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La politica fiscal
en los anos ochenta

Joaquin Bernal R. *

Resumen

El proposito de este trabajo es el de hacer una resefia de los hechos mds destacados de
la politica fiscal en la década de los afos ochenta, en sus aspectos macroecononicos,
institucionales y legales. Ellos son: 1) el rdpido crecimiento del sector publico; 2) ¢l
desequilibrio financiero en medio del cual dicho crecimiento se produjo, en especial a
comienzos de la década (que supera con creces a cualquicra de los observados desde
1950), sus consecuencias de mediano plazo y las medidas adoptadas para reducir su
magnitud; 3) los esfuerzos recalizados para mejorar el manejo financiero del sector
publico y darle mayor agilidad a la transferencia de ahorro al interior del propio sector.

Posteriormente se aborda la discusion sobre las relaciones directas enire las finanzas
publicas y la balanza de pagos en un periodo en que el scctor piblico fuvo un peso
significativo en las operaciones comerciales y financicras con el exterior.

* Jefe de la Divisién dc Finanzas Piblicas - DIE -~ Banco de la Reptiblica. El autor agradece la valiosa colaboracién de
Jimena Montes y Maria Teresa Valderrama, asf como los comentarios de Alberto Carrasquilla, Sergio Clavijo, Isracl Fainboim,
Santiago Herrera y Roberto Steiner a una versién preliminar de este trabajo.
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I Introduccion

La década de los afios ochenta fue, sin lugar a dudas, una de las mas ricas en materia de
experiencias fiscales de toda nuestra historia. La acelerada expansion del sector publico
en dicho periodo y los desequilibrios financieros en medio de los cuales ella tuvo lugar,
plantearon complejas situaciones a las que el pais nunca habia hecho frente, al menos en
tal magnitud. Para encarar los nuevos problemas, se crearon también novedosos
mecanismos de politica fiscal, en el marco de un proceso de creciente coordinacién con
las demas esferas de la politica macroecondmica.

El propdsito de este trabajo es analizar algunos de los hechos mas destacados de la
politica fiscal en la década que acaba de terminar en sus aspectos macroecondmicos,
institucionales y legales. A lo largo de todo el documento, se hace especial énfasis en los
aspectos relativos a la estabilizacién macroeconomica. En el Capitulo II se muestran
diversos indicadores del rapido crecimiento del sector piblico y de las modificaciones
de su estructura interna en este periodo. En la parte III se discuten los origenes del
desequilibrio fiscal que caracterizaron ¢l comienzo de la década, las medidas adoptadas
para controlarlo (fortalecimiento del ahorro, con el uso de instrumentos tributarios,
tarifarios y otros, y desaceleracion del crecimiento de la inversion) y los costos futuros
del desajuste inicial. En el Capitulo IV se evaliian los esfuerzos realizados para mejorar
¢l manejo financiero del sector publico y darle mayor agilidad a la transferencia de
ahorro al interior del propio sector '. En el Capitulo V se aborda la discusién sobre un
topico de gran relevancia en el manejo fiscal: las relaciones entre las finanzas publicas
y la balanza de pagos (vistas en una forma directa, a través de la aproximacion a la
construccion de una balanza de pagos "oficial™). Al final del trabajo se presentan las
conclusiones y se dan algunas ideas sobre las perspectivas fiscales para la década de los
afnos noventa.

II La acelerada expansién del sector publico

La rapida expansion del sector publico fue, indudablemente, uno de los hechos
econdmicos mas significativos para Colombia en la década de los anos ochenta. En el
Cuadro 1 se aprecia que, aunque a lo largo de toda la posguerra ha cxistido una tendencia
"permanente” al aumento de la participacién del gasto piblico en el PIB, éste se acelera

' Otro tema de las finanzas piiblicas de gran relevancia en la década de los ochenta y que se proyecta hacia el futuro como
elemento medular de la gestibn, es el de la descentralizacién fiscal, y el fortalecimiento municipal. Sin embargo, esta
problemitica ha sido dejada de lado en el trabajo, pues su anilisis responde a una l6gica diferente a la aqui propuesta. Detalles
de la misma pueden ser consultados en Banco de la Repiblica (1990).



JOAGUIN BERNAL R

en tal forma en la iltima década, que su incremento en este periodo (3.6% del PIB)
practicamente se equipara con el ocurrido en las tres década anteriores.

Las cifras del Cuadro 2 apuntan en la misma direccion. Alli se observa que la
participacion del sector publico en la generacion del valor agregado crecié en 5.3% del
PIB entre 1975/79 y 1980/86, contra un incremento del 1.2% entre el primero y el

segundo quinquenio de la década de los afios setenta®.

CUADRO 1

Participacion del gasto publico en el PIB 1950-1986

FAPOLITTCA FISCAL EN LGS ANOY 07 10 N 0o

Participacién Participacién Participacién
Afos gasto pubiico consumo inversién
1950- 1954 9.8 7.6 2.2
1955-1959 10.7 7.6 3.2
1960-1964 1.5 8.3 3.2
1965-1969 128 8.3 45
1970-1974 135 8.3 52
1975-1979 134 7.6 5.8
1980-1984 17.4 9.5 7.9
1985-1986 17.0 9.1 8.0
Fuente: Cuentas Nacionales — DANE
CUADRO 2

Indicadores de la importancia del sector publico en la actividad econémica 1970-1986

{Como porcentaje del P1B)

1970-1974 1975-1979 1980-1984 1985-1986

asalariados

Participacion en la FBCF

Participacién en [a remuneracién de los

Participacién en el Valor Agregado a precios corrientes
— Total sector pablico

— Administraciones publicas

— Empresas puablicas no financieras

— Instituciones financieras Pablicas

145
7.9
5.2
1.4

29.6
338

156.7
8.6
5.6
1.5

28.8
375

19.6
10.1
7.7
1.8

319
491

21.0
10.7
8.5
19

341
50.6

Fuente: Cuentas Nacionales — DANE

? Desafortunadamente, las estadisticas de las Cuentas Nacionales, no permiten discriminar entre empresas piblicas y privadas

antes de 1970, lo cual dificulta las comparaciones con el pasado.
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Por su parte, las cifras del Cuadro 3 indican que también la estructura del sector piblico
sufrié modificaciones en anos recientes, en la medida en que las actividades tradicionales
del Estado (la produccién de servicios no mercantes) perdieron participacion en el total,
en tanto que los sectorcs de mineria, manufactura y servicios de electricidad y acueducto
se fortalecieron, como resultado de las grandes inversiones hechas en tales dreas. Esto
ultimo trajo consigo, ademas, modificaciones en la contribucién relativa del sector
publico al PIB de las diversas ramas de actividad econémica (Cuadro 4). Tal fue el caso
de la mineria, la industria, el transporte y las comunicaciones, en las cuales se percibe
un avance de la producciéon dec las empresas piblicas en relacion con el total del sector,
lo cual tiene su explicacion en las inversiones de Cravo Norte y Cerrejon, el fortaleci-
micnto de las actividades petroquimicas (industriales), de transporte por oleoducto y de
distribucion de combustibles en las que participa ECOPETROL?, asi como en el
dinamismo de las telccomunicaciones.

CUADRO 3

Distribucién porcentual del valor agregado del sector publico por ramas de
actividad econémica 1970-1986 {1)

1970-1974 1975-1979 1980-1984 1986-1986

— Agricultura, silvicultura, caza

y pesca 0.2 0.2 0.2 0.2
— Explotacién de Minas y Canteras 7.8 6.3 11.3 1.4
— Industrias manufactureras 4.2 10.2 6.1 10.2
— Electricidad, gas y agua 7.6 8.9 10.7 1.7
— Construccién 2.3 1.8 1.5 1.3
— Comercio, restaurantes y hoteles —03 1.3 1.4 1.3
— Transporte, almacenamiento y

comunicaciones 11.2 11.8 9.9 10.6

— Establecimientos financieros, seguros,
bienes inmuebles y servicios prestados

a las empresas 104 9.8 9.5 9.0

— Servicio comunales, sociales y
personales mercantes 6.1 5.7 5.6 5.1

— Servicio comunales, sociales y
personales no mercantes 50.5 43.9 43.8 39.3
Total 100.0 100.0 100.0 100.0

(1) Calculada como la contribucién del Valor Agregado en cada rama de actividad econémica al total del Valor Agregado del
Sector Publico en su conjunto.

Fuente. DANE

* Y los TERPEL, en el caso de la distribucién de combustibles. La menor participacién piblica en 1a generacién del valor
agregado de la mineria a partir de 1985 puede explicarse por la significativa participacién del capital extranjero en El Cerrején
y Cravo Norte.
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De otra parte, cabe también hacer notar que, como consecuencia del auge de la inversion
publica y del simultdneo estancamiento de la privada, aquella ha pasado a representar en
la actualidad alrededor del 50% de la formacién bruta de capital fijo del pais, contra un
38% en 1975-1979 (Cuadro 3). El complejo analisis de los determinantes de cada una
de estas variables, de las interrelaciones entre ambas y de su incidencia sobre la
productividad de la economia es un tema que amerita una mas profunda investigacién y
que trasciende los propésitos de este documento®.

CUADROC 4

Distribucién porcentual del valor agregado del sector publico por ramas de
actividad econémica 1970-1986 (1)

1970-1974 1975-1979 1980-1984 1985-1986

Agricultura, silvicultura, caza

Y pesca 0.1 01 0.2 0.2
— Explotacién de Minas y Canteras 548 64.4 78.5 57.9
— Industrias manufactureras 2.7 6.2 5.5 9.5
— Electricidad, gas y agua 100.0 100.0 100.0 100.0
— Construccién 8.2 7.3 5.4 4.1
— Comercio, restaurantes y hoteles —0.4 1.6 20 1.9
— Transporte, almacenamiento y

comunicaciones 201 219 23.1 28.2

— Establecimientos financieros, seguros,
bienes inmuebles y servicios prestados

a las empresas 1.3 114 134 16.1

— Servicio comunales, sociales y
personales mercantes 17.4 175 19.5 22.0

— Servicio comunales, sociales y
personales no mercantes 100.0 100.0 100.0 100.0
Total 145 15.7 19.6 21.0

(1} Calcutada como el Valor Agregado por el Sector Publico en cada rama productiva como proporcién del PIB sectorial.

Fuente: DANE

II El desequilibrio financiero del sector publico
y su legado sobre generaciones futuras

La répida expansion del sector publico tuvo lugar en condiciones de un marcado
desequilibrio financiero, en especial a comicnzos de los anos ochenta. En un primer
momento, se conjugaron tanto un debilitamiento del ahorro piiblico, como un alza cn la
inversién. En consecuencia, el déficit fiscal del sector publico no financicro (SPNF)

* Algunas ideas sobre la materia pueden ser consultadas en Fainboim (1990), Ocampo ct.al. (1988) y Garcia (1990).
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alcanzo, entre 1981 y 1984, niveles del 55% al 7.5% del PIB, los mas altos
observados en toda la posguerra (ver Cuadros S y 6). Gracias a los esfuerzos de ajuste

emprendidos a mediados de la década, en los dltimos anos el déficit se estabiliza
alrededor del 2% del PIB.

