalmente se expresen en una superacién efectiva
de las condiciones de vida de las gentes del campo.

La perspectiva productivista del actual modelo, re-
sultado de enfatizar la funcionalidad de la agricul-
tura, determind que las politicas sectoriales menos-
preciaran la posibilidad de hacer del sector rural un
auténtico medio de vida para sus pobladores. En
dicha perspectiva, la vida en el campo tiene un fin,
servir a los sectores urbanos, y un objetivo, vivir en
las ciudades. En buena parte, eso explica que, du-
rante todas estas décadas, el sector rural haya sido
objeto de una aberrante discriminacién en cuanto
al acceso de sus pobladores a los servicios sociales,
como educacién' y salud, y a los pablicos, como
energia, acueducto, telefonia, etc.

El principal propésito del modelo alternativo con-
siste, precisamente, en enmendar esta situacion, ya
que de entrada acepta que los habitantes del sector
rural colombiano deben ser reconocidos en su di-
mension plena como seres humanos que tienen sus
propias y legitimas aspiraciones de vida, que, como
cualquier ciudadano colombiano, deben poder rea-
lizar en el medio en el que viven. Por tanto, el mo-
delo debe poder crear el entorno apropiado para que
se organicen las condiciones de diverso orden' que
aseguren el desarrollo integral de las personas que
habitan el campo.

12

El promedio de afos de educacion en el sector rural en Co-
lombia fue, durante toda la década de los afos noventa, casi la
mitad del promedio correspondiente en el sector urbano.
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Los principios que sirven de base al modelo son: el
reconocimiento de que la agricultura, como activi-
dad econémica, es la fuerza dltima que impulsa y
sostiene el desarrollo econémico y social del sector
rural; las ventajas comparativas son el fundamento
del crecimiento econémico del sector; la base de
recursos naturales con la que dispone el pais per-
mite contar con una oferta productiva ampliamente
diversificada, y la evolucion reciente de los merca-
dos, en particular los externos, representa oportuni-
dades ciertas de crecimiento econémico.

Es de anotar que en los Gltimos anos los mercados
mundiales de bienes agricolas han sufrido una radi-
cal transformacién. Los productos que en el pasado
lideraron el consumo y el comercio internacional
dieron paso a otros tipos de bienes y, de un mundo
en el que la homogeneidad prevalecia, se pasé a la
preferencia por la diversidad. Esto ha hecho que,
por ejemplo, las frutas, las hortalizas y los pescados
dominen actualmente el comercio mundial de bie-
nes agricolas en detrimento de los denominados
alimentos basicos, como los cereales y el aztcar.

Asi, frente a las evidentes dificultades que durante
las dltimas décadas han mostrado los sectores urba-
nos del pais de absorber de manera creciente mano
de obra proveniente de las zonas rurales, a la nece-
sidad imperiosa que tiene la sociedad colombiana
de brindarle opciones de vida a un grupo muy im-
portante de ciudadanos rurales que ocupan la va-
riada geografia nacional y a la oportunidad que re-
presentan el dinamismo del comercio internacio-
nal de bienes agricolas' y los cambios en los mer-
cados mundiales, el pais debe impulsar un modelo

3 Aqui se hace referencia a condiciones tales como las econé-

micas, las sociales, las politicas, las culturales y las institucionales,
entre otras.



de desarrollo agricola capaz de responder de mane-
ra efectiva a estos desafios.

El modelo alternativo es aquel que se caracteriza
por encontrar en la propia dotacién de recursos la
principal fuente de crecimiento, lo que hace del
mismo un modelo endégeno; en lo productivo, es-
te modelo debe ser liderado por una oferta diver-
sificada de exportaciones, es decir, es un modelo
que, en vez de negar las grandes tendencias mun-
diales, se vuelque al mundo; en lo social, es inclu-
yente, porque las actividades productivas en que se
expresan las ventajas comparativas de Colombia

' Segln el Banco Mundial, el comercio mundial de bienes
agricolas aumenté durante la década de los noventa en 1,4 ve-
ces y creci6 a una tasa anual del 4,8%.

resultan ser generadoras netas de empleo e ingre-
sos, ademas de que vinculan a los pequenos pro-
ductores en verdaderos y efectivos circulos virtuo-
sos de crecimiento'.

En otras palabras, el modelo planteado encuentra
en el eficiente y sostenible uso de los recursos y las
capacidades del pais la fuerza del crecimiento sec-
torial, la generacién dindmica de empleo e ingre-
sos rurales, el aporte al crecimiento general de la
economia colombiana y la posibilidad de conse-
guir un desarrollo regional mas equilibrado.

15 La experiencia de varios paises en desarrollo de otras partes
del mundo y de Latinoamérica muestra la evidente relacién
entre la amplia base de recursos naturales y un aumento de las
exportaciones agricolas, que a su vez dan paso a un crecimiento
sectorial por encima del promedio mundial y al mejoramiento
de las condiciones de vida de la poblacién rural, producto del
aumento en la productividad de la mano de obra rural.
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Progreso social



Movilidad social: realidad,
opinion y consecuencias

Durante el primer semestre del afio 2005, una im-
portante revista de circulacién nacional publicé un
articulo sobre la préxima generacién de colombia-
nos llamada a suceder a quienes hoy ostentan po-
der, dinero y reconocimiento social. El articulo men-
cionaba cuarenta personas menores de cuarenta
afios que, segtn los editorialistas de la revista, es-
taban llamadas a ocupar posiciones de privilegio y
visibilidad en el sector publico y la empresa priva-
da, asi como en las artes y las ciencias. Mas que exa-
minar los atributos de los seleccionados o especu-
lar sobre los sesgos de los seleccionadores, resulta
ilustrativo reparar en las reacciones de los lectores
ante la publicacién del articulo.

Aproximadamente 200 lectores expresaron sus opi-
niones en la pagina de internet de la revista en cues-
tién. Muchos de ellos eran colombianos residentes
en el exterior o en ciudades intermedias. La mayo-
ria eran jévenes y (a juzgar por los comentarios) mu-

' Profesor e investigador de la Facultad de Economia de la
Universidad de los Andes. Fue Subdirector de Fedesarrollo entre
los afios 2000 y 2002.

Alejandro Gaviria U.’

chos poseian titulos universitarios. Aunque los lec-
tores involucrados no pueden considerarse repre-
sentativos de la poblacion colombiana, sus opinio-
nes (tomadas en conjunto) si parecen representar
un punto de vista generalizado acerca de la distri-
bucién de las oportunidades en el pais.

En particular, las reacciones de los lectores sugie-
ren la existencia de un clima de opinién caracteri-
zado por el pesimismo acerca de las perspectivas
de movilidad social. La mayoria considera que las
posibilidades de alcanzar posiciones de privilegio
y reconocimiento estan cerradas para amplios sec-
tores de la poblacién. Del mismo modo, muchos
opinan que el éxito depende de las conexiones so-
ciales. Segun la opinién de un lector indignado, los
seleccionados "han llegado alli por enchufe, son
los hijos de politicos y de empresarios y nada mas".
Muchos otros hicieron eco a la misma opinidn: "los
mismos con las mismas con una que otra variante",
"no aparece nadie...que vislumbre un mundo mds
alla de la continuacion de sus herencias, creencias,
habitos y placeres", "al articulo le falta decir que
ademas de tener titulos, tienen lo principal que son
los apellidos: que casualidad que casi todos son



hijos, nietos, sobrinos, parientes de personas muy in-
fluyentes del pais", "son sélo hijos, nietos o bisnie-
tos de la clase dirigente que siempre ha dominado
al pais", "seria bueno que en este pais se le diera im-
portancia a gente que también es inteligente, bri-
llante, ingeniosa, imaginativa, recursiva y buena en
su profesion pero que no tienen apellidos de alcur-
nia". Y asi podria continuar el catalogo de opinio-
nes hasta completar un memorial de agravios con-
tra la falta de movilidad social.

Las opiniones anteriores no pueden simplemente
descartarse con el argumento manido de que cons-
tituyen reacciones aisladas que poco tienen que
ver con las percepciones de movilidad social de la
poblacién como un todo y menos con la distribu-
cién real de las oportunidades. Tal como se mues-
tra en las secciones siguientes, tanto las estadisticas
sobre percepciones de movilidad social como los
indicadores objetivos disponibles parecen darles la
razon a los lectores. Esto es, al menos histéricamen-
te, las posibilidades de alcanzar posiciones de pri-
vilegio (o al menos de relativo éxito socioeconémi-
co) han estado negadas para muchos colombianos.

I. ;QUE OPINAN LOS COLOMBIANOS?

:Son los colombianos mas pesimistas que el resto
de los latinoamericanos sobre la distribucién de las
oportunidades y las posibilidades de movilidad so-
cial? Para responder esta pregunta de manera ade-
cuada, uno necesitaria tener acceso a las opiniones
relevantes de una muestra representativa de nacio-
nales residentes en los varios paises de la region. Por
fortuna, la Corporacién Latinobarémetro, con el aus-
picio econémico del Banco Interamericano de De-
sarrollo (BiD), realiza anualmente una encuesta de
opinién en 17 paises latinoamericanos que contie-
ne varias preguntas sobre las perspectivas de mo-
vilidad, en particular, y la distribucion de las opor-
tunidades, en general.
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En sus diferentes versiones, el Latinobarémetro ha
incluido algunas preguntas directas sobre las percep-
ciones de movilidad social. La ronda del ano 2000,
en particular, incluyé dos preguntas que, tomadas
en conjunto, permiten una medicién razonable de
los niveles percibidos de movilidad social. La pri-
mera pregunta le pide al encuestado que se ubique
personalmente en una escala de estatus socioeco-
némico de uno a diez, siendo uno el nivel inferiory
diez el superior. La segunda le pide lo mismo pero
ya no con respecto al estatus propio sino al de sus
padres. Asi, la diferencia entre ambas respuestas per-
mite cuantificar la historia de movilidad intergene-
racional tal como es percibida por cada uno de los
encuestados.

El Gréfico 1 presenta los resultados promedio, tan-
to para Colombia como para el resto de los paises
latinoamericanos tomados conjuntamente. Las res-
puestas indican que las opiniones sobre las posibili-
dades de movilidad intergeneracional son pesimis-
tas. En Colombia, s6lo 15% de los encuestados con-
sidera que su estatus socioeconémico esta por en-
cima del correspondiente a sus padres. En el resto de
los paises latinoamericanos, el porcentaje en cues-
tién es significativamente mas alto pero todavia

Griéfico 1. DISTRIBUCION DE LAS PERCEPCIONES
DE MOVILIDAD SOCIAL
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Fuente: Latinobarémetro (2000).



exiguo (21%). Ademas, 49% de los colombianos y
47% de los latinoamericanos opina que su nivel so-
cioeconémico actual es idéntico al que tenian sus
padres una generacién atras. En suma, los resulta-
dos senalan: i) que los latinoamericanos conside-
ran que las posibilidades de movilidad son limita-
das, y ii) que los colombianos son atin mds pesimis-
tas al respecto.

De otro lado, la versién del Latinobarémetro corres-
pondiente al ano 2000 incluy6 dos preguntas expli-
citas sobre la distribucion de las oportunidades. La
primera pregunta indaga sobre si las personas tie-
nen o no las mismas oportunidades para salir de la
pobreza, y la segunda, sobre si el éxito socioecon6-
mico depende de las conexiones. Adicionalmente,
la version del 2001 incluy6 una pregunta directa
sobre la justicia (o injusticia) de la distribucién del
ingreso. Estas preguntas complementan la eviden-
cia presentada en el Gréfico 1 en la medida que per-
miten una cuantificacién, asi sea preliminar, de las
percepciones acerca de la justicia del orden socio-
econémico prevaleciente.

El Gréfico 2 presenta los resultados. Nuevamente
las respuestas se tabularon por separado para Colom-
biay el resto de los paises latinoamericanos. La ma-
yoria de los habitantes de la region considera que
las oportunidades estan desigualmente distribui-
das, que las conexiones son claves y que la distribu-
cién del ingreso es injusta. Los colombianos son mas
pesimistas (en cada uno de los tres aspectos anali-
zados) que el promedio de los latinoamericanos.
Las diferencias son estadisticamente significativas y
conceptualmente sustanciales. Con respecto a la im-
portancia de las conexiones, por ejemplo, la dife-
rencia estd cercana a los 10 puntos porcentuales:
una brecha mas amplia que la observada, para el
total de la muestra, entre ricos y pobres o entre edu-
cados y no educados.

Gréfico 2. COMPARACION DE LAS OPINIONES
SOBRE "JUSTICIA SOCIAL"
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En sintesis, la evidencia indica que las perspectivas
de movilidad social, asi como las percepciones so-
bre la distribucion de las oportunidades y las cau-
sas del éxito socioecondmico, son mds pesimistas
en Colombia que en el resto de América Latina. En
dltimas, las opiniones indignadas de los lectores,
resenadas con anterioridad, coinciden con las opi-
niones promedio: unas y otras destacan una socie-
dad con exiguas posibilidades de superar un origen
socioeconémico desfavorable.

Il. ;QUE DICEN LOS INDICADORES?

La pregunta en orden es simple. Mas alla de las per-
cepciones, ;puede efectivamente afirmarse que las
posibilidades de movilidad intergeneracional en
Colombia son menores que en el resto de América
Latina? Aunque la carencia de bases de datos lon-
gitudinales impide una respuesta definitiva, la evi-
dencia disponible sugiere que en este caso las per-
cepciones son congruentes con la realidad.

Gaviria (2002) presenta una comparacion de la co-
rrelacién entre los afos de educacién de padres e hi-
jos para cuatro paises de América Latina y los Esta-
dos Unidos. Los resultados estan basados en res-
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puestas retrospectivas de los jefes de hogar y sus con-
yuges a una pregunta sobre la educacién de los pa-
dres. Las cifras corresponden a la segunda mitad de
la década del noventa, y son representativas de la po-
blacién entre 25 y 65 afios de edad para cada pais
involucrado. Asi las cosas, los resultados pueden
interpretarse como un promedio de la movilidad
educativa para la poblacién adulta de cada pais.

El Grafico 3 presenta los resultados. Se muestran
estimativos tanto para la poblacion total como para
la poblacién urbana, con la excepcién de México
donde las cifras rurales no estan disponibles. Los
estimativos estan cerca de 0.70 para Brasil y Co-
lombia, de 0.50 para México y Perd, y de 0.35 para
los Estados Unidos?. Tomados en conjunto, los re-
sultados sugieren la existencia de enormes diferen-
cias en los niveles de movilidad entre América La-
tina y los Estados Unidos, y de diferencias aprecia-
bles al interior de América Latina®. Asi, por ejem-
plo, la probabilidad de que un colombiano cuyos
padres apenas completaron dos afnos de educacién
haya completado su educacién secundaria ha sido
8,6%. Pero la misma probabilidad habria sido casi
dos veces mds alta si Colombia hubiese tenido los
niveles de movilidad observados en Pert. Las con-
clusiones son incluso mds dramaticas cuando se
examina la probabilidad de acceder a un grado uni-
versitario. Esta probabilidad ha sido inferior a 1%
en Colombia, pero habria estado por encima de 5%

2 Los estimativos fueron obtenidos con base en la siguiente
ecuacién: S, =a+b S,  +w,, donde Sson los afios de educa-
cién, cada periodo trepresenta una generacién e i hace referen-
cia a una dinastia familiar. Asi, los valores de b mostrados en el

grafico son una medida de inmovilidad.

3 Laescasa evidencia disponible sugiere que la movilidad in-
tergeneracional es mucho mayor en Asia que en Latinoamérica.
Un estudio reciente muestra que la correlacion entre los anos de
escolaridad de padres e hijos esta por debajo de 0,2 en Malasia.
Véase Lillard y Willis (1994).
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Grafico 3. CORRELACION ENTRE LOS ANOS DE
EDUCACION DE PADRES E HIJOS
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si este pais hubiese tenido los niveles de movilidad
estimados para el caso peruano. En sintesis, los esti-
mativos implican probabilidades muy diferentes de
pasar de la escuela a la universidad en una genera-
cién: esta transicion ha sido practicamente imposi-
ble en Colombia, y mds comin (aunque todavia im-
probable) en México y Pera.

Pero no toda la evidencia es negativa. Gaviria (2002)
también muestra que, en Colombia, la movilidad in-
tergeneracional aument6 de manera continua du-
rante el periodo 1960-1980, hasta el punto de que
las Gltimas cohortes estudiadas experimentaron ni-
veles de movilidad similares a los observados en
México y Perd. Asi mismo, la evidencia también su-
giere que la movilidad ocupacional, definida como
la probabilidad de pasar, en una generacion, de una
trabajo de baja calificacion a otro de mayor respon-
sabilidad ha sido mayor en Colombia que en los
otros paises latinoamericanos analizados.

11I. CONCLUSIONES

Los resultados anteriores muestran que la mayoria
de los colombianos son pesimistas en cuanto a las
posibilidades de movilidad social (y, en general, en



cuanto a la justicia del orden socioeconémico pre-
valeciente). Al menos hipotéticamente, estas percep-
ciones podrian estar explicadas por la historia re-
ciente del pafs, caracterizada, segun los estimativos
disponibles, por un alto grado de asociacién entre
el logro educativo de padres e hijos.

Més que insistir en la necesidad de aumentar la mo-
vilidad social, incumbe destacar los efectos de eco-
nomia politica de un clima intelectual, como el co-
lombiano, caracterizado por una percepcion gene-
ralizada de inmovilidad social. Una basta literatura
empirica ha mostrado que una mayor percepcion
de inmovilidad conduce a un aumento de la deman-
da por redistribucién y (en general) a la exigencia
de una mayor participacién del Estado en la provi-
sién de servicios y la regulacién econdmica®. El me-
canismo es obvio: cuando la gente considera que las
oportunidades estan cerradas para la mayoria, tien-
de a percibir a Leviatdin como una especie de justi-
ciero social.

En teoria, al menos, la prioridad otorgada al gasto
publico social por la Constitucién de 1991 puede
considerarse como una respuesta colectiva a la ine-
quidad percibida y real de la sociedad colombiana.
Pero el problema es que el aumento del gasto so-

4 Véase, por ejemplo, Fong (2001), Corneo y Gruner (2002) y
Alesina y La Ferrara (2005).

cial propiciado por la Constitucién no ha disminui-
do las percepciones de inmovilidad. Por el contra-
rio, las mismas parecen haber aumentado reciente-
mente. Probablemente la inmovilidad histérica no
ha permitido valorar los esfuerzos recientes por
ampliar el gasto social y dirigir la accion del Estado
hacia la igualacién de las oportunidades y hacia la
proteccion de la poblacién vulnerable. Esta situa-
ciéon ha empujado el pais hacia una encrucijada
politica: cada vez se demanda un mayor papel del
Estado y cada vez se hace mas dificil que la socie-
dad como un todo interiorice la restriccién fiscal.

Para salir de esta encrucijada no queda otra alternati-
va que tomar al pie de la letra el mandato consti-
tucional de priorizar lo social, al mismo tiempo que
se avance en la necesaria pedagogia sobre lo que
puede y no puede hacer el Estado. Si queremos rom-
per con nuestra historia de inmovilidad social y
romper (al mismo tiempo) con la idea generalizada
de un pais de dinastias privilegiadas, no tenemos
alternativa distinta a ser estrictos en el cumplimien-
to de la Constitucién y reiterativos en el mayuisculo
esfuerzo fiscal realizado. De lo contrario, seguiremos
gastando mds y dandoles la razén a quienes sena-
lan que en Colombia el éxito socioeconémico es un
privilegio de quienes "han Ilegado alli por enchufe".
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Desigualdad del ingreso 1976-2004

I. INTRODUCCION

Este corto ensayo presentara las principales tenden-
cias de la distribucién del ingreso en Colombia, en
los Gltimos treinta afos para las zonas urbanas y
para los dltimos diez afos en las zonas rurales. Se
expondran las principales hipétesis que explican
las tendencias de la distribucién, asi como el papel
que han jugado el gasto y los subsidios piblicos co-
mo elementos compensadores de la desigualdad.

1I. LAS TENDENCIAS DE LA DESIGUALDAD

A principios de los noventa algunos autores argu-
mentaban que la desigualdad en el ingreso era cosa
del pasado (Londofio, 1995; Urrutia, 1984); la par-
te dolorosa del incremento en la desigualdad del
ingreso, resultado de los cambios estructurales que
experimenta la economia en el periodo de moderni-
zacién, habia quedado atras. Segtin Londofio (1995),
el coeficiente de Gini de ingresos aumenté de 0.46

' Director del cepg, Facultad de Economia, Universidad de los
Andes. Estuvo vinculado a Fedesarrollo entre 1991 y 1994.

Fabio Sanchez T.!

a 0,55 entre finales de los treinta y finales de los se-
senta del siglo pasado, para descender a cerca de
0,47 afinales de los anos ochenta. El aumento de la
concentracién del ingreso en la primera parte del
siglo xx fue atribuido a la lenta respuesta de la for-
macién de capital humano y a la baja productivi-
dad agricola, deficiencias que fueron corregidas
posteriormente. En particular, la masificacién de la
educacién basica ocurrida en los afos sesenta se
reflej6 en una disminucién de la concentracién del
ingreso en anos posteriores, lo que cerraba el ciclo
colombiano de la curva de Kuznets.

La alegria, sin embargo, iba a durar poco. Estudios
realizados para otros paises mostraban que la desi-
gualdad en la distribucién del ingreso estaba empe-
zando a empeorar. Asi lo sugerian los datos norte-
americanos de los afnos setenta y los chilenos, me-
xicanos y brasilefios de los afios ochenta. Los pri-
meros cdlculos sobre los cambios en la distribucion
del ingreso urbano fueron hechos por el Departa-
mento Nacional de Planeacién a mediados de los
noventa, después de un largo proceso de correc-
cién de las encuestas de hogares? (Nuifiez y Jiménez,
1998). Esos célculos mostraban que las distribu-



cion del ingreso urbano mejoré desde 1976 (fecha
de la primera encuesta) hasta mediados de los afios
ochenta. Asi, el coeficiente de Gini disminuy6 de
0,52 a 0,45 durante ese periodo (Grafico 1). No obs-
tante, la tendencia mencionada comenzé a rever-
tirse: en forma mas o menos suave hasta mediados
de los noventa cuando el Gini alcanz6 0,50 y mu-
cho mas aceleradamente desde entonces. Segtn el
pnp a finales de 2004 el Gini de ingresos de las siete
ciudades mas grandes del pais alcanzé 0,57.

En el sector rural las cosas han evolucionado de
distinta manera. A comienzos de los afios noventa
los ingresos de los hogares rurales experimentaron
un choque considerable. La participacion del ingre-
so rural en ingreso nacional pasé del 17% al 9%
del piB entre 1993 y 1997 (Sanchez y Nufez, 1999),
mientras que el ingreso per capita de los hogares se
redujo en cerca de 38% en términos reales. La caida
fue experimentada en mayor medida por los quin-

Grafico 1. GINIURBANO EINGRESOS LABORALES
RELATIVOS POR ANOS DE ESCOLARIDAD
(16+/0-11)
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mento Nacional de Planeacién pnp-Umacro.
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2 Caber recordar que las encuestas de hogares se encontra-
ban "censuradas" pues hasta 1993 el ingreso maximo que acep-
taba el cuestionario de la encuesta era de 999,999 pesos.
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tiles mds pobre y mas rico, y trajo como consecuen-
cia una disminucion de la concentracién del ingre-
so rural (al disminuir el ingreso de los mas ricos), y
un aumento en la pobreza y la miseria (al disminuir
el ingreso de los mas pobres). La pérdida de ingre-
sos de las zonas rurales fue a parar a manos de ho-
gares urbanos de todos los quintiles, cuyos ingresos
crecieron cerca de 20% en términos reales entre
1993 y 1997. La disminucion relativa del ingreso
rural continu6 hasta 1999 (Grafico 2). En ese afio el
ingreso promedio de un hogar rural solo alcanzaba
el 15% del de un hogar urbano. No obstante, esta
tendencia se ha revertido en los Gltimos anos. En
términos de concentracion de ingreso, el Gini de
las zonas rurales ha fluctuado alrededor de 0,5 des-
de 1996, aunque en los Gltimos afios (2003-2004)
se encuentra cerca de 0,45 (MerpD, 2005).

11l. ALGUNAS RAZONES DE LOS CAMBIOS EN LA
DISTRIBUCION DEL INGRESO

Las causas de los cambios en la distribucién del in-
greso pueden dividirse en cuatro, a saber: i) las de lar-
go plazo, ligadas a la evolucién de la oferta y de-
manda de factores y su remuneracion; ii) las de cor-
to plazo, relacionadas con la respuesta heterogénea

Gréfico 2. INGRESO PER CAPITA RELATIVO DE
LOS HOGARES RURAL/URBANO
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que tienen los factores y en especial el capital hu-
mano a choques econémicos o de otra indole (ca-
tastrofes naturales, violencia, etc.); iii) las geografi-
cas o regionales, siendo las mas importante de to-
das las relacionadas con la distribucién del ingreso
entre las zonas rurales y urbanas; y, iv) las ocasio-
nadas por la politica pablica, en particular, las po-
liticas social, comercial e impositiva. Aqui se trata-
ra solo el efecto de la politica social.

A. Causas de largo plazo

En el largo plazo, la distribucion del ingreso esta de-
terminada por la remuneracion relativa de los fac-
tores productivos, y en el caso particular de la dis-
tribucion del ingreso de los hogares, depende de
las diferencias en la remuneracion relativa del ca-
pital humano segtn sus habilidades y calificacion.
Lo que ha mostrado la historia de los Gltimos afios
es que la brecha salarial entre los trabajadores ca-
lificados y no calificados (Grafico 1) ha aumentado
significativamente.

sPor qué aumenta la brecha? Por factores de oferta
y demanda. Por un lado ha aumentado en forma
considerable la oferta relativa de trabajo no califi-
cado, es decir, de fuerza laboral con 11 o menos
afnos de escolaridad. La expansion de la educacion
bdsica y media ha contribuido enormemente a ello.
En contraste, aunque la educacion técnica y supe-
rior también ha crecido, lo ha hecho en forma me-
nos dindmica. Por otra parte, la demanda relativa
de trabajo no calificado ha disminuido porque el
cambio tecnolégico es complementario con traba-
jo calificado (Skill biased technological change), lo
que ha desplazado el trabajo no calificado (Sdnchez
y Nufiez, 1998). Lo que ocurrié entonces fue un au-
mento significativo de los retornos a la educacién su-
perior y técnica vis a vis los rendimiento de la edu-
cacion basica y media. Este proceso pudo ser pro-
fundizado por la liberacién comercial o "apertura

econémica" pues al abaratarse la importacion de
magquinaria y equipo con nueva tecnologia, se ace-
lera el desplazamiento del trabajo no calificado.
Esta estructura de oferta y demanda de capital hu-
mano hace que los mas favorecidos por el crecimien-
to econémico sean los mas calificados y genera lo
que se ha denominado un "crecimiento anti-pobre"
(Ndhez y Espinosa, 2005).

B. El ciclo econémico y otros factores de corto plazo

Los dos factores mds importantes que han contribuido
a la concentracion del ingreso en el pasado reciente
han sido la crisis econémica de fin de siglo y la in-
tensificacion de la violencia y del conflicto interno.
Por el lado del ciclo, diversos estudios (Pérez, 2004)
han mostrado que los pobres son mas vulnerables a
los choques econémicos: pierden con mayor pro-
babilidad el empleo y recurren a estrategias perver-
sas (venden activos, retiran los nifos del colegio, etc.)
La aceleracion en la concentracién del ingreso de
comienzos del siglo xxi (Grafico 1) estd relacionada
con la larga recesion de finales del siglo pasado.

La violenciay el escalamiento del conflicto armado
también han contribuido al aumento en la concen-
tracion del ingreso a través de varios canales: con-
centracion de la propiedad de la tierra, desplaza-
miento forzoso, menos oportunidades econémicas
en las zonas agobiadas por el conflicto para trabaja-
dores no calificados y premium salarial en las mis-
mas zonas paras los trabajadores calificados. Infor-
tunadamente este tema tan relevante -la relacién
entre violencia y distribucién del ingreso- no ha si-
do examinado en forma rigurosa.