A. Origen del desequilibrio fiscal

Fueron muchos y muy diversos los factores que presionaron al déficit fiscal en los inicios
de la década. Entre ellos cabe destacar: el desplome de la tributacién nacional (cuyas
causas seran analizadas en la seccion B.1.a); el rezago de las tarifas de servicios publicos
y del precio de ciertos productos claves (como la gasolina y los agricolas) respecto a su
costo de adquisicidn y/o provision; el desbordamiento de los gastos corrientes entre 1980
y 1984%; y el sistematico avance de la inversién, en una época de auge del endeudamicnto
externo. A ellas se afadirian luego (incluso cuando ya existia conciencia de la magnitud
y gravedad del problema) la dificultad de "desescalar" los grandes proyectos de inversién
publica, la falta de armonizacién en el proceso de toma de decisiones sobre el gasto entre
las diferentes instancias del sector publico (una de cuyas causas era la insuficiente
informacion sobre la dindmica del sector descentralizado), asi como el desbalance entre
los periodos de maduracién de la inversion y el flujo financiero de los pagos de la deuda
que la financiaba (Garay y Carrasquilla 1987). Pero, indudablemente, lo que marca la
mayor diferencia con cualquicr periodo anterior de nuestra historia, fue ¢l holgado acceso
que sc tuvo a recursos de financiamiento. Tradicionalmente, la estrechez del mercado
doméstico de capitales y las dificultades de acceso al crédito externo, han acotado la
magnitud del déficit fiscal. Después del primer shock petrolero y ¢l subsecuente auge del
mercado internacional de capitales, la situacion en este frente pudo haberse modificado.
Sin embargo, las autoridades econdémicas reforzaron ¢l control sobre el crédito externo
en la segunda mitad de la década de los afios setenta, debido a las presiones monetarias
asociadas al mancjo de la bonanza cafetera (Perry ct. al., 1981 y Ospina, 1990).

De esta forma, cs solo a partir de 1979 que cambian drasticamente las condiciones de
financiacion del SPNF. D¢ una parte, por ¢l mas facil acceso del sector descentralizado
al crédito de la banca privada internacional, y de otra, por el creciente monto del traslado
automdtico al Gobicrno Nacional Central ~GNC- de las utilidades de la Cuenta Especial
de Cambios ~CEC- (véanse Cuadros 5y 6)°. La amplia disponibilidad de cste tipo de
ingresos transitorios validé un desplazamiento estructural cn el nivel de gasto de los
agentes domésticos (Garay y Carrasquilla, 1987) y permitié una sustitucion de ahorro
doméstico por ahorro externo.

* Que ganaron mds de 2.4% de participacién cn ¢l PIB cn cse periodo (cxcluyendo pagos de intereses). En ¢l caso especifico
del Gobiecmo Nacional, Yos gastos de funcionamiento avanzaron del 6.4% del PIB en 1978 al 7.0% ¢n 1980 y al 8.6% cn 1984

¢ Lntre 1974 y 1978, los traslados de la CEC a la Tesorerfa representaron un poco més del 10% de los ingresos corrientes de
1a nacién. Con la acumulacion de reservas internacionales (producto de la bonanza cafetera y de los mayores flujos de crédio
externo) y su posterior colapso, tales traslados se aceleraran, de forma que entre 1978 y 1983 fluctuaron entre ¢} 20 y 25%
de los ingresos corricntes. Un anélisis de los determinantes de su comportamiento y de su-incidencia monctaria puede ser
consultado en Jaramillo y Montencgro (1982).
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CUADRO &

Déficit del sector publico no
financiero y su financiamiento
1950-1989

{Como porcentaje del PIB}

Déficit Financiamiento Crédito doméstico
Periodo Fiscal Externo Monetario (1) Resto
1950-1954 —0.4 04 0.0 0.0
1955-1959 —1.4 0.3 1.0 0.1
1960-1964 —20 0.7 1.0 0.3
1965-1969 —1.7 1.1 04 0.2
1970-1974 —2.8 23 0.1 04
1975-1979 —15 13 —0.1 03
1980-1984 —5.4 3.4 28 —0.8
1985-1986 —2.3 2.2 0.1 —0.0

(1} Incluye las transferencias de la CEC al Gobierno {una vez deducidas las partidas tributarias) antes de 1984 y en 1989

Fuente: 1950-1979: Garcia y Guterman (1988). Se refiere a esumativos “por debajo de la linea”.
1980-1986: Cuadro 6.

En rclacion con lo anterior, en uno de los pocos estudios cmpiricos sobre las caracteristi—
cas del desajuste fiscal de cste periodo (Cuddington y Urzia, 1987) sc llega a la
conclusion de que, si bien parte del mismo podia atribuirse a la caida (ciclicamente
ajustada) dc los ingresos tributarios, una proporcién considerable cra de caracter
"estructural”. Esta dltima cra consccucncia de la tendencia "permancnte” (o de largo
plazo) del gasto a crecer mds rapido que los ingresos. La situacion sc habria agravado
a comicnzos dc los ochenta por la respucsta ciclica al alza de la inversion ante cl
creciente flujo de crédito externo y la percepeion de las autoridades de contar con
mayores ingresos como consccuencia del comportamicnto ya descrito de la CEC'.

El alto nivel del déficit fiscal no fue ¢l Gnico problema que enfrentaron las autoridades
cconémicas cn la primera mitad de la década. Como cs bien sabido, éste estuvo
acompanado por ¢l deterioro de la balanza de pagos, la pérdida de grados de libertad en
cl mancjo de la politica monetaria, ¢l estancamicento de la actividad ccondmica y la caida

7 Las estimaciones de Cuddington y Urzia (1987) se reficren a la respucsia el gasto de inversién (clclicamente ajustado) ante
variacioncs de los ingresos corrientes. Aunque aquf consideramos a la CEC como un recurso de emisién y no conio ingreso
corriente debe tenerse en cuenta que, para cfectos presupucstales, en aquella época se clasificaban como ingresos corrientes.
De otra parte, cabe precisar que las pruchas estad(sticas del estudio en cueslion sc circunscriben al GNC. Iin mi opinién, sin
embargo, algunas de cllas pucden extenderse al resto del SPNE, méxime si s¢ considera que la mayor dindmica del
endeudamicnto externo tuvo lugar en el seclor descentralizado y que es a éste nivel donde ocurre el mayor avance de la
inversion.
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en la inversién privada, entre otros’. Independientemente del orden y sentido de las
causalidades entre estos desequilibrios macroeconémicos, la dindmica de retroalimenta—
cion entre ellos habia colocado al pais al borde de una crisis financiera de magnitudes
imprevisibles. Se requeria, irrefutablemente, actuar en todos los frentes. Y puesto que
habia razones para esperar que los ajustes cambiarios y los nuevos incentivos a la
actividad privada tomarian mds tiempo en reportar efectos positivos, se debia actuar con
mayor celeridad en el frente fiscal. Ello era asi, de una parte, porque se consideraba que
las reformas en esta drea tendrian efectos visibles a muy corto plazo. En segundo lugar,
porque dichos correctivos eran cruciales para asegurar la credibilidad de los agentes
econdmicos en un programa de estabilizacion (Garay y Carrasquilla, 1987).

CUADRO 6

Determinantes y financiacién del déficit fiscal 1980-1989

{Como porcentaje del PiB)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

(1) Ahorro corriente antes de pago

de intereses 59 4.4 4.7 4.1 5.2 7.9 11.8 9.5 9.7 9.2
(2) Intereses 1.5 1.6 1.9 22 26 3.2 3.3 4.0 38 3.7
{3) FBCF 60 71 74 83 74 80 68 62 69 70
(4) Otros gastos de capital netos 08 12 1.3 10 11 10 2.1 1.2 15 0.8
{5) Déficit (—) o Superdvit (+) SPC

{5) = (1)—{2)—{3)—{4) {2.3) {5.5) 6.0) (7.5) {5.9) {4.4) (0.3) (1.9) (2.5) (2.3)
{6) Financiamiento (7)+(8) 23 55 6.0 75 59 4.4 0.3 19 25 2.!
(7} Crédito externo neto 3.1 3.6 33 36 37 5.2 3.7 {0.3) 1.5 0.7
(8} Crédito interno neto {0.8) 19 26 39 23 {0.8) (3.4) 2.2 1.0 1.6

—CEC 1.3 24 2.7 1.8 0.1 0.0 00 0.0 0.0 0.5
~—Crédito neto B. de la R. {*) {1.3) (0.1) 19 19 33 0.0 {2.5) 1.7 0.6 0.3

—Resto 0.8 (04) (2.0} 0.3 (1.2)  (09) (0.9} 0.5 0.4 0.8

(9) Déficit (—) o Superdvit {(+)
sin FNC 26y (5.1) (6.2) (74) (6.4 (6.7} (35 (13) (25 (24)

Fuentes: Ministerio de Hacienda. Banco de ta Republica, Departamento Nacional de Planeacién y Cobo (1980).

Abreviaturas: FNC: Fondo Nacionat del Café
SPC: Sector Pdblico Consolidado
FBCF: Formacién Bruta de Capital Fijo
CEC: Cuenta Especial de Cambios
8. de la R.: Banco de la Republica.

{*) (Desembolsos-amortizaciones) +/— Variacion de depésitos en el Emisor. Para 1980 y 1981 se refiere exctusivamente al
crédito del Emisor al Gobierno Nacional Central.

® Diversos enfoques sobre el manejo macroecondmico en estos afos pueden ser consultados en Garay y Carrasquilla (1987),
Londono y Perry (1985), FEDESARROLLO (Coyumura Econdmica) y los Informes Financieros de la Contraloria.
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B. Legado sobre las generaciones futuras

La amplia disponibilidad de financiamiento externo y monetario en la primera mitad de
la década influy6 perversamente sobre las decisiones de los agentes publicos, haciendo
mas costosa, en términos de valor presente neto, la adecuacién intertemporal de ingresos
y gastos. Ello fue asi, no s6lo por la magnitud del desbalance inicial, sino también por
el alto costo financiero que se tuvo que pagar por ¢l rezago en el ajuste (Garay y
Carrasquilla, 1987). Lo anterior impondria una serie de complejas condicionalidades al
manejo de la politica fiscal en los anos posteriores, que aqui denominaremos “legado
sobre las generaciones futuras". Ellas las podriamos sintetizar en los siguientes dos
aspectos:

1. Los esfuerzos de ajuste en el resto de la década.
2. La pesada carga financicra que recayd sobre las "generaciones futuras".

A continuacion se discuten mas cn detalle cada uno de estos elementos:

1. Los esfuerzos de ajuste fiscal. El antecedente més remoto de los esfuerzos de ajuste
fiscal cs la eliminacion, en 1983, de la transferencia al GNC, por parte del Banco de la
Republica, de las utilidades de la CEC. Ello es asi porque obligé al Gobierno a fortalecer
sus ingresos corrientes, a controlar el gasto, a buscar alternativas de financiamiento
doméstico, y a neutralizar una dc las fuentcs dc expansion monetaria®.

La primera drea en la que se comenzaria a trabajar, con miras a sanear las finanzas
publicas, seria justamente la tributaria. Mas adelante se avanzaria en la del gasto, a través
del control de los egresos de funcionamiento y de la inversion puablica. También
contribuirian al ajuste la entrada en operacion comercial de los grandes proyectos del
scctor energético (que fortalecerian el ahorro piblico) y los elevados "ingresos
transitorios” resultantes de la bonanza cafetera.

a) Fortalecimiento y transformacion de estructura tributaria. Pocos periodos de nuestra
historia prescntan un numero de actos rcformatorios cn el frente tributario, y de tal
profundidad, como el de los afios ochenta. En un primer momento, ellos se orientaron,
basicamente, al fortalecimiento del recaudo. Una vez aliviada esta presion, en la segunda
mitad de [a década se consolidaria una concepcién pragmitica, en la cual predominaron

* La Ley 38 de 1989 (Estatuto Orgénico de Presupuesto reincorporé ala CEC como fuente potencial de ingresos de 1a Nacién,
esta vez en calidad de recurso de capital y sujeto a la cuantia que disponga la Junta Monetaria. Ello ha revivido una discusién
que existia en auestro pals sobre el carécter legal (de ingreso corriente o de transferencia monetaria por parte del Banco Central)
de esta Cuenta. Un reciente articulo de la Contralor{a General de la Repiblica (Informe Financiero, mayo de 1990), apoyéndose
en el Manual de Estadisticas del FMI, encuentra argumentos legales ¢ institucionales en favor de que se clasifique como ingreso
corriente (dado que el monopolio del manejo de divisas reposa en el Estado). Asf se reducirfan los estimativos del déficit antes
de 1984 y después de 1989. En este trabajo, al clasificarse el traslado de las utilidades de 1a CEC al gobierno "por debajo de
lalinea”, y po como un ingreso corriente, lo que se quiere poner de presente es el hecho econémico de su incidencia monetaria
(puesto que reduce un pasivo no monetario del Emisor).
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las consideraciones de mancjo administrativo y la adaptacién del sistema tributario a la
realidad econémica del pais (Zarama, 1990). Asimismo, se amplié la base tributaria (lo
cual permitié reducir las tarifas legales de algunos gravdmenes) y se corrigieron diversas
distorsiones en materia de equidad, neutralidad, eficiencia, etc. A continuacién se analiza
la evolucidén del recaudo tributario y las medidas adoptadas para su fortalecimiento.

Lo primero que sc observa cn ¢l Cuadro 7 ¢s que la década se inicia con un debilita-
miento del esfucrzo tributario del GNC. Aunque los gravamenes sobre las importaciones
(en un periodo de auge de las mismas) se mantuvieron en un alto nivel cn términos
histdricos hasta 1982, no alcanzaron a compensar la crosion de la tributaciéon doméstica
(explicada por la desaceleracion de la actividad econémica, el relajamiento en los
controles administrativos, la ampliacién de la cvasién y la elusion, ctc.) 1° Dicha erosion
fue especialmente visible en ¢l caso del impuesto a la renta, cuyo recaudo cayé al 2.7%
del PIB en 1981/82, contra 4.5% c¢n 1975. La crisis cambiaria de 1983/85 le daria un
ingrediente ain mds dramatico a la situacion, a medida que sc reforzaron los controles
cuantitativos a las importaciones y se derrumbaron los ingresos por este concepto.

Las primeras medidas de ajuste tributario fueron tomadas en 1983/84. En el caso del
impuesto a la renta, aunque se mantuvo cl esquema sustantivo heredado de 1974, se
intenté aumentar el recaudo via ¢l control a la evasion y la elusién, con medidas como
la ampliacién de las retenciones, la creacion de la renta presuntiva sobre ingresos netos
y la amnistia’’. Dentro de ellas, un énfasis cspecial se debe hacer en el caso de las
retenciones (a las que se referirian también las leyes 55 de 1985 y 75 de 1986) por su
contribucion a cerrar canales de cvasion, disminuir la cartera de la Direccién de
Impuestos Nacionales -DIN-, asegurar el recaudo cn el momento mismo en que se
genera la obligacion ante el fisco ', y eximir de la obligacién de presentar declaracio-
nes a un gran nimero de contribuyentes, basicamente de personas naturales!*,

' Cuddington y Urzida (1987) estiman que la respucsta marginal de los ingresos del GNC a modificaciones del PIB ciclico (22%)
cs mayor quc la correspondiente al PIB permanente (10%). Como, ademas, sus regresiones sugicren que los cambios en el gasto
anie alteraciones del PIB permanente no son significativos, concluyen que la carga de la politica fiscal contraciclica recae sobre
los ingresos corrientes (basicamente tributarios). De todo ello deducen que la caida desde 1982 de la renta publica ajustada
ciclicamente contribuyé "de modo siginificativo al nivel del déficit fiscal ciclicamente ajustado que surgié a comienzos de la
década de los ochenta y que alcanzd niveles sin precedentes”.

1 Sobre éstas y otras reformas cn ¢l frente tributario, puede encontrarse una descripcion mas detallada en Perry y Cardenas (1986),
Nucva Froniera (1990) e Informes Financieros de la Contraloria. Cabe mencionar que la reforma de 1983 redujo las tarifas
impositivas, tratando de retornar a los niveles de 1974 y asf compensar la ausencia de ajustes plenos por inflacién en las escalas
del gravamen antes de 1979. También se dicron pasos, por primera vez desde su creacion en 1957, para el desmonte parcial de
la doble tributacién.

2 Asi, la participacién de las retenciones en ¢l recaudo de renta pasé del 27% en 1980/81, al 40% en 1986 y al S0% en los afios
mis recicnigs. Nucva Irontera (1990) y Contraloria General de la Repiblica (varios afios).

Y Ello tiene una cnorme incidencia en el recaudo real en un entomno inflacionario, como ha sido puesto de presente en los anilisis
sobre "lags in collection” efectuados por Tanzi (1977). Segln mus propios estimativos, las retenciones han permitido que el recaudo
tributario supere en 0.5% del PIB desde 1987 al que hubicse tenido lugar bajo el esquema ordinario de cobro de saldos.

* De csta forma, ¢l nimero de declarantes-personas naturales (incluyendo declaraciones simplificadas) cayé de 3.7 millones en

1984 a 754 mil en 1988. Nueva Frontera (1990).
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CUADRO 7

Recaudo neto de ingresos corrientes de la nacién 1970-1989 *

{Como porcentaje det PIB)

LA POLITICA FISCAL EN LOS ANOS (}CHENGA

1970-1974 19751976-1980 1981 1882 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

1. Tributarios (A+8) 8.81 973 8.98 806 769 779 774 908 963 99 937 919

A. Actividad Econdmica Interna 8.02 6.73 8.65 613 488 563 573 625 620 645 608 622

Renta y complementarios (1) 409 452 3.38 273 267 326 310 323 330 366 349 356

VA sobre bienes internos 0.77 1.25 1.14 1.21 120 130 162 184 181 189 172 177

Ad-velorem gasolina y ACPM 0.58 039 0.59 091 080 081 079 076 069 068 067 0.69

Impuesto de timbre 054 041 0.31 025 028 024 029 039 037 018 017 017

Otros (2} 005 016 014 003 003 003 003 003 003 003 003 003

B.. Activided Econémica Externa 279 300 340 292 273 216 201 283 333 346 330 297

Aduenes y Recargos (3} 1.68 1.34 1.34 1.40 1.38 1.17 1.05 1.12 1.21 1.29 1.26 1.06

IVA sobre bienes importados 026 066 078 087 08 070 067 082 0% 104 111 103

Impuesto CIF (4} 012 039 025 012 012 010 007 061 073 088 084 080

Ad valorem Csfé (5) 0.00 0.23 016 012 0068 022 028 045 027 009 008
ingresos tributerios de

la CEC (6) 0.73 0.61 0.80 037 026 013 000 000 000 000 000 0.00

H. No tributerios (7) 040 033 028 026 028 028 036 076 103 095 0% 080

M. Totat ingresos corrientes brutos

(1+1) 921 1006 924 831 797 807 810 984 1056 1086 1032 10.09

* Se refiere a recaudos efectivos, netos de devoluciones.

(1) Incluye el impuesto de renta y complementarios, ganaderia, retenciones, anticipos e impuesto de remesas a partir de
1984 (este ultimo formaba parte antes de la CEC). Su producto se eleva significativamente por encima de latendencia {en
1975, 1983 y 1987) como consecuencia de las amnistias y de las reformas implementadas en ei aho que precedioé a cada
uno de éstos.

(2) Incluye impuestos sobre masa global hereditaria, sucesiones y donaciones (hasta 1983); predial, venta de licores; 5%
tarifas hoteleras; pasajes, etc.

(3) Inciuye impuestos a fa importacién de cigarriilos e impuestos de tonelaje hasta 1983.

(4) Entre 1970 y 1983 equivalia al 1.5% del valor CIF de lasimportaciones. La ley 68 de 1983 lo establece en 2%. En 1984 (Ley
50) se crea un recargo del 8% CIF. A partir de 1985 incluye también el producto de un conjunto de tasas y recargos
adicionales contabilizados en el rubro Fondos Especiales. Todo este paquete de gravamenes y sobretasas es reorgani-
zado por la Ley 76 de 1986 en un solo concepto: el impuesto CIF 18%.

(5) Fue fijado inicialmente en 26% por el Oecreto-Ley 444 de 1967 y reducido en 7 oportunidades hasta llegar a su nivel
actual del 6.5%. Actualmente consta de dos componentes: un 4% que corresponde al Fondo Nacional del Café pero que
solo se empieza a contabilizar en forma independiente a partir de 1979 y un 2.5% que constituye un ingreso de la Nacion
desde 1984.

(6) Incluye remesas y café (ver notas (1) y (5)).
(7) Tasas, multas y rentas contractuales.

Fuentes: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, Tesoreria General de ta Republica y Contraloria General de la
Republica.
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En el caso del impuesto ‘al valor agregado -IVA-, el Decreto 3541 de 1983 amplié la
base del anterior impuesto a las ventas a nivel manufacturero, llevindola hasta la etapa
del comercio al detal e incorporando una amplia gama de servicios sujetos al gravamen.
Para simplificar su administracion, se redujo la dispersion de las tarifas del esquema
previo y se fijé una basica del 10%.

Estas disposiciones tuvieron una incidencia positiva sobre el recaudo, el cual paso del
2.7% del PIB en 1981/82 al 3.2% en 1983/85 en el caso del impuesto a la renta, y del
1.2% del PIB en 1981/82 al 1.8% en 1985 en el caso del IVA sobre bienes domésticos
(Cuadro 7).

Otra importante medida, desde el punto de vista del recaudo, fue la creacién de la
sobretasa CIF 8% (Ley 50 de 1984), que en su primer afio de aplicacién (1985) produjo
ingresos adicionales equivalentes al 0.5% del PIB (Cuadro 7). Asimismo, la reforma ya
resefiada del IVA fortalecié los impuestos sobre las importaciones. Estos resultados,
evidentemente, fueron favorecidos por la devaluacién (de mas del 30% real) de nuestra
moneda en 1985.

En la segunda mitad de la década, los impuestos sobre el comercio exterior se
convirtiecron en el elemento méds dindmico de los ingresos nacionales, por factores
exdgenos a la politica fiscal, como la devaluacién, la bonanza cafetera y el desmonte del
control de las importaciones®.