C. La brecha de ingreso urbano-rural

El aumento de la brecha de ingresos urbano rural
desde 1990 ha sido uno de los cambios distributivos
mds importantes ocurridos en el pais. Los principa-
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les canales han sido la disminucién tanto de los
precios relativos de los bienes de origen agropecua-
rio como del empleo, particularmente entre 1991 y
1997. Durante este periodo, los precios relativos de
los precios agricolas disminuyeron cerca del 30%,
mientras que el empleo agricola se redujo de 3.5 a
3,0 millones y el empleo rural de 5,8 a 4,3. La caida
en los precios disminuyé el ingreso de los peque-
fios y grandes productores mientras que la caida en
el empleo deprimié los salarios de los jornaleros y
otros trabajadores rurales. En contraste, el empleo
urbano crecié cerca de 33% (pasando de 8,1a 10,8
millones) en los mismos afos.

El deterioro de los precios relativos de los bienes
agropecuarios y la pérdida de empleos en el sector
rural ocasionaron una redistribucién del ingreso na-
cional hacia las zonas urbanas. Los calculos a par-
tir de la Encuesta de Hogares muestran que en 1993
el ingreso per cdpita promedio de un hogar rural
era 30% del de un hogar urbano. Hacia 1999 ese
porcentaje se habia reducido a 15%, aunque se ob-
serva una recuperacion en los dltimos anos (Grafi-
o 2). Las causas de semejante redistribucién se ori-
ginan en la liberacién comercial del sector a co-
mienzos de la década de los noventa, en un contex-
to en el que las redes de proteccion social de los
habitantes de las zonas rurales eran practicamente
inexistentes. Aunque el sector experimenté un dras-
tico cambio estructural que lo ha llevado a una
senda de crecimiento sostenido (Jaramillo, 2000),
la apertura a rajatabla ocurrida quince afos atras
todavia tiene secuelas en las zonas rurales de hoy.

IV.LOS EFECTOS DE LA POLITICA SOCIAL

Por mandato de la Constitucién de 1991 el pais ele-
v6 en forma considerable el gasto pdblico y en par-
ticular el gasto social, que aumenté de 7% al 14%
del piB. ;Le ha llegado a los pobres el mayor gasto
social? Los distintos estudios (Sanchez y Nuiez, 1999;
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Lasso y Millan, 2004; Montenegro y Rivas, 2005)
muestran que el gasto publico social se distribuye -
en general- en forma progresiva aunque queda bas-
tante campo para mejorar la focalizacién. En el ca-
so de la educacién primaria y secundaria las cober-
turas netas de los quintiles mas pobres han aumen-
tado significativamente, lo mismo que el gasto pu-
blico en educacién dirigido a esos quintiles. Cerca
del 75% del gasto publico en educacién primaria y
secundaria se concentra en el 40% mas pobre de
los hogares en 2003. Por su parte, el gasto publico
en educacion superior lo captan estudiantes prove-
nientes de los quintiles mds ricos.

El gasto publico en salud es el que tiene mejor foca-
lizacién. De hecho en 2003 el 40% mads pobre de
los hogares concentra cerca del 80% del gasto,
mientras que el quintil mas rico solo participa del
1,2% de ese gasto. La misma estructura la tienen el
gasto publico social del icsr y la alimentacién esco-
lar. El gasto publico social en servicios pdblicos en
2003 (subsidios) aunque ha mejorado, todavia tie-
ne mucho camino que recorrer en materia de foca-
lizacién, pues solo el 55% de los subsidios se esta
destinando al 40% mas pobre. Ese porcentaje es de
tan solo 50% en el caso de subsidios en vivienda.
Finalmente, el gasto en pensiones (la parte no coti-
zada de la pensi6n) se concentra en el quintil mds
rico, que abarca el 57% de ese gasto, siendo la ero-
gacioén publica de mayor regresividad.

En conjunto, el gasto publico social ha contribuido
ha disminuir la desigualdad y lo ha hecho en forma
progresiva en el tiempo. Asi, el gasto publico social
contribuy6 ha disminuir el coeficiente de Gini en
0,02 puntos en 1997 y 0,045 en 2003.

V. RETOS

Colombia ocupa el segundo puesto en desigualdad
de América Latina después de Brasil. Construir una



sociedad mas igualitaria es uno de los mayores retos
de la politica pablica. Quiza la Gnica receta es en-
grandecer la igualdad de oportunidades, en parti-
cular, el acceso a la educacion. Solo una porcién pe-
quefia de los mds pobres terminan la educacion se-
cundaria y una minima parte inicia la educacion su-
perior, lo que conlleva a que los beneficios del capi-
tal humano y de los mayores retornos a la educacién
-que son el origen indiscutido de la desigualdad- se
queden en las capas privilegiadas de la sociedad.

La educacion es el principal factor de movilidad
social pero en el caso colombiano es un factor de
inmovilidad, pues los afios de educacion de los hi-
jos dependen en un 80% de la educacion de los pa-

dres (Gaviria, 2002). Si las oportunidades educa-
tivas se igualaran la desigualdad se reduciria enor-
memente (cerca de 25% en el cdlculo de Nufez et.
al. 2005). Asi, el mayor campo de accién para la re-
duccién de la desigualdad en el largo plazo estd en
la politica educativa. Se necesita aumentar la pro-
mocion de los pobres a la educacién técnica y su-
perior para lo cual se requiere ser mas imaginativos
en el disefio de incentivos e instituciones. Finalmen-
te, la promocién de la igualdad a través de la edu-
cacion debe ser complementada -nunca sustituida-
con politicas impositivas o de redistribucién de ac-
tivos (tierra, acceso a crédito) en la medida en que
estas Ultimas contribuyan a igualar las oportunida-
des de movilidad social entre pobres vy ricos.
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El mercado laboral colombiano:
;qué ha pasado, qué se ha hecho
y qué falta por hacer?

El comportamiento de la oferta de trabajo en Co-
lombia durante las dltimas tres décadas ha estado
estrechamente relacionado con fenémenos demo-
gréficos: el proceso de urbanizacién, los cambios
en la educacion y la incorporacién de la mujer a la
fuerza laboral. La tasa global de participacién labo-
ral? en las 7 areas metropolitanas mas importantes
se ha incrementado significativamente al pasar de
46% en 1976 a 62,3% en 2004 (ver Grafico 1). Va-
rios fenémenos han contribuido a este incremento.
En primera medida, la rdpida reduccién de la tasa
de mortalidad acompanada de una lenta disminu-
cién en la tasas de natalidad y fecundidad durante
los cincuenta y sesenta ocasioné un crecimiento
desproporcionado de la pirdmide poblacional du-
rante las décadas de los setenta y ochenta en favor
de las edades intermedias (15 a 65 afnos). En segun-
do lugar, el rapido despoblamiento del campo vy el
acelerado proceso de urbanizacién que ha tenido

' Profesora Asistente de la Universidad de Northwestern. In-
vestigadora Asociada de Fedesarrollo.

2 La poblacién econémicamente activa como proporcién de
la poblacién en edad de trabajar.

Raquel Bernal S.

lugar en Colombia durante las Gltimas décadas han
contribuido de manera importante al incremento de
la participacion laboral urbana. Mientras en 1951
el 61% de la poblacién vivia en las zonas rurales,
este porcentaje se redujo a 31% en 1993. El crecimien-
to de la poblacién en las zonas urbanas fue aproxi-
madamente 4% anual entre 1965 y 1973 y 2,2%
entre 1985 y 1993. El crecimiento de la poblacién
rural fue de apenas 1% durante el primer periodo y
0,6% durante el segundo. En tercer lugar, se ha vis-
to un proceso acelerado de vinculacién de la mujer
a la fuerza de trabajo. Mientras la participacion la-
boral masculina crecié aproximadamente 15% en-
tre 1976y 2004 (ver Gréfico 2)?, la participacion la-
boral femenina practicamente se duplicé durante
el mismo periodo y fue 58% en 2004. El aumento
de la participacion laboral femenina estd en buena
parte explicado por: i) el cierre de la brecha educati-
va entre hombres y mujeres durante las dltimas
décadas*, ii) la reduccién en las tasas de fecundi-
dad’, iii) las mejoras tecnolégicas que han incre-

*  La tasa de participaciéon masculina fue aproximadamente
73% en el 2004.



mentado la productividad en las labores domésti-
cas y iv) las transformaciones culturales a nivel in-
ternacional (Gréfico 1y 2).

Grafico 1. TASA GLOBAL DE PARTICIPACION
(1976-2004)
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Grafico 2. PARTICIPACION LABORALPOR GENERO
(1976-2004)
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*  Las mujeres nacidas entre 1960y 1980 tienen mas del doble
de la escolaridad promedio (10 afos) de aquellas nacidas entre
1950y 1960 (ver Cardenas, 2004).

> El tamano promedio del hogar se redujo de 6,29 a 4,72 en-
tre 1975 y 1995. Asi mismo, el nimero de nifios menores de 6
afos pas6 de 0,85 a 0,61 por hogar durante el mismo periodo
(ver Ribero y Meza, 1997).
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El comportamiento de la demanda de trabajo se
caracterizé por un crecimiento sostenido entre 1976
y 1993 que después fue reemplazado por una dis-
minucién significativa hasta 1997. Desde entonces
la demanda laboral se ha estabilizado sin dar indi-
cios de una recuperacion alentadora. La tasa de
ocupacion® urbana pasé de 42,1% en 1976 a 55,6%
en 1993. Durante los afios siguientes descendi6
hasta localizarse en 52% en 19977. Desde entonces
la tasa de ocupacion se ha estabilizado y fue 52,5%
en 2004 (ver Gréfico 3). Las tendencias mds promi-
nentes de la demanda de trabajo durante las dlti-
mas décadas se pueden resumir de la siguiente ma-
nera. Primero, un claro crecimiento del empleo ca-
lificado (con escolaridad equivalente por o menos
a bachillerato)? en relacién con el empleo no califi-
cado (ver Gréfico 4). La relacién entre empleo no

Griéfico 3. TASA DE OCUPACION
(1976-2004)
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®  Lapoblacién ocupada como proporcién de la poblacion en
edad de trabajar.

7 Este descenso estuvo liderado por una reduccién de 7,5%
en la tasa de ocupacién masculina (mientras la tasa de ocupa-
cion femenina permaneci6 estable) y una reduccién significati-
va en la tasa de ocupacién de individuos sin ninguna educacién
(entre 1991 y 1992 cay6 de 39% a 25%).



Grafico4.EMPLEO CALIFICADO/NO CALIFICADO
(1982-2000) (Calificado = al menos bachillerato)
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calificado y empleo calificado cayé a una tasa de
3,5% promedio por afio entre 1986y el 2004. El em-
pleo calificado en el empleo total pas6 de 15% en
los ochentas a 24% a finales de 2000. Por otra pa-
rte, el trabajo no calificado se ha reducido en la in-
dustria manufacturera (desde 1990) y en el sector
de la construccién (desde 1994).

Segundo, el trabajo asalariado? ha disminuido signi-
ficativamente su participacion en el empleo total al
pasar de 74% en 1976 a 60% en 2004. Por otra par-
te, los trabajadores cuenta propia'y los patrones'

8 Ladefinicién de empleo calificado no es universal y algunas
definiciones alternativas incluyen, por ejemplo, sélo los em-
pleados con educacién universitaria (0 al menos un afo de
educacién universitaria) o los empleados o trabajadores de
"cuello blanco" en contraposicién a obreros y trabajadores de
"cuello azul".

®  Lostrabajadores que reciben una remuneracién o salario en
efectivo o especie a cambio de su trabajo. Incluye los emplea-
dos u obreros del gobierno y las empresas privadas y los emplea-
dos domésticos.

' Las personas que explotan su propia empresa o que ejercen
por su cuenta una profesién u oficio sin contratar ningtn traba-
jador remunerado.

aumentaron su participacion de 20% y 4% en 1976
a32%y 6% en 2004 respectivamente. Este fenéme-
no se conoce como "informalizacion de la econo-
mia". Por razones que discutiremos a continuacion,
el porcentaje de trabajadores informales -quienes
trabajan como ayudantes familiares no remunera-
dos, trabajadores del servicio doméstico, trabajado-
res cuenta propia diferentes a profesionales y téc-
nicos independientes, y asalariados o patrones vin-
culados a empresas de hasta 10 empleados'>- ha
venido aumentando en Colombia durante las ulti-
mas dos décadas (Cuadro 1). Aunque la cifra exacta

Cuadro 1. TRABAJO INFORMAL 1984-2005
(Proporcion de la poblacion ocupada)

Encuesta Nacional de Hogares (eNH)

1984 54,0
1988 56,0
1992 54,0
1994 52,5
1996 52,3
1998 54,7
2000 60,0

Encuesta Continua de Hogares (ecH)

2001 60,6
2002 61,3
2003 60,6
2004 58,7
2005 58,9

Nota: para 1984-2000 corresponde al primer semestre de cada
ano para las 7 areas metropolitanas. Para 2001-2005 correspon-
de al periodo abril-junio (Il trimestre) para las 13 dreas metropo-
litanas.

Fuente: de 1984-200 (junio), eNH-DANE; de 2001-2005 (abril-junio),
ECH-DANE.

" Aquellos que dirigen su propia empresa o ejercen por su
cuenta una profesion utilizando para ello uno o mds asalariados.

12 La definicién de trabajo informal tampoco es universal. Tam-
bién suele definirse como el empleo que no esta cubierto por
contribuciones de salud y/o a pensiones. La tendencia general
de crecimiento del trabajo informal durante las Gltimas décadas
se confirma bajo cualquier de estas definiciones.
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varia dependiendo de la definicion de informalidad
que se utilice, el empleo informal puede haber lle-
gado a ser 60% del empleo total durante el Gltimo
lustro™.

La combinacién de incrementos sostenidos en la oferta
laboral, una demanda laboral estable en el mejor
de los casos y la inflexibilidad de los salarios, han
dado como resultado una tasa de desempleo alta y
con tendencia creciente, en particular, desde me-
diados de la década pasada. Entre 1985 y 1994 la
tasa de desempleo disminuyéd significativamente al
pasar de 14% a 7,6%. A partir de entonces aumen-
t6 hasta alcanzar su maximo histérico de 20,5% en
2000 (ver Gréfico 5). Desde entonces ha permane-
cido estable sin mostrar una mejoria notoria'. El
comportamiento de la demanda laboral y las ten-
dencias particulares descritas en los parrafos ante-
riores han estado asociadas con la dindmica del pro-
ducto, el proceso de cambio tecnolégico, los sala-
rios y el marco regulatorio.

Primero, la correlacién de la tasa de ocupacién y la
tasa de desempleo con la actividad econémica es
evidente (ver Gréfico 5). En épocas de recesion, se
contrae la demanda por lo cual las empresas redu-
cen su produccién y como consecuencia contratan
menos trabajadores. Bernal y Cardenas (2003) esti-
maron que la elasticidad producto de la demanda
de trabajo es alrededor de 1% en el caso de trabajo
no calificado y aproximadamente el doble en el
caso de trabajo calificado. Por ende, no es sorpren-
dente que el mal desempefio de la economia du-

¥ Laincidencia del empleo informal ha sido mayor en el caso
de las mujeres y los trabajadores no calificados. Los datos a nivel
sectorial indican que los sectores con mayor grado de informa-
lidad han sido comercio, construccién y transporte.

™ La tasa de desempleo en 2001 en Chile era de 9,7%, en
México de 2,0%, en EE.UU. de 4,1% y en Japén de 4,8%.
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Grafico 5. TASA DE DESEMPLEO Y CRECIMIENTO
DEL PIB (1976-2004)

Tasa de desempleo

Crecimiento anual PIB*, /
v

1966
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7
1975
1984
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1993
1996
1999
2000

97
1981

Fuente: Encuesta Nacional de Hogares, DANE.

rante los afos recientes haya estado asociado con
la desaceleracion de la demanda laboral.

En segundo lugar, la dindmica de la demanda labo-
ral estuvo asociada con el proceso de cambio tecno-
l6gico, que a su vez estuvo estrechamente relacio-
nado con el ajuste estructural de la economia co-
lombiana implementado a partir de 1991'. Como
consecuencia del incremento en la inversién y la
modernizacion del aparato productivo, asociados
con el abaratamiento de los bienes de capital a raiz
de la reduccién arancelaria y la revaluacién del pe-
so, la inversion tecnoldgica desplazé el empleo. En
particular, implicé un incremento de la demanda
de mano de obra calificada en detrimento de los em-
pleados menos calificados. Nunez y Sanchez (1998)
presentan evidencia de que el incremento en la de-
manda por mano de obra calificada (y el crecimien-
to asociado de los salarios relativos) durante la dlti-
ma década del siglo pasado estuvo asociado con
los cambios en la estructura del comercio interna-

15 Este proceso incluyd la liberacion de los mercados de bie-
nes y servicios y del mercado de capitales, reformas a la legisla-
cién laboral, y la reforma a la seguridad social.



cional y los cambios tecnolégicos relacionados con
la apertura econémica, entre otras razones. Cardenas
y Bernal (2002) concluyen que la reduccién del cos-
to de uso del capital en los inicios de la apertura eco-
noémica permitié incrementos considerables en inver-
sién, que ocasionaron a su vez la sustitucion de ma-
no de obra no calificada por trabajadores calificados.

En tercer lugar, el marco regulatorio del mercado
laboral ha sido un tema recurrente a la hora de ex-
plicar la evolucién de la demanda laboral. Colom-
bia desarroll6 durante varias décadas, al igual que
varios paises de Latinoamérica, un complejo siste-
ma de intervenciones por parte de Estado con el
objetivo de proteger los empleos e ingresos de los
trabajadores, fortalecer su capacidad de negocia-
cion y establecer un ambicioso programa de segu-
ridad social. Toda la legislacién y las instituciones
que fundamentaron este sistema se establecieron
alrededor de los cincuenta y sesenta, y se mantu-
vieron intactas practicamente hasta 1990. Estas re-
gulaciones determinaban una serie de beneficios
adicionales para los trabajadores, incluyendo va-
caciones, primas, seguridad social (salud, pensio-
nes, maternidad), pagos adicionales por horas ex-
tras, turnos nocturnos y dias feriados, pagos de ce-
santias'®, costos adicionales por despidos sin justa
causa, etc. En adicidon a estos costos no salariales,
parte de los cuales pueden ser transferidos directa-
mente al trabajador, la cuenta del empleador tam-
bién incluye los impuestos parafiscales que suman

' El trabajador debia recibir un mes de salario por cada ao tra-
bajado, que se liquidaba con base en el salario al momento de
su retiro. Esto implicaba por supuesto un efecto de retroactividad
que debia asumir el empleador. Adicionalmente, |a legislacion per-
mitia pagos parciales de cesantias, que se deducian en términos
nominales de la cuenta final en el momento de retiro del traba-
jador. A su turno, ésto implicaba una "doble retroactividad" en
el pago de cesantias que ha sido estimado alrededor de 4,2% del
costo salarial (ver Ocampo, 1987).

9% del salario y tienen como destino los subsidios
familiares a través de las Cajas de Compensacién
Familiar (4%), el entrenamiento y la capacitacion
laboral a través del sena (3%) v, finalmente, la aten-
cién a la nifiez provista por el icsr (2%). En el Gra-
fico 6 se muestra la evolucién de los costos no sa-
lariales en Colombia (pagados por la firma) como
porcentaje del salario basico entre 1982 y 1996'.
En 1996 por cada peso de salario, el empleador de-
bia cancelar 52 centavos adicionales por concepto
de los costos no salariales.

Durante los noventa, Colombia adopté un paquete
de reformas laborales al igual que Argentina (1991),
Guatemala (1990), Panama (1995) y Pert (1991).

Grifico 6. EVOLUCION DE LOS COSTOS NO SA-
LARIALES
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Fuente: Bernal y Cardenas (2003).

17 Se incluyen las cesantias, los impuestos a la némina, las con-
tribuciones a la seguridad social, las vacaciones y primas pero
se excluyen los valores esperados de los costos asociados con
los despidos sin justa causa (indemnizacién y preaviso).

8 Lanueva Ley laboral de 1990 hizo parte del paquete de refor-
mas estructurales implementadas a partir de entonces y que in-
cluyeron la liberalizacién comercial de la economia, comple-
mentada por un programa de tratados de libre comercio, la reforma
a lainversion extranjera y el régimen de tasa de cambio en 1991,
y la reforma pensional en 1993.
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El objetivo principal de la reforma era reducir el
nivel de desempleo y el grado de informalidad e in-
crementar la tasa de crecimiento de la productivi-
dad'. Alguna evidencia indicaba que estos tres fe-
némenos estaban estrechamente relacionados con
caracteristicas del marco regulatorio laboral, en par-
ticular, las estrictas regulaciones para contratar y des-
pedir trabajadores® y los excesivos costos no salaria-
les que enfrentaban los empleadores. Por ejemplo,
Bernal y Cardenas (2003) atribuyen una propor-
cion no despreciable de la tasa de desempleo (has-
ta 1996) a los costos laborales combinados con una
elasticidad-salario relativamente alta. Kugler y Car-
denas (1999) presentan evidencia de que las regu-
laciones de contratacion y despido estaban asocia-
das a una reduccién del empleo formal y una ma-
yor duracion del desempleo de los trabajadores in-
formales. Estos autores estiman que dichas regula-
ciones estuvieron asociadas con un incremento de
aproximadamente 10% en la tasa de desempleo. En
suma, las regulaciones vigentes en el mercado la-
boral estaban relacionadas con la reduccién eviden-
te del dinamismo del mercado laboral durante los
ochentas. Por un lado, estaban asociadas con bajas
tasas de salida y entrada al desempleo e incremen-
tos en los costos de contratacién de empleados forma-
les, lo cual incentivaba la informalidad. Por otro la-
do, reducian la habilidad de las firmas a reaccionar
eficientemente al ciclo econémico a través de ajustes
en la proporcion de insumos, lo cual afecté de ma-
nera significativa el crecimiento de la productividad.

Los cambios introducidos en la nueva legislacion
de 1990 fueron: i) la eliminacién de la retroactividad

19 Latasa de crecimiento anual de la productividad total de los
factores (TFp) cayo de 1.8% en los sesentas a casi cero durante los
ochentas (Loayza, Fajnzylber y Calderon, 2002).

20 Por ejemplo, costos de despido, requerimientos de preaviso
por despido, limitaciones a los contratos de corto plazo, etc.
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y "doble retroactividad" del pago por cesantias con la
introduccién de una contribucién mensual de 9,3%
del salario basico por parte del empleador que se
destina a un fondo de cesantias al final de cada afio
laboral, combinado con el hecho que las deduc-
ciones parciales serian acreditadas al empleador en
términos reales?'; ii) la ampliacién de la definicién
legal de "justa causa" y el incremento de los costos
de despido para trabajadores con mas de diez afos
de antigiiedad a la vez que se elimind su derecho a
solicitar reintegro; iii) la introduccién de contratos
laborales por menos de un afio y renovables hasta
tres veces bajo los mismos términos; iv) la creacién
del "salario integral" para trabajadores con remu-
neraciones superiores a 10 salarios minimos?*; y v)
la aceleracion del proceso de despidos masivos. La
reforma no alteré los impuestos a la némina con
destinacion especifica a los programas del sena, el
IcBr y las ccF?® (ver Cuadro 2).

Existe evidencia de que los efectos de la reforma
fueron positivos pero moderados. De hecho, la tasa
de desempleo descendié de 12% a menos de 8%
entre 1990 y 1994. La tasa de formalidad cayé de
47.5% a 45% durante el mismo periodo y el creci-
miento de la productividad del trabajo mostré una
recuperaciéon modesta a comienzos de la década
pasada. Bernal y Cardenas (2003) presentan eviden-
cia de que las reformas tuvieron un impacto positi-

21 Estos cambios estuvieron asociados con una reduccién en
los costos no salariales de 47,2% en 1989 a 42,9% en 1992.

22 En estos casos, el empleado recibe un mayor salario a cam-
bio de los pagos de cesantias y otros beneficios.

2 Las razones para la oposicién politica son evidentes. Estas ins-
tituciones manejan alrededor de US$750 millones al afio (aproxi-
madamente 1% del ri). Estos recursos financian aproximada-
mente 25.000 empleados. Adicionalmente, muchos obreros se
benefician directamente de los servicios provistos por estas ins-
tituciones (ver Echeverry y Santamaria, 2004).



Cuadro 2. COSTOS LABORALES NO SALARIALES ANTES Y DESPUES DE LA REFORMA DE 1990

Contratos pre-reforma

Contratos post-reforma 1990

Condiciones Condiciones Con beneficios Salario Trabajadores
en 1990 post-1990 completos integral temporales

Cesantias
Tasa nominal 9,3 9,3 9,3 - 9,3
Doble retroactividad 4,2 4,2 - - -
Otros beneficios
Vacaciones (15 dias al afio) 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7
Primas (1/2 meses al afo) 8,9 8,9 8,9 - 8,9
Contribuciones a la Seguridad Social
Pensiones 6,5 13,5 13,5 14,5 13,5
(pagado por el trabajador) 2,2) (3,4) 3,4) (4,4) 3,4
Salud 7,0 12,0 12,0 12,0 12,0
(pagado por el trabajador) 2,3) (4,0) (4,0) (4,0) (4,0
Contribuciones parafiscales 9,0 9,0 9,0 9,0 9,0
Total 51,6 63,6 59,4 42,2 59,4
Total pagado por la firma 47,1 56,2 52,0 33,8 52,0
Total pagado por el trabajador 4,5 7,4 7,4 8,4 7,4

Fuente: Bernal y Cdrdenas (2003).

vo sobre la demanda laboral a través de su efecto
en los precios relativos?. De acuerdo con sus esti-
mativos, el efecto de la reforma sobre el empleo
estuvo entre 1 y 1,5 puntos porcentuales. Kugler
(2003) muestra que hubo un incremento en la tasa
de rotacién de los trabajadores formales en rela-
cién con los trabajadores informales y que a través
de este mecanismo, la reforma tuvo un efecto posi-
tivo sobre la productividad del trabajo®.

24 Es decir, la demanda laboral se incrementé como resultado
de la reduccién de los costos no salariales pero la reforma no tu-
vo impacto sobre la dindmica de ajuste del empleo a lo largo del
ciclo econémico.

2 Elimpacto del "salario integral" fue modesto, si alguno. Una
encuesta a medianas y grandes empresas indicaba que apenas
5% del potencial de beneficiaros se habian acogido a este tipo
de contrato.

Hacia 1995, sin embargo, varios eventos reversaron
las tendencias positivas del mercado laboral. Pri-
mero, la Ley 100 de 1993 incrementd significativa-
mente las contribuciones de salud y pensiones? lo
cual aumenté los costos no salariales de 42,9% en
1992 a 53% después de 1996. Segundo, el pais ex-
periment6 una recesiéon econémica sin preceden-
tes entre 1996 y 1999. En 1999 el crecimiento de la
economia fue de -4,5%, el nivel histérico mas bajo.
Como resultado, la tasa de desempleo se elevé des-

¢ Las contribuciones para salud se imcrementaron de 7% del
salario basico a 8% en 1995 y 12% después de 1995. El emplea-
do paga un tercio de la contribucién total (4%). Adicionalmente,
la reforma incrementd las contribuciones para pensiones de 8%
del salario basico a 13,5% en 1995 (y 14,5% para trabajadores
que ganan mas de cuatro salarios minimos). Los empleadores
pagan 10,1 puntos porcentuales del total (antes de la reforma los
empleadores debian pagar solamente 4,3 puntos porcentuales).
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de 1996 hasta localizarse en su nivel mas alto (20,5%)
en el ano 2000?%. Finalmente, los efectos de la libe-
ralizacién comercial de comienzos de los noventa
sobre el desajuste entre la calidad de la mano de
obra demandada y las caracteristicas de la oferta de
empleo se hicieron evidentes. Fue claro que los
ajustes en el mercado laboral durante este periodo
se hicieron a través de cambios en las cantidades y
no a través de ajustes en los precios. Echeverry y
Santamaria (2004) muestran que los salarios en el
sector formal crecieron durante este periodo a pe-
sar de que la economia colombiana atravesaba la
peor recesion en su historia, lo cual origind una
caida dramdtica del empleo formal (ver Grafico 5
de este documento). Lo opuesto sucedi6 en el mer-
cado laboral informal: los salarios de trabajadores
informales se ajustaron a la baja durante el periodo
por lo cual la cantidad de empleo informal creci6.

En este escenario, se llevé a cabo la reforma laboral
de 2002. Aunque el énfasis se habia movido de las
regulaciones estrictas a la contratacion y los despi-
dos hacia los altos costos no salariales, la reforma
dejo por fuera elementos fundamentales. Entre ellos,
se eliminé de nuevo la propuesta de reducir o eli-
minar los impuestos parafiscales con destinacién
especifica. Los principales elementos de la reforma
fueron: i) creacién de subsidios en dinero y espe-
cies y planes de capacitacién para los desemplea-
dos?8; ii) subsidios al empleo, recursos de crédito
para empresas pequefias y medianas y exencion de
impuestos parafiscales para empresas que empleen
individuos de grupos vulnerables y estudiantes; iii)

27 Al mismo tiempo se presenté un retroceso en el grado de
formalizacién de la economia.

28 El inicio de la creacién de un sistema de proteccion laboral
cuyo objetivo es asegurar a los trabajadores formales contra cho-
ques a su ingreso.
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introduccion de contratos de aprendices que permi-
tié a las firmas contratar "aprendices" a salarios in-
feriores al salario minimo legal (50% durante la fa-
se lectiva y hasta 75% en la fase practica) y las exi-
mi6 de los impuestos parafiscales durante el perio-
do de entrenamiento. Adicionalmente, se estipul6
la obligatoriedad de contratar aprendices para em-
presas que ocupen minimo quince trabajadores o
el pago de una cuota destinada a financiar las acti-
vidades del sena; iv) se ampli6 la jornada de trabajo
ordinario?, se redujeron marginalmente los sobre-
cargos para el trabajo durante festivos y dominica-
les, y se disminuy6 la indemnizacion por despido
sin justa causa para trabajadores de diez o mas anos.

Evaluar los efectos de la reforma es dificil en la me-
dida que el periodo post-reforma coincidi6 con una
fase expansiva del ciclo econémico. Sin embargo,
la evidencia indica que tuvo un efecto positivo so-
bre algunos indicadores del mercado laboral. Entre
junio de 2002 y junio de 2003 se crearon mas de
750.000 nuevos empleos, lo cual implicé un creci-
miento de la tasa de ocupacién de 5% (comparado
con un 3% de crecimiento del riB). Echeverry y San-
tamaria (2004) calculan que aproximadamente 40%
de estos empleos se pueden atribuir a factores dis-
tintos al crecimiento econémico, en particular, la
reforma laboral. Nufez (2004) reporta que la dura-
cién del desempleo cayé fuertemente entre 2002 y
2004, la probabilidad de encontrar empleo en el
sector formal se increment6 cerca de 6% como con-
secuencia de la reforma y la duracion del empleo
aument6 en aquellos sectores donde se esperaban
fuertes impactos de la reforma (comercio, servicios
y manufactura). Gaviria (2004) presenta evidencia
de que la reforma tuvo un efecto notable sobre la
contratacién de aprendices y sobre el subempleo

?  Pasé de ser 6am - 6pm a 6am - 10pm.



por insuficiencia de horas, reporta efectos modes-
tos en la generacion de empleo y la formalizacién
del mercado laboral pero reporta problemas de im-
plementacién en los programas de apoyo al desem-
pleado y subsidios al empleo. Finalmente, Lopez
(2004) reporta que la reforma estuvo asociada con
un alza significativa en la elasticidad empleo/ris.
Esto implicaria que la reforma, junto con otros cam-
bios estructurales del mercado laboral, podria ex-
plicar cerca de 3.4% del empleo en las siete ciuda-
des principales®.

Estas buenas noticias no pueden y no deben ocultar
el hecho de que todavia nos falta mucho camino
por recorrer en términos de la regulacion (;o debe-
ria decir desregulacion?) del mercado laboral. La
economia mundial se ha transformado en las dlti-
mas décadas de manera acelerada y ha pasado a ser
mds abierta, integrada y competitiva; hay un claro
aceleramiento del cambio tecnolégico y nuevos
participantes han entrado de manera importante en
el juego (por ejemplo, China e India). Esto ha crea-
do la posibilidad de ganancias extraordinarias para
firmas, individuos y gobiernos que se puedan adap-
tar facilmente a los cambios y las oportunidades. En
este sentido, es fundamental contar con un marco
regulatorio que promueva la adaptacion, la entrada
de firmas con ideas y tecnologias nuevas y la movi-
lidad entre sectores. A pesar de los cambios introdu-
cidos por las reformas de 1990 y 2002, el mercado
laboral colombiano es todavia inflexible en muchas
dimensiones, sobre todo si se compara con paises
industrializados, y alin enfrentamos varios retos.

En primer lugar, no podemos desechar de la agen-
da el problema de los impuestos parafiscales, y en
general, los altos costos no salariales. El Cuadro 3

30 Es decir, unos 260.000 empleos.

presenta los costos no salariales totales (en salarios
mensuales esperados) en varios paises en el mun-
do®'. Los costos impuestos por las regulaciones del
mercado laboral son mas altos en los paises de la
OECD que en Latinoamérica. Sin embargo, la compo-
sicion de estos costos es muy distinta. Mientras las
contribuciones para seguridad social son mayores
en los paises de la oecp, las provisiones de despido
y cesantias son significativamente superiores en La-
tinoamérica. En otras palabras, las regulaciones im-
perantes en Latinoamérica tienen serios efectos so-
bre el proceso de ajuste del mercado laboral mien-
tras que los paises de la oecp tienen altos impuestos
a la némina que afectan la demanda de trabajo pe-
ro no el proceso de ajuste. La evidencia de que es-
tos costos estan asociados con mercados laborales
menos dinamicos no falta.

En segundo lugar, el asunto de la inflexibilidad de
los salarios nominales es importante. El efecto de los
costos salariales (y la regulacion en general) sobre
la capacidad de ajuste del mercado laboral depen-
de en gran manera de la capacidad que tengan los
empleadores de transferir parte de los costos a los
trabajadores. Esto, a su vez, depende de qué tan flexi-
bles sean los salarios. Por ende, la existencia de sa-
larios minimos efectivos ("binding") puede resultar
perjudicial para la dindmica del empleo *2. En ter-
cer lugar, tenemos todavia un buen trecho que re-
correr en materia de adaptacién de la mano de
obra a las demandas de un mercado mas competi-
tivo. Es decir, todavia hay espacio para politicas
educativas y de entrenamiento que reduzcan de
manera efectiva la brecha entre las caracteristicas

31 Los nimeros en cada celda representan el valor presente ne-
to en salarios mensuales. Por ejemplo, el 9,8 en la columna de
cesantias para Colombia indica que durante el ciclo de un tra-
bajador promedio, el costo que el empleador espera pagar por es-
te concepto es de aproximadamente diez salarios mensuales.
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Cuadro 3. COSTOS NO SALARIALES EN COLOMBIA Y OTROS PAISES

(Salarios mensuales esperados)

Preaviso por Indemnizacién Cesantias Contribuciones Costo no
despido por despido seguridad social salarial total
Argentina 0,80 2,20 0,00 44,49 47,49
Bolivia 1,77 2,99 0,00 31,16 35,92
Brazil 0,59 2,45 9,82 37,65 50,51
Chile 0,59 2,79 0,00 27,20 30,58
Colombia 0,30 3,49 9,82 38,75 52,36
Costa Rica 1,05 2,60 0,00 35,05 38,70
Ecuador 0,59 3,30 9,82 22,85 36,56
El Salvador 0,06 2,99 0,00 27,26 30,31
Honduras 0,59 2,94 0,00 13,63 17,16
México 0,59 2,57 0,00 29,50 32,66
Paraguay 0,68 1,49 0,00 27,26 29,43
Peru 0,00 3,80 9,82 27,26 40,88
Venezuela 0,93 2,03 597 18,43 27,36
Promedio Latinoamérica 0,63 2,46 2,42 26,39 31,90
Estados Unidos 0,00 0,00 0,00 23,56 23,56
Reino Unido 0,71 0,72 0,00 28,82 30,25
Espana 0,59 2,58 0,00 49,43 52,60
Francia 0,98 0,36 0,00 64,77 66,11
Promedio oecp 0,89 0,82 0,00 40,55 42,26

Valores en 1999 para todos los paises.
Fuente: Heckman y Pagés (2003), pags. 29 y 30.

de la demanda y las caracteristicas de la oferta de
mano de obra. Dentro de éstas, es importante con-
siderar el rol del SENA, evaluar su papel como juez
y parte del proceso y profundizar programas como
el Sistema de Intermediacién Laboral, que podrian
contribuir significativamente a reducir la duracién
del desempleo por medio de la implerentacién de
sistemas de informacion.

2 Por ejemplo, en 1999 el incremento del salario minimo fue
16%. La inflacion de ese afo fue aproximadamente 9,2%, lo que
significa que el salario minimo real crecié aproximadamente 7%
durante la peor recesién econémica del pais. Como consecuen-
cia, el mercado laboral se ajust6 exclusivamente a través de va-
riaciones en las cantidades de empleo, lo que ocasiond la tasa de
desempleo mas alta de la historia reciente.
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Finalmente, es importante considerar que existen
complementariedades muy importantes que se pue-
den explotar entre la desregulacion del mercado
laboral y la desregulacion de los mercados de bie-
nes y servicios. Una combinacion de reformas po-
dria conducir al incremento de la innovacion por
parte de las firmas, un incremento en la entrada y sa-
lida de firmas y una adaptacién mas rapida a nue-
vas tecnologias.
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La politica de educacion en

Colombia 1957-2004

I. INTRODUCCION

Siete afios en promedio era la escolaridad de un
colombiano en 1996 segtn la Encuesta Nacional
de Hogares de ese ano. En el 2004 ese nlimero ha-
bia crecido ligeramente para ubicarse por encima
de ocho afos. Este crecimiento refleja acciones
realizadas durante varios anos de politicas educa-
tivas. A todas luces, es un crecimiento lento e insu-
ficiente.

Para explicar este ritmo lento de acumulacién, qui-
siera proponer una hipétesis que se ajusta a las ac-
ciones de las politicas del sector. Durante casi toda

! Subdirector Temas Sociales, Fedesarrollo. Este trabajo resume
algunos apartes del articulo "Educacién Bdsica: Opciones futu-
ras de politica" realizado para la Misién para el Disefio de una
Estrategia de Reduccién de la Pobreza y la Desigualdad en com-
paiia de Camilo Dominguez, investigador de Fedesarrollo. Asi-
mismo, una invitacién generosa por parte de Uniandinos para
hablar sobre educacién me permitié pensar en algunas de las
ideas que expongo. Por Gltimo, un trabajo para la Secretaria de
Educacién del Distrito me permitié pensar en politicas de trans-
ferencias condicionadas y costos de oportunidad de educacion.
Quisiera agradecer los agudos comentarios de Carlos Caballero
a una versién anterior de este escrito.

Felipe Barrera O.’

la década de los sesenta el pais realiz6 una politica
de gran envergadura para aumentar la educacién
primaria. Por el contrario, se dejé en manos del sec-
tor privado la cobertura de educacién secundaria.
Este sector absorbié de manera eficiente la educa-
cién de los hogares con mayores ingresos y la edu-
cacioén publica secundaria no pudo responder a la
creciente presion de los alumnos de bajos ingresos
que terminaban primaria. Se generd asi una com-
posicién de calidad perversa en el sector. La razén
es simple y poderosa. La calidad de la educacion de-
pende no solo del colegio sino también, y de forma
importante, de los hogares de los estudiantes. Los
colegios privados comenzaron a tener buena cali-
dad y los publicos no. Por otro lado, la desercién
del sistema depende en forma significativa de la ca-
lidad: un alumno no motivado o con un mal profe-
sor tiene una mayor probabilidad de salir del siste-
ma. De esta forma, se generé un cuello de botella
en el paso de educacién primaria a secundaria, y
los alumnos de bajos ingresos que podian acceder
a esta no duraban mucho tiempo en el sistema. Por
lo tanto, esta dindmica de educacién conllevo a
que los afios promedio de educacién tuvieran un
bajo ritmo de acumulacién.



Romper el ciclo de baja calidad en la educacién pu-
blica es muy dificil. Mas adelante se presenta evi-
dencia indirecta de que acciones tomadas a prin-
cipios de los noventas en términos de calidad po-
drian haber tenido efectos positivos, y que desde
ese entonces comenz6 a aumentar la demanda de
educacioén publica. Por su parte, la recesion de 1999
pudo acelerar el aumento de la demanda de educa-
cién publica. Estos dos efectos impulsaron un ciclo
virtuoso de aumento en la calidad de educacién
publica, mayor demanda de parte de hogares con
mayores ingresos, y por consiguiente, un nuevo ci-
clo de aumentos en calidad.

Este escrito se divide en cuatro secciones ademds
de esta introduccién. En la siguiente seccién se ha-
ce un breve recuento de las principales politicas
del pais desde el inicio del Frente Nacional hasta
nuestros dias. En las siguientes secciones se discu-
ten los principales logros de este conjunto de poli-
ticas. En la tercera seccién se presenta una medida
del acervo de educacién que resume el impacto de
las politicas entre 1957 y 1991. En la cuarta sec-
cién se discute la historia reciente de la educacién
a través de una medida que representa el flujo ac-
tual del capital humano. En la dltima seccién se pre-
sentan consideraciones sobre los retos futuros de la
politica educativa y algunas opciones de politica.

Il. LAS PRINCIPALES POLITICAS EDUCATIVAS
ENTRE 1957 Y 2004

Entre 1957 y 1966, el pais realizé un gran esfuerzo
por aumentar la tasa de escolaridad promedio de la
poblacién. En efecto, a partir del Plebiscito de 1957
el gasto en educacién aumenté a 10% del Presu-
puesto Nacional, y en 1961 se disend una politica
para educacion primaria mediante el Plan General
de Desarrollo 1961-1970, el cual incluia la cons-
truccion de 22.000 aulasy la preparacién de 10.000
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maestros. Esta politica tuvo continuidad durante to-
do el periodo. A mediados de los sesentas se im-
plementaron politicas para aumentar la cobertura
primaria en el campo, como fueron las Escuelas
Unitarias, precursoras del sistema de Escuelas Nue-
vas. Por su parte, la politica en educacién secunda-
ria consistié en intentar organizar el sistema (ciclo
bésico y diversificado), y el tema de la cobertura
fue dejada en manos de los privados. En palabras
del Ministro de Educacién de 1959:

"La teoria general del auxilio en la educacién puede
decirse que se desprende universalmente de un he-
cho: el de que el Estado es el que debe otorgar la edu-
cacion y financiarla. Pero como ningdn Estado, por
rico que sea, es capaz de financiar los estudios de to-
dos los niveles, se ha reducido a la primaria su obli-
gacién y mantiene especies de institutos pilotos en
otros niveles medio y universitario y técnico, como
para fijar una referencia a la iniciativa privada. Sobre
estos hechos auxilia a la educacién privada, que le
resuelve un problema que puede considerarse como
de orden pdblico" Abel Naranjo Villegas, Memoria
del Ministro de Educacion al Congreso de 1959,
Bogotd, Imprenta Nacional.

Entre 1966 y 1982 la politica educativa se enfocé en
la solucién de cuatro problemas fundamentales. En
primer lugar, el problema de la cobertura primaria
rural. En segundo lugar, el bajo acceso a educacion
terciaria (estudios universitarios, técnicos o tecno-
I6gicos). Tercero, los problemas del estatuto docen-
te y del bajo nimero de maestros. Finalmente, co-
menzaron a aparecer problemas serios en la finan-
ciacion del sistema y en las competencias entre los
diferentes niveles administrativos (Gobierno Na-
cional, Departamentos y Municipios). Para enfren-
tar estos problemas, se ejecutaron varias politicas:
expansion de las Escuelas Nuevas, expedicion de
un estatuto docente (Decreto 2277 de 1979), y la
"nacionalizacién" del sistema, que consisti6 en el



traslado del pago de la carga de maestros a la Na-
cién. Por otra parte, para la educacién secundaria
surgieron dos iniciativas "marginales", ampliar la
experiencia de los Institutos Nacionalizados de Edu-
cacion Media (iNem) para el ciclo final de bachille-
rato (1970-1974) y crear los Centros Auxiliares de
Servicios Docentes para diversificar la secundaria.

A su turno, la politica educativa durante el periodo
1982-1998 se caracterizd por la profundizacion de
la descentralizacion y los intentos por solucionar
estructuralmente el problema financiero. En 1986-
1987 comenzé la descentralizacién educativa en la
cual el Ministerio era el rector de las politicas y el
Municipio la entidad encargada de implementarlas.
El problema de la cobertura de secundaria comen-
z6 a ser atacado sistematicamente por medio de un
programa de becas para estudiantes de bajos recur-
sos (PACEs) en 1991. En 1993, en desarrollo de la Cons-
titucion de 1991, se decretd la Ley 60, que organi-
z06 las transferencias de recursos a los departamen-
tos y municipios, y en 1994 se aprobé la Ley Ge-
neral de Educacion. La obligatoriedad de educa-
cion se fij6 en nueve afos. A su vez, se comienzan
a aplicar pruebas estandarizadas en alumnos de 3,
5, 7 y 9 grados en algunas partes del pais, como
paso fundamental para medir y aumentar la cali-
dad. En 1996 se crea el Fondo Educativo de Com-
pensacion (Fec) para intentar cerrar la brecha entre
los recursos del sistema y el pago de maestros.

En el periodo 1998-2005 se han puesto en marcha
varias politicas criticas. En primer lugar, se cre6 el
Sistema General de Participaciones, que organizé
en una sola bolsa los recursos educativos y estable-
ci6 las transferencias bajo un criterio de responsa-
bilidad fiscal por parte de los municipios, en el cual
los municipios son certificados por medio de indi-
ces de endeudamiento y solvencia. En segundo lu-
gar, las transferencias de recursos comenzaron a ser

funcién del nimero de nifios atendidos, y no del
gasto histérico de némina de las entidades educati-
vas. Tercero, se expidié un nuevo estatuto docente,
que dio mas flexibilidad e hizo mayores exigencias
a los docentes. Desde ese entonces, el problema de
la calidad ha sido el centro de la politica educativa.
Por tal motivo, se generaliz6 la toma de pruebas es-
tandarizadas y dentro del marco de la contratacién
de educacioén publica con privados, se le asigné un
lugar especial a los criterios de calidad. Por otro la-
do, y fruto de la profundizacién de la descentraliza-
cién, los municipios cada vez juegan un papel mas
activo y fundamental en la implementacion de las
politicas.

Como mencioné anteriormente, creo que la dina-
mica de acumulacién de educacién presenté un
lado débil debido al limitado desarrollo de politi-
cas masivas en secundaria, y, como consecuencia,
en educacion terciaria. En efecto, mientras que
existié una politica masiva de promocién primaria
por varios afos, la educacién secundaria no tuvo li-
neamientos claros ni continuidad.

Las proximas dos secciones discuten estas grandes
tendencias a la luz de las politicas presentadas en
esta seccion. Las politicas descritas anteriormente
tienen como contrapartida medidas de acumula-
cién de educacién (acervo de afos educativos) y de
flujo (cobertura de las actuales cohortes en edad de
estudiar).

El atraso en el sistema educativo implica actualmen-
te un reto mdltiple. En primer lugar, es critico ele-
var la calidad en la educacién bdésica (primaria y se-
cundaria), especialmente en los hogares mas po-
bres. Segundo, el gran esfuerzo de la politica debe-
ria concentrarse en, por un lado, expandir la cober-
tura de secundaria hasta alcanzar la universaliza-
cién (actualmente la cobertura esta entre el 25% y
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el 85%), y por otro lado, expandir la cobertura de
preescolar, donde el reto es atin mayor como mues-
tran los nimeros de la préxima seccion. Asimismo,
el pais debe hacer un doble esfuerzo para que si-
multaneamente se universalice la secundaria y au-
mente la terciaria.

111. LA HISTORIA MENOS RECIENTE: EL ACERVO
DE EDUCACION

Una medida que refleja la historia de las politicas
durante el periodo 1957 a 1991 es la tasa promedio
de escolaridad para individuos mayores de 21 afos.
El Grafico 1 muestra el promedio por edad calcula-
do a partir de la Encuesta Nacional de Hogares de
1996 (linea sélida) y la Encuesta Continua de Ho-
gares de 2004 (linea punteada).?

La diferencia vertical entre edades corresponde al
impacto de nueve afios de politicas educativas. Por

Gréfico 1. ANOS PROMEDIO DE ESCOLARIDAD
POR EDAD (Total nacional)

(Anos promedio de escolaridad)
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Fuente: Encuesta de Hogares (paNE), calculos de Fedesarrollo.

2 Estoy muy agradecido con el Departamento Nacional de
Planeacion por los datos de las Encuestas, los cuales fueron en-
tregados en el marco de la Misién para el Disefio de una Estra-
tegia de Reduccién de la Pobreza y la Desigualdad.
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ejemplo, una persona que tenia 60 afos en la En-
cuesta de 1996 (punto al extremo derecho del gréfi-
co) tenia en promedio un poco mas de 4 afios de
educacion. Dicha persona entré al sistema educati-
vo aproximadamente en 1943, lo cual supone que
el individuo empezé a educarse cuando tenia siete
afnos (1943=1996-60+7). De forma andloga, un in-
dividuo que tenia 60 afnos en la Encuesta de 2004,
reporta tener en promedio un poco menos de 6 anos
de educacion, lo que significa que entr6 al sistema
educativo aproximadamente en el afo 1951. La di-
ferencia vertical entre las dos curvas es, por consi-
guiente, el impacto de politicas implementadas en-
tre 1943 y 1951. Es decir, la politica educativa en-
tre 1943 y 1951 aumentd la educacién promedio
en 1,7 anos.

Tal como se mencioné en la introduccién, en pro-
medio un(a) colombiano(a) mayor de 20 afos te-
nia, segun la Encuesta de 1996, cerca de siete afios
de educacion, mientras que dicho ndmero se situd
ligeramente por encima de ocho en el 2004. Es de-
cir, en promedio, entre 1996 y el 2004, la acumula-
cion de educacién aument6 aproximadamente en
un ano.

El grafico anterior permite analizar, al tomar los da-
tos por edad, las politicas de manera histérica. El
grafico muestra tres periodos diferenciados. Una pri-
mera etapa entre 1943 y 1963, en la que la diferen-
cia entre las dos curvas es constante y de aproxima-
damente 1,7 afos de escolaridad. Por consiguien-
te, cada nueve afos de politicas educativas incre-
mentaron el promedio de edad 1,7 afios en prome-
dio. El segundo periodo, entre 1963 y 1978, la di-
ferencia se reduce y llega a ser 0,5 afnos por cada
nueve anos de politica. Posteriormente, es posible
identificar un periodo final entre 1978 y 1991, don-
de la diferencia se expande otra vez, inclusive por
encima de los dos anos promedio de educacion.



Actualmente, un individuo que tiene 20 afos de
edad tiene en promedio 10 afios de educacion. Cada
nueve-diez afos de politicas estdn aumentando algo
mas de 1 ano la educacién promedio de los colom-
bianos, lo que es un crecimiento insatisfactorio adn.

La expansion inicial de la educacién coincide con
dos politicas fundamentales. En primer lugar, el au-
mento en el Presupuesto Nacional al 10%, y en se-
gundo lugar, el esfuerzo sobre educacién primaria.
Posteriormente, la etapa en la cual se disminuye el
crecimiento de los anos de educacion ocurre cuan-
do no existe una politica clara y definida sobre ex-
pansién de la educacion secundaria. El tercer mo-
mento viene cuando se presentan dos politicas pun-
tuales: la expansion de los Centros Auxiliares de
Servicios Docentes para diversificar la secundaria
(en 1978) Yy, al final del periodo en 1991, el progra-
ma PACES.

IV.LA HISTORIA RECIENTE: LA DINAMICA DE
EDUCACION

La cobertura es una medida de flujo que permite
analizar lo que ocurre con las personas que estdn
en edad de estudiar. El Grafico 2 presenta la infor-
macion sobre cobertura neta en las cabeceras, mien-
tras que el Grafico 3 hace lo propio con las areas
rurales.

Unas palabras de cautela sobre los calculos he-
chos. Por regla general, la tasa neta es el cociente en-
tre las personas con cierto rango de edad que estan
asistiendo al sistema sobre el nimero de personas
en ese rango de edad. Se asume que la educacion
primaria la comprenden el grupo de personas entre
los 7y los 11 afios, mientras que secundaria las per-
sonas entre los 12 y 17 afios. Los calculos realiza-
dos para estos graficos corrigen por individuos que
son mas jovenes para los rangos de edad supuestos

Grafico 2. COBERTURA NETA
(Cabeceras municipales: 1996-2004)
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Fuente: Encuesta de Hogares (panE), célculos de Fedesarrollo.

Graéfico 3. COBERTURA NETA
(Areas rurales: 1996-2004)
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para cada nivel educativo. Por ejemplo, una perso-
na con 9 anos de edad que estd en secundaria no se
toma en cuenta para la cobertura neta de primaria.
Similarmente, una persona de 16 afios ya graduada
tampoco entra en el calculo de la cobertura neta de
secundaria.

Los datos para cabeceras municipales muestran tres
rasgos fundamentales. En primer lugar, la cobertura
neta primaria es alta. En segundo lugar, la cobertu-
ra neta secundaria presenta una etapa inicial de es-
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tabilidad (entre 1996 y el 2000), luego una disminu-
cién en el 2001, la que coincide con la crisis econé-
mica y finalmente una etapa de crecimiento a partir
de 2002. Finalmente, la educacion preescolar mues-
tra una tendencia creciente en el largo plazo.

Por su parte, el Grafico 3 muestra, primero, que la
cobertura rural es significativamente mas baja que
la urbana en todos los niveles y segundo, que la co-
bertura en primaria crece lentamente y se aproxima
al 100%. llustra ademas, que la cobertura neta en
secundaria permanecié estable entre 1996 vy el
2002, con crecimiento entre el 2002 y el 2004, y
finalmente, que a pesar de los bajos niveles, una ten-
dencia creciente a largo plazo en la cobertura de
preescolar.

Los datos sugieren que el gran reto a mediano pla-
zo es incrementar la cobertura secundaria y prees-
colar. El incremento de la cobertura secundaria re-
ciente coincide con la implementacion de la politi-
ca de capitacion. El objetivo de esta politica es au-
mentar el nimero de nifios atendido por profesor
en aquellas partes del pais donde este nimero es
mas bajo. Posiblemente, esta politica estd préoxima
de llegar a sus limites y requiere de medidas adicio-
nales. Un ment de propuestas es presentado en la
Gltima seccién.

Por otro lado, el comportamiento de largo plazo de
la expansién de educacién preescolar es fundamen-
tal. El preescolar puede tener impactos positivos
sobre todo el sistema. En efecto, estudios recientes
de la literatura de educacién muestran que inter-
venciones tempranas, como preescolar de buena
calidad, pueden aumentar la permanencia en el sis-
tema y pueden tener efectos positivos sobre resulta-
dos académicos. Los motivos son variados: estudios
de preescolar pueden tener impacto en los "mecanis-
mos" de raciocinio de los(as) nifos(as), ayudan a
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tener una socializacion temprana, y, por lo general,
estan asociados con mejor nutricion que la del ho-
gar, en especial para familias de bajos ingresos.

El Gréfico 4 presenta informacion sobre el porcen-
taje de personas que van a un colegio publico. Allf
se aprecian dos hechos sobresalientes. En primer
lugar, que existe una tendencia de largo plazo ha-
cia una mayor demanda por educacién publica. En
segundo lugar, esta tendencia esta presente en to-
dos los niveles de educacién.

Los datos muestran que la tendencia creciente co-
mienza en 1996, y luego se intensifica otra vez a
partir del 2000/2001. Es importante hacer énfasis
en que el fenémeno se observa inclusive con ante-
rioridad a la crisis del 1999. Por supuesto, la rece-
sion conllevé a acelerar el proceso. Sin embargo, el
hecho que el fendmeno hubiese empezado antes
de 1999 puede ser soporte de la tesis de que los
hogares comenzaron a ver en la educacién puiblica
una opcién similar a la privada en términos de ca-
lidad.

Es asi como desde los inicios de la década pasada
se tomaron decisiones concretas para aumentar ca-

Grifico 4. PARTICIPACION PUBLICA POR NIVEL
EDUCATIVO (Cabeceras municipales: 1996-2004)
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lidad. Posteriormente, la crisis de 1998-1999 ace-
leré el aumento en la demanda por educacién pabli-
ca. Posiblemente hoy en dia tenemos un fenémeno
educativo muy importante, un circulo virtuoso de
calidad: la calidad aumenta, esto atrae cada vez un
nimero mayor de alumnos de hogares de ingresos
altos, se genera una mayor mezcla en el sistema
educativoy la calidad aumenta otra vez. Por supues-
to, esto implica un reto critico para el sistema publi-
co educativo en un futuro inmediato, y este es aten-
der una mayor demanda sin sacrificar la calidad.