El mayor desahogo en este frente y la perspectiva de una etapa de aceleracion de la
actividad econdmica, permitieron en 1986 replantear a fondo la estructura del impuesto
a la renta (columna vertebral del sistema tributario) en sus aspectos sustantivos,
desmontando la vigente desde 1974. En primer lugar, se redujeron, tanto en su nivel
como en su dispersion, las tarifas, y se elimind un gran nimero de descuentos,
exenciones y deducciones atn vigentes, con importantes efectos sobre la base del tributo
y sobre la equidad horizontal y vertical (Hacienda, 1986).

También se lograron avances en materia de neutralidad (menor interferencia sobre las
decisiones de los agentes econémicos) con medidas tales como la igualacién de la tarifa
impositiva (en un 30%) para todo tipo de personas juridicas (asi como para las personas
naturales de mas altos ingresos)'é, la eliminacién de la doble tributacién y el desmonte
gradual de la deducibilidad del componente inflacionario de los ingresos y gastos
financieros (4rea en la cual se concentrarian los Decretos 2686 y 2688 de 1988 y cuyo
esquema inicial seria revisado y, finalmente, sustituido, aunque manteniendo el mismo
espiritu basico) (Ramirez, 1989).

' Tal impulso se frena desde mediados de 1988, como consecuencia de un nuevo ciclo de estancamiento de las importaciones y por
la disminucién (y reord iento) de los aranceles de aduanas (cuyas tasas efectivas cayeron del 12.1% del valor CIF en 1986 al
9.8% en 1989).

* Anteriormente, era del 40% para sociedades andnimas y extranjeras, 18% para compaiifas limitadas y asimiladas y 48% para las
personas naturales de mayores ingresos.
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De otra parte, fueron incorporados a la base del gravamen nuevos contribuyentes,
destacandose entre ellos las empresas publicas y las Cajas de Compensacién Familiar
entre otras. En especial, cabe resaltar la incorporacion de ECOPETROL, la cual le viene
dando una gran dindmica al recaudo tributario desde 1988 y que se perfila como un
pivote basico de la dinimica fiscal y tributaria en la década de los afios noventa'’.

En materia procedimental, se simplificé y se dio mayor claridad a las relaciones fisco~
contribuyente en las dreas de recando y de sistemas probatorio y sancionatorio.
Asimismo, fueron importantes los avances logrados en la administracién tributaria
(utilizacion de la red bancaria, capacitacién y reorganizacién de personal, sistematizacion,
gestion de cobro, utilizaciéon de mecanismos de planeacion estratégica, etc.) (Nueva
Frontera, 1990). Existe consenso en la actualidad respecto a que, en pocos campos como
éste, se percibe un esfuerzo de modernizaciéon del Estado.

El costo que se ha pagado por ello ha sido el de reducir la progresividad de los
impuestos y su capacidad para considerar situaciones particulares del contribuyente'®, que
constituian, segin muchos autores, atributos fundamentales del régimen heredado de la
década anterior (Perry y Cardenas, 1986, Mc Lure, 1980 y Sammiento, 1990)".

b) El ajuste en los gastos de funcionamiento en la segunda mitad de la década. Como
ya ha sido puesto de presente™, el aumento de los pagos salariales del GNC (del 8%
anual real en aquel periodo), la ampliacién de la némina y el dinamismo de sus
transferencias corrientes hacia otros niveles del sector piblico * habian causado un
desbordamiento de los gastos corrientes. En el marco del plan de ajuste de 1985 se
congelé la némina gubernamental y se aprobdé un aumento salarial ponderado del 10%
(contra una inflacién en el ano anterior del 18%). Con esta 1iltima medida se buscaba un
triple propésito: reducir el costo de los servicios personales del GNC (que cayé en 0.2%
del PIB), dar un mensaje en la misma direccién al sector descentralizado (cuyos pagos
por tal concepto aumentaron en sélo 13% ese afo) y sentar una pauta para las
negociaciones salariales del sector privado. Adicionalmente, dado el alto componente de
remuneracion al trabajo en el rubro "transferencias” del GNC, también fue posible
disminuir sustancialmente su cuantia en términos reales®.

" En 1988 y 1989 se recibieron de ECOPETROL $ 13 mil millones y § 14.690 millones respectivamente, por concepto de pagos
de impuestos & la renta. Para 1990 esa suma super$ los $ 60 mil millones.

¥ Consecuencias del menor nivel y dispersidn de las tarifas, el mayor énfasis en la tibutacion a las empresas y la eliminacion de
descuentos personales (por personas a cargo, por salud, etc.).

' En sintesis, lo que ponen de presente las reformas de la segunda mitad de Ja década es el clésico dilema eficiencia—equidad,
ampliamente discutido en la literatura sobre "optimal taxation®.

% Ver la nota de pie de pigina 5.
¥ Este tema ser tratado con mayor detalle en la Seccién 1V.
Z Ademds, el GNC fren6 pagos (de caja) a muchos entes descentralizados ¥ a los departamentos y municipios, con miras a ascgurar

¢l cumplimiento de las metas acordadas en la “monitorfa® del FML. Asf, el valor de las wansferencias cayé en 0.6% del PIB en 1985
y un 0.3% adicional en 1986.
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El expediente de contraer el costo de la némina por la via de decretar aumentos salariales
por debajo de la inflacién volveria a ser utilizado en diversas oportunidades en el resto
de la década®. Ello contribuyé a que los pagos por tal concepto cayeran del 6.8% del
PIB en 1982/84 al 5.3% en 1988/89. Sin embargo, la efectividad de esta medida se ha
visto afectada por la proliferacién de regimenes prestacionales privilegiados en ciertas
areas (rama jurisdiccional, maestros, fuerzas armadas y entidades y empresas con fuertes
sindicatos) que, por lo demds, vienen mostrando un alto dinamismo desde 1988 y se
proyectan en igual forma hacia adelante.

Como tema de reflexion para futuros trabajos empiricos, queda la inquietud sobre si la
forma dptima de control de los pagos de funcionamiento es la de reducir el salario real
o la de atacar el problema mas de fondo de la excesiva ndmina burocritica (teniendo en
consideracion los posibles efectos adversos de la dltima opcién sobre el empleo).

) La recuperacion del ahorro y la desaceleracion de la inversién publica en la segunda
mitad de la década. Como se observa en el Cuadro 6, la correccion del desequilibrio
fiscal con el que se inicié la década fue funcién tanto del fortalecimiento del ahorro
como de la disminucién de la inversién piblica. Como se vera en la siguiente seccién,
los esfuerzos en estas areas debieron acentuarse en la medida en que los pagos de
intereses absorbieron una proporcién mayor de los recursos disponibles, lo cual reduciria
los grados de libertad en el control de los agregados fiscales.

Una restriccion a la que se debid hacer frente en un primer momento fue la dificultad de
desescalar la ejecucion de los proyectos que ya estaban en curso, algunos de los cuales
se perfilaban como elementos cruciales para el ajuste estructural de la economia (como
era el caso de Cravo Norte y el Cerrejon), tanto en el frente fiscal como en el de balanza
de pagos. De hecho, las negociaciones con la banca internacional en el dificil periodo
1983/1985 se concentraron en asegurar un adecuado flujo de recursos para el normal
desarrollo de los mismos (Garay y Carrasquilla, 1989).

Por esta razdn, los resultados mas visibles se observan a partir de 1985, cuando
empezaron a contraerse las inversiones del sector eléctrico, y en 1986, cuando entraron
en operacién comercial los nuevos proyectos petroleros y carboniferos (Cuadros 6y 8).
A lo anterior se afiadirian los avances en materia tributaria, el control del gasto del GNC
y el comienzo de la "mini~bonanza" cafetera, que se prolongaria hasta 1986%.

2 Fllos han incidido particularmente sobre los niveles directivos y profesionales, cuya remuneracién real ha cafdo en un 20%
entre 1985 y 1989 y hoy es muy inferior a la del sector privado para niveles similares de calificacidn (Informe Financiero,
noviembre 1989). Sin embargo, para los niveles més bajos de la némina piblica, otros trabajos encuentran que clla ¢s atin
superior que las del sector privado (Coywatura Social, 1990).

» Anteriormente, tan sélo en ECOPETROL se percibfan signos importantes de fortalecimiento del ahorro (que pasé de -0.8%

del PIB en 1980 a +0.6% cn 1984), debido, basicarente, a la réipida caida del precio internacional de la gasolina (que pasé
de USS 40/gal6n en 1981 a USS 29 en 1984) y a los avances logrados en materia de exploracién y explotacién de petr6leo.
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CUADRO 8

Bescomposicién de la formacién bruta de capital fijo por entidades seleccionadas

(Como porcentaje del PiB}

Re
Sector  Ecopetrol Carbocol Transporte G.C.N. Qi A [of L Sec. ;‘:bl. Total
aléctrico (1) y locales {2) ciones 3)
1980 20 03 0.0 1.0 03 08 0.2 0.3 0.8 5.9
1981 24 0.3 0.1 1.2 03 1.2 0.2 04 08 7.1
1982 26 0.1 06 11 0.4 1.2 03 04 07 74
1983 28 0.8 0.9 08 0.3 1.2 0.3 03 0.9 83
1984 28 03 08 08 0.2 1.3 04 0.4 08 74
1985 18 19 0.9 1.1 0.3 1.1 0.2 03 04 80
1988 1.6 13 0.3 0.9 0.2 14 02 03 05 6.7
1987 1.0 08 02 10 02 1.7 0.2 0.4 0.7 6.2
1988 10 1.2 0.1 08 03 18 0.3 08 0.9 6.9
1989 1.0 08 0.9 0.1 02 18 04 0.7 0.7 7.0

{1) Incluye las ampresas municipales de Energia Eléctrica, pero excluye las regionales.
(2) No incluye las empresas municipales de Energla Eléctrica, ni Transporte, Comunicaciones y Acueductos.
{3) Incluye el Fondo Nacional del Café.

Fuente: Cuentas Nacionales — DANE

Un aspecto del proceso de ajuste colombiano de mediados de la década que ha sido
puesto de presente en numerosos trabajos sobre el tema, es que éste fue favorecido por
los "ingresos transitorios" de las bonanzas exportadoras. En efecto, €l aumento del ahorro
del Fondo Nacional del Café -FNC- entre 1984 y 1986 equivalié a 3.2% del PIB y el
de ECOPETROL a 0.6% del PIB. En el primer caso, se trata, evidentemente, de un
hecho fortuito, pero la prudencia en su manejo es prueba de los avances en la
concertacion de la politica econdmica en el pafs y de como se ha aprendido de los errores
del pasado frente a situaciones similares. En el segundo caso, es el producto de un
objetivo explicitamente buscado por largo tiempo (la autosuficiencia petrolera y la
generacién de excedentes exportables), en el cual se han invertido ingentes recursos.

Sin embargo, al observar mds detenidamente las cifras del Cuadro 6, se aprecia que, en
la segunda mitad de la década, continuaron los esfuerzos por aumentar el ahorro (una vez
descontado el efecto de la pasajera bonanza del café), asi como el control sobre el monto
de las inversiones. A este resultado contribuyeron, en grado variable, las diferentes
instancias del sector estatal (Cuadros 8 y 9) gracias al fortalecimiento de los fiscos
subnacionales, el aumento en la tarifas de servicios piblicos™, la disminuciéon de la

% En el caso del sector elécirico, ellas crecieron a un promedio del 6% anual, en trminos reales, entre 1985 y 1989.
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brecha entre los precios externos y domésticos de la gasolina % y el mayor control al
endeudamiento externo del sector descentralizado, en el marco de una politica de
seguimiento a la inversién piiblica, asignacién de prioridades en horizontes mas amplios
de tiempo y sujecién a las metas macroeconémicas.