V. LA HISTORIA FUTURA: LOS RETOS DE PO-
LITICA

Este breve recuento de la historia educativa del pafs
plantea varios retos substanciales.

0 El esfuerzo en educacién del pais tiene que es-
tar centrado simultdneamente en incrementar la
educacién preescolar, secundaria y terciaria. El
crecimiento de la educacién no fue ordenado, y
el rezago de secundaria implica simultaneamen-
te atender la oferta terciaria. La politica tiene que
centrarse en incluir y retener en el sistema a una
masa del 15%-20% de individuos en edad de
secundaria. Estos individuos son los "margina-
les" y probablemente los mas dificiles de retener.
Por consiguiente, la politica debe cuidar dos fren-
tes: calidad, la cual incluye pertinencia, motiva-
cién y costo de oportunidad.

a Los planes de transferencias condicionadas pue-
den atacar el problema de costo de oportuni-
dad. Sin embargo, son programas que requieren
estar muy bien focalizados y tener un disefo de
salida muy cuidadoso. Colombia tiene actual-
mente dos planes de transferencias, uno al nivel
nacional (Familias en Accién) y un piloto en Bo-
gota (Subsidios Condicionados a la Asistencia)

impulsado por la Secretaria de Educacion del
Distrito. Este Gltimo programa presenta caracte-
risticas de diseno importantes. Por ejemplo, de-
pendiendo de la evaluacién del mismo, se esta
pensando en disefios segtin los cuales |a transfe-
rencia de recursos esté centrada Ginicamente en
algunos grados especificos, como pueden ser
los grados 10y 11. Con esto se elimina la deser-
cién en estos afos, y gracias a la expectativa de
recibir el subsidio en un futuro, puede eliminar
la desercién de grados inferiores. Igualmente, el
costo global del programa se reduce significati-
vamente, en contraposicion a un disefio que trans-
fiera condicionado a asistencia en secundaria,
independiente del grado cursado.

Simultaneamente, es necesario impulsar la edu-
cacion terciaria. Otra vez, una forma de condi-
cionar transferencias puede ser que a los indivi-
duos se les transfiera una suma de recursos al fi-
nalizar la secundaria, y que estos recursos, en for-
ma de pago inicial de estudio, estén condicio-
nados a educacion terciaria (universitaria, téc-
nica o tecnoldgica). Este programa estd funcio-
nando actualmente en México. De igual forma,
el programa de Bogota estd contemplando este
tipo de mecanismos. Como en el caso de la edu-
cacion bdsica, es necesario aumentar la calidad
en este nivel. El actual gobierno estd embarcado
en una politica que, por un lado, promueve la
organizacion del sector, y por otro, el aumento
en calidad por medio de mecanismos de acredi-
tacion. Es indispensable profundizar estos me-
canismos con medidas que permitan, por ejem-
plo, la cancelacién de programas que fallen en
el proceso de acreditacion.

La intervencion para mejorar calidad puede ser
por medio de seleccién de colegios rezagados
en pruebas estandarizadas. Chile esta aplicando
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este tipo de formulas. Por ejemplo, colegios con de profesores y soporte pedagégico y adminis-
bajo puntaje promedio reciben un choque de trativo. De esta forma se hace una intervencion
mejoramiento en infraestructura, capacitacion en calidad con un criterio redistributivo.
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Las reformas de
salud en Colombia

Pocos sectores del pais han tenido una transforma-
cion radical en su estructura institucional en los dlti-
mos 30 anos. El sector salud, entendido como servi-
cio publico, promovido, fomentado, regulado e inter-
venido por el Estado, es uno de ellos. Después de va-
rias reformas parciales y contradictorias, la Ley 100
de 1993 establecié un nuevo modelo de financia-
cién, organizacion y prestacion de servicios de sa-
lud, que permitié reemplazar al anterior disefio del
Sistema Nacional de Salud y crear el actual.

Hoy, tenemos un sistema de salud que ha generado
importantes beneficios. Es moderno, con garantia
de servicio para todos los afiliados, altamente subsi-
diado para los pobres, con mayor cobertura y un es-
quema de financiacién claro, basado en la solidari-
dad entre ricos y pobres y entre sanos y enfermos.

I. ORIGEN DEL SISTEMA

El origen conceptual de nuestro Sistema General de
Seguridad Social en Salud surgi6 de los resultados
de analisis e investigaciones, que desde mediados
de los afios setenta, empezaron a generarse como
respuesta a la preocupacion de los paises desarro-

Nelcy Paredes C.

[lados por los crecientes costos de la atenciéon mé-
dica.

Este acervo de conocimiento empezé a influir des-
de 1987 la formulacién de las politicas piblicas del
sector a nivel mundial, cuando la Organizacién Mun-
dial de la Salud dedicé el tema central de su Asam-
blea General al financiamiento y cuando el Banco
Mundial publicé dos informes sobre el tema en
1987 y 19932,

Actualmente, el analisis de los problemas de la pro-
visién de servicios de salud es sujeto de la aplica-
cién sistematica de conceptos y métodos econémi-
cos, porque tales problemas estan relacionados di-
rectamente con la funcién primordial de la ciencia
econdémica, la de asignar recursos escasos. Estas
herramientas permiten mayor eficiencia al identifi-

' Vicepresidente Operativa y Financiera de Acemi - Asociacion
Colombiana de Empresas de Medicina Integral. Estuvo vincula-
da a Fedesarrollo como Investigadora Asociada en el ano 1995.
2 oms (1987), "Economic Support for National Health for All
Strategies". World Health Forumy Banco Mundial (1993), "Inver-
tir en Salud", Informe sobre el Desarrollo Mundial.



car tecnologias de bajo costo y probada eficacia pa-
ra prevenir las enfermedades o reducir la severidad
de sus consecuencias. Asi mismo, permiten identi-
ficar y eliminar la utilizacién de procedimientos
médicos inefectivos, excesivos e innecesarios.

El analisis econdmico en salud evalda el comporta-
miento de los mercados, tanto de aseguramiento
como de prestacién de servicios y sus interrelacio-
nes, para generar mecanismos de regulacion que
permitan corregir las deficiencias que impiden que
la poblacién de menores recursos econémicos pue-
da acceder a un nivel minimo de servicios que im-
pacte positivamente su estado de salud y los proteja
adecuadamente desde el punto de vista financiero.

Se puede afirmar que la reforma a la seguridad so-
cial en Colombia cred un sistema que en su con-
cepcién y disefio tomo aspectos importantes de la
economia de la salud. Esta se estructura sobre la ba-
se de la teoria de la competencia gestionada o re-
gulada de planes de salud, formulada por el profe-
sor Alain Enthoven desde 19773,

El concepto de "competencia gestionada" compa-
tibiliza la importancia del papel de los mecanismos
del mercado y la légica de la competencia, con la
regulacion, buscando garantizar equidad (entendi-
da como el acceso de toda la poblacién a un con-
junto minimo y bien definido de servicios) en con-
diciones de eficiencia. Esto se logra, segtin Enthoven,
cuando se minimiza el costo social de la enferme-
dad, incluido su tratamiento®.

La base conceptual del sistema es ahora mds com-
pleja. No se trata simplemente de un problema de

*  Enthoven, A (1977), "Consumer Choice Health Plan: an Appro-
ach to National Health Insurance Based on Regulated Compe-
tition in the Private Sector". Stanford University Press.
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presupuestacion de gastos de funcionamiento e in-
version en la red publica de servicios. Se trata de es-
tudiar las relaciones entre los distintos agentes del
sistema y de medir los incentivos, positivos y nega-
tivos, a los que ellos responden, para definir las me-
didas de politica que sean mas adecuadas para el lo-
gro de los resultados en términos de un mejoramien-
to en las condiciones de salud de la poblacién.

Segln esta nueva concepcion, el debate piblico-
privado que nos ocupa en la actualidad, como op-
ciones contrapuestas e irreconciliables, es simplis-
ta, desorientador y estéril. La eleccion entre provi-
sién publica o privada debe ser un tema técnico y
no ideolégico, basado en la evidencia empirica so-
bre su eficiencia o en el resultado del juego de la
competencia en condiciones reales de igualdad.
Esto requiere aumentar la capacidad de eleccién
del consumidor y crear una cierta competencia en-
tre los proveedores, haciendo que sus ingresos de-
pendan de su capacidad para atraer y satisfacer a
los usuarios, tal como fue definido en la reforma.

Il. APRENDER DE LA HISTORIA

Una revision de los Gltimos cien afos de la institu-
cionalidad del sector permite concluir su alta ines-
tabilidad, no sélo en el alcance de sus objetivos, si-
no también en su organizacion administrativa mo-
dificada en mdltiples reformas.

La historia nos indica que a mediados de los afios
sesenta, hace 35 afos, coincidente con el proceso
de institucionalizaciéon de la planificacién econé-
mica y social en el pais, se gesté la primera gran re-
forma por medio de la cual se cre6 en 1975 el Sis-
tema Nacional de Salud.

4 Restrepo, M (1997). "La reforma a la Seguridad Social en Sa-
lud de Colombia y la teoria de la competencia regulada", Serie
Financiamiento del Desarrollo, cepaL, Santiago de Chile.



Este busco establecer una planeacién centralizada
que permitiera optimizar la oferta de servicios con
el fin de extender la cobertura de la atencion médi-
cay el saneamiento ambiental a toda la poblacién.
Para ello, planted la integracion jerarquica de todas
las entidades y organismos, publicos y privados, cu-
ya finalidad fuera la de procurar la salud de la co-
munidad®. La responsabilidad del sistema quedd ra-
dicada en el Ministerio de Salud, quien debia diri-
gir los subsistemas de inversiones, informacién, pla-
neacién, suministros y personal. La ejecucién de las
acciones, tanto en atencién a las personas como en
relacion con el medio ambiente, correspondié a los
Servicios Seccionales de Salud en el nivel departa-
mental, local y regional, segin las decisiones que
adoptara el nivel central del Sistema. Los sectores
de la seguridad social y privado, aunque formalme-
nte quedaron adscritos o vinculados al Sistema, res-
pectivamente, nunca se ajustaron a las politicas ema-
nadas del Ministerio de Salud. Este sistema, como
organizacion institucional, no se consolidé y sus po-
cos logros se concentraron en el subsector oficial de
salud en las areas de personal, informacién y sumi-
nistros®.

La segunda reforma se gestd a finales de los afos
ochenta cuando el Estado emprendié un camino
contrario: la descentralizacién, que se consolidé co-
mo mandato Constitucional en la reforma de 1991.
En estos afios, se expidi6 la Ley 10 de 1990, que
otorg6 mayor responsabilidad a los departamentos
para la organizacion y financiacion de la oferta de
servicios de salud y buscé promover la participa-
cién de las comunidades regionales y locales en las

5 Vivas ), Tarazona E, Caballero C, Marrero N (1988), "El Sis-
tema Nacional de Salud: Administracién, presupuestacién, gas-
to y financiamiento", Fedesarrollo- os.

®  Ibid, pagina 41.

instancias de decision, asignacién de recursos, pla-
neacién y gestién del sistema. Posteriormente se
expidieron la leyes 60 de 1993 y 715 de 2001, que
ademas de definir con mayor precision las respon-
sabilidades de los entes territoriales, les entregé la
administracién de los recursos del situado fiscal
destinados a financiar la operacién de la red pabli-
ca de servicios y, por primera vez, les asigné impor-
tantes recursos, con destinacién especifica, a las ac-
ciones de salud publica de interés colectivo y a la
cofinanciacién de los subsidios a la demanda.

Finalmente, en 1993 el Congreso de la Republica
adopté una reforma radical a la organizacién del
sistema de salud que involucr6 también a las insti-
tuciones de seguridad social y al sector privado. El
foco de la politica publica en salud, que se centra-
ba en la financiacién de la operacion de los hospi-
tales publicos sin importar sus resultados, denomi-
nados subsidios de oferta, se transformé hacia la afi-
liacién a la seguridad social en salud bajo un esque-
ma de seguro con solidaridad, que garantiza a la
poblacién, independientemente de su capacidad
de pago, el acceso a los servicios de salud segtin sus
necesidades.

La reforma de la Ley 100 de 1993 cambié el para-
digma de la asistencia publica por el derecho de to-
das las personas a la proteccion de su salud en con-
diciones de equidad. Institucionalmente generd una
integracion horizontal de sus funciones bdsicas: rec-
toria, financiamiento y prestacion. Se amplié la ba-
se financiera del sistema al tiempo que se buscé ge-
nerar incentivos a la eficiencia y calidad de la aten-
cién a través de la competencia entre las entidades
operadoras del seguro publico, ya sean estas de na-
turaleza publica o privada. Con la expedicién de la
reforma, Colombia se plante6 un nuevo esfuerzo
para alcanzar las cuatro condiciones ideales de los
servicios de salud: cobertura universal, equidad en
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el acceso, calidad y eficiencia de los servicios. Hay
que perseverar hasta alcanzarlas.

Actualmente, nuestro Sistema de Salud es publico
en tanto conserva el monopolio del financiamiento
y se centra en la bdsqueda de la universalidad del
seguro Gnico de salud. Esto implica un alto com-
ponente de solidaridad financiera entre la poblacién
de diferente nivel de ingreso y condicién de salud.

Como se ve, las reformas realizadas entre 1975 y
1990 modificaron la organizacion del sistema de
atencion de salud de la poblacién pobre y se hicie-
ron siguiendo las grandes tendencias de centraliza-
cion y descentralizacion que adopto la totalidad de
la administracién publica colombiana. Pero fue la
de reforma de 1993 la que transformé radicalmente
el sistema.

11I.ALGUNOS DELOS LOGROS DELALEY 100 EN
SALUD

Al cumplir mas de 12 anos de aprobada la Ley 100,
ésta muestra innegables avances en la consecucién
de los pilares del sistema: un servicio transparente,
solidario, sostenible, digno y de calidad. Respecto
de sus logros se podria afirmar que:

A. Las coberturas de la seguridad social crecieron
significativamente

Mientras que en 1992, y después de 45 anos de exis-
tencia, el 1ss y las Cajas de Prevision Social solo lo-
graron cubrir al 18% de la poblacién (cobertura con-
centrada en los quintiles econémicamente mas ri-
cos de la sociedad), hoy la reforma ha logrado la afi-
liacion de cerca de 30 millones de colombianos, es
decir 70% de la poblacién, beneficiando principal-
mente a la poblacién del quintil mas pobre (cuya
cobertura pasé del 9% a cerca del 50%) (Grafico 1).
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Grafico 1. EVOLUCION DE LA POBLACION ASE-
GURADA POR QUINTILES DE INGRESO ENTRE
1992 Y EL 2003
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B. El gasto en salud se ha tornado mas justo

En 1992 el 57% del gasto total en salud era un gasto
de bolsillo y por tanto inequitativo. Hoy la situa-
cion se ha revertido: el 78% del gasto en salud es
de seguridad social, que opera bajo el principio de
la solidaridad, y s6lo el 22% es gasto individual de
bolsillo (Grafico 2). El 41% de los subsidios a la de-
manda en salud se adjudican a la poblacién del pri-
mer quintil y 82% a los tres quintiles: mas pobres.

Grafico 2. EVOLUCION DEL GASTO EN SALUD
COMO PORCENTAJE DEL PIB
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C. Se ha logrado dar un uso eficiente a recursos
limitados

Se ha logrado dirigir los subsidios a la poblacién
mas pobre y se ha controlado el ritmo de crecimien-
to de los costos en salud (Gréfico 3). Con un gasto
en salud de 8,5% del pis, alrededor de 160 délares
por habitante, se logra garantizar el acceso a un
plan de servicios que cubre desde las acciones de
promocién de la salud y prevencién de la enferme-
dad, hasta la atencién de patologias de alto costo.

D. Los subsidios en salud ahora le llegan a los mas
pobres

Mientras que en 1992 el 58% de los subsidios en
salud se asignaban a los quintiles 3-5 de la pobla-
cién’, hoy, de acuerdo a un estudio de Planeacién
Nacional de abril de 2005, el 63% de los subsidios
en salud se asignan en los quintiles 1y 2, mientras

Grafico 3. DIFERENCIAL ENTRE EL IPC DE SALUD
Y DEL IPC GENERAL
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7 Ministerio de Salud (1994), "La Reforma a la Seguridad So-
cial en Salud" Tomo I.

que el quintil mds rico de la poblacién financia gran
parte de tales subsidios (Cuadro 1).

E. Existe un mejoramiento en la evaluacién que los
ciudadanos hacen de las EPS

De acuerdo con las encuestas de la Defensoria del
Pueblo de los afos 2003 y 2005, en general la po-
blacién tiene una buena aceptacion del sistema y
sus operadores. La dltima de ellas evidencia que,
salvo en el tema de libre escogencia, existe un incre-
mento muy importante en la calificacién por parte
los usuarios al compararla con la realizada en el
2003 (Gréfico 4).

Cuadro 1. TOMADO DEL CUADRO DE FOCALIZA-
CION DE LOS SUBSIDIOS NETOS

Quintil 1 2 3 4 5

Salud Subisidio + Oferta 34,1 289 19,3 12,3 5,5
Régimen Subsidiado 40,9 31,5 16,2 8,3 3.3
Subsidios de Oferta 27,8 26,5 221 15,9 7,7

Salud Régimen Contributivo 18,0 50,3 90,6 121,0 -179,9

Fuente: Misién contra la Pobreza pne, 2005.

Griafico 4. DATOS COMPARATIVOS DE LAS EN-
CUESTA DE LA DEFENSORIA DEL PUEBLO, ANOS
2003-2005
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1V. LOS RETOS DE LA LEY 100 EN SALUD

A pesar de todos estos logros, el sistema debe avan-
zar en varios frentes para mejorar efectivamente los
indicadores de salud de la poblacién.

En materia de cobertura debemos persistir en la uni-
versalizacion. Una via seria lograr incorporar los in-
dependientes al régimen contributivo, con subsidios
parciales a la cotizaciéon. También debemos incre-
mentar el control a la evasion y elusion para dispo-
ner de los recursos suficientes para ampliar cober-
tura en el Régimen Subsidiado.

Se debe crear un plan de servicios bien definido,
porque contrario a lo dispuesto en la Ley 100 y la
base conceptual que la soporta, éste no existe. Los
limites del ros (Plan Obligatorio de Salud), que es-
tan siendo desconocidos permanentemente sin que
se haya realizado un andlisis sobre la viabilidad de
su financiacién a largo plazo, deben ser informa-
dos e interpretados correctamente. La principal fuen-
te de vulneracién del ros estd dada por los jueces, a
través de la tutela o de acciones populares, que
obligan a otorgar prestaciones sobre las cuales no
existe evidencia de su impacto positivo en la salud
de la poblacién frente a los costos de su provision.

Asi mismo, los usuarios, influenciados por el médi-
co tratante o la industria farmacéutica y hasta el mis-
mo Estado, a través de conceptos o via sanciones
administrativas, han generado una ampliacién del
POS con una interpretacion de la atencién integral,
que lleva a la incorporacién, automdtica y sin eva-
luacién, de tecnologia de punta que el pais no esta
en capacidad de financiar.

Un analisis de las tutelas otorgadas durante el 2003

a las eps privadas asociadas a acemi (Asociacién Co-
lombiana de Empresas de Medicina Integral), indi-
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ca que por este mecanismo se estan otorgando ser-
vicios no prioritarios para la salud de la poblaci6n
que poco tienen que ver con la proteccién del de-
recho a la vida, tales como tratamientos de fertili-
dad, tratamientos para el crecimiento y cirugias es-
téticas (Grafico 5). Algunas otras tutelas, aunque si
se relacionan con el derecho a la vida, obligan a
tratamientos experimentales o en el exterior, que
son demasiado costosos para el beneficio que re-
portan a la colectividad. Estos deberian ser finan-
ciados con recursos que el Estado destina a la in-
vestigacion y no a la salud.

Otro grupo importante de tutelas busca eliminar los
periodos minimos de cotizacion, lo que obliga a las
ers y al sistema a prestar el servicio asi el afiliado no
haya cotizado las semanas minimas requeridas, lo
cual es un claro incentivo a la evasién.

El reto para el Ministerio de la Proteccién Social
serd el de establecer una metodologia para la revi-
sién periddica de los contenidos del pos, que per-
mita seleccionar aquellos que mayor aporte ofrez-
can a los resultados en salud al menor costo posible
para el sistema, teniendo en cuenta la disponibili-
dad de recursos en cada uno de los regimenes. Este

Griéfico 5. DISTRIBUCION DELAS TUTELAS ENTRE
LAS EPS PRIVADAS (2003)
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ejercicio debe hacerse regularmente para evitar la
presion de la tecnologia de punta, para lo cual de-
ben establecerse muy bien los limites y unas reglas
claras para la solucién de conflictos de interpreta-
cion.

El aseguramiento ha mostrado ser la estrategia para
que la poblacién pobre pueda tener un mayor ac-
ceso a servicios de salud, incluidos los de alto cos-
to. Por tanto, entregar los recursos a las entidades
territoriales es un error que ya vivimos y que no se
debe olvidar. Para solucionar el problema del Régi-
men Subsidiado se debe primero definir la politica
hospitalaria de tal manera que la red que se justifi-
que pueda financiarse a las tarifas con las cuales se
define la upc (Unidad de Pago por Capitacién). Esto

implica readecuar la red eliminando aquellos servi-
cios que no son viables y reforzando, incluso con
inversiones en equipamiento y en gestion, los que
si lo son.

Esperemos que el debate no esté marcado por fal-
sos dilemas ideolégicos porque ello puede llevar a
modificar sustancialmente un sistema que hoy esta
mostrando los mayores beneficios para los usua-
rios. El reto comin de todos los actores del sistema
debe ser la consolidacion del Sistema General de
Seguridad Social en Salud, para que refuerce y ga-
rantice que los elementos esenciales -un servicio
transparente, solidario, sostenible, digno y de cali-
dad- continden siendo una realidad para todos los
colombianos.
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Dinamicas de poblacion en los ultimos
35 anos: el tesoro escondido

de Colombia

Colombia, con casi 45 millones de habitantes, es el
tercer pais mas poblado en América Latina, luego
de Brasil y México. Esta riqueza en recursos huma-
nos, casi desconocida por la mayoria de los colom-
bianos, hace de Colombia uno de los paises mads
atractivos por su gran potencial en materia de consu-
mo y produccién pues, ademas, en este momento
la mayoria de sus habitantes son jovenes y adultos
jovenes. Esta caracteristica es aiin mas importante
si se tiene en cuenta el grado de desarrollo econé-
mico en el que se encuentra el pais, muy por enci-
ma de otros paises del mundo con similares niveles
de poblacién. Por esto, resulta vital enumerar las
condiciones en las que la poblacién colombiana ha
evolucionado a lo largo de los Gltimos 35 anos, que
coinciden con el proceso de transformacién social
y la transicion demografica; asi como los retos que
nos imponen las dindmicas de poblacién en este
cambio de milenio. Este ensayo presenta, entonces,
los principales cambios experimentados por la po-
blacién colombiana en los dltimos 35 anos, y los

' Investigadora de Fedesarrollo y Profesora Asistente, Depar-
tamento de Estadistica-Universidad Nacional de Colombia.

Piedad Urdinola C.

principales retos y ventajas que pueden ser explota-
das en pro del desarrollo de nuestra economia.

Dentro de las grandes transformaciones socio de-
mograficas que ha vivido Colombia, se destaca la
rapida transicion demografica que experimenté el
pais desde la década de los afios cincuenta y que se
aceler6 hace tres décadas con el proceso de urba-
nizacion y la gran migracion rural urbana. La velo-
cidad de esta transicién, que consta de la caida en
las tasas de mortalidad seguida por la caida en las
tasas de fecundidad, se ve claramente en el Cuadro
1 y el Grafico 1. El primero muestra la evolucion
del pais en materia de mortalidad, resumida en la
esperanza de vida. La esperanza de vida al nacer
para el periodo 1951-1964 llegaba a casi 55 anos
para los hombres y casi 58 afios para las mujeres;
mientras que para el dltimo periodo intercensal
(1985-1993) se habia ganado 9 afos de esperanza
de vida al nacer en el caso de los hombres y 12 afios
para las mujeres. Estas inequidades en la mortali-
dad entre géneros no son exclusivas para Colom-
bia. En general, los hechos demograficos muestran
que los hombres tienen en el agregado y para cada
una de las edades, mayores tasas de mortalidad que



las mujeres. De otro lado, gran parte de esta evolu-
cion sucedi6 entre 1951-1964 y 1964-1973, refor-
zando la idea que fue durante este periodo que se
realizaron los mayores esfuerzos por reducir las ta-
sas de mortalidad en el pais. Sin embargo, sobresa-
le que para los dltimos periodos intercensales los
hombres pierden casi un afo en la esperanza de vi-
da al nacer, lo que puede estar explicado por au-
mentos en la mortalidad debidos a la violencia.

Cuadro 1. ESPERANZA DE VIDA AL NACER (e) Y A
LOS DIEZ ANOS (e,;) POR SEXOS, COLOMBIA

e

e

0 10

Hombres Mujeres Hombres Mujeres
1951-1964 54,82 57,54 51,03 53,67
1964-1973 62,91 66,00 58,54 61,60
1973-1985 64,80 69,20 60,12 64,48
1985-1993 63,93 70,49 59,11 65,63

Fuente: Wilmoth et. al. (2003).

Los hechos demograficos también han encontrado
una mayor probabilidad de muerte en los primeros
anos de vida en todas las sociedades, y en particu-
lar en los primeros cinco anos de vida. En conse-
cuencia, la mayoria de los paises que comienzan
su transicién demografica concentran sus esfuerzos
en la reduccion de la mortalidad infantil (antes del
primer ano de vida) y de la mortalidad en la nifiez
(antes de los cinco primeros afos de vida). Colom-
bia no fue la excepcién a este comportamiento, que
fue acompanado por grandes esfuerzos en materia
social y de salud publica, como el cubrimiento en
servicios publicos primarios, como alcantarillado y
agua potable, que permitieron una amplia reduc-
cién en las enfermedades que mas agobiaban a los
menores de cinco anos, como eran las enfermeda-
des gastrointestinales.
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Una forma de aislar el efecto de la sobre-mortali-
dad de los primeros anos de vida sobre la esperan-
za de vida al nacer, es observar el comportamiento
de la esperanza de vida a los 10 afios; la edad que
empiricamente representa la menor probabilidad
de muerte en los humanos. Estos datos reflejan la
caida en la mortalidad mencionada anteriormente
tanto para hombres como para mujeres. Sin embar-
go, a diferencia de la esperanza de vida al nacer, la
ganancia es alin mayor para las mujeres (12 afos)
que para los hombres (8 afos). Esto, junto con la
evolucion entre periodos intercensales de la espe-
ranza de vida al nacer y la esperanza de vida a los
10 afos, confirma la intuicién del incremento en la
mortalidad masculina debido a la violencia, fenéme-
no que se agudizé en la Gltima década del siglo pa-
sado y afect6 la caida en la mortalidad masculina.
Este punto constituye, entonces, uno de los princi-
pales problemas que enfrenta Colombia hoy en dia
en materia de salud publica. Los niveles de violen-
cia se han exacerbado a tal punto, que las ganan-
cias obtenidas por la transicién demografica y los
grandes esfuerzos en materia social y de cobertura
de servicios publicos primarios, se han perdido por
la agudizacién del conflicto interno. Los resultados
se hacen notar y afectan mayoritariamente a los hom-
bres jévenes, quienes tradicionalmente son los que
se involucran en este tipo de conflictos.

De otro lado, la velocidad en la caida de las tasas de
fecundidad en Colombia fue adin mas notoria que
las de mortalidad. El Grafico 1T muestra como a co-
mienzos de la década de los afios sesenta las muje-
res colombianas tenian en promedio siete hijos, si-
guiendo los patrones de fecundidad para las eda-
des reproductivas de aquel entonces (tasa de fecun-
didad total). Asimismo, se nota la fuerte caida en la
fecundidad una década mas tarde. Para 1973, las mu-
jeres colombianas tenian algo mds de cuatro hijos y
desde entonces Colombia mantiene una tendencia



decreciente en sus niveles de fecundidad hasta al-
canzar los niveles actuales de 2,6 hijos por mujer.
Esta caida en los niveles de fecundidad ha estado
asociada a los aumentos en los afos de educacion
promedio de las mujeres colombianas desde hace
35 afios, la entrada masiva al mercado de trabajo,
los procesos de urbanizacién y el acceso masivo a
los métodos modernos de anticoncepcién, entre
otras causas.

Grafico 1. TASA DEFECUNDIDAD EN COLOMBIA,
1962-2000
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Fuente: Profamilia.

Sin embargo, son todavia muchos los frentes sobre
los cuales hay que trabajar en materia de fecundi-
dad Colombia. Las Encuestas Nacionales de Demo-
grafiay Salud, que viene implementando Profamilia
en colaboracién con Macro-International desde 1986,
han permitido vislumbrar varios de los problemas.
Dentro de ellos sobresale la cifra de un tercio de
embarazos no deseados por parte las mujeres co-
lombianas y el incremento en la fecundidad adoles-
cente, a pesar de la caida en las tasas de fecundidad
total. Ambos hechos estan vinculados con proble-
mas de educacién sexual, conocimiento y uso de
métodos anticonceptivos; pero sobretodo tiene gran-
des implicaciones en los niveles de pobreza corrien-

te del pais, asi como en la transferencia intergenera-
cional de la pobreza. Por un lado, un mayor nime-
ro de hijos no deseados aumenta, inesperadamen-
te, el nimero de miembros en el hogar, lo que por
definicion reduce los ingresos per cdpita al interior
del mismo. Por otro lado, el aumento en la fecundi-
dad adolescente trunca los niveles de educacion de
las jovenes y las lanza al mercado laboral prema-
turamente, lo que implica menores ingresos futuros
para estas mujeres y sus hijos. Esto sin contar que
los hijos de madres adolescentes son mas propen-
sos a nacer con problemas serios de salud, asi co-
mo a tener enfermedades de transmision sexual
(e.g. SIDA).

Paralelo a este proceso de transicion demogréfica,
Colombia sufrié, al igual que la mayoria de los pai-
ses latinoamericanos, una gran migracion rural ur-
bana. En 1951 el 30% de la poblacién era urbana,
mientras que el Censo de 1993 reporta alrededor de
70% de la poblacién total viviendo en las ciudades.
Desafortunadamente, dos de las grandes olas de mi-
grantes se han vinculado a procesos de conflictos
internos. Historiadores han senalado al periodo de
La Violencia, que comenzé el 9 de abril de 1948, co-
mo uno de los periodos en los que gran parte de la
poblacién rural fue expulsada hacia las ciudades,
pero su cuantificacién ha sido engorrosa y hasta el
momento no hay un consenso sobre la misma. Igual-
mente, el reciente conflicto armado ha colocado a
Colombia como el segundo pais con mayor niime-
ro de desplazados internos forzados. Las implicacio-
nes de este fenémeno traspasan los problemas visi-
bles de pobreza que pueden sufrir los desplazados
y las ciudades receptoras. Involucran conceptos de
expropiacion de tierras, violacion de los derechos
humanos, un retroceso en las tasas de mortalidad
para este grupo particular de migrantes, en acceso
y calidad de servicios publicos y de salud, y proble-
mas de socializacién y adaptacion, entre otros. Es
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por esto que Colombia tiene como uno de sus princi-
pales retos demograficos entender este fenémeno
para poder contrarrestarlo de manera eficiente lo
antes posible.

De otro lado, los procesos migratorios internos en
Colombia tienen también una ventaja frente a la
mayoria de los paises latinoamericanos. La concen-
tracion de la poblaciéon no se ha dado exclusiva-
mente en una ciudad, tipicamente la de mayor cre-
cimiento industrial. Esta situacion tiene un poten-
cial enorme en términos de crecimiento econémi-
co, visto desde el punto de vista espacial, pues per-
mite el desarrollo de diferentes dreas geogréficas y
la especializacion de cada una de ellas en diferen-
tes sectores de la economia, jalonando el crecimien-
to desde diferentes dngulos.

Finalmente, la evolucién de cada uno de estos he-
chos que determinan el crecimiento de la poblacién
-mortalidad, fecundidad y migracién- sitGan en este
momento a Colombia en una coyuntura muy espe-
cial, que debe ser aprovechada por los economis-
tas de la mejor manera posible. Es la denominada
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"ventaja demografica", que no es mas que el espa-
cio de tiempo con bajas tasas de dependencia eco-
némica, dados los patrones demograficos de un pais.
Colombia, se encuentra justamente en un momen-
to en que la mayoria de poblacién es adulta o jo-
ven, en edades laborales, mientras la proporcién
de nifios y adultos mayores (poblacién dependien-
te) es baja. Esto genera una coyuntura especial en
la oferta de mano de obra, demanda por bienes pu-
blicos de baja inversién y por otros bienes que per-
miten encadenamientos hacia delante de la econo-
mia, como lo es la vivienda. Esta situacion dificil-
mente se repetird en el futuro si las condiciones de
mortalidad y fecundidad se mantienen.

Colombia debe entonces dar mayor crédito al cre-
cimiento de su poblacién y a la coyuntura especial
por la que estd pasando, pues esta es una de las ri-
quezas mas grandes con las que cuenta el pais y, que
ademas, lo diferencia enormemente de otros paises
latinoamericanos. Asimismo, planear de manera
eficiente el uso de este recurso debe dejar de ser un
hecho aislado, por lo que debe incorporarse en las
medidas de desarrollo y crecimiento del pafs.



La mujer en la vida nacional:
tres revoluciones recientes 1970-2005

I. INTRODUCCION

La sociedad colombiana esta adin lejos de lograr re-
ducir, de manera significativa, las diferencias inex-
plicables e injustas entre hombres y mujeres, pilar
fundamental para avanzar en lo que deberia ser la
gran meta del pais: la equidad social, que empieza
sin duda por la equidad de género. Con el objeto de
contribuir a la comprension de los procesos que las
colombianas han seguido a través del tiempo, ana-
lisis que permitird identificar mas claramente las
barreras que auin limitan su desempefio en condi-
ciones mas igualitarias, se presentan en este articu-
lo las tres grandes revoluciones que las mujeres han
protagonizado desde principios del siglo XX hasta
hoy. Parodiando a Stephan Zweig, se trata de anali-
zar estos cambios en los dltimos 35 anos de la vida
de la mujer colombiana, que coinciden con el ani-
versario de Fedesarrollo, que se celebra a través de

' Actualmente es pre-candidata a la Presidencia de la Repd-
blica. Estuvo vinculada a Fedesarrollo como parte del equipo de
Coyuntura Econémica y como Investigadora durante el periodo
1972-1976.

Cecilia Lopez M.

muchos eventos y de este nimero especial de Co-
yuntura Econémica.

Tres son las grandes revoluciones que la mujer co-
lombiana ha protagonizado, que por razones no
muy claras no han sido suficientemente identifica-
das: la revolucién educativa, que hoy se traduce en
haber aventajado a los hombres en la educacién
promedio alcanzada; la revolucién demogrdfica,
que permiti6é una de las reducciones mas acelera-
das de la tasa de crecimiento de la poblacién en los
paises en desarrollo; y la revolucién laboral, que se
ha traducido en tasas de participacion en el merca-
do de trabajo mayores al promedio de América La-
tina. Una mirada a estos tres procesos y la identifi-
cacion de la revolucién que falta, el acceso a los
maximos niveles de poder politico, es el objeto de
este articulo.

Il. LA REVOLUCION EDUCATIVA

Si alguien ha valorado la educacién como elemen-
to liberalizador ha sido la mujer colombiana. Este
proceso se viene presentando desde tiempo atras
pero se ha consolidado en los Gltimos treinta y cin-



co anos. Mujeres colombianas profesionales se han
destacado desde tiempos remotos, pero cohortes
de mujeres entrando de manera masiva a los diver-
sos niveles educativos y en particular a la universi-
dad, es un fenémeno que para muchos expertos se
inicia en la mitad de los afios sesenta. Esta revolu-
cién educativa se evidencia en todos los indicadores
que confirman cémo las mujeres estan superando a
los hombres en cuanto a formacién académica. Hoy
es evidente que las mujeres superan en afos de edu-
cacién a los hombres en todos los grupos de edad y
esta brecha, lejos de cerrarse, se seguird ampliando
ya que las mayores diferencias en afos de escolari-
dad se encuentran en los grupos de poblacién mas
joven. Las mujeres de 15 a 24 afios tienen en el
2003, 9 afos de escolaridad promedio mientras los
hombres en esta edad solo alcanzan los 8 anos. Co-
mo hecho destacable debe anotarse que las muje-
res rurales también muestran niveles de educacion
superiores a los hombres y esto sucede alin cuando
se mantienen las grandes diferencias urbano rurales.

Algo similar sucede cuando se analizan los datos
de alfabetismo. Durante los dltimos 35 anos el pais
ha reducido de manera significativa sus niveles de
analfabetismo, al pasar de 18,5% en 1973 a 7,6%
en el 2003. Al desagregar por género estos indica-
dores, de nuevo es evidente que el grupo mds di-
namico ha sido el constituido por las mujeres. Mien-
tras en 1973, la tasa de analfabetismo femenino era
19,4% y la de los hombres 17,6%, actualmente di-
cha proporcién es muy inferior a la de los hombres,
particularmente entre las generaciones mds jove-
nes: en el grupo de edad 15-24 afios solo el 1,81%
de las mujeres clasifican como analfabetas mien-
tras la proporcién de hombres es de 2,97%. Esta
diferencia se mantiene pero disminuye en los gru-
pos de mayor edad: para aquellos entre 15 y 40
afos el analfabetismo masculino es de 3,86% vy el
femenino de 3,00% (pne, 2005). Como dato intere-
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sante y en contra de lo que podria esperarse por la
prevalencia de valores patriarcales, en el sector ru-
ral son también las mujeres las menos afectadas por
dicho flagelo: entre los jovenes, el 4,27% de las mu-
jeres es analfabeta mientras la cifra para los hom-
bres es de 7,79%. Para el conjunto de los mayores
de 15 afios, las cifras, extremadamente preocupan-
tes, son de nuevo inferiores en el caso de la pobla-
cion femenina: 16,32% para los hombres frente a
14,38% para las mujeres.

Una mayor cobertura y una asistencia mads alta, que
supera la de los hombres en los diversos niveles,
son algunos de los factores que explican la dinami-
ca de la revolucién educativa que han generado las
mujeres colombianas. Sin embargo, una hipdtesis
que podria plantearse es que este comportamiento
obedece a que las mujeres, sometidas atin a valores
patriarcales, han encontrado en la educacién mayo-
res grados de libertad y mayor dignidad. Para mu-
chos expertos, la mujer ha identificado claramente
que en muchas ocasiones es mejor el ambiente de la
escuela que el del hogar, donde probablemente su
funcién se limita a las labores de cuidado no remu-
nerado. Dignidad, puede ser la otra gran conquista,
en la medida en que con educacién formal, las muje-
res ganan lo que Amartya Sen denomina Agencia,
es decir, voz, espacio para participar en la unidad
familiary en la sociedad como un todo (Sen, 1999).

Ill. LA REVOLUCION DEMOGRAFICA

Sin negar la importancia de las otras revoluciones,
la de mayores consecuencias para el desarrollo na-
cional ha sido, sin la menor duda, la demogréfica.
Se inicia en la década de los sesenta cuando el pais
tenia una tasa de crecimiento poblacional del 3,2%
hasta llegar actualmente a 1,6%; cambios que se
hicieron a pesar de la Iglesia Catélica y, sobretodo,
a pesar de los hombres. La tasa de fecundidad bajé



de 6,8 en el periodo 1950-1965, a 2,6 en el periodo
2000-2005, un descenso que cambi6 el perfil de-
mografico del pais. En menos de cincuenta afios,
las mujeres colombianas redujeron a la mitad el
nimero promedio de hijos que tienen. El Gréfico 1
sefala la magnitud de esta transicién demogrdfica
en el pais, una de las mas aceleradas del mundo en
desarrollo.

Una transicién demografica como la que ha vivido
Colombia generalmente se asocia con innumera-
bles cambios que generan beneficios para la fami-
lia, la sociedad y el desarrollo sostenible. Algunos
de ellos, como mejoras en la mortalidad infantil, se
han logrado en Colombia, mientras otros, como la
reduccidn significativa en mortalidad materna, si-
guen siendo una meta deseada. En la medida en
que se sigan expandiendo sus oportunidades edu-
cativas y econémicas, se mejoraran las opciones de
vida para la mujer, se reducira la presion sobre el
medio ambiente y los servicios piblicos y la propor-
cién de dependientes en la poblacién, lo cual permi-
tird a las familias disponer de su ingreso para la ad-
quisicion de bienes y servicios y, en muchos casos,

Grafico 1. COLOMBIA: EVOLUCION DE LAS TA-
SAS ESPECIFICAS DE FECUNDIDAD 1950-2020
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incrementar el ahorro. En sintesis, la transicion de-
mografica mejora la calidad de vida de la pobla-
cion, reporta beneficios econémicos y facilita el de-
sarrollo. Si las mujeres colombianas no hubieran in-
ducido este cambio y las tasas de mortalidad y na-
talidad hubieran permanecido constantes, el creci-
miento de la poblacién seria del 3,2%, el nimero
de habitantes seria de 63 millones y la presién so-
bre los recursos publicos seria de tal magnitud, que
habria conducido a una mayor pobreza y desigual-
dad social de la que hoy tiene el pais (bnp, 2005).

La menor fecundidad tuvo lugar tanto en las zonas
urbanas como en las rurales, aunque en el campo
este proceso se diera una década después. La com-
posicion etaria del pais ha cambiado de forma
rapida: en 1970 Colombia era un pais joven, el 46%
tenia menos de 15 anos, y en 1990 esa proporcién
habia descendido al 36%. Como sucede en el resto
de la region, existen diferencias por género: como
las mujeres tienen una expectativa de vida mayor,
el peso de las personas mayores es mds grande en
la poblacién femenina que en la masculina. Todos
estos cambios sefalan que Colombia se encuentra
en una fase avanzada de su transicion demografica:
el paso de una poblacién joven y de rapido creci-
miento a otra principalmente adulta y de crecimien-
to menor. Colombia se sitda en el grupo de paises
latinoamericanos que tienen una mortalidad mode-
rada o baja, asi como una natalidad moderada en
vias de ser baja (ceLADE, 1992). La tasa de crecimien-
to de la poblacion no es menor dada la elevada
proporcion de poblacién en edad de procrear, como
resultado de la extensa poblacién infantil de la eta-
pa anterior. Colombia comparte con Costa Rica el
perfil de aquellos que estan marcados por una drds-
tica caida reciente de su fecundidad (cetAbg, 1992).

Como se observa en el Grafico 2, Colombia es cada
vez mas un pais de adultos, adin no de viejos, y no
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Grafico 2
COLOMBIA: CADA VEZ MAS UN PAIS DE ADULTOS, AUN NO DE VIEJOS
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se ha preparado para esta nueva realidad. Sin que
todavia estén resueltas las necesidades de nifios y
de jovenes, las politicas publicas y la sociedad en
general, tienen que responder a las demandas es-
pecificas de la poblacién econémicamente activa,
15-65 afios, y de los viejos, 65 afos y mas. Mientras
los menores requieren construir capital humano,
los adultos necesitan tener la posibilidad de ser
productivos, de tener seguridad econémica y segu-
ridad social. Este sector de la poblacién ejerce una
presion fuerte sobre el mercado de trabajo, que
coincide con la creciente participacién laboral de
la poblacién femenina.

IV. LA REVOLUCION LABORAL

Si la revolucién demogréfica cuyas autoras han
sido fundamentalmente las mujeres, cambid el per-
fil de la sociedad colombiana, algo similar puede
afirmarse sobre la revolucién laboral de las colom-
bianas. Entre la década de los setenta y los inicios
de los noventa se da el gran salto en la tasa de par-
ticipacién femenina en el mercado de trabajo, se es-
tabiliza durante los noventa y a finales de esta déca-
da vuelve a mostrar una tendencia ascendente. De
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esta manera se pasa de tasas cercanas al 30% en los
setenta a niveles superiores al 50% en los inicios
del siglo xxi (oNp, 2000 y DANE, 2005). Colombia tie-
ne la segunda tasa de participacion mas alta de las
mujeres urbanas en la actividad econémica en Améri-
ca Latina, 57%, junto con Bolivia y Paraguay, solo
superada por Guatemala, que alcanza el 58% (ors,
2004). Este comportamiento de la actividad laboral
de las mujeres no ha sido solamente urbano sino
que se reproduce en el area rural, siguiendo un pa-
tron similar. A su vez, los hombres en las Gltimas
décadas mantienen sus tasas de participacién labo-
ral alrededor del 70% pero con una marcada tenden-
cia a la baja, particularmente en los dltimos afios.

De acuerdo con anilisis recientes, los determinan-
tes negativos que afectaban la participacion laboral
de las mujeres se han debilitado y los factores po-
sitivos se han fortalecido. Sin duda han influido fac-
tores como el incremento de los divorcios, el des-
censo de las tasas de fecundidad y la existencia en
muchos paises de normas antidiscriminacion. Pero
el mas importante, sin duda, ha sido el cambio en
la naturaleza de los mercados de trabajo. El concep-
to de la mano de obra asalariada de tiempo com-



pleto ha sido sustituido por un patrén diverso, ca-
racterizado por la informalizacién del empleo, a
través de la mano de obra contratada por tiempo par-
cial, que trabaja en el hogar y cuyo elemento co-
mun es la desproteccion de regulaciones laborales.
Tradicionalmente, las actividades econémicas infor-
males se daban solo como mecanismos de supervi-
vencia para los pobres urbanos y rurales; en anos
recientes, tanto en paises industrializados como en
aquellos en via de serlo, se ha dado una tendencia
en la cual aun las grandes empresas han informali-
zado sus procesos laborales (Standing, 1999).

En términos de participacién laboral, Colombia no
se aparta del patrén mundial. Durante los Gltimos
30 anos, la tendencia en el mundo ha sido el incre-
mento en la tasa de participacién laboral femenina
mientras que la participacién masculina ha decre-
cido. Estudios de la orr, con informacién disponible
sobre las tasas de trabajo femenino remunerado,
anotan que en un 51% de los paises en desarrollo
ésta ha crecido mientras la masculina se ha reduci-
do. En no menos del 74% de estos paises la tasa
femenina se increment6 mientras en el 66% la tasa
masculina descendié. Esta divergencia es adin ma-
yor en los paises desarrollados, donde la participa-
cién masculina cae en el 95% de los casos. Se estan
reduciendo ademads, de manera considerable, las
diferencias entre las tasas de hombres y mujeres. Es
evidente que se esta dando un fuerte cambio en la
divisién del trabajo por género y se sugiere que la
entrada masiva de las mujeres a la actividad remu-
nerada ha sido mucho mas que simple sustitucion
del trabajo masculino. Como cambio radical, se
identifica una permanencia de las mujeres en la
fuerza laboral hasta edades muy avanzadas. (Stan-
ding, 1999).

La pregunta que surge es por qué en Colombia la
feminizacion del mercado laboral solo se ha dado

parcialmente, dado que se frena a la hora de encon-
trar puestos de trabajo. Es necesario explorar mas
las causas, pero una posible explicacién nace del
hecho de que Colombia, a diferencia de paises co-
mo México y muchos centroamericanos, ha tenido
otro tipo de inversion extranjera y no aquella aso-
ciada a la maquila, que ha generado abundante tra-
bajo para las mujeres pero en condiciones muy pre-
carias. No obstante, las mujeres colombianas si-
guen concentrdndose en el sector servicios mien-
tras los hombres conservan una menor participa-
cién en este tipo de actividades (DANE, 2005).

Esta revolucion laboral de las mujeres en Colom-
bia, que se expresa por la mayor participacion fe-
menina en la actividad productiva, no solo les exi-
ge mas esfuerzos que a los hombres en términos de
formacién académica sino que, a su vez, no repre-
senta las mismas oportunidades. Al analizar la es-
colaridad promedio de la poblacién econémica-
mente activa colombiana, es evidente que la fuerza
de trabajo femenina tiene mas educacién que la
masculina, tanto en el campo como en la ciudad.
Yaen 1999 la escolaridad promedio de las mujeres
activas urbanas era 9 afios mientras para los hom-
bres era 8,4 anos y esta diferencia es mayor en el
campo, 5 y 4 anos respectivamente (pNp, 2000). Asi
mismo, los niveles de desempleo femeninos conti-
ndan siendo muy superiores a los masculinos, es-
pecialmente desde finales de la década del noventa
cuando empieza a crecer de manera significativa el
desempleo (bnp, 2000). Para el 2005, las cifras arro-
jan una tasa de desempleo femenino urbano del
16% mientras el dato respectivo para los hombres
es de 9%. A su vez, mientras los hombres aumen-
tan su ocupacién las mujeres pierden puestos de
trabajo. En términos de informalidad, actualmente
hombres y mujeres arrojan tasas de subempleo si-
milares: 32,9% para hombres y 31,9% para muje-
res (DANE, 2005). A lo anterior se agrega la discrimi-
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nacion salarial que no se observa en el sector pibli-
co pero que si es evidente en el sector privado,
especialmente entre las mujeres casadas y en unién
libre (Abadia, 2005).

El gran esfuerzo de la mujer colombiana por ser
actora del desarrollo sin duda ha cambiado el perfil
del mercado laboral del pais, pero atn no ha logra-
do convertirse en el gran instrumento de equidad
entre hombres y mujeres. La voluntad de las muje-
res por educarse mejor las lanza a lo publico y las
saca del ambito reproductivo que carece de remu-
neracién, pero no logra vencer una serie de barre-
ras que impiden alcanzar mas puestos de trabajo.
En términos de ocupacién siguen predominando
los hombres, lo que implica que la feminizacion la-
boral solo se ve en términos de la creciente partici-
pacion laboral de las mujeres colombianas. En la
medida en que la precarizacién del empleo conti-
nde, es de esperar que las mujeres ocupen mayores
plazas dado que ellas, mas que los hombres, se so-
meten mds facilmente a bajos salarios y condicio-
nes laborales precarias (Lopez, 2003).

V. REFLEXION FINAL

Los treinta y cinco afos en la vida de la mujer co-
lombiana que comprenden el periodo entre 1970 y
el 2005, se asocian con significativos cambios en la
vida nacional. Son avances que han modificado a
la sociedad colombiana en dreas criticas como la
educacién, el comportamiento de la poblaciényy la
situacion del mercado laboral. No obstante estos
esfuerzos realizados por las colombianas, es un mi-
to que Colombia se haya convertido ya en un pais
con equidad de género. Lo que probablemente si es
una realidad, es que el pafs estd listo para pasar de
la sola demanda por un mayor bienestar de las mu-
jeres, a la etapa mds avanzada de tener como obje-
tivo lograr lo que Amartya Sen denomina la Agen-
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cia de las mujeres (Sen, 1999). Es decir, llegd la ho-
ra, segun palabras de Sen aplicadas al pais, de que
"las mujeres dejen de ser receptores pasivos de la
ayuda destinada a mejorar su bienestar y sean vis-
tas, tanto por los hombres como por ellas mismas,
como agentes activos de cambio: como promoto-
res dindmicos de transformaciones sociales que
pueden alterar tanto la vida de las mujeres como la
de los hombres" (Sen, 1999).

Sin duda, el mejor escenario para inducir estos pro-
cesos es el campo de la politica, entendida como el
espacio publico donde se dirimen las contradiccio-
nes propias de una sociedad, donde se toman las
grandes decisiones que cambian el rumbo de la
sociedad y donde se necesita la contribucién de los
dos géneros para lograr una vision completa de la
realidad nacional. En un reciente foro latinoameri-
cano sobre la mujer y el poder politico? se definia la
limitada participacion de las mujeres en la region
en estas altas esferas del poder, como un "déficit
democratico". Colombia no es una excepcion. Solo
dos datos para corroborar esta afirmacién: el Sena-
do y la Camara de Representantes muestran una
tendencia decreciente de la participacion de las mu-
jeres frente al comportamiento en elecciones ante-
riores, en las que en ningln caso se ha superado el
12% y dado el nimero de mujeres congresistas,
Colombia se ubica en el puesto 68 en la escala
mundial que mide ese indicador de participacion.

Es decir, la democracia colombiana es incompleta
en la medida en que no ha logrado incorporar ade-
cuadamente a la mujer en el ambito del ejercicio
de la politica (Lépez, 2005). No solo en Colombia

2

2 Dicho foro, "La mujer y el poder en la politica", se realizé en
Montevideo el 19 de agosto de 2005 con la presencia de mu-
jeres lideres politicas de América Latina.



sino en América Latina, para no mencionar las otras ~ Esta es la revolucién que hace falta, proceso que
regiones del mundo, crece de manera significativa ~ necesita no solo de la decisién de las mujeres sino
la demanda para que las mujeres pasen del temade  del convencimiento de los hombres y, en general,
su bienestar al dmbito del acceso al poder politico. ~ de toda la sociedad.
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La politica ambiental en Colombia
durante los ultimos 35 anos

I. INTRODUCCION

La evaluacién econémica, la costo-eficiencia y la
equidad, tres conceptos esenciales para el diseno
de politicas publicas, con frecuencia no han sido
incorporados en la politica ambiental colombiana.
Dado que los bienes ambientales no son asignados
por el mercado, seria necesario contar con un "regu-
lador benevolente" que los asignara de tal manera
que los costos y los beneficios de su provision se ba-
lanceen. La regulacion ambiental debe, por tanto,
hacer las veces de un asignador eficiente de recur-
sos que balancee los costos del control ambiental
con los beneficios de una calidad ambiental social-
mente deseable.

El analisis costo-beneficio es un instrumento que
permite evaluar los beneficios sociales de las politi-

' Profesora Asistente, Facultad de Economia, Universidad de
los Andes. aibanez@uniandes.edu.co. Fue Investigadora de Fede-
sarrollo durante el periodo 2002-2003.

2 Profesor Asociado, Facultad de Economia, Universidad de los
Andes. euribe@uniandes.edu.co.

Ana Maria Ibanez L.
Eduardo Uribe B.2

cas publicas y determinar los costos en que la so-
ciedad incurre al implementarlas. Aporta argumen-
tos cuantitativos para justificar la adopcién de poli-
ticas y regulaciones, y para determinar niveles de
proteccion ambiental socialmente éptimos. Pese a
los desarrollos tedricos y empiricos disponibles en
Colombia, tradicionalmente el rigor en la evalua-
cién econémica de las politicas ambientales ha si-
do entre escaso y nulo. Las politicas ambientales han
estado sujetas a preferencias de los funcionarios de
turno, o a la ausencia de ellas. Tradicionalmente, esas
preferencias tendieron a favorecer el desarrollo de
politicas dirigidas a la proteccion de la biodiversi-
dad en zonas remotas, en detrimento de las politi-
cas ambientales para el control de la contamina-
cién en las areas urbanas.

La eficiencia econémica tampoco ha sido una consi-
deracién importante en el disefio de la politica am-
biental en Colombia. La evidencia empirica, tanto
en Colombia como en varios paises desarrollados,
muestra cémo las regulaciones tradicionales basa-
das en mecanismos de comando y controF son ine-
ficientes para el logro de metas ambientales, e im-
ponen injustificables costos a las empresas y a la so-



ciedad en su conjunto. También muestra que ins-
trumentos econémicos tales como los impuestos a
la contaminacién y los permisos negociables, pue-
den reducir los costos sociales del control ambien-
tal al generar incentivos para que las empresas, cono-
cedoras de sus propias realidades, innoven y adop-
ten estrategias organizacionales y/o tecnolégicas pa-
ra prevenir y reducir la contaminacién. A pesar de
la abundante evidencia empirica, la politica y la re-
gulacién ambiental en Colombia se basan, princi-
palmente, en los instrumentos de comando y con-
troP. Instrumentos econémicos como las tasas por
contaminacion y por el uso del agua, creadas por la
Ley 99 de 1993 han sido debilitados por disposicio-
nes recientes. Esto como resultado de la desmedida
influencia de las agremiaciones de varios de los sec-
tores usuarios de los recursos naturales.