CUADRO 9
Descomposicién del déficit pablico por entidades seleccionadas

{Como porcentaje del PiB)

Sector Ecope- Carbo- Trons- Regionales Acue- Comuni- Resto

eléet. (1) ol col porte GCN. iocales(2) ductos  cacionss sec.pib.(3) 1ol
1980 —08 —08 0.0 —0.2 —1.8 04 —0.0 0.0 0.5 —2.3
1981 —1.0 —0.7 0.0 —04 —28 —01 —01 0.0 —05 —b6.5
1982 -1.2 —0.2 —04 —03 -37 0.2 —0.1 a1 —03 —60
1983 —1.8 —-1.0 —0.8 —0.1 —=33 —0.0 —01 0.2 —0.7 —75
1984 —1.6 0.2 —038 —0.2 —4.3 0.2 —0.1 0.1 0.5 —5.9
19856 —1.3 —1.2 —0.7 —0.3 —26 0.2 —01 0.1, 1.6 —4.4
1986 —-1.2 0.2 —08 —0.2 —13 Q1 —0.0 0.2 31 —03
1987 —05 1.0 —05 —0.3 —05 —01 —0.0 —0.1 —09 —-1.9
1988 —0.2 —0.0 —04 ) —0.2 —-1.4 0.0 —0.0 —0.0 —0.2 —25
1989 01 05 —0.2 —04 —1.8 —0.0 —0.2 —0.2 —03 —23

(1) incluye las empresas municipales de Energla Eléctrica, pero excluye las regionales.
{2) No incluye las empresas municipales de Energla Eléctrica, ni Transporte, Comunicaciones y Acueductos.

{3) Incluye el Fondo Nacional del Caté.

A modo de conclusion sobre lo visto en ésta y en las dos anteriores subsecciones, cabe
senalar que las medidas adoptadas por las autoridades para reducir la magnitud del déficit
fiscal produjeron los efectos esperados en el mediano plazo, asi en el muy corto plazo
no se hayan logrado modificaciones muy sustanciales en aquella variable.

Sobre este topico, un trabajo reciente de Sarmiento (1990) llega a la conclusién de que,
si bien los factores externos y del entorno macroeconémico global son los determinantes
basicos del déficit fiscal en el corto plazo”, al considerar periodos mas amplios de
tiempo si encuentra que la contribucién de las variables propiamente fiscales en la
determinacion del déficit supera a la del conjunto del resto de variables exdgenas y
enddgenas. Es decir, que en el mediano plazo, hay argumentos para sefialar que en
Colombia durante la década de los afios ochenta, hubo un grado no despreciable de
discrecionalidad en la determinacion del déficit fiscal.

* Aunque ¢l precio real de venta al piblico de la gasolina en 1989 era un 8% inferior al de 1981, el precio CIF de imporacién
habfa caido en un 25% cn términos reales en ¢l mismo perfodo. Sin embargo, a finales de Ia década, el precio del combustible,
excluidos los gravimenes indirecios, atn cra inferior al precio internacional de compra por parte de ECOPETROL.

¥ Lo cual le permite afirmar que, en el corto plazo, "l déficit fiscal no goza de la propiedad de variable ex6gena que por lo general
8¢ le atribuye en los libros tradicionales de texto. Su comporiamienio no estd asociado exclusivamente con variables de tipo fiscal".
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En mi opinién, la "forma" y la continuidad de los esfuerzos hechos por fortalecer la
tributacién, revisar las tarifas de los servicios publicos, controlar el costo de la némina,
¢l manejo de las bonanzas de productos basicos y el freno a la dindmica de la inversién
piblica en la segunda mitad de la década, explican el resultado sobre "discrecionalidad”
en la determinacién del déficit fiscal al que llega Sarmiento (1990) y que marcan una
diferencia clara y sustancial entre la experiencia colombiana y la de la mayoria de los
paises latinoamericanos?.

2. La carga financiera trasladada a las "generaciones futuras"”
a) Impacto fiscal del endeudamiento:

Como es ampliamente conocido, Colombia, al igual que muchos otros paises latino-
americanos, tuvo un acelerado proceso de endeudamiento externo a partir de 1978%. El
indicador saldo de la deuda externa/PIB avanzé del 26.5% en 1980, al 44.9% en 1984.
Sin embargo, la posterior reduccién de las necesidades de financiamiento (por el ajuste
fiscal) y los esfuerzos por desacelerar la dindmica del endeudamiento, llevaron ese
indicador al 39% del PIB en 1989 (Montes, 1990).

Este proceso estuvo liderado basicamente por el sector piiblico, ya que la deuda privada
decrecié en ddlares constantes a lo largo de la década y su participacién en el total cayé
del 35.3% en 1980 al 18% en 1989. Al interior del propio SPNF también ocurrié un
significativo cambio en la composicion de los prestamistas, en la medida en que la
participacién del GNC se redujo en el primer quinquenio, mientras que las empresas
nacionales y municipales del sector eléctrico, CARBOCOL y el Metro de Medellin la
aumentaron®.

Ademis de lo anterior, el cambio en la composicién de los prestamistas®, (que trajo
consigo una reduccién de los periodos de maduracién y de gracia de los créditos) y en

* Pero también es evidente que ¢l ajuste fiscal no estuvo excnto de costos distributivos, tanto en ¢l frente tributario, como en
¢l del gasto, dado ¢l recorte del gasto social (Sarmiento, 1990 y FEDESARROLLO 1990). Sin cmbargo, debe tenerse presente
que una parte significativa de los recursos piblicos en los afios ochenta se orienté a ampliar ¢l cubrimicato de los. servicios
bisicos de clectricidad, acueducto y teléfonos y que, a pesar de los claros problemas de cficiciencia en la asignacién de los
mismos, cllos han redundado ¢n ¢l mejoramicnto ep la calidad de vida cp las ciudades.

® Los aspectos méis destacados de este proceso pucden ser consultados en Garay (1990), Garay y Carrasquilla (1987), Montes
(1990) y Londofio y Perry (1986).

® La participacién del GNC en el saldo de la deuda piblica cayé del 51% en 1980, al 38% cn 1985 y al 36% cn 1989. En
est08 mismos afos, [a del sector cléctrico pasé del 21% al 29% y lucgo al 27%. Las deudas dc CARBOCOL y ETMVA
representaban ¢p 1989, ¢l 11% y el 4%, respectivamente, del total. (Célculos con base en cifras del DIE, Banco de la
Repiblica).

* La panicipacién de 1a banca privada internacional, que era priicticamente despreciable en 1970, habfa avanzado al 35% en

1980 y al 41% cn 1986, para caer de nuevo al 35% en 1989. En cambio, la importancia de las agencias multilaterales (cuyos
créditos sc otorgan a plazos més amplios) y los gobiernos cxtranjeros s redujo.
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cl entorno financicro internacional®, tuvieron ncgativas consecuencias sobre la estructura
y los costos del endeudamiento. Todo lo anterior redujo sustancialmente el margen de
maniobra en el mancjo dc la politica fiscal en la segunda mitad de la década, en razén
de que:

1) Los pagos al exterior por concepto de intcreses aumentaron desde 1.2% del PIB en el
periodo 1980/1983 al 2.7% en 1988/1989. Por su parte, las amortizaciones crecieron del
0.8% al 3.8% del PIB entre esas mismas fechas (Cuadro 10) y aunque, con excepcién
del afio de 1987, los desembolsos siempre cubrieron las amortizaciones, el crédito externo
se fuc restringiendo sustancialmente con el paso del tiempo (Cuadro 6).

ii) A medida que las condiciones de negociaciéon de la banca internacional se fueron
endurecicndo, no sélo la proporcién de la deuda publica garantizada por la Nacidn se fue
incrementando (hasta llegar a abarcar ¢l 80% de la deuda publica), sino que, ademas, se
debié hacer uso de csta garantia para asegurar el puntual cumplimiento de los
compromisos adquiridos. En los tltimos afios, el GNC se ha visto obligado nuevamente
a fortalccer su funcién como canalizador y transferente de recursos del crédito hacia otras
entidades publicas. Asi, los intereses pagados al exterior por el GNC pasaron de
representar el 4.2% de sus ingresos corrientes en 1980, al 9.8% en 1989 (Cuadro 10).
Pero, ademds, el GNC ha venido efectuando grandes montos de transferencias a otros
niveles para el pago del servicio de la deuda (que entre 1986 y 1989 representaron, en
promedio, el 3.6% de sus ingresos).

CUADRO 10

Indicadores bésicos del servicio de la deuda publica

Sector Publico Consolidado Gobierno Central
{como porcentaje del PIB) (Intereses/Ingresos Corrientes) .
Deuda interna Deuda Exierna -
Intereses Intereses Amortizacién Internos Externos Total

1980 0.5 1.2 0.6 1.8
1981 0.6 1.0 0.6 13
1982 0.7 1.2 0.7 1.5
1983 0.7 1.5 0.9 1.3
1984 08 1.7 13 2.9
1985 1.0 20 1.7 28
1986 0.9 23 25 25
1987 14 29 33 3.6
1988 1.2 26 38 39
1989 11 27 38 38

Fuentes: Ministerio de Hacienda, Banco de la Republica y Departamento Nacional de Planeaci6n.

% Las tasas de interés promedio de los créditos aumentaron del 6.9% (en délares) en los afios setenta al 9.7% en los afios ochenta.
Los plazos promedios de los créditos cayeron de 17.6 a 13.2 afios y los perfodos de gracia de 4.6 a 4.0 afios (Montes, 1990).
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Este es otro aspecto de la negativa incidencia del sobreendeudamientr, al contraer el
margen de accién para orientar el gasto hacia otras obras prioritarias para el desarrollo
del pais.

Ahora bien, cabe destacar que Colombia no sélo estuvo en capacidad de mantener flujos
positivos de financiamiento externo durante la etapa mas critica del proceso de ajuste
(1985/86), sino que, de hecho, éstos se incrementaron, de forma que el saldo de la deuda
ptblica externa de mediano y largo plazo pasé de US$ 8.090 millones en 1984 a
US$ 11.754 millones en 1986. Esto, que marca un claro contraste con muchos otros
paises de la region, moder6 el costo inmediato del ajuste y permitié que parte del mismo
se diluyera en un periodo mas amplio.

Sin embargo, nétese que en 1985, 1986 (cspecialmente) y 1988, el crédito externo fue
"redundante”, en el sentido de que uno de sus "usos" fue la acumulacion de depdsitos
(Cuadro 6) en el banco central {en lugar de financiar el gasto). Evidentemente, ello
generd unos elevados sobrecostos financieros®. Ese precio lo debié asumir el GNC para
contribuir, tanto a la recuperacion de las reservas internacionales, como para evitar, dado
el objetivo anterior, un desbordamiento de la base monetaria (Cobo, 1990 y Bernal,
1989).

b) Una nota sobre el financiamiento doméstico. Al iniciarse la década, el SPNF tenia una
posicién neta acreedora con respecto al sistema financiero doméstico (es decir, que sus
acreencias superaban a sus pasivos). Los clevados déficit fiscales que se presentaron en
este periodo le dieron un dramatico giro a esta situacién y, en el afno de 1984 (en un
periodo de contraccién del crédito externo), el saldo pasivo de la deuda interna alcanzé
su més alto valor de todo el periodo™. Esta situacién se iria corrigiendo en los siguientes
anos, gracias al mayor control sobre el déficit fiscal y al "sobreendeudamiento” externo,
especialmente en 1985/86 y 1988.