La equidad ha sido una consideracién aidn mas es-
casa en el disefo de la politica ambiental en Co-
lombia. En consecuencia, es muy frecuente que los
beneficios y los costos de su implementacién no se
distribuyan de manera "justa". Lo contrario parece
ser cierto, y tradicionalmente las politicas ambien-
tales han ignorado los derechos de los grupos so-
ciales mas vulnerables. En muchas ocasiones ellos
han tenido que asumir altos costos por el bien de
los intereses del sector empresarial, o en aras de las
prioridades y preferencias de los funcionarios y de
los activistas ambientales, que con frecuencia han
sido los mismos. Pero: ;como se definiria lo que es
una politica ambiental equitativa y, por lo tanto,

3 Las regulaciones de comando y control, o regulaciones di-
rectas, son aquellas en las cuales el regulador define leyes, re-
glas y estandares que las firmas deben acatar. Un ejemplo tipico
de regulaciones de comando y control son los estandares de emi-
siones que son definidos, por lo general, con base en la mejor tec-
nologia disponible en el mercado. Este tipo de regulaciones li-
mita la discrecionalidad del agente econémico regulado para
adoptar la alternativa mds costo-eficiente.
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"justa"? Seguramente, muchos creerian que lo equi-
tativo y "justo" serfa que las prioridades, normas y
politicas ambientales otorgaran prelacién a la pro-
teccion de los derechos y de los intereses de las po-
blaciones mas vulnerables; asegurando que ellas
reciban los mayores beneficios y asuman los meno-
res costos. Sin embargo, una postura como esta es-
tarfa cargada de juicios de valor; y, evidentemente,
no todo el mundo estaria de acuerdo con ella.

El objetivo de este documento es examinar de ma-
nera rdpida la politica ambiental colombiana du-
rante los Gltimos 35 afios. La primera seccién anali-
za los costos econémicos del deterioro ambiental y
de la degradacién y agotamiento de los recursos
naturales. La segunda seccion hace un recuento del
desarrollo institucional ambiental del pais. Las con-
clusiones se presentan en la tercera seccion.

Il. LOS COSTOS DEL DETERIORO AMBIENTAL EN
COLOMBIA Y LOS BENEFICIOS PROVISTOS
POR EL SISTEMA DE PARQUES NACIONALES
NATURALES

Los costos del deterioro ambiental en Colombia
son elevados. Estos podrian alcanzar un valor equi-
valente al 5,2 por ciento del ris* (Larsen, 2004). Los
costos mds altos provienen de la contaminacién
hidrica, la inadecuada provisién de agua potable y
alcantarillado, la contaminacion atmosférica y la de-
gradacion de los suelos. Dado que normalmente
estos costos no son tenidos en cuenta al momento de
disenar politicas y regulaciones ambientales, ellas
pueden resultar siendo demasiado laxas o dema-
siado restrictivas: en ambos casos ineficientes.

4 Lasestimaciones incluyen los costos asociados a la contami-
nacién atmosférica, la contaminacion hidrica, la inadecuada pro-
vision de acueducto y alcantarillado, los accidentes de transito,
la degradacion del suelo, la deforestacion y los desastres naturales.



Las reformas hechas durante la primera mitad de
los aflos noventa tuvieron un impacto muy positivo
en cuanto a la provisién de agua potable y sanea-
miento bdsico (Uribe, et al. 2005). Entre 1990 y
2003 las coberturas de acueducto pasaron de 66 al
86.8 por ciento y las de alcantarillado del 51 a 77
por ciento (DANE, 2004). A pesar de lo anterior, s6lo
12 por ciento de los municipios tienen plantas de
tratamiento (Mma, 2002) y el deterioro de la calidad
de los recursos hidricos y la provision insuficiente
de agua potable contindan siendo causa de proble-
mas de salud en Colombia®. Esto es cierto princi-
palmente en las ciudades pequeias y en las zonas
rurales. Es alli donde ain existe amplio espacio pa-
ra mejorar en materia de coberturas, calidad y efi-
ciencia. Los costos asociados a la provisién insufi-
ciente de agua potable y a la contaminacién hidrica
alcanzan un valor anual de $1.960 millones (Larsen
2004).

La contaminacién atmosférica, un problema signi-
ficativo en las ciudades grandes y los corredores in-
dustriales de Colombia, impone altos costos a la
sociedad (pNp, 2005). El deterioro de la calidad del
aire incrementa las muertes prematuras, la inciden-
cia del asma, la bronquitis y los episodios de infec-
ciones respiratorias agudas (Ira), entre otros® (Cro-
pper, 2000). Los costos anuales de estos efectos de
la contaminacién del aire sobre la morbilidad y la
mortalidad alcanzan los $2.285 billones de pesos
anuales. Mas de una tercera parte de estos costos se
generan en Bogota (Larsen, 2004). Un estudio de

> La contaminacion hidrica aumenta la incidencia de enfer-
medades tales como la gastroenteritis, la giardiasis, la hepatitis y
la fiebre tifoidea.

6 En Colombia, la contaminacion atmosférica en areas urba-
nas causa cerca de 6.000 muertes prematuras al ano, 7.400 ca-
sos nuevos de bronquitis, 13.000 hospitalizaciones anuales y
255.000 visitas a las salas de emergencias.

Lozano (2003) demostré una relacion estadistica
inequivoca entre la contaminacién atmosférica y
las infecciones respiratorias agudas en Bogota: un
incremento de 25 por ciento en el material particu-
lado genera un aumento de 21,8 por ciento en las
admisiones hospitalarias por IrA.

La degradacion de los suelos reduce la productivi-
dad agricola, desregula los caudales de las corrien-
tes de agua y aumenta la probabilidad de ocurren-
cia de desastres naturales. Cerca de 35 por ciento
de los suelos de Colombia presentan algin grado
de erosion, y los suelos agricolas mas productivos
del pais, principalmente en la Costa Atlantica y en
los valles interandinos, presentan procesos inten-
sos de salinizacién en un drea superior a las 30.000
hectareas (iDeam, 2004). Cada incremento porcen-
tual en las areas erosionadas o salinizadas conlleva
auna caida de 0,3 por ciento en la produccién agri-
cola. Los costos por la degradacion de los suelos
bordean los $1.440 mil millones; el 60 por ciento
de estos provienen de la erosién y el 40 por ciento
de la salinizacion (Larsen, 2004).

De otro lado, la conservacion de bienes ambienta-
les contribuye a la conservacion de los recursos hi-
dricos, al ecoturismo, a la conservacion in situ de la
diversidad bioldgica y al secuestro de carbono. El
Sistema de Parques Nacionales” provee beneficios
sociales que normalmente no son tenidos en cuen-
ta en el momento de realizar asignaciones presu-
puestales. Asi por ejemplo, el efecto de las dreas del

7 El Sistema esta compuesto por 50 dreas protegidas, cubre mas
de 10 millones de hectareas y algo mas del nueve por ciento del
territorio nacional. De sus areas protegidas, 16 de las 50, son fun-
damentales para la produccién y regulacién hidrica del pais. El
Sistema de Parques tiene presencia en dos de las zonas de mas
alta biodiversidad a nivel mundial: el corredor del Chocé Biogeo-
grafico y los Bosques Amazénicos, y recibe cerca de 500.000 vi-
sitantes por ano.
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Sistema de Parques sobre el aumento de caudales
genera beneficios por $91 mil millones anuales; y
los beneficios recreativos totales anuales estdn en-
tre $2,3 y $6,9 miles de millones de pesos. De otro
lado, el presupuesto total para la conservacién del
Sistema de Parques en el 2002 fue de $10,9 miles
de millones; es decir, cerca de 13 por ciento de los
beneficios generados por el aumento de caudales
(Carriazo et al. 2004).

II.LAS INSTITUCIONES AMBIENTALES, 1971-
2004

La historia reciente de la gestién ambiental en Co-
lombia se divide en cuatro periodos. El primero se
inicia en 1968 con la creacién del INDERENA y termi-
na con la aprobacidn de la Constitucion Politica de
1991. El segundo comienza en 1991 y termina con
la aprobacion, en 1993, de la Ley 99. El tercer pe-
riodo incluye lo que resta de la década de los no-
venta, durante el cual se fortalecié el marco creado
por dicha Ley. El Gltimo periodo inicia a partir del
afo 2002 cuando la administracién del Presidente
Uribe hizo nuevas reformas al marco institucional
ambiental.

La constitucion vigente hasta 19918 favoreci6 el de-
sarrollo de un arreglo centralizado en el cual la par-
ticipacion ciudadana en la gestion ambiental y la
responsabilidad (accountability) de las institucio-
nes ambientales frente a los actores locales eran li-
mitadas. Fue, sin embargo, un periodo fértil para el
crecimiento de las instituciones y de la regulacién
ambiental. En 1968, el gobierno cred el INDERENA®
como entidad adscrita al Ministerio de Agricultura.

8 Constitucion de 1886.

9 Instituto Nacional de los Recursos Naturales Renovables.
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En 1974 adopté el Cédigo de los Recursos Natura-
les y en 1979 el Cédigo Sanitario Nacional. Ade-
mas, antes de 1991 se crearon numerosas Corpora-
ciones Auténomas Regionales'® que hasta 1993 es-
tuvieron vinculadas al Departamento Nacional de
Planeacion (pne).

Entre 1971y 1991 las instituciones, la regulacién y
la gestion ambiental en Colombia se concentraron
principalmente en las areas rurales. Las politicas
ambientales privilegiaron la conservacién de los eco-
sistemas a través de la creacién de parques nacio-
nales y reservas forestales. Las Corporaciones Re-
gionales y el INDERENA implementaron programas y
proyectos para la proteccién de los bosques, las
cuencas y los recursos naturales. Sin embargo, fue-
ron los grupos sociales mas vulnerables quienes
asumieron los costos de esas politicas de conserva-
cién. Se crearon numerosos parques nacionales so-
bre los territorios ancestrales de comunidades indi-
genas, campesinas y negras, sin tener en cuenta su
presencia en esas areas y sin considerar las impli-
caciones que esto tendria sobre sus derechos cultu-
rales, econémicos vy territoriales.

El periodo se caracterizé, ademads, por frecuentes
conflictos de interés al interior de las instituciones
con responsabilidades ambientales: sus mandatos
sectoriales no siempre coincidian con sus objetivos
en materia ambiental. Asimismo, los intereses del
Gobierno Nacional, de los conservacionistas y de
los gremios se imponian facilmente sobre los dere-
chos de los grupos mas vulnerables de la sociedad.
De manera similar, las normas relacionadas con el
control ambiental de los sectores productivos no
reconocian las realidades tecnolégicas y econémi-

10 En el periodo comprendido entre 1954 y 1988 se crearon 18
Corporaciones Auténomas Regionales.



cas de las pequefias empresas y microempresas.
Fueron normas disefiadas con una amplia interven-
cién del sector empresarial formal y sin incorporar
criterios de eficiencia y equidad.

El rapido proceso de crecimiento econémico y urba-
nizacion de esos afnos trajo nuevos problemas am-
bientales a las zonas urbanas. Sin embargo, la ges-
tién ambiental del Estado en areas urbanas era es-
casa. Las autoridades del sector salud, entonces res-
ponsables del control de la contaminacién del aire,
desarrollaban una modesta labor en este campo.
Otros asuntos de la gestion ambiental en dreas ur-
banas como la contaminacién del agua, el manejo
de los desechos toxicos, el ruido, la contaminacion
visual, entre otros, estaban, para efectos practicos,
institucionalmente huérfanos. Hacia finales de la
década de los ochenta, la ineficacia del arreglo ins-
titucional para detener los procesos de deterioro am-
biental, tanto en zonas rurales como urbanas, era
evidente y su ineficiencia se podia intuir. Sobre su
inequidad y ineficiencia econémica nada se decfa.

Hacia finales de este periodo, los problemas am-
bientales globales, y los acuerdos internacionales
relacionados con ellos'!, estimularon la presencia
de los temas ambientales en la agenda del gobier-
no. Ademds, comenzd a gestarse en Colombia un
replanteamiento del régimen politico que condujo
a la aprobacién, en 1991, de una nueva Constitu-
cién. Esta incluy6 nuevos derechos en materia am-
biental y nuevos mecanismos para protegerlos. La
desarmonia entre el régimen anterior y los postula-
dos de la Constitucion de 1991 era protuberante.

" Convencion de Cambio Climatico de 1992, La Convencion
de Diversidad Bioldgica de 1992, y la Agenda xxi acordada en el
Marco de la Conferencia Global sobre Medio Ambiente y Desa-
rrollo (UNcTAD) en 1992,

Esto desencadend un proceso de reformas legales e
institucionales en lo relacionado con el manejo de
los asuntos ambientales.

El contenido de las reformas se cristalizé en el texto
de la Ley 99 de 1993. Esta ley cre6 el Ministerio del
Medio Ambiente y redefinio el arreglo institucional
para la gestion ambiental en Colombia. Ademads,
cred espacios mas equitativos, transparentes e inclu-
yentes para la definicion de nuevas politicas y prio-
ridades de gestiéon ambiental. Sin embargo, las nor-
mas ambientales aprobadas décadas antes de la Cons-
titucion de 1991, y sus inequidades, continuaron vi-
gentes. Pese a los avances que significé esta ley, al-
gunos grupos de interés lograron mantener sus pri-
vilegios y preferencias; en tanto que los mas vulne-
rables no lograron remover todas sus cargas.

La Ley 99 de 1993 trazé los derroteros para un in-
teresante proceso de desarrollo y fortalecimiento de
las instituciones ambientales, las onGs y las organi-
zaciones sociales; y desencadend un ambicioso
proceso de reforma institucional. Con altibajos, ese
proceso, que se dio entre los afios 1994 y 2002,
condujo a notables avances en varios frentes de la
gestion ambiental del Estado.

A partir de 1994 entr6 en funcionamiento el Minis-
terio del Medio Ambiente y 16 nuevas Corporacio-
nes en areas que anteriormente estaban bajo la ju-
risdiccion del INDERENA. Se establecieron institucio-
nes ambientales urbanas en Bogotd, Cali, Medellin
y Barranquilla. Se crearon dos nuevos institutos de
investigacion'? y tres mas fueron reestructurados'.
El gasto ambiental, pdblico y privado, aumenté de

2 Los Institutos Von Humboldt y Von Neuman.

13 INVEMAR, SINCHI € IDEAM.
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manera significativa y se aprobaron nuevas politicas
y regulaciones ambientales. Durante ese periodo,
el Sistema Judicial jugé un papel importante en
torno a la proteccién de los derechos ambientales y
culturales.

Después de 1994, gracias a los esfuerzos en inves-
tigacion de algunas entidades del siNa (Sistema Na-
cional Ambiental), la disponibilidad publica de in-
formacién cuantitativa y cientifica sobre el estado
del medio ambiente ha aumentado. No obstante, el
papel de esa informacién en la definicién de las
prioridades de politica ambiental ha sido precario.

En 1998 el gobierno adopté una politica ambiental
bajo el nombre de "Proyecto Colectivo Ambiental".
Esta politica priorizé la restauracién y conserva-
cién de ecosistemas y ecoregiones estratégicos por
medio del fortalecimiento de la capacidad de los go-
biernos locales y de la sociedad civil para partici-
par en el disefo e implementacién de planes ambien-
tales regionales.

Después de 1993, las Evaluaciones de Impacto Am-
biental (e1a)'* adquirieron una renovada capacidad
para balancear intereses sociales en conflicto; y las
audiencias publicas, que forman parte de esos pro-
cesos de evaluacién ambiental, han contribuido a
mejorar la equidad y la transparencia de las deci-
siones de licenciamiento. Las comunidades indige-
nas han sido muy activas en esas audiencias.

La participacion de diferentes grupos sociales en
los Consejos Directivos de las Corporaciones mejo-

4 Estas evaluaciones son, de acuerdo a la Ley 99 de 1993, ne-
cesarias para la obtencién de la Licencia Ambiental que otorgan
las autoridades ambientales a las organizaciones o personas que
pretenden acometer un proyecto o actividad que pueda causar
un dafio significativo al entorno ambiental y social.
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r6 el control social sobre el desempefio de estas en-
tidades. Sin embargo, su capacidad de control se ha
visto minada porque, en algunos casos, los directo-
res han aprendido a cooptar la voluntad de los miem-
bros de esos Consejos por medio de distintos tipos
de prebendas y favores.

No obstante los avances descritos, desde su adop-
cion, el régimen creado por la Ley 99 de 1993 fue
atacado, y gradualmente debilitado mediante di-
versas iniciativas promovidas por el sector regula-
do, y por el gobierno mismo. Las Corporaciones Re-
gionales, elementos fundamentales del arreglo ins-
titucional creado por la Ley 99 de 1993, fueron
acusadas de "politiqueria", corrupcién y malos ma-
nejos; y el sector regulado, principalmente la indus-
tria, profundizo en su esfuerzo para restarle méritos
al control ambiental del gobierno. Ademas, las con-
tradicciones entre las autoridades ambientales y las
entidades locales y nacionales responsables del sa-
neamiento ambiental y la regulacion de los usos
del suelo, se hicieron pidblicamente evidentes.

Durante la campaiia presidencial del ano 2002, dife-
rentes eventos y opiniones indicaban que el gobier-
no electo para el periodo presidencial 2002-2006
podria hacer cambios institucionales al interior del
Sistema Nacional Ambiental. Varios sectores, entre
ellos la anDI, habian manifestado su descontento
sobre el contenido de las regulaciones ambienta-
les'. Fue en medio de este entorno que a partir del
afio 2002 el gobierno tomé medidas para reorgani-
zar las instituciones ambientales del Estado.

En junio de 2003 el Congreso de la Republica apro-
bé el Plan Nacional de Desarrollo de la administra-

'S El Sr. Luis Carlos Villegas, Presidente de la anpi en la cere-
monia de clausura del Congreso Internacional sobre Eco-Eficien-
cia. Cartagena. Octubre 19, 2001.



cion del Presidente Uribe: "Hacia un Estado Comu-
nitario". Este Plan no dedicé, como en ocasiones an-
teriores, un capitulo para el tratamiento especifico
de los temas ambientales. Esos temas fueron inclui-
dos en diferentes secciones. Sin embargo, mas que
un cambio en los objetivos de politica ambiental, el
Gobierno del Presidente Uribe buscé cambiar los
mecanismos para lograrlos.

El Gobierno propuso, como una medida de control
fiscal, el cierre o fusion de algunos ministerios'®.
Fue asi como el Ministerio de Desarrollo fue cerra-
do y sus funciones relacionadas con la vivienda de
interés social y la formulacién de politicas y regula-
ciones generales para el ordenamiento territorial, la
provision de agua potable y el saneamiento basico
fueron transferidas al Ministerio del Medio Am-
biente'”, ahora Ministerio de Ambiente, Vivienda y
Desarrollo Territorial (MAvDT). Se cred un viceminis-
terio del Medio Ambiente que, ademas de los asun-
tos antes a cargo del Ministerio del Medio Ambien-
te, tiene también a su cargo los relativos a la provi-
sién de agua potable y saneamiento basico. Ade-
mas, el gobierno cerr6 la Direccién de Politica Am-
biental del bnp, que tradicionalmente habia jugado
un importante papel en el disefio de politicas am-
bientales nacionales.

Las reformas implementadas por la administracién
Uribe fueron presentadas por el gobierno como una
oportunidad para incrementar la relevancia social
del Sistema Nacional Ambiental y para lograr una
aproximacién mds integral a la gestion ambiental
en Colombia. Sin embargo, ellas terminaron dismi-
nuyendo la importancia de los temas ambientales
en la agenda del gobierno. Los temas de vivienda,

' Los Ministerios de Justicia, Desarrollo y Trabajo.

7 Decreto 216 de 2003.

saneamiento basico y provisioén de agua potable, por
ser electoralmente mas rentables, recibirian una ma-
yor atencién. Ademas de debilitar la capacidad de
gestion ambiental del Estado, estas reformas dismi-
nuyeron la influencia de las onGs y de las organiza-
ciones sociales, y aumentaron la injerencia del sec-
tor regulado en la definicién de prioridades, politi-
cas y normas ambientales. Todo ello con altos cos-
tos para la equidad y la transparencia.

A partir del ano 2002 se dieron algunos cambios en
la regulacién ambiental. Las tasas de contamina-
cién que se venian cobrando desde 1997'¢ fueron
reformadas mediante una nueva regulacién adop-
tada en el afio 2003". Aunque el proceso de redac-
cion de esa nueva regulacién conté con la asisten-
cia del sector regulado, las opiniones de otros acto-
res sociales interesados en la contaminacion, como
las comunidades que sufren sus consecuencias, no
fueron tenidas en cuenta. El resultado de esta refor-
ma fue una mayor laxitud en lo relativo al cobro de
tasas de contaminacion.

De otra parte, durante el ano 2002, el Ministerio
del Medio Ambiente coordiné una serie de reunio-
nes con los representantes de los distintos sectores
econémicos? con el propésito de reformar las re-
gulaciones sobre las EIA?'. El Ministerio del Medio
Ambiente y el sector regulado acordaron que, en
algunos casos, los procesos de evaluacién ambien-
tal de proyectos individuales podian ser evitados.

'8 Decreto 901 de 1997.
19 Decreto 3100 de 2003.

20 Sectores de manufactura, minas, carbén, agricultura y trans-
porte.

2! Entrevistas con el sefior Carlos Herrera y el sefior Carlos
Tamayo quienes representaron a la ANpi y al Dama, receptivamente,
en estos foros.
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Esta reforma también debilité significativamente la
efectividad de la regulacién ambiental.

De la misma manera, con base en los resultados de
una serie de reuniones con el sector regulado, el Mi-
nisterio del Medio Ambiente elaboré una nueva re-
gulacion sobre tasas por uso del agua que fue apro-
bada en enero de 2003%2. De acuerdo con esta nue-
va regulacion, la tasa minima, que fue definida en
el ano 20042, corresponde a sélo el 2,75 por cien-
to de la tasa que la car cobr6 hasta el afo 2003; y
entre una centésima y una milésima del valor mar-
ginal del agua para el sector industrial en Colombia
(Cruz et al., 2003). Es, evidentemente, muy baja;
tan baja que el recaudo podria ser mas costoso que
el valor de lo recaudado®.

Las regulaciones aprobadas durante los dltimos
anos?® fueron pues el resultado de procesos cerra-
dos de negociacién y consulta entre el gobierno y
el sector privado. Las opiniones de onGs, minorias,
comunidades y otros actores sociales relevantes no
fueron tenidas en cuenta. En estas condiciones, las

22 Decreto 155 de 2003.

2 Resolucién 240 de 2004. Definié que la tasa del uso del agua
podria variar entre $3,5 y $42 pesos colombianos por metro
cubico.

24 Entrevista con la Sra. Gloria Lucia Alvarez; Directora de la
cAR. Feb. 2004.

% Decreto 3100 de 2003 sobre tasas de contaminacién del agua,

Decreto 155 de 2003 sobre tasas de uso del agua y Decreto
3100 de 2003 sobre licenciamiento ambiental.
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nuevas regulaciones ambientales, como las viejas,
podrian ser ineficientes y no reflejar de manera equi-
tativa las preferencias de la sociedad. Ademads per-
miten dudar sobre la transparencia de la gestion
ambiental del Estado.

1IV. CONCLUSIONES

A partir de 1968 la gestion ambiental del Estado en
Colombia ha tenido un interesante proceso de evo-
lucién. A lo largo de este periodo, la interaccién en-
tre los intereses y preferencias de distintos grupos
ha moldeado una regulacién y una politica ambien-
tal que, a pesar de sus ya aplaudidas virtudes, no re-
conoce las realidades de los grupos sociales mas
vulnerables y descarga sobre ellos los mayores cos-
tos. Mas aln, la politica ambiental colombiana ha
relegado a un segundo plano conceptos econémi-
cos relevantes como la eficiencia, la costo-eficien-
cia y la equidad. Existen hoy las herramientas dis-
ponibles para solucionar estas falencias. La agenda
ambiental futura en Colombia debe corregir esta
situacion.
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Conflicto y violencia



Tres décadas de homicidios, secuestro y
trafico de drogas en Colombia

Varios elementos permiten caracterizar la violencia
colombiana en los Gltimos treinta y cinco afos. El
primero es una tasa de homicidios que, creciente
desde 1970, alcanzd niveles extraordinarios a prin-
cipios de los noventa para luego descender de ma-
nera casi continua hasta la fecha. El nimero anual
de muertes violentas ha sido tal vez la variable mds
esquiva a una teoria satisfactoria sobre sus determi-
nantes, a pesar de ser una de las mas analizadas. Hay
cierto acuerdo en que el incremento a lo largo de los
anos ochenta estuvo vinculado al auge de la dro-
ga, pero probablemente nunca se sabra con certeza
por qué las tasas de homicidio empezaron a caer
desde principios de la década pasada (Grafico 1).

Las explicaciones sobre sus niveles actuales, com-
parativamente bajos, son variadas y van desde las
visiones optimistas que ven alli el resultado de la
aplicacion exitosa de politicas en el ambito urba-
no, hasta versiones sombrias que detectan, por el

' Profesor investigador Universidad Externado de Colombia.
mauriciorubiop@gmail.com. Formé parte de la Misién Alesina
de Fedesarrollo en el ano 2000.

Mauricio Rubio P.

Grafico 1. HOMICIDIOS DESDE 1970
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contrario, la consolidacion de paraestados en algu-
nas regiones.

No ha habido informacion sistematica, representa-
tiva y fiable sobre los homicidas, y mucho menos
sobre sus motivaciones. Testimonios dispersos su-
gieren un abanico lo suficientemente variado como
para dar cabida a casi todas las explicaciones pro-
puestas, sin que se pueda avanzar en el punto criti-
co de su importancia relativa. La dificultad del diag-
nostico la resume bien alguien cercano a uno de



los grupos mas activos en materia de homicidios en
los afos ochenta: "En esa época todo el mundo ma-
taba. Y mataban desde todos los lados. Entonces
uno decir que fue fulanito, creo que es imposible".

El segundo elemento peculiar de la situacién colom-
biana es la alta incidencia del secuestro, cuya evo-
lucién difiere de la de las muertes violentas, y que
muestra con claridad dos booms: el primero entre
1987 y 1991 y el segundo desde 1997 hasta el cam-
bio de siglo. Mds adelante se discuten algunos fac-
tores que pudieron contribuir al primer auge; el se-
gundo es mas misterioso. Los aumentos tan brus-
cos, ademas de generalizados en todo el pafs, que
se dieron tanto en el 87 como diez afios mas tarde,
invitan a pensar en choques exdgenos sobre los
cuales aun se sabe poco (Grafico 2).

Cuesta trabajo creerlo, pero el primer boom del se-
cuestro aparece en las series muy ligado estadisti-
camente a una desafortunada reforma del cédigo
de procedimiento penal que, en la practica, parali-
z6 por cuatro afios la investigacién criminal en el
pais. Ademds, algunos indicios permiten sugerir -a
nivel especulativo pues en estos temas no siempre
es factible contrastar hipétesis- que en la difusién

Grafico 2. SECUESTROS DESDE 1970
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de la informacion que facilité esa primera oleada
del secuestro habria jugado algtin papel la exética
alianza entre la mas sofisticada de las guerrillas y el
narcotraficante mejor capacitado en temas legales.
Sobre el segundo auge de la actividad, que se inicié
antes de la zona de despeje con la campana de las
mal [lamadas pescas milagrosas, también falta que
se aclaren varios aspectos. El mds elemental es por
qué la guerrilla tom¢ esa decision que al poco tiem-
po se le devolveria como un verdadero boomerang.
En efecto, todo indica que la masificaciéon y demo-
cratizacién del secuestro fue un factor definitivo en
la saturacién de los colombianos y marcé un quie-
bre, tal vez definitivo, en el curso del conflicto.

Aunque se podria pensar que la reciente y drdstica
caida del secuestro -que para el Gltimo afio esta so-
bre estimada por un cambio en la metodologia de
las cifras- ha sido simplemente resultado del resta-
blecimiento de la autoridad estatal, de la recupera-
cion del control en las carreteras y del mayor éxito
en las operaciones de rescate, hay algunas asocia-
ciones entre indicadores que resultan incémodas y
que aln claman por buenas explicaciones. Una de
ellas es la alta correlacién entre la cifra de secues-
tros y la de civiles asesinados por los grupos para-
militares (Gréfico 3).

Sobre la tercera peculiaridad colombiana, la pro-
duccién y exportacion de drogas, se cuenta con in-
dicadores menos confiables. Aunque en el contex-
to de una progresiva consolidacién, los cambios en
la demanda mundial de la cocaina, en la composi-
cién de la oferta, en las técnicas de cultivo, asi co-
mo el efecto incierto de los esfuerzos de erradica-
cién, hacen dificil precisar la evolucién de la acti-
vidad durante las tres dltimas décadas.