Tradicionalmente, el principal acreedor doméstico ha sido el Banco de la Repiiblica
(cuyas principales operaciones se realizan con el Gobierno Nacional). Asimismo, desde
tiempo atras, el Gobierno ha captado recursos por inversiones forzosas (Bonos Ley 21
de 1963, Bonos Agrarios, Bonos de Valor Constante y otros), cuya cuantia es muy
reducida. En el resto del SPNF, hasta comienzos de la década, tan solo el Fondo
Nacional del Café y algunas otras entidades recibian recursos de crédito doméstico.

¥ En la medida en que sc pagaron altas tasas pasivas en d6larcs, en tanto que las tasas activas, en el mejor de los casos, apenas
s¢ equiparaban a la devaluacién.

* Con base en Cobo (1990), puede estimarse que el saldo neto de la deuda pablica interna tenfa un valor negativo de 3.2%
del PIB ¢n 1981. En cambio, en 1984 ¢l saldo pasivo llegé a representar ¢l 5.2% del PIB, para caer de nucvo al 1.1% cn 1987,
En estos célculos s¢ excluye a la CEC, puesto que si bien, por las razones expucstas ¢n la nota de pic de péigina 6, sc clasifica
en el flujo de la deuda interna, no incrementa ¢l saldo pasivo, pues no da lugar a un compromiso de repaso.
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Debido a que el principal actor en este proceso era el Gobiemo, cuyos pasivos tenian
tasas inferiores a las del mercado o pricticamente nulas®, no es sorprendente que los
pagos de interés por concepto de deuda intema no superaran el 0.7% del PIB hasta 1983
(Cuadro 10).

A mediados de la década, sin embargo, se empiezan a crear nuevos mecanismos de
captacion de ahorro financiero por parte del sector piblico. El mas importante de ellos
fue el de los Titulos de Ahorro Nacional ~-TAN-. Asimismo, la FEN se convirtié en un
importante prestamista del sector eléctrico desde 1984. Y para contribuir a la "esteriliza-
cion" del excedente cafetero, en 1986 fueron creados los TAC, cuyo saldo en circulacion
alcanz6 un valor maximo de $ 60 mil millones en 1987. Finalmente, la conversién de
deuda extemna por interna efectuada por el FODEX también incrementé sustancialmente
el saldo de la deuda interna.

Acorde con estos desarrollos, la carga de intereses sobre la deuda doméstica se elevé
hasta el 1.0%. del PIB en 1985 y se mantuvo ligeramente por encima de ese nivel hasta
el final de la década. '

c) El déficit primario. Como acabamos de ver, los pagos de intereses, aunque no
alcanzaron los niveles de otros paises latinoamericanos, adquirieron un peso significativo
en las finanzas estatales, restandole grados de libertad al manejo fiscal. Convendria,
entonces, tener una idea de la posicion financiera del SPNF excluyendo los pagos de
intereses. Esta medicién se conoce como "déficit primario” y da una idea de "la forma
en que las acciones actuales mejoran o empeoran el endeudamiento neto del sector... y
para evaluar las posibilidades de sostenimiento de los déficit puiblicos "(Banco Mundial,
1988).

Como se observa en el Gréfico 1, las acciones fiscales "presentes” condujeron a una
insostenible situacion de empeoramiento de la posicion deudora del SPNF hasta 1983.
Las medidas de ajuste posteriores permitieron una rapida correccion del déficit primario,
al punto que, incluso cuando se excluyen los efectos pasajeros de la bonanza cafetera,
se obtiene un virtual equilibrio en 1986 y un superdvit en los afios siguientes. Asi se
generaron excedentes para cubrir, con recursos propios, al menos una parte del pago de
intereses y reducir el saldo real de la deuda piblica (expresada como proporcién del
PIB). No obstante, los déficit del pasado dejaron un legado sobre las siguientes
generaciones que explican que el balance global todavia sea deficitario.

* Estos fenémenos han dado origen a diversos estudios sobre el denominado "déficit cuasi-fiscal”. Aunque no existe consenso
sobre su definicién, es claro que su monto ha sido muy clevado en diversos pafses latinoamericanos. Para ¢l caso colombiano,
¢l costo de oportunidad de los créditos del Emisor al GNC (o del subsidio implicito en estos créditos, el cual da una idea del
impuesto inflacionario) alcanzarfa un nivel méximo cercano al 1.5% del PIB en 1984/85, pero inferior al 1% en el resto de
afos de la década. Sin embargo, el concepto de déficit cuasi-fiscal es mucho més complejo y requiere considerar las utilidades
y subsidios cambiarios y otros conceptos que, seguramente, modificarfan las cifras anteriores.
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GRAFICO No. 1
Relaciones entre el déficit fiscal total y el déficit primario
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I‘ 7 Los esfuerzos por darle mayor fluidez a la transferencia
de ahorro al interior del sector piiblico

Tradicionalmente, el Gnico ente piblico al que se le asignaba una funcién activa en la
generacion y transferencia de ahorro hacia otros sectores del Estado era el GNC¥. Su
importancia en este campo se habia ampliado en los afnos setenta (con la aplicacion de
las disposiciones sobre Situado Fiscal y Cesion del Impuesto a las Ventas) y siguid
creciendo rapidamente en los primeros afios de la década de los ochenta, a medida que
los faltantes de otras entidades y empresas del orden nacional iban en alza®'.

Sin embargo, desde mediados de la década se empiezan a hacer esfuerzos por darle
mayor "fluidez" a la transferencia de ahorro al interior del propio SPNF, con la
participacion de nuevos actores. Este es, sin duda, uno de los elementos mas innovadores
del manejo de las finanzas piblicas en este periodo y es reflejo de cambios esenciales
en la percepcion sobre la estructura organizativa del Estado. Ademds, contribuyd a

* Al respecto, véase la discusién contenida en Finanzas Intergubernamentales en Colombia (1981).

3" Para una discusién més detallada, véase ¢l Informe Financiero de la Contralorfa de [a Reptblica, julio, 1987.
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aligerar presiones sobre el sistema financiero y sobre el mismo costo financiero del ajuste
fiscal. A continuacién se resefan algunos de los principales aspectos de este proceso.

1. La Ley 55 de 1985. Emitida en un momento de estrechez fiscal extrema, esta Ley
determind que diversas entidades descentralizadas beneficiarias de rentas de destinacién
especifica, deberian transferir parte de sus recursos para el financiamiento de otras
actividades "complementarias o afines"*.

Algunos autores criticaron la medida por la prelacion que se dio a los criterios de "unidad
de caja" en el manejo de las finanzas piiblicas, en detrimento de otras consideraciones
como la evaluacion de los objetivos o del desempefio de las entidades, o bien por
forzarlas a ceder fondos hacia actividades poco relacionadas con la funcion del
transferente, que hacian mds ineficiente el gasto publico (Informe Financiero de la
Contraloria, octubre 1986). A pesar de la validez que tengan estas criticas, justamente es
la prelacion dada a la unidad de caja y el introducir modificaciones en los privilegios
concedidos a través de las rentas de destinacion especifica, por lo que merece destacarse
esta medida. Ella pudo haber contribuido a allanar el camino para definir reformas mds
de fondo en este campo en afios posteriores.

2. Instrumentos financieros de movilizacion intra-sectorial del ahorro piblico

Aunque en un principio, la participacién del sector privado en los TAN llegé a ser
bastante significativa (del 32% en junio de 1984), muy pronto se convirtié6 en un
instrumento de financiamiento forzoso, y relativamente barato®, del resto del sector
pablico al GNC, al punto de que los titulos en poder del sector privado en 1989
representaban tan sélo un 10% del total. De esta forma, por primera vez en nuestra
historia, se cre6 un mecanismo gracias al cual diversos entes descentralizados
contribuian (en funcioén de sus excedentes temporales) al financiamiento del GNC, quien,
a su vez, constituye el principal transferente de ahorro a las demds instancias del SPNF.

Posteriormente, en 1986, con motivo de la bonanza cafetera, se acordé que una tercera
parte del producto de ésta se destinaria a préstamos y transferencias sin contrapartida al
GNC y otra tercera parte se colocarfa en Titulos de Regulacién del Excedente Cafetero -
TREC- en el Fondo de Monedas Extranjeras -FODEX- del Banco de la Repiiblica®, 4.

® Fue asf como se obligs a PROEXPO a cubrir ¢! costo que para el GNC implicaba ¢l pago de impuestos con CERT; al ICBF, que
conuibuyera al financiamiento de hospitales infantiles, campafias de vacunacion y construccion de scueducios en municipios pequefios:
al Fondo Vial Nacional, que cediera recursos al Fondo de Caminos Vecinales; al Fondo Aerondutico -FAN-, que apoyara la
construccién de carreteras, eic.

* Hoy cn dfa, las entidades ptblicas deben suscribir forzosamente una determinada cuantfa de TAN, que es funcién de sus saldos
en cuentas corrientes y depdsitos a ¥mmino en el sistema financicro. Desde 1985, el rendimiento de las colocaciones de varios entes
piblicos s¢ ha situado por debajo de otros instrumentos financieros.

“ El resto se destinarfa a los productores cafeteros, via Titulos de Ahorro Cafeero ~TAC-, Las colocaciones de TREC en 1986
sumaron § 87 mil millones, equivalentes al 17% de [a base monetaria (Cobo, 1990).

“" Los objetivos del FODEX, su origen y desarrollo pueden ser consultados en Banco de la Repiiblica (1988), Cabrera (1989) ¢
Informe Financiero de la Contralorfa, junio, 1988.
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Con tales recursos, el FODEX haria préstamos a las empresas piblicas con dificultades
para servir cumplidamente su deuda con el exterior. El Fondo se vio fortalecido luego
con colocaciones adicionales de ECOPETROL (y marginalmente en 1989, de TELECOM
y el Fondo Nacional del Ahorro) en Titulos de Regulacién del Excedente Nacional -
TREN-. Asi, estuvo en capacidad de prestar hasta un maximo de US$ 483 millones al
sector eléctrico?, evitando mayores retrasos en sus pagos, los cuales hubieran puesto en
entredicho el manejo de la estrategia de endeudamiento del pais y de su politica
macroeconémica en general®. Como se aprecia en el Cuadro 11, la transferencia de
excedentes de liquidez al interior del SPNF que se ha logrado por intermedio de este
conjunto de papeles financieros ha alcanzado a representar una parte mis o menos
significativa del crédito interno neto del sector piblico (no financiero) y ha contribuido
a reducir las presiones sobre el crédito monetario del Banco de la Repiblica®.

3. Beneficios y costos de los esquemas ad-hoc de transferencia intrasectorial del
ahorro piblico. El mayor beneficio de los esquemas discutidos anteriormente fue el de
ir ampliando progresivamente, en la segunda mitad de la década, el margen de maniobra
de la politica macroeconémica, evitando desbordamientos monetarios y manteniendo la
disciplina fiscal.

Sin embargo, como lo seialaban Garay y Carrasquilla (1987) para el caso de los acuerdos
de concertacion con el FNC durante la "mini-bonanza" cafetera, ellos exigieron un gran
esfuerzo y desgaste por parte de las autoridades y tuvieron un costo financiero no
despreciable, si se comparan con otras alternativas o con los mecanismos de captacion
de excedentes al sector privado (via gravimenes impositivos). Tal afirmacién es
igualmente valida para otros de los casos antes citados. Todo ello pone de presente las
dificultades que se han tenido que enfrentar para darle mayor "fluidez" a la transferencia
del ahorro al interior del sector publico y la inexistencia, hasta hace muy poco tiempo,
de un esquema fiscal transparente y eficiente para el logro de tal objetivo.

4. La reforma tributaria de 1986 y el Nuevo Estatuto Orgdnico del Presupuesto
-NEOP-. Las restricciones citadas en el acdpite anterior, empezaron a ser atacadas
parcialmente con la reforma tributaria de 1986, la cual incorporé a la base gravable a
entidades piblicas tan importantes como ECOPETROL, TELECOM, la FEN vy las
sociedades de economia mixta, con importantes efectos sobre el recaudo del impuesto a
la renta.

“ Saldo méximo alcanzado a mediados de 1988.

“ Otro punto de vista altemnativo cs que la existencia del FODEX le ha dado al sector eléctrico ¢l mensaje de que ¢l gobicrno
siempre le prestars su ayuda financiera y evitaré su quicbra, lo cual ha retrasado ¢l urgente ¢ inevitable ajuste en este sector.

“ Ademis de los anteriores, el FNC y ECOPETROL participaron en otras formas de apoyo al resto del SPNF. Es as{ como
el FNC hizo transferencias por ¢l equivalente a 0.2% del PIB al GNC en 1986 y 1987. Por su parte, ECOPETROL realizé
pagos crecientes de regalfas al GNC, los departamentos y municipios, desde el 0.05% del PIB en 1982 a més del 0.5% del
PIB en 1988 (Informe Financiero de la Contraloria, julio de 1988) de 1a Contralorfa, julio 1988). Esta empresa también apoyé
al Presupuesto Nacional y alas electrificadoras en magnitudes que superaron ¢l 0.2% del PIB entre 1986 y 1988 y, desde 1989,
ha venido apoyando a CARBOCOL en el pago de su deuda externa en montos que superan ¢l 0.1% del PIB anual.
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CUADRO 11

Transferencias de excedentes de liquidez al interior del sector ptblico — 1982-1988 (1)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
1. Total de recursos transferidos {(en millones
de pesos corrientes) —  10.600 5.712 25409 118693 bH4.164 49171
2. Como % del PIB — 03 01 05 1.7 0.6 04
3. Como % del crédito doméstico al sector
pablico no financiero —_ 586 28 22.7 69.5 303 30.2

(1) Se refiere a los flujos de TAN, TREC y TREN suscritos por entidades publicas.

Fuente: Tomado de Cobo {1990).

Sin embargo, la medida mds importante en el campo que nos ocupa fue tomada en la Ley
38 de 1988 (NEOP). Alli se determiné que la totalidad de las utilidades de las entidades
publicas son propicdad de la Nacién y que ella tendria potestad para disponer sobre su
destino. De csta manera, se elimina la que ha sido calificada por algunos autores (Flérez,
1988) como la principal modalidad de "rentas de destinacion especifica”, como era la de
permitir que los excedentes permanecieran en el mismo sector que los genero.

Ciertamente, esta disposicion no ha estado exenta de criticas, ya que hay quienes
consideran que ello podria inducir un aumento del gasto publico y reducir la eficiencia
operativa de las empresas. Aunque no puede negarse tal riesgo, debe tenerse presente,
primero, que no necesariamente la totalidad de las utilidades serdn transferidas a otros
scctores; cllas pueden permanecer alli donde fueron generadas, en funcién de las
necesidades y de las prioridades fiscales del momento. Segundo, que el NEOP contempla
otros mecanismos para asegurar ¢l cumplimiento de las metas financieras y operatlvas
de las entidades publicas (por lo cual velard el CONFIS)®.

N

‘ El déficit fiscal y el sector externo

En el recuento anterior sobre la dinamica del desequilibrio, el proceso de ajuste y la
posterior estabilizacién del balance fiscal, la atencion se centré sobre la politica fiscal en
si misma. En este acépite, volveremos sobre un importante tema de reflexion sobre la
materia que quedé implicito en la discusion anterior: la relacién entre las finanzas
publicas y el sector externo.

“ Otros aspectos importantes de la Ley 38/88, orientados a simplificar ¢l mancjo presupuestal y mejorar la administracién de los
recursos financicros de la Nacidn, fueron la climinacién de los "giros" y el fortalecimiento de la capacidad de la Tesorer{a para acwar
en el mercado de capitales para colocar sus excedentes de liquidez y captar recursos en épocas de estrechez, entre otros.
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El anilisis de las relaciones, tanto directas como indirectas, entre el déficit fiscal y la
balanza de pagos, tiene una larga tradicion en la literatura teérica. Sin embargo, en los
estudios empiricos sobre la materia, a nivel internacional, no existe consenso sobre los
sentidos de "causalidad" entre una y otra variable, ni sobre los mecanismos de
transmisién que establecen vinculos entre ellas*.

Para cl caso colombiano, Carrasquilla (1990) encuentra que el déficit en cuenta corriente
"causa" (en sentido de Granger) el déficit fiscal, pero que lo contrario no se cumple, si
bien muestra evidencia de que perturbaciones en la inversién piblica provocan ajustes
en la cuenta corriente. Respecto a las variables que establecen un vinculo indirecto entre
ambas "brechas", tanto Carrasquilla (1990) como Herrera (1989), encuentran que el
aumento (disminucién) del gasto pablico genera presiones a la revaluacién (devaluacion)
del peso, la cual puede ser vista como una de las causas del impacto del déficit fiscal
sobre el sector externo. El tema, sin embargo, amerita una mayor investigacién y, sobre
todo, la elaboracion de modelos mas sofisticados que permitan visualizar la compleja
cadena de vinculos, directos e indirectos, entre tales agregados.

El propédsito de esta seccion es mas modesto. Parte de la constatacion de que las
relaciones entre ambas variables se han vuelto mas estrechas en la década de los anos
ochenta, a la luz de las estadisticas de Cuentas Nacionales (Gréfico 2). De alli, se plantea
el interés por construir una "balanza de pagos del SPNF" ¥’ que permita visualizar las
relaciones directas entre las finanzas publicas y la balanza de pagos en cuenta corriente
y evaluar la posible incidencia de las caracteristicas peculiares del sector publico
colombiano sobre aquel resultado. Aunque el ejercicio que aqui se desarrolla tiene vacios
y limitaciones, incorpora los rubros que explican la inmensa mayoria de las operaciones
de este sector con el exterior y, con certeza, da buena cuenta de las tendencias. Con base
en las cifras del Cuadro 12, es posible afirmar lo siguiente:

La década se inicia con un ambicioso programa de inversiones oficiales, altamente
intensivo en importaciones. Ademas, los pagos al exterior por concepto de compras de
gasolina alcanzaron un récord historico. Asi, el SPNF lleg6 a realizar un 30% del total
de importaciones del pais en 1983/84. En cambio, el fin de la bonanza cafetera causé un
desplome de las exportaciones de este sector, de forma que su balanza comercial pasé
de un superivit de US$ 987 millones en 1980 a un déficit de US$ 445 millones en 1983.

“ En Abell (1990) se pucde consultar una sintesis de los més importantes trabajos sobre el tema. En su propia evaluacién para
¢l caso noricamericano ¢n ¢l perfodo 1980-85, no encuentra cvidencia de causalidad directa del déficit fiscal sobre la cuenta
corriente, pero s{ de lo contrario. Sin embargo, realiza prucbas adicionales de causalidad indirecta del primero sobre la scgunda
a través de la incidencia del déficit fiscal sobre la tasa de interés, de €sta sobre la tasa de cambio y, de allf, sobre la balanza
comercial.

“ Ver anexo metodolégico.
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GRAFICO No. 2

Balances de los sectores piblico y externo
1970-1988
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CUADRO 12

Balanza de pagos del sector publico no financiero 1980-1988

Exporta- Importa- Balanza Balanza de Balance en

Afio ciones ciones comercial servicios cuanta ¢te.
1980 2.088 1.101 987 (229) 7E8
1981 927 1.210 {283) (482) (764)
1982 1.852 1.265 (403) {834) (1.237)
1983 850 1.295 (445) (867) : Ry 312)
1984 1080 1.200 {120) 1923) 11.043)
1986 1.038 726 312 (1.051) (739)
1986 2.285 646 1.639 (964) 674
1987 1.877 641 1.236 (.1153) ’ 83
1988 1.885 982 903 (1.110) (208)
1989 2.009 821 1.088 {1.283) (196)

Fuente: Ver Anexo Metodolégico.
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A partir de este momento se inicia una notable recuperacion de la balanza de pagos del
SPNF, a medida que fueron culminados los megaproyectos de inversién, que su entrada
en operaci6n permitié que se recuperaran las exportaciones® y se sustituyesen
importaciones de combustibles (de forma que las importaciones oficiales pasaron a
representar menos del 20% del total en 1986/89) y, finalmente, por la mini-bonanza
cafetera de 1986. En los tres arfios siguientes, el superavit comercial se estabiliza a un alto
nivel histérico (si bien inferior al de 1986). Al mismo tiempo, la balanza de servicios
oficial se deterioré6 dramiticamente (de forma que su déficit se ampli6 de US$ 229
millones en 1980, a US$ 923 millones en 1984 y a US$ 1.283 millones en 1989), debido
al creciente pago de intereses al exterior®. Atn asi, la mejoria comercial compensé
parcialmente lo anterior y se mantuvo un superavit en cuenta corriente en 1987 y un
déficit moderado (alrededor de US$200) en los dos Gltimos afios de la década.

Lo que es fundamental de destacar a esta altura es: 1) que las partidas que afectan la
balanza de pagos del SPNF tienen una contrapartida directa y de similar cuantia en el
balance fiscal; 2) que es tal el peso de la balanza oficial en la balanza de pagos total, que
los ciclos de la primera explican en buena medida los correspondientes a la segunda.
Estas dos afirmaciones son cuantificadas® en los Gréficos 3y 4.

El ejercicio anterior nos permite, entonces, visualizar las relaciones entre el déficit
fiscal y el déficit externo en una forma directa. Y aqui encontramos una parte
sustancial de la explicacion a la estrecha correlacion de los "déficit gemelos” en el
caso colombiano, dado el peso creciente que adquiri6 el sector piiblico en las
transacciones con el exterior. Aun asi, la ampliacion de la brecha entre e] déficit en
cuenta corriente de la balanza piblica y total en el periodo 1981-1984 deja un amplio
campo a otras hip6tesis explicativas de tipo mds general, en donde el papel de los
mecanismos dc transmision "indirectos", asi como el de factores exdgenos (términos
de intercambio, demanda doméstica y externa por bienes comercializables, etc.)
juegan un importante papel. Finalmente, en relacién con lo anterior, también cabe
destacar que, puesto que parte del ajuste fiscal en Ja segunda mitad de la década
recayé sobre la mayor dindmica exportadora del sector piblico, los costos que
debieron asumir los agentes domésticos fueron mucho mas moderados de lo que fue
el caso en otros paises latinoamericanos. Atlin asi, la carga del ajuste sobre los agentes
domésticos tampoco fue despreciable. Se puede deducir, burdamente, que el déficit

“ Entre 1987 y 1989, las exportaciones piblicas representaron ¢l 34% del total de exportaciones de bicnes.