La cuarta caracteristica, paraddjica, de la violencia
colombiana es que a pesar de la tendencia indis-



Grafico 3. SECUESTROS Y ASESINATOS CIVILES
POR PARAMILITARES
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cutiblemente favorable de los dos indicadores mas
graves en los Gltimos afos, persiste la impresion de
deterioro del conflicto y de una situacién fuera de
control. Esta percepcion seguramente se debe a ma-
nifestaciones mas especificas y agudas del conflic-
to, como la poblacién desplazada. De cualquier ma-
nera, hace tres lustros, cuando las tasas de homici-
dio y de secuestro doblaban las actuales, y cuando
un poderoso barén de la droga lograba acomodar
la Constitucion a sus intereses, no eran usuales las
referencias a Colombia como un Estado fallido -
que se han vuelto frecuentes- ni el pais ocupaba un
lugar tan destacado en la agenda de las organiza-
ciones defensoras de derechos humanos. Por el
contrario, campeaba el optimismo y se emprendian
ambiciosas reformas en las cuales apenas se men-
cionaba el tema de la violencia.

Fuera de las manifestaciones de criminalidad orga-
nizada nada permite, en materia de violencia, esta-
blecer una distincion tajante entre Colombia vy el
resto de paises latinoamericanos. No obstante, algu-
nos extrafios personajes, que existen en todas par-
tes, han recibido inusitada atencion en el pais como
responsables locales de la violencia: los ciudadanos

intolerantes, los jévenes que se embriagan y rifien,
los capitalistas salvajes y los delincuentes comu-
nes. En el otro extremo, algunas de las organizacio-
nes que jugaron un papel crucial en el deterioro de
la situacién, que contribuyeron a la perversa mez-
cla de criminalidad y conflicto armado, y al impul-
so de la guerra sucia, han recibido menos atencién
en términos de su responsabilidad y estdn pasando
a la historia como promotores de la paz.

A pesar de haber sido, junto con la droga, uno de
los principales carburantes del conflicto colombia-
no, y a pesar de tratarse, por la homogeneidad de
los victimarios, de una actividad cuya evolucién es
mas susceptible de ser analizada que la de los ho-
micidios, sobre el secuestro ha habido pocos estu-
dios en el pais y errores de politica mas protube-
rantes. Sin embargo, su evolucién, y los mdltiples y
complejos vinculos con la droga y las muertes vio-
lentas, dan luces sobre el desarrollo del conflicto en
la década critica de los ochenta. Vale la pena por lo
tanto detenerse en esa época de intensificacion de
la violencia, asi como en uno de los grupos que, a
pesar de su liderazgo inicial en la actividad del se-
cuestro, y en la propagacion de la guerra, logré des-
marcarse oportunamente. Para sacar de alli algunas
lecciones.

Se puede en este punto hacer explicita una de las
ideas basicas que surge al mirar en perspectiva las
dltimas tres décadas de violencia en el pais, y cuyo
enunciado parece de Perogrullo: es mds grave el
secuestro que un tipo peculiar de contrabando. Co-
lombia se hubiera ahorrado un buen ndmero de
muertes violentas si en lugar de emprender una in-
sensata cruzada antinarcéticos hubiese reacciona-
do oportunamente ante el secuestro. O, por lo me-
nos, si no se hubiese pretendido avanzar en parale-
lo en dos frentes tan inconsistentes como pueden
ser una guerra contra las drogas, algo importada al-
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go moralista, y frustrantes negociaciones con una
subversion especializada en latoma de rehenes y la
extorsion. Esta delicada mezcla contribuyé poco a
resolver la cuestion del narcotrafico pero mucho a
la trivializacion y consolidacién del secuestro, al
virtual quiebre del sistema legal y, a su vez, actué
como uno de los detonantes del paramilitarismo,
exacerbando la violencia.

Varios factores, hacia mediados de los ochenta, y
en ocasiones retroalimentdndose, contribuyeron al
auge del secuestro, y al deterioro del conflicto.

Estd, en primer lugar, la decision estratégica de agu-
dizar la guerra, tomada por los grupos subversivos,
cuya consecuencia mas visible fue un incremento
en el nimero de frentes y combatientes. La volun-
tad de intensificar el conflicto y de llevarlo a las ciu-
dades ha sido ampliamente estudiada para las FArRc
y el ELN. Menos recordado, aunque mas crucial, fue
el papel jugado por los guerrilleros urbanos de cor-
te nacionalista del M-19 que se fueron al campo
luego de la exitosa, para ellos, toma de la Embajada
de la Repuiblica Dominicana en 1980. Este inciden-
te fue decisivo en el giro que habria de tomar el con-
flicto. Los del Eme, envalentonados, no sélo hicie-
ron explicita la necesidad de revaluar el concepto
de insurreccién para pasar a la confrontacion arma-
da sino que, ademas, admirados por las demas gue-
rrillas, se propusieron cambiarles la rigida mentali-
dad que, segin ellos, no era la mas adecuada para
la nueva etapa de guerra. Es clara la ventaja que, por
aquella época, le llevaba el M-19 a las demds orga-
nizaciones armadas en materia de técnicas subver-
sivas, de golpes audaces y certeros, de cubrimiento
en los medios, asi como de contactos internaciona-
les y de alianzas con narcotraficantes.

La intensificacion del conflicto, la expansion terri-
torial, el desdoblamiento de los frentes, la necesi-
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dad de mas armamento y entrenamiento militar re-
querian recursos financieros. Desde antes del des-
plome del bloque soviético los fondos externos de
apoyo a la subversion iban mayoritariamente a Cen-
troamérica, el frente mas activo de la guerra fria, y
por lo tanto no llegaban a los grupos colombianos.
Se hacia indispensable profundizar la financiacién
proveniente del secuestro. La opcion de plagiar narcos,
intentada por el M-19, habia sido tan catastrdfica
que fue abandonada y reemplazada por pragmaticos
acuerdos. Ademas, habia contribuido a la confor-
macién de un nuevo tipo de ejércitos privados, co-
mo el m.A.5.2, anti-subversivos y financiados con
droga, que no permanecerian ajenos al conflicto.

Como segundo factor en la intensificacion de la vio-
lencia se pueden mencionar los cambios en el mer-
cado internacional de la cocaina inducidos por la
definicion de la droga como un problema de segu-
ridad por parte de los EEUU vy el inicio de la guerra
contra el narcotrafico. La consecuente represion de
los cultivos de coca en el area andina, asi como la
dindmica interna de la industria, reforzaron el tras-
lado de una parte de las siembras hacia las selvas
colombianas.

En las zonas de colonizacion en dénde se adaptaba
la coca ya habia presencia guerrillera. Algunos fren-
tes de las FARC se consolidaron como autoridad en
las areas donde se implantaba el cultivo. No abun-
dan testimonios sobre el papel del M-19 en las pri-
meras zonas cocaleras, pero se puede sospechar
que se encontraban mas cerca de la exportacion
que de la produccion. No tenian una base popular
en la region ni se sabe de un reclutamiento significa-

2 El tristemente célebre grupo Muerte A Secuestradores, con-
tundente respuesta al secuestro de Martha Nieves Ochoa por el
M-19, marcé un quiebre en la estructura y las alianzas de unas
'hasta entonces' precarias organizaciones armadas.



tivo. Esencialmente, siguieron siendo un grupo diri-
gido por cuadros urbanos con enclaves en la selva.
Por su estirpe citadina, mostraron siempre capaci-
dad para relacionarse con peces gordos y limitacio-
nes para encajar en medios campesinos. Ademds,
tenian bien establecidos contactos con el mercado
internacional de armas, un escenario mds cercano
a los traficantes que a los cultivadores.

La intensificacion del conflicto se dio en el marco
de un ambicioso programa de paz promovido por la
administracién Betancur en 1982. Este proceso no
fue recibido con entusiasmo por ciertos sectores
afectados por la guerrilla. Las acciones militares se
redujeron pero el secuestro se consolidé. El esce-
nario se tornaria ain mas complejo cuando, a raiz
del asesinato de Lara Bonilla, se emprenderia una
persecucion frontal al narcotréfico. Los mas aguerri-
dos mafiosos, que se sentian haciendo patria y lu-
bricando con divisas la actividad politica, nunca asi-
milaron el trato preferencial con una guerrilla que,
segun ellos, hacia mds dafo secuestrando. En re-
trospectiva, si resulta extrano el veto que se impuso
en el pais a negociar con negociantes y, simultanea-
mente, la insistencia en dialogar con quienes que-
rian intensificar la guerra para imponer su visién de
sociedad. La reaccién hacia esquemas paramilitares
por enemigos agazapados del didlogo, algunas in-
solitas alianzas entre subversion y mafias, asi como
la cooptacién de miembros de los organismos de se-
guridad por el narcotréfico, abririan el camino ha-
cia la guerra sucia. Bajo este complejo escenario se
consolidaria la nocién de que para sobrevivir en es-
te tipo de conflicto no es posible estar menos bien
financiado que las contrapartes.

Optar por alguna de las dos fuentes de financiacion
disponibles -narcotrdfico o secuestro- implicaba
dilemas que fueron solucionados de manera pecu-
liar por cada organizacién armada.

Los ingresos basados en la droga presentan ciertos
inconvenientes. El primero tiene que ver con la de-
cisién de a quien se protege: si al campesino que
cultiva la coca o al traficante que compra la pasta.
En cualquier caso, se trata de ingresos inestables.
La defensa del eslab6n mds débil de la cadena tiene
ventajas politicas, es mds acorde con el ideario re-
volucionario, pero los costos no son despreciables.
Por ejemplo, requiere de una importante infraes-
tructura administrativa para el cobro de los tributos
a un nimero grande de pequenos contribuyentes y
para atender la demanda por servicios politicos y
paraestatales.

La financiacién basada en el secuestro presenta ven-
tajas como los menores requerimientos de estructu-
ra burocratica, la consistencia con el discurso de
redistribucion de la riqueza y de castigo a la clase
explotadora, y, ademas, el mayor control sobre el
flujo de ingresos. La gran limitacién, de naturaleza
politica, se puede mitigar secuestrando a personas
fordneas a las comunidades 6 a territorios conside-
rados politicamente relevantes. El otro problema de
los plagios es que pueden generar M.A.s. retaliacio-
nes que la simple lucha de clases. Al parecer, esta
verdad sélo fue asimilada por los del Eme.

Dice bastante sobre la idiosincrasia colombiana que
la mayoria de las organizaciones subversivas no ha-
yan puesto mayores reparos para aceptar que se-
cuestran y, simultdneamente, hayan tendido a ocul-
tar su participacion en el narcotréfico. El recurso a
estos dos tipos de financiacién ha variado entre
grupos y a lo largo del tiempo. En las FArc, desde los
ochenta, se dio una division de tareas entre frentes,
especializdndose en la proteccion de los cultivos
de coca los establecidos en el sur del pais y en el
secuestro los que actuaban en otras regiones. El ELN,
por el contrario, se concentro en las actividades de
secuestro y extorsion, sobre todo a la industria pe-
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trolera, aislandose de la proteccién de cultivos de
coca y del trafico de droga, actividades de las cua-
les, mas recientemente, no habria podido perma-
necer al margen. Los grupos paramilitares, a pesar
de su heterogeneidad, han preferido la financia-
cién basada en la droga. Su baja cuota en la indus-
tria del secuestro se puede explicar porque el ori-
gen de varios de estos grupos ha sido precisamente
la proteccion contra esa actividad y, sobre todo, por-
que nunca han contado con una organizacién su-
ficientemente sélida y centralizada para practicarla
a gran escala. El M-19 es el grupo armado sobre el
que persiste mayor misterio en cuanto a su finan-
ciacion por aquella época de intensificacion del con-
flicto. Los sintomas de finanzas saludables contra-
dicen la pretension de que estas se garantizaron con
el rescate por la toma de la Embajada de la Republi-
ca Dominicana.

A pesar de su liderazgo en plagios urbanos en las
épocas iniciales de la industria, toda la evidencia
apunta a que fue una actividad en la que los del M-
19 nunca entraron masivamente. Parecerian haber
limitado los secuestros a aquellos en los que se po-
dia mantener una faceta politica del incidente, pre-
sentandolo como un castigo a la oligarquia. De to-
das maneras, hay testimonios que reflejan un grado
increible de tecnificacién y profesionalizacion del
M-19, que habria llegado a planear secuestros con
alianzas internacionales. Esa alta sofisticacion, las
relaciones con grupos activos en el mercado negro
de armas y otras extrafias amistades -con narcos,
paras y servicios de inteligencia extranjeros- son
elementos que permiten poner en duda la preten-
sién de que los del M-19 estuvieron siempre al mar-
gen del narcotréfico.

Que existieron insélitas alianzas del Eme con narcos

parece ya algo mas alla de una duda razonable: sus
mismos dirigentes las aceptan. Como también ad-
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miten que hubo una secreta pero cordial, duradera
y pragmatica relacién con los lideres de las Auto-
defensas Unidas del Magdalena Medio. Las razo-
nes y justificaciones que, posteriormente, han adu-
cido para explicar estos vinculos son de una candi-
dez conmovedora.

La pertinencia de la discusion alrededor de los vincu-
los entre el Emey la droga sobrepasa las recrimina-
ciones o la voluntad de revivir odios y heridas mal
cicatrizadas. Es, por el contrario, pertinente para
evaluar las consecuencias de optar por una estrate-
gia poco basada en el secuestro. El exitoso proceso
de reinsercion del M-19 nunca hubiese sido posi-
ble de haber mediado rehenes y secuestrados en
poder de la organizacidn. El no haber estado en la
mira de los grupos paramilitares, antes o después
de la firma de los acuerdos de paz, el haberse po-
dido acercar a algunos de esos grupos, no sélo fa-
cilité la decision de entregar las armas sino que co-
rrobora la importancia del secuestro como repro-
ductor del conflicto.

Se puede plantear que los del Eme, si de veras cuen-
tan su historia, son los que mejor podrian escribir
un manual sobre cémo se sale de una guerra sucia.
Varios de los antiguos integrantes de esa agrupa-
cién se encuentran en la actualidad en una posi-
cion privilegiada, como politicos y formadores de
opinién, para contribuir a enderezar uno de los mas
costosos errores que se han cometido en el pais de
caraa laviolencia, y es el de haber fijado parametros
de aceptacién social, moral y legal mas laxos con
el secuestro, la extorsién y la toma de rehenes que
con el trafico de drogas.

Es en el bizarro contexto de una sociedad que por
muchos afios ha sido menos tolerante con una ac-
tividad sobre la cual a nivel internacional ain se
debate si debe ser considerada digna de sanci6n



penal que con una conducta que los cédigos de to-
do el mundo castigan de la manera mds severa, que
los antiguos miembros del M-19 podrian hacer un
fructifero aporte argumentando con conocimiento
de causa que, en Ultimas, si es posible hacer el tran-
sito del narcotréfico a la politica, en el mejor senti-
do del término. Algo que, como se ha visto, ha re-
sultado bastante mds dificil para quienes se espe-
cializaron en el secuestro y el chantaje.

Si, para la celebracién de los 35 afos de Fedesa-
rrollo, hubiera que sefialar el evento que, en 1970,
habria de tener mayores repercusiones en materia
de violencia, no seria arriesgado apuntar que fue-
ron las desafortunadas elecciones del 19 de Abril.
Es tal vez alli donde se encuentra el eslab6n perdi-
do entre La Violencia y el infierno de los ochenta.
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El desmonte del secuestro extorsivo en
Colombia: ;existe una estrategia?

"Nothing counts anymore except the slow, strange
understanding that you have managed to survive one
more hour, one more minute". (A victim talking about

the unbearable uncertainty of kidnapping).

I. EL CONTEXTO COLOMBIANO

En el contexto Latinoamericano, quizas con algu-
nas excepciones, Colombia tiene niveles de crimi-
nalidad similares al resto de la region en delitos co-
mo hurtos, lesiones y violencia intrafamiliar . Por el
contrario, delitos como el homicidio y el secuestro
han alcanzado desde los ochenta (y en el homici-
dio desde mediados del siglo), niveles epidémicos
comparados con la regién y con el resto del mun-do
occidental’. En el caso del secuestro somos cam-
peones en el mundo. El pico mas alto del secuestro
en Colombia fue en el afo 2000 cuando se reporta-
ron 3.706 secuestros, y el mas bajo en los ultimos
10 afos es de aproximadamente 1.300 casos en
1995%. Italia en su peor época, entre 1977-1986, lle-

' Profesora Investigadora de la Facultad de Economia de la Uni-
versidad de los Andes. Estuvo vinculada a Fedesarrollo como In-
vestigadora Asociada entre los afios 2001 y 2003.

Elvira Maria Restrepo S.’

g6 a tener 433 secuestros extorsivos, es decir un pro-
medio de 43 por afio*. En Estados Unidos el secues-
tro alcanzé sus niveles considerados como mas cri-
ticos en la década 1926-1936, cuando se registra-
ron 101 casos de secuestro extorsivo, aproximada-
mente 10 por afio, cifra que en su momento se ca-
talogé como catastrofica.

Con el dnimo de profundizar en el andlisis del des-
monte de tan execrable delito se mirara cdal fue el
contexto y algunas de las estrategias exitosas de
paises que superaron o acabaron con la industria
del secuestro.

)

2 Sobra decir que en Colombia el nivel epidémico alcanzado
por el secuestro ha copado el sistema judicial, como en su mo-
mento lo hicieron los delitos relacionados con el narcotrafico
que semi-paralizaron el sistema y permitieron una especie de in-
munidad de los narcotraficantes ante el sistema criminal. Ver
Gaitan, F (2001), "Multicausalidad, impunidad y violencia: una
vision alternativa", Economia Institucional No. 5, Segundo Se-
mestre y Restrepo, E.M. (2003), "Colombian Criminal Justice in
Crisis, Fear and Distrust" Palgrave.

3 Policia Nacional y Fondelibertad.

*  Control Risks Ltd. (1987), "Kidnap, Hijack and Extortion". En
Clutterbuck, Richard, Macmillan Press.



1. EL SECUESTRO EN EL CONTEXTO MUNDIAL

En el mundo moderno el secuestro no es tan visible®
como lo fue en los afos setentas o incluso princi-
pios del siglo XX°. No obstante lo anterior, el se-
cuestro extorsivo con fines econémicos es hoy una
poderosa, lucrativa y creciente industria, particular-
mente en Latinoamérica, donde grupos como Con-
trol Risk Ltd. consideran a Colombia como el pri-
mer Hot Spot de secuestro del mundo desde 1991.
Algunas estimaciones indican que en el mundo se
dan alrededor de 10, 000 secuestros al afio, lo que
significa que en la actualidad, entre el 20% vy el
30% de los secuestros del mundo ocurren en Colom-
bia. Se calcula que el negocio les reporta a los se-
cuestradores alrededor de 500 millones de délares
al ano’. Estimativos para Colombia calculan que
los pagos de rescate por secuestros al ano para el
2001 (afio de las estimaciones anteriores) fueron de
aproximadamente 9 millones de délares, es decir
que aparentemente en Colombia el precio del res-
cate promedio es relativamente bajo comparado
con los otros paises®. El negocio del secuestro se
centra en Latinoamérica, principalmente en Colom-
bia, Brasil y México, aunque también hay secues-
tros en Filipinas, la Unién Soviética y en paises Afri-
canos. Segln Briggs (2001), Colombia no solo se
caracteriza por ser campeén mundial en secuestro,

> Ensus origenes modernos el secuestro fue inicialmente poli-
tico, las demandas variaban desde solicitudes para dejar libres a
presos politicos de grupos en oposicién armada, hasta peticio-
nes como la disolucién del Estado de Israel.

®  En Estados Unidos habia tantos secuestros que el New York
Times creo una pagina especial para reportarlos.

7 Briggs, Rachel (2001), "The Kidnapping Business".The Foreign
Policy Centre, UK.

% Los pagos por rescate pueden estar subestimados. bnp, Archi-

vos de Economia, "El secuestro en Colombia. Caracterizacion y
costos econémicos". Documento No. 257, 9 junio 2004.
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sino por la creacion de figuras como el "doble pa-
go", dado lo que ella considera un bajisimo riesgo
de ser detenido y condenado por este delito.

En Italia, la industria del secuestro florecié entre
1970-1980, época de las Brigadas Rojas y de fuertes
Mafias que todavia subsisten hoy, pero a un nivel
mas local. Italia en esa época era el pais del secues-
tro econémico. Todos los ricos eran presa, en gene-
ral los secuestros no duraban mds de 6 meses y se
pagaba hasta 1 billon de Liras por cada rescate. La
ola de secuestros en Roma empezé en 1975 cuan-
do hubo 10 grandes secuestros. Los autores del se-
cuestro era los gangs de la Mafia Siciliana, los Na-
politanos (Camorra) y los Cerdefnos'. Posteriormen-
te, aunque se trataba de secuestros eminentemente
politicos, las Brigadas Rojas entraron en el negocio.
Lo que es claro es que la industria del secuestro en
Italia creci6 en un Estado 'flexible' donde la Policia
estaba pobremente preparada y sin mayores insu-
mos, y cuando existia una clara 'guerra' entre la
Policia y los Carabinieri (militares), ademas de una
corrupcion estatal frecuente que impedia cualquier
esfuerzo centralizado del estado'.

En Argentina, como en otros paises Latinoamerica-
nos, los secuestros eran comunes desde los anos se-
senta. En esos anos la mayoria de los secuestros
eran perpetrados por los Montoneros, el err y otras

°  El doble pago significa que una vez se paga por la libertad
de la victima, los secuestradores se sienten tan confiados que se
dan el lujo de negociar un segundo pago. Ver Briggs, R. (2001),
Ibid.

% Es interesante destacar que en Cerdefia los secuestros son
mas prolongados y contintdian en el presente, dadas las caracte-
risticas geogrdficas y el "abandono" estatal de esa region, dos cir-
cunstancias similares a las de Colombia hoy.

""" Bles, Mark and Low Robert (1988), "The Kid Fidnap Busi-
ness". Pelham Books, Ltd.



guerrillas. Bandas de criminales comunes también
practicaban secuestros. Algunos como Juvenal
(1994)" afirman que los Peronistas de extrema dere-
cha, que antecedieron el gobierno militar, también
fueron agentes del secuestro. La realidad es que en
Argentina, como en muchos paises de la regién (en
particular Uruguay, que sufrié una ola importante
de secuestros) las Dictaduras de turno aniquilaron -a
través de asesinatos y desapariciones- los movimien-
tos guerrilleros de izquierda que manejaban el ne-
gocio y acabaron de un tajo con la industria del
secuestro’.

En Estados Unidos la industria del secuestro se de-
tuvo a finales de los afos treinta luego del secuestro
y asesinato de Charles Lindbergh, el hijo del famo-
so aviador norteamericano en 1932. Este secuestro,
que no era el primero ni tampoco fue el dltimo,
generd tal rechazo publico que el Gobierno tomé
medidas extremas. La Lindbergh Law le dio juris-
diccion exclusiva al r8i para delitos federales y eri-
gio el secuestro en uno, entre otras disposiciones.
Antes existia una total descoordinacién en materia
de secuestro pues la policia de cada estado tenia
jurisdiccion exclusiva, vacio legal que permitia a
los secuestradores cambiar de Estado para conse-
guir su impunidad.

Finalmente en Inglaterra, donde el secuestro nunca
alcanzé niveles preocupantes (10 en su peor afo),
luego de dos intentos fallidos de recuperar dos se-
cuestrados, la Policia Britanica disefio un Blue Print
sobre secuestro que es digno de generar lecciones
para la Colombia de hoy, a pesar de las inmensas

2 Juvenal, Carlos (1994), "Buenos Muchachos. La historia del
secuestro en la Argentina". Planeta. Espejo de la Argentina.

¥ Amnistia Internacional estima que se dieron 15.000 desapa-
riciones en nombre del régimen militar Argentino.

diferencias del fenémeno y de los contextos de am-
bos paises.

1. LALUCHA CONTRA ELSECUESTRO ENITALIA
Y EN INGLATERRA

A continuacién se analizaran brevemente las estra-
tegias y soluciones contra el secuestro adoptados
por ltalia, dadas las similitudes de contexto con la
Colombia actual, y por Inglaterra ya que algunas de
sus estrategias son dignas de analisis o réplica.

En Italia las medidas antisecuestro se intensificaron
con el secuestro de Aldo Moro en 1978. A pesar de
la inyeccién masiva de fuerzas policivas para en-
contrar a Moro, que era un secuestro politico que
atentaba directamente contra la Democracia Cris-
tiana -el partido politico que dominé Italia desde el
final de la Dictadura- las investigaciones iniciales
produjeron pocos resultados.

"El magistrado a cargo, Luciano Infelisi, tenia la im-
posible tarea de coordinar investigaciones entre tres
fuerzas de la Policia (la Policia Civil, los Carabinieri
y la Policia Financiera), los servicios de inteligencia
sismi y sisDE y dos comités politico- técnicos. Asimis-
mo tenia que informarle a todas las autoridades el
progreso del dia a dia. Mas ain no lo habian rele-
vado de sus otras labores judiciales, ni le habian
dado més personal o facilidades para llevar a cabo
esta investigacion'".

Segin Infelisi, los bancos no daban informacion,
no habia expertos en el tema y nadie en Italia se es-
pecializaba en este tipo de investigaciones. Un mes

4 Jamieson, Alison (1989), "The Heart Attacked. Terrorism and
Conflictin the Italian State". Marion Boyan Publishers.Traduccién

propia.
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después del secuestro de Moro, la investigacion fue
reasignada al Fiscal Jefe Guidio Guasco, quien anulé
todas las érdenes de captura.

Se destaca que aunque el sistema penal Italiano
tenia instrumentos especializados para tratar el te-
rrorismo -y por ende normas aplicables al secues-
tro- desde 1975, estas mediadas extremas no sirvie-
ron para acabar con el terrorismo ni el secuestro. Es
mads, un repaso de la literatura europea demuestra
claramente que las medidas represivas adoptadas
en Europa no sirvieron para acabar con el terroris-
mo, ni el secuestro. Asi, leyes como el Blocco', pro-
puesta por el magistrado Pomarici, que pretendian
congelar el patrimonio de la familia de la victima
para evitar con ello futuros secuestros, lo Gnico que
lograron fue alejar a las familias de colaborar con las
autoridades. Otras, como la estrategia de exigira la
familia el acompafamiento de la Policia en el mo-
mento del pago del rescate con el animo de captu-
rar algunos de los secuestradores, tuvieron efectos
negativos similares al Blocco'’.

El éxito en la lucha contra el terrorismo en Italia
(que incluye el secuestro) fue producto de un cam-
bio de estrategia, que puede simplificarse como el
paso de la represién a la colaboracion voluntaria y
renuncia al terrorismo, a través de la figura del Pen-
titismo que fue introducida en 1982'8. El Pentitismo
consistia en lograr arrestos a través de confesiones

' La normas antiterroristas en ltalia se habian creado para con-
trarrestar las atrocidades neofascistas entre 1969 y 1974. Tam-
bién después de la muerte de Moro se introdujeron varios esta-
tutos antiterroristas entre ellos la Ley Cossiga de 1980.

¢ Copiada por la Ley 40 de 1993 que rigié en Colombia duran-
te 10 meses.

7 Moorehead, Caroline (1980), "Fortune's Hostages. A study
of Kidnapping in the World Today". Hamish Hamilton.
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de terroristas arrepentidos, que permitieran captu-
rar otros terroristas y otorgarles beneficios judicia-
les a los primeros (algo similar a la Politica de So-
metimiento a la Justicia del gobierno Gaviria en Co-
lombia). La era del Pentitismo triunfé pues logré
romper con la omerta que sostenian en Italia pode-
rosas organizaciones criminales. En el otofo de
1981, la mayoria de los miembros de una importan-
te columna de las Brigadas Rojas (8r) fueron arres-
tados, Moretti su jefe, fue arrestado un afo mas
tarde, y asi sucesivamente en poco tiempo las prin-
cipales columnas de las Br desaparecieron o fueron
arrestadas y condenadas. A finales de los ochentas
casi todos los 450 terroristas de la izquierda que se
encontraban en las prisiones Italianas eran pentitis®.
Indudablemente la desaparicién de las Br redujo el
secuestro en Italia. A pesar de todo, el problema del
secuestro (mas no la industria) en Italia persiste
pues como en el caso colombiano hay problemas
estructurales (zonas de menor control estatal, como
Cerdena, y fuertes mafias locales) que perduran hoy.