“ La participacién del SPNF en los egresos financieros pasé del 40% en 1982/82 al 70% en 1986/88. Ademés, aunque el .
sector piblico financiero (que incluye a la FEN) no aparece contabilizado en estos estimativos, sus pagos al exterior son
compensados en parte por erogaciones de diversas empresas piblicas (bésicamente del sector eléctrico) en moneda nacional.
Asf, el dltimo porcentaje subestima la verdadera carga de los pagos al exterior del SPNF.

% Por razones metodoldgicas, los estimativos de déficit fiscal que aparecen en estos graficos (basados en operaciones efectivas,

segiin los lincamientos de los Manuales del FMI) difieren de los célculos del DANE para la misma variable. Sin embargo, las
tendencias son similares en ambas formas de aproximacién (con excepcién del afo 1988).
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GRAFICO No. 3

Relaciones entre la balanza de pagos oficial (1)
y el déficit fiscal
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GRAFICO No. 4
Relaciones entre la balanza de pagos oficial (1) y la balanza de pagos total
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{1) Se refiere a la balanza en cuenta corriente del sector publico no financiero
FUENTE: Céiculos del autor y anexo metodolégico
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fiscal en moneda doméstica® se redujo del 4.6% del PIB en 1980 al 3.2% en 1984 y al
2.0% en 1987/89, como consecuencia de la mayor presién tributaria y tarifaria y el
menor gasto en bienes nacionales™.

Conclusiones y perspectivas para los afnos noventa

En la década pasada, tuvieron lugar profundas transformaciones en el tamafio y la
estructura del sector piblico colombiano. Asimismo, en la primera mitad del decenio se
alcanzaron los mis altos niveles de desequilibrio fiscal de toda la posguerra, producto del
debilitamiento del ahorro y el ripido avance de la inversién publica, validados por el facil
acceso al crédito externo y el traslado de las utilidades de la Cuenta Especial de Cambios
al Gobierno.

Frente a una situacién de desequilibrios generalizados de la economia, cuyas consecuen—
cias pesarian negativamente sobre el manejo en este frente en el resto de la década, desde
1984 se empiezan a tomar medidas correctivas, lideradas por el ajuste fiscal. La
maduracién de los grandes proyectos de inversion, el fortalecimiento de la tributacion,
el control de los gastos de inversién y de los gastos corrientes, conjuntamente con otros
fenomenos pasajeros (como la bonanza cafetera de 1985/86), contribuirian a aliviar la
situacion fiscal. De esta forma, la década se cierra con niveles de déficit del orden del
2% del PIB (y superavit primarios), luego de haber experimentado situaciones deficitarias
superiores al 6% del PIB entre 1982 y 1984. En este proceso, también cabe destacar la
importancia de la creacién y fortalecimiento de diversos mecanismos de seguimiento y
control sobre el sector descentralizado y de transferencia de ahorro entre diversas
instancias publicas.

Las experiencias de esta década justifican una profunda reflexién acerca del margen de
discrecionalidad del déficit fiscal. Al respecto, Sarmiento (1990), en un estudio reciente,
muestra que si bien aquella no ¢s una variable ficilmente modificable en el corto plazo
y que, de hecho, estd altamente influida por otros factores domésticos y externos, en el
largo plazo si muestra un grado significativo de discrecionalidad. Aqui se han avanzado
tres explicaciones sobre este resultado: 1) la forma y la continuidad de los esfuerzos de
ajuste; 2) el manejo que se ha dado a las bonanzas transitorias del café y el petréleo; y
3) el hecho de que la contraccion del déficit no sélo fue un resultado deseado, sino
también impuesto por el cierre en el acceso a diversas fuentes de financiamiento del
pasado.

% Si DTF es el déficit fiscal global, DFUS es ¢l déficit ¢n d6lares (equivalente a la balanza oficial en cuenta corricntc) y DFP
es ¢l déficit en moneda nacional, entonces DFP=DFT-DFUS. Bs decir que DFP ¢5 ¢l agregado fiscal que realmente incide sobre
la demanda agregada doméstica.

2 Un ejercicio de cuantificacién de esic tipo para ¢l caso del GNC puede ser consultado en Bernal (1989).
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Respecto a las estrechas similitudes en los ciclos del déficit fiscal y los desequilibrios de
balanza dec pagos también sc ha intentado dar nuevas luces empiricas en este documento.
Sc mostrd que cllas son, en bucna parte, el resultado del hecho de que muchas
importantes variables repercuten en idéntica forma en ambos y que el peso del SPNF en
las cuentas externas fue muy significativo en la década de los afos ochenta. Aunque la
informacion al respecto adolece de limitaciones, los ejercicios de cuantificacion aqui
cfectuados indican que ¢l SPNF pasé dc tener una balanza altamente deficitaria a
comienzos de la década, a una superavitaria en los afios més recientes. En tales
circunstancias, ademas, los efectos fiscales de la devaluacion se modificaron drastica—
mente entre un periodo y otro.

De otra parte, sc llama la atencién sobre el hecho de que, aunque exitoso, el ajuste fiscal .
colombiano no ha estado exento de costos de eficiencia y equidad. El gasto social y la
inversién publica han sido con frecuencia las principales variables de ajuste fiscal. Ello
plantea algunos riesgos, pues ambas son determinantes basicos del producto potencial de
la economia en el largo plazo. La modernizacion del sistema tributario y de su
administracion presentan aspectos altamente positivos, pero su costo de equidad no es
despreciable. Los salarios piblicos vienen contrayéndose sistematicamente desde 1984
(en especial, a nivel directivo). En adelante, conviene reflexionar sobre los beneficios y
costos de la altenativa de efectuar recortes por la via alternativa de reducir la excesiva
noémina burocritica. Por dltimo, el problema del déficit fiscal también es consecuencia
de problemas de eficiencia en muchos organismos y empresas estatales y debilidades en
el esquema de evaluacién de su gestién, que no han sido enfrentados adecuadamente.

La década que ahora se inicia plantea nuevos e importantes retos. Los grados de libertad
en el manejo fiscal se ven seriamente acotados por las prioridades definidas para el
manejo econdmico de los proximos anos: reduccion de la inflacién, apertura de la
economia y fortalecimiento de la inversién privada.

A fin de liberar recursos financieros para el programa de modernizacién de la economia,
se requiere que el balance fiscal se mantenga en niveles cercanos al equilibrio e, incluso,
superavitarios. Este proposito es claramente justificable, pero exige reforzar las medidas
orientadas a fortalecer el ahorro piblico y a controlar la calidad de la inversion.

Los ejercicios de programacién financiera hacia el futuro indican que tales resultados
pueden ser alcanzados. Pero hay claros elementos de riesgo, en la medida en que su
viabilidad depende criticamente de: 1) los ajustes que se hagan en el frente cafetero, en
una situacién de depresion de los precios externos; 2) el manejo de los excedentes
petroleros; 3) encontrar una verdadera solucién a la baja eficiencia de muchas empresas
del sector eléctrico; 4) lograr una efectiva y eficiente reasignacion de responsabilidades
hacia el nivel municipal, concomitantes con los mayores recursos que les estdn siendo
transferidos; 5) encontrar soluciones idéneas al déficit latente de la Seguridad Social que,
de no enfrentarse adecuadamente, podria convertirse en uno de los mayores problemas
fiscales de los afos noventa.
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Tal vez el elemento de mayor ricsgo es la volatilidad de los precios del petrélco, en la
medida en que las finanzas de ECOPETROL se han convertido en un verdadero "pivote"
del ahorro publico y que desde alli se estan alimentando las finanzas de varios otros entes
publicos.

Finalmente, cabe confiar en que, a pesar de la necesidad del ajuste de corto plazo, las
autoridades no pierdan la perspectiva de largo plazo. La inversion publica en Colombia
tradicionalmente se ha concentrado en la infraestructura fisica y energética y hoy, mis
que nunca, se requiere seguir avanzando en estos frentes, dados los retos que plantea el
programa de apertura de la economia.
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ANEXO

Metodologia utilizada para el cidlculo de la cuenta corriente de la balanza de pagos
del sector publico no financiero

1. Exportaciones de bienes

a. Café. Programa del sector cafetero—Departamento de Investigaciones Econémicas—
Banco de la Repiiblica (DIE-BR). Los valeres son observados en 1984-89. Para 1980-
83 son estimados con base en la participacién observada del FNC en los volimenes
fisicos de exportacién y aplicando dicho porcentaje al valor de las ventas del grano en
el exterior.

b. Petroleo. Programa del sector petrolero — DIE-BR.

c. Carbon. Cifras suministradas por CARBOCOL (incluye Cerrejon Central y Norte).
d. Ferroniquel. Balanza de Pagos — DIE-BR.

2. Importaciones de bienes

Las importaciones de gasolina son tomadas del programa del sector petrolero DIE-BR.
El resto de importaciones, para el periodo 1980-87, son tomadas de Tolosa (1990). Se
basan en la participacion del SPNF en los registros de importacion, la cual es aplicada
al monto total de manifiestos de aduana. Para 1988-89, la fuente es Correa y Rodriguez
(1991).

3. Ingresos por servicios no financieros

a. Ingresos por servicios portuarios. Cifras reportadas directamente por COLPUERTOS
al DIE-BR.

b. Ingresos por Telecomunicaciones. Cifras en pesos suministrados por TELECOM al
DANE y convertidas a dolares a la tasa de cambio promedio de cada afo.

c. Fletes y otros transportes y seguros. Con base en Correa y Rodriguez (1991) para el
periodo 1987-89, se obtiene una relacién porcentual promedio de este rubro respecto a
las exportaciones de bienes, la cual es aplicada para los afos anteriores.

d. Transacciones oficiales. Tomadas de la Balanza Cambiaria.

4. Egresos por servicios no financieros

a. Egresos por telecomunicaciones. DANE-TELECOM.
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b. Fletes y otros transportes y seguros. Con base en la Balanza de Pagos del DIE-BR,
se obtiene una relacién porcentual entre este rubro y el total de importaciones (piblicas
y privadas). Dicho porcentaje es aplicado al valor de las importaciones del SPNF
obtenido en el numeral 2 (supra).

¢. Transacciones oficiales. Balanza cambiaria.

d. Viajes. Correa y Rodriguez (1990) para 1987-89. Estos valores son deflactados para
afios anteriores con base en el indice de precios al por mayor de los Estados Unidos.

e. Gastos de Publicidad del FNC. Programa del sector cafetero DIE-BR 1984-89. Para
anos anteriores, se deflactaron los valores por el [PM de los Estados Unidos.

f. Transacciones petroleras. Programa del sector petréleo y Balanza de Pagos DIE-BR.
5. Servicios financieros

Base de datos de deuda externa DIE-BR.
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