En contraste, |a estrategia de Inglaterra -un pais que
nunca alcanzé niveles importantes de secuestro
extorsivo- se basaba en un total control y coordina-
cion de todo el operativo: desde el reporte del se-
cuestro, hasta el rescate de la victima y la posterior
operacion policivo-judicial para capturary juzgar a
los secuestradores. A raiz de dos secuestros que to-
maron por sorpresa a este pais (el primero en 1969)
la Policia inexperta en el tema no pudo hacer mu-
cho. Los medios publicitaron el caso empeoran-
do las cosas. Por ello, la victima fue asesinada y su
cuerpo no aparecié nunca, aunque encontraron a

' Las leyes del Pentitismo fueron criticadas en su momento des-
de un punto de vista moral y judicial. Ver Jamieson, A., (1989),
Ibid.

19 Ibid.



los responsables (también bastante inexpertos) y los
condenaron por 44 anos (esto de por si se conside-
raria como exitoso en la mayoria de los paises).
Después de un segundo fracaso, en el que muri6
una nifia de 17 afos por una operacién descoordi-
nada de la Policia, Scotland Yard estableci6 luego
de mucho andlisis, una metodologia o Blue Print
para manejar futuros secuestros.

Aunque los detalles del entonces grupo C11 por
obvias razones son secretos, algunas personas lo-
graron sintetizar los principales elementos de la es-
trategia. En primer lugar, se nombré un Jefe Inves-
tigador de la Policia quien se encarg6 de coordinar
todos los operativos de los secuestros en el pais pa-
ra garantizar coherencia entre todos los involucrados
(autoridades, familia, etc.) y vigilar el cumplimien-
to minucioso de un catdlogo de prioridades a se-
guir. Sobra aclarar que este tipo de coordinador no
existe en Colombia. En segundo lugar se disefi6 una
operacion a cargo de 3 equipos. Un primer equipo
a cargo de la familia de la victima, su casa y los lu-
gares de trabajo, cuyo objetivo es coordinar a la fa-
milia y a la policia. Un miembro de este primer
equipo pasa a vivir (por turnos) con la familia para
coordinar todas las operaciones: lo esencial es ne-
gociar, casi sin limitaciones, hasta recuperar a la vic-
tima. Por ello el director de este grupo es un exper-
to negociador pues alli estd la clave del éxito para
recuperar al secuestrado.

Un segundo equipo estd encargado de la vigilancia
24 horas todos los dias de la semana de los lugares
relacionados con el secuestro (casa, lugar de entre-
ga del dinero del rescate, lugares donde se podria
encontrar el secuestrado), desde el momento mis-
mo en que se conoce el hecho. Finalmente, un ter-

20 Bles, Mark and Low, Robert, (1988), Ibid.

cer equipo es la central de operaciones que coordi-
na los otros 2 equipos y todas las otras fuerzas y
actores involucrados. Este tercer equipo tiene a su
vez una serie de pasos a seguir en orden de priori-
dad: primero debe garantizar que todos los involu-
crados sepan que la prioridad es recuperar a la
victima con vida. Segundo, bloquear las noticias de
los secuestros en los medios para que el piblico no
se entere?'. La ventaja del bloqueo es que le quita a
los secuestradores una fuente de inteligencia sobre
la reaccion de la familia y la policia (ni siquiera pue-
den saber si el delito se denuncid). Guardadas pro-
porciones, esto ocurrié recientemente en Londres
con los ataques terroristas del 7 de julio de 2005 al
transporte publico, episodio en el que la mayoria de
los medios opacaron la noticia para no darle publi-
cidad a los terroristas y no causar panico en la ciu-
dad. El resultado de esa reaccién por parte de los
principales medios fue, que a los dos dias de los
atentados, el 80% de los pasajeros tomaron transpor-
te pablico y la vida de los londinenses sigui6 prac-
ticamente igual, a diferencia de lo ocurrido con el
9/11 en los Estados Unidos. La tercera prioridad es
pedir una prueba de vida del secuestrado. Final-
mente, la dltima prioridad exige que cuando se re-
cupere a la victima la policia siga el procedimiento
normal de cualquier investigacién criminal.

Los resultados de este Blue Print, que se pusieron a
prueba en 1975, demostraron que funcioné a la
perfeccién para los secuestros subsiguientes®?. Los
medios ain hoy han cumplido con su promesa de
guardar absoluto silencio y en todos los casos en

21 El bloqueo requiere de acuerdos previos con los principales
medios de comunicaciones.

22 Hoy por hoy no es facil conseguir informacién sobre secues-
tro precisamente por el sigilo con el que se maneja este delito en
el Reino Unido.
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los que se tuvo posterior noticia, se recuperd a la vic-
tima y se arrestd a los culpables. Las desventajas de
este Blue Print son sus elevados costos, no solo
econémicos (equipos, salarios) sino los recursos hu-
manos que exigen tener gente supremamente capa-
citada en técnicas de negociacion, vigilancia, etc.

IV. LECCIONES PARA COLOMBIA

De los casos analizados vale la pena extraer algu-
nas lecciones para Colombia, no sin antes destacar
tres caracteristicas de este flagelo: la industria del
secuestro en Colombia ya cop0 el sistema judicial,
los autores intelectuales son demasiado poderosos
y numéricamente el problema es endémico. Como
consecuencia de todas estas deficiencias pareceria
axiomdtico que seguir combatiendo el secuestro en
la forma como se hace hoy no da resultados. Por un
lado es innegable que derrotar a la guerrilla, que es
la mayor empresaria del secuestro, para acabar con
esta industria (como ocurrié en Argentina y en otros
paises de la region) es hoy imposible. Por el otro,
darle poderes excepcionales a la Fuerza Piblicay a
los jueces es poco recomendable, dados los suficien-
tes antecedentes fallidos de los Gltimos intentos?® y
los efectos negativos de la represion en la experien-
cia italiana y en otros paises Europeos®.

Adicionalmente, el secuestro es un delito que re-
quiere, ante todo, de instancias importantes de nego-
ciacion con los secuestradores, y de cooperacion

2 Gallén, G.(1979), "Quince anos de Estado de Sitio en Co-
lombia 1958-1978", Guadalupe. Orozco, 1. (1992), "Combatien-
tes, rebeldes y terroristas. Guerra y Derecho en Colombia." Te-
mis y Restrepo E. M. (2003), Ibid.

24 Ver Davis, J.A. (1998), "Conflict and Control: Law and Order
in Nineteenth Century Italy". Macmillan, y Walsh, D.P.J. (1983),
"The Use and Abuse of Emergency Legislation In Northern Ireland".
Russel Press.
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entre la familia del secuestrado y las autoridades
pues lo primordial, como lo es para los paises Euro-
peos, es rescatar a la victima con vida®. Igualmen-
te para lograr el verdadero propésito de desmontar
la industria del secuestro hay que negociar con los
secuestradores como se hizo en ltalia. Solo asi se
puede lograr que algunos confiesen delitos para
desmontar las poderosas maquinarias que manejan
el secuestro y los otros tantos delitos que lleva a
cabo la delincuencia organizada.

El rescate de la victima con vida, que debe ser la
prioridad en un secuestro, depende de una nego-
ciacion manejada con toda la profesionalidad y la
discrecion del caso, como lo establecié desde me-
diados de los setentas la Policia Britdnica. Aqui no
hay mucho campo para la actividad judicial. El des-
monte de las organizaciones criminales que mane-
jan la industria del secuestro debe ser un proceso
conjunto a partir de la negociacién, concomitante
o durante la guerra. Ello se sale de las orbitas poli-
civas y judiciales. El papel de la justicia debe darse
para cada caso, una vez se rescata a la victima. En
Colombia, investigaciones recientes demuestran que
la probabilidad de rescate incrementa en un 39% si
se encuentra un sindicado (sospechoso con indi-
cios graves)*®. Por la seguridad de la victima y por
el incremento en la probabilidad de rescatarla, solo
cuando se logre el rescate debe ponerse en marcha
el aparato judicial con miras a arrestar a los secues-
tradores y condenarlos.

% La colaboracién de la familia en los procesos judiciales es
una variable significativa con efectos marginales positivos para
el éxito judicial de condenar a los responsables del secuestro
como lo demuestra el analisis empirico de Restrepo, E.M, San-
chez, F. y Martinez, M. (2004), "Impunidad o Castigo? Andlisis e
implicaciones de la investigacién penal en secuestro, terroris-
mo y peculado". Documento CeDk, I1ssN 1657-5334.

26 bid.



En resumen, en Colombia vamos en contravia de
las estrategias de paises que, como ltalia e Inglate-
rra, derrotaron la industria del secuestro. En general
se deja la negociacién en manos de cada familia
pues ésta no confia en las autoridades. Luego, las
autoridades buscan intervenir durante la negocia-
cién poniendo en peligro la vida de la victima y
posiblemente, entorpeciendo su liberacion. Al mis-
mo tiempo, se espera que sea la familia quien se
desplace a la Fiscalia para impulsar una investiga-
cion judicial que, a estas alturas y sin el sigilo que
exige su participacion, tiene pocas posibilidades de
éxito. Finalmente, cuando la victima aparece, el pro-
ceso judicial muere, pues ya no hay interés ni con-

fianza de la familia ni de la victima en la justicia,
que solo en unos pocos casos encuentra a los res-
ponsables (generalmente a los autores materiales y
no a los cerebros del secuestro).

Los elementos anteriores muestran claramente por
qué en Colombia seguird floreciendo la industria
del secuestro. En consecuencia, hay que disefiar una
verdadera estrategia contra el secuestro a nivel na-
cional e implementar algunas de las lecciones de-
jadas por paises como ltalia e Inglaterra, cuyos
componentes esenciales aplicables a Colombia se
pueden resumir en tres palabras: negociacién, co-
operacion y sigilo.
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Gasto en defensa y seguridad,
conflicto y economia en Colombia

I. INTRODUCCION

El recrudecimiento del conflicto interno armado du-
rante los anos noventa generoé un incremento signi-
ficativo en el gasto en defensa y seguridad (cps). A
pesar de que el origen del conflicto colombiano no
es reciente, han sido las Gltimas administraciones
las que han incluido en sus planes de gobierno una
politica de fortalecimiento de las Fuerzas Militares
y de la Policia, lo que ha significado un considera-
ble aumento en el presupuesto del sector, comple-
mentado por los recursos de la ayuda externa pro-
venientes de Estados Unidos bajo la iniciativa del
Plan Colombia. Si bien el incremento en el Gps no
ha sido la dnica politica implementada con el fin
de mejorar la seguridad en el pais, la capacidad de
gestion y la supremacia de las instituciones depen-
den en buena medida de los recursos con los que
cuentan para operar. En este ensayo se pretende
revisar la evolucion histérica del gasto en defensa y

' Este ensayo se basa en los andlisis que realicé en Fedesarrollo
como Editora de Coyuntura Econémica durante 2004 y 2005.
Agradezco a Mauricio Cardenas y Carlos Caballero por sus con-
tribuciones y comentarios.

Ximena Cadena O.’

seguridad con énfasis en los resultados del incre-
mento en este rubro durante la Gltima década.

El andlisis que aqui se realiza indica que la estrate-
gia de seguridad apoyada en el incremento de los re-
cursos para el sector defensa en los Gltimos anos ha
sido efectiva. Sin embargo, la complejidad de las con-
secuencias del conflicto y de sus determinantes ha-
cen de su medicion una tarea que dificilmente pare-
cera completa. Particularmente cuando se trata de
un andlisis econémico bdsico que puede excluir
aspectos estratégicos, militares y sociales. Ademas,
hay que resaltar que el aumento en el gasto publico
que se destina a mejorar las condiciones de seguri-
dad en el pais tiene un impacto fiscal considerable.
Los desbalances recientes y las presiones de gasto
crecientes que se ven a futuro, en lo que tiene que ver
con pensiones y transferencias territoriales entre otros
factores de desequilibrio fiscal, Ilaman la atencién
sobre la necesidad de garantizar una estrategia mi-
litar viable hacia futuro, enmarcada en una estrate-
gia de financiamiento sostenible en el largo plazo.

En este documento se analiza el impacto econémi-
co del incremento en el gasto en defensa y seguri-



dad como pilar de una estrategia de seguridad. En
la segunda seccion se estudia la evolucién del gasto
en defensa y seguridad (Gps) en Colombia y su com-
posicion a través del tiempo. En la tercera se mues-
tra el impacto de la estrategia de seguridad sobre
los principales indicadores del conflicto y en la cuar-
ta seccion se examinan los posibles efectos de estos
resultados sobre el crecimiento de la economia. El
analisis se centra en el efecto del conflicto sobre la
productividad y deja de lado las consideraciones
fiscales, no por ser menos importantes sino porque
sin duda seran abordadas en los ensayos sobre
finanzas publicas que Fedesarrollo comisioné para
esta publicacion especial de Coyuntura Econémi-
ca 35 Afos. Finalmente, se resumen algunas con-
clusiones.

Il. ELGASTO EN DEFENSAY SEGURIDAD EN CO-
LOMBIA

La Direccién de Justicia y Seguridad del Departa-
mento Nacional de Planeacién cuenta con series
consistentes desde 1926 para el gasto en defensa y
seguridad (cps) que incluye gastos de las Fuerzas
Militares y de Policia y sus respectivas pensiones.
Esta informacién ofrece una perspectiva histérica
que ayuda a entender el fendmeno actual del es-
fuerzo fiscal en materia de seguridad.

En el Grafico 1 se presenta la evolucién del Gps co-
mo porcentaje del Producto Interno Bruto. El nivel
de gasto actual, que para 2004 represent6 4,5% del
PIB, no tiene precedentes en la historia de Colom-
bia. El gps durante la guerra con Pert o en el perio-
do de "La Violencia" aumenté de manera temporal.
Algo similar ocurrié cuando hace 35 afios se in-
cremento la inversion del sector defensa para ad-
quirir aviones Mirage y fusiles automaticos. Todos
ellos fueron aumentos transitorios que se corrigie-
ron una vez se superaba la causa generadora.
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A partir de 1990 la tendencia del cps ha sido cre-
ciente. La implementacién de acciones para conte-
ner a la guerrilla, el fortalecimiento del pie de fuer-
za y su nivelacién salarial marcaron el inicio de la
década de mayor incremento en el gasto en defen-
sa y seguridad en Colombia. Mientras que en 1990
el cps represent6 2,1% del piB, en 2000 alcanzé
3,5% del producto y en los tltimos 5 afos aument6
otro punto del piB. Técnicas econométricas han re-
velado que a partir de 1992, el gasto en defensa y
seguridad acentud su tendencia de crecimiento de
largo plazo®. Buena parte del incremento en el Gps
durante los dltimos afios se explica por el fortaleci-
miento del pie de fuerza (Grafico 2). El incremento
en el personal de combate implica costos que van
desde las mesadas salariales hasta las inversiones
que se requieren para generar una relacién capital/
trabajo efectiva estratégicamente.

El incremento en el Gps de los Gltimos afios estuvo
financiado en parte por el Impuesto para Preservar

2 Ver Cérdenas, Cadena y Caballero (2005).



Grafico 2. INCREMENTO EN EL PIE DE FUERZA
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la Seguridad Democratica decretado en agosto de
2002 bajo el Estado de Conmocién Interior. Con
los $2,6 billones que se recaudaron, se logré alimen-
tar el presupuesto para defensa, seguridad y justicia
en $606 mil millones en 2002, $1,5 billones en
2003, $403 mil millones en 2004 y $140 mil millo-
nes en 2005. Estos recursos adicionales permitie-
ron la ampliacién del pie de fuerza a través de di-
versos mecanismos, entre ellos se destacan la acti-
vacion de brigadas moviles, la creacién de batallo-
nes de alta montafia, la creacién de grupos antiterro-
ristas urbanos y la implementacién del programa
"Soldados de mi Pueblo", entre otros. Ademas, se
logré adelantar acciones en materia de alistamien-
to de aeronaves y se garantizaron los recursos para
implementar el plan de desmovilizacién y para fi-
nanciar los programas de inteligencia, recompen-
sas y cooperacion.

De acuerdo con la distribucién funcional del pre-
supuesto que realiza la Direccién General de Pre-
supuesto Nacional del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico (bGpn-mHcp, 2004), las actividades
y servicios de la defensa nacional y las actividades
de orden publico y seguridad ciudadana (sin incluir

las actividades de proteccion social asociadas a
ellas) absorberan $9,8 billones en 2005, 13% mas
que los recursos destinados a ellas en 2004. Sin
embargo, su participacion dentro del presupuesto
general de la Nacién ajustado (sin pagos de deuda)
se reduce de 16,5% en 2004 a 16,1% en 2005. Asi,
es claro que el incremento en el Gps no ha estado
asociado a sacrificios de gasto en otros sectores. De
hecho el gasto social, que incluye proteccién so-
cial, salud y educacién, aumenté su participacion
en el presupuesto ajustado entre 2004 y 2005.

Ademas de los recursos del presupuesto nacional
que destina Colombia para los gastos en defensa y
seguridad existe un complemento importante pro-
veniente de Estados Unidos que permite financiar
inversiones enfocadas principalmente en erradicar
el narcotrafico. Los recursos de asistencia de ese
pais hacia Colombia en los Gltimos afios han estado
enmarcados en la estrategia del Plan Colombia y
mas recientemente dentro de la Iniciativa Andina.
Mas del 80% de los recursos de asistencia militar
estan relacionados con la lucha contra el narcotréfi-
co, por ejemplo en 2004, de los US$629,5 millones
que invirtié el gobierno de Estados Unidos en Co-
lombia, US$521,8 millones (83%) se destinaron al
control de narcéticos, equipo antidrogas y apoyo al
grupo de antinarcéticos de la Policia Nacional.

111l. EL IMPACTO DEL GDS SOBRE EL CONFLICTO
COLOMBIANO

Es claro que la estrategia de seguridad en los dlti-
mos anos ha estado determinada por el incremento
en los recursos disponibles para que las Fuerzas
Militares y la Policia realicen sus acciones dentro y
fuera de combate. Sin embargo, no es posible aislar
el efecto del Gps de otros factores que podrian afec-
tar de manera simultanea la evolucién del conflicto
en Colombia. La evaluacién de los resultados de la
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estrategia deberia incluir aspectos relacionados con
la eficiencia del gasto y con los resultados directos
sobre los grupos armados al margen de la ley, entre
otros. Sin embargo, la informacién relevante para
realizar esa evaluacién es precaria y muy reciente.
Por eso, en esta seccion se realiza un andlisis sim-
ple de correlaciones que da una luz sobre la efecti-
vidad de la estrategia.

La estrategia de seguridad del gobierno puede carac-
terizarse de manera cuantificable a través de dos
variables basicas: el pie de fuerza, como medida de
los recursos humanos que se destinan para mejorar
las condiciones de seguridad del pais; y el gasto en
defensa y seguridad neto de transferencias, que re-
presenta el monto de recursos que se utiliza para
pagar salarios y movilizar y equipar al personal en
servicio activo para realizar sus funciones de man-
tenimiento del orden y monopolio de la fuerza.

En el Gréafico 3 se puede ver la estrecha relacion
que existe entre los aumentos en el pie de fuerza y
la evolucién en la tasa de secuestros por cada
100.000 habitantes. El fortalecimiento del pie de
fuerza que tuvo lugar a principios de la década de
los noventa permitié reducir la tasa de secuestros

Grafico 3. PIE DE FUERZA Y TASA DE SECUESTROS
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de7,5en 1990 a 2,6 en 1996. Entre 1997 y 2000 el
personal activo de las fuerzas militares y de policia
se redujo en casi 5 mil efectivos, lo que llevé a un
aumento en la tasa de secuestros hasta su maximo
histérico en 2000 (8,5). El aumento de 36% en el
pie de fuerza entre 2000 y 2004 permitié que se
redujera la tasa de secuestros a 2,7 por 100.000
habitantes en este Gltimo afio.

Algo similar ocurrié con la tasa de homicidios, que
en 2004 alcanzé su nivel minimo en 19 afos. Para
este caso fue determinante el fuerte incremento en
el pie de fuerza entre 2002 y 2004 que llevé a que
la tasa de homicidios cayera de 65,8 a 44,15 en
s6lo dos afnos. La relacién de esta variable con el
GDs es evidente, entre 1988 y 2004 la correlacion
entre ellas fue -0,76. El Grafico 4 muestra que el re-
lativo estancamiento del Gps entre 1988 y 1991 se
vio reflejado en un incremento de mas de 16 pun-
tos en la tasa de homicidios. Este efecto tard6 6
afos en reversarse y el proceso estuvo acomparia-
do de aumentos en el Gps neto. Probablemente fue
la combinacién de un mayor nimero de miembros
activos de la fuerza publica con mejor remunera-
cién e incentivos lo que permitié una evolucion
favorable. Hoy, el Gps es 72% real superior a lo que

Grifico 4. GDS NETO Y TASA DE HOMICIDIOS
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era en 1998 y la tasa de homicidios 12,4 puntos in-
ferior a lo que era en ese entonces.

IV.CONFLICTO Y ECONOMIA

La recuperacioén de la seguridad en Colombia tiene
impactos en el desemperfio de la economia del pais.
La reduccion del conflicto permite un mejor apro-
vechamiento de los recursos productivos e incentiva
la acumulacién de capital que aumenta el poten-
cial de crecimiento futuro. En general, quienes se
han aproximado a este tema han encontrado que
los costos econémicos del conflicto pueden oscilar
entre 0,4 y 3 puntos del pig?.

El conflicto puede afectar el crecimiento del produc-
to de la economia a través de reducciones en los
factores, esto es, por la destruccién de capital fisico
y humano. Parte de la estrategia de los grupos in-
surgentes para ganar terreno y generar miedo entre
la poblacién ha sido atacar la infraestructura. La
destruccion de vias, puentes, oleoductos y torres de
energia reduce y encarece la disponibilidad de ca-
pital fisico para producir. Asimismo, la migracién
de personas que tuvieron que salir del pais a causa
de la violencia, los heridos y las vidas humanas que
se pierden por cuenta del conflicto, reducen la ca-
lidad y la cantidad del capital humano para partici-
par del proceso productivo en Colombia.

Pero, ademds de afectar el nivel de los factores pro-
ductivos, el conflicto afecta la productividad con
que ellos se combinan. Es decir, para un mismo ni-
vel de capital y trabajo, un mayor nivel de conflicto
(menor productividad) implica una cantidad infe-

* Los resultados varian segin la metodologia, las fuentes de
informacién y el periodo de analisis. Para una revision detallada
de la literatura sobre violencia y crecimiento en Colombia, Ver
Riascos y Vargas (2004).

rior de producto. Esto puede ocurrir por varias ra-
zones, por ejemplo, la intensidad del conflicto vie-
ne acompanada de mayores gastos en seguridad
(vigilancia privada, seguros, etc.), estos gastos redu-
cen la productividad de las industrias, que podrian
destinar esos recursos -en ausencia de conflicto- a
usos mas efectivos. En el sector agricola es claro
que en un ambiente mas seguro, es mas facil con-
trolar la produccién de las tierras y mas econémico
transportar los productos a su destino final.

El Grafico 5 muestra la relacién negativa que existe
entre los indicadores del conflicto y la productivi-
dad. En el panel A se presenta la evolucion de la
productividad y los secuestros entre 1981 y 2004,
el coeficiente de correlacion es -0,40 y es evidente
que a partir de 1994 van en direcciones opuestas.
Se destaca el periodo 1994-1996 cuando el aumen-
to de 2 puntos en la tasa de secuestros estuvo acom-
pafado de una caida en la productividad de 2%
real; y el periodo 2000-2004 en el que ocurrié lo
opuesto, mientras la tasa de secuestros se redujo en
6 puntos, la productividad aumenté 5% en térmi-
nos reales. En los paneles B y C se muestra la rela-
cion entre la productividad de los factores y los ata-
ques a la infraestructura -torres de energia y oleo-
ductos- los coeficientes de correlaciéon también son
negativos, -0,67 y -0,54 respectivamente. En am-
bos se destaca la caida en el nimero de ataques
que probablemente redujo los costos de produc-
cién al permitir mayor fluidez de energia y com-
bustible que redundé en una mayor productividad
en los dltimos afos.

Junto con el aumento en la productividad, la reduc-
cion en la intensidad del conflicto genera confian-
za entre empresarios y consumidores. Una mayor
confianza incentiva aumentos en la inversion, la
produccién y el consumo. Las encuestas de Fede-
sarrollo han mostrado que las percepciones de los
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Grafico 5. PRODUCTIVIDAD Y CONFLICTO

A. Productividad y secuestros
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empresarios se reflejan de manera directa en la pro-
duccién industrial, mientras que las condiciones
de los hogares afectan su propensién a consumir y
por esa via determinan el comportamiento de la de-
manda agregada. Los andlisis que ha realizado Fe-
desarrollo en los dltimos afios han sido claros en
sefalar que existe una correlacién inversa muy fuer-
te entre la evolucion de secuestros, masacres, aten-
tados y demas indicadores del conflicto y el nivel
de confianza de empresarios y hogares en Colom-
bia. Asi, los avances en seguridad de los Gltimos
afos probablemente han contribuido a mejorar el
ambiente econémico para la inversién y el consu-
mo en el pais.

V. CONCLUSIONES

Colombia se inscribié desde comienzos de la déca-
da de los noventa en un proceso de crecimiento con-
tinuo en el gasto del gobierno destinado a proveer
defensa y seguridad. Este proceso ha sido el reflejo
de la profesionalizacién de las Fuerzas Militares y
la Policia, del incremento en el pie de fuerza y de
las inversiones destinadas a garantizar la movili-
dad, la capacidad de respuesta y la presencia de la
Fuerza Publica en el territorio colombiano.

El esfuerzo de los mayores gastos en defensa y se-
guridad parece haberse visto reflejado en una me-
joria en los indicadores del conflicto. En términos
generales, en el periodo reciente el incremento en
el aps ha coincidido con un aumento en la seguri-
dad para la poblacién y la infraestructura colom-
biana. Este hecho ha repercutido de manera positi-
va sobre la productividad de la economia colom-
biana y sobre la confianza que incentiva la inver-
sién y potencia el crecimiento econémico. Estudios
empiricos para Colombiay a nivel internacional in-
dican que el impacto podria estar entre 0,4% y 3%
del producto.



Asi, la estrategia de seguridad parece rentable. Sin
embargo, las condiciones fiscales de Colombia lla-
man la atencién sobre la necesidad de disefar un
esquema de financiamiento que se ajuste a las ne-
cesidades de la politica de defensa y seguridad sin
comprometer la sostenibilidad fiscal del pais. Se re-
quiere entonces propiciar las condiciones para im-
primirle mayor flexibilidad a todos los componen-

tes del gasto publico, esto permitiria priorizar los
gastos de manera que no se comprometa la sos-
tenibilidad fiscal del pais. Cuando los recursos son
escasos, como en el caso colombiano, la necesidad
de priorizar se vuelve imperiosa y las instituciones
asi deben permitirlo. La sostenibilidad de la politi-
ca de seguridad a futuro dependera de que tanto se
avance en ese camino en el pafs.
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FEDESARROLLO

FUNDACION PARA LA EDUCACION SUPERIOR Y EL DESARROLLO
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la fundacion. La administracion de los programas, del personal y de las publi-
caciones corre por cuenta del Director Ejecutivo, quien es el representante
legal de la fundacion. El Director y el Editor de Coyuntura asesorados por un
comité interno de publicaciones tienen la responsabilidad de determinar qué
trabajos se publican en Coyuntura Econémica y en Coyuntura Social o en for-
ma de libros o folletos de la institucion. La publicacion de un trabajo por Fede-
sarrollo implica que éste se considera un tratamiento competente de un pro-
blema y por lo tanto un elemento de juicio dtil para el piblico, pero no implica
que la fundacion apoye sus conclusiones o recomendaciones.

Fedesarrollo mantiene una posicion de neutralidad para garantizar la libertad
intelectual de sus investigadores. Por lo tanto, las interpretaciones y las conclu-
siones de las publicaciones de Fedesarrollo deben considerarse exclusivamen-
te como de sus autores y no deben atribuirse a la institucion, los miembros de
su Consejo Directivo, sus Directivos, o las Entidades que apoyan las investiga-
ciones. Cuando en una publicacion de Fedesarrollo aparece una opinion sin
firma, como es el caso del Analisis Coyuntural en las Revistas de la Institucion, se
debe considerar que ésta refleja el punto de vista del conjunto de Investigado-
res que estan colaborando en la Institucion en el momento de la publicacion.
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