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Resumen

El presente trabajo realiza una revision exhaustiva de las memorias de los ministros de Hacienda
de Colombia entre 1950 y 2007, que apunta a identificar el rol de la politica econémica tanto desde
la perspectiva del Gobierno como desde la de algunos de los centros de investigacion privados
al tenor de ANIF y Fedesarrollo en el periodo examinado. Como resultado de ello, se pudo iden-
tificar en los documentos oficiales una vision mucho mas pragmatica de la politica econémica en
materia de procurar un mayor nivel de ingresos, empleo y crecimiento econdémico sin descuidar
la estabilidad de precios en las primeras tres décadas del periodo examinado. De igual forma,
la aparicién de los centros de investigacién mencionados en los afios setenta esta acompanado
de un periodo ininterrumpido de transicién, aun hasta hoy, donde la concepcién de estabilidad
macroecondmica que se impone obliga a la politica econémica a consolidar preferencialmente una
inflacion reducida, y mantener una prudencia fiscal. El concepto de lucha contra el desempleo deja
de ser rasgo comun en este periodo final. En el documento se establecen varios modelos VAR para
diferentes periodos con el propodsito de examinar las politicas e instrumentos mas relevantes. Los
analisis deimpulso - respuesta muestran que la demanda interna sigue teniendo un rol importante
dentro del crecimiento econémico. Por otro lado, la apertura externa posee un rol inferior. Esto
permite concluir que la retérica dominante sobre mayor apertura econémica mayor crecimiento
no parece estar confirmada para el caso colombiano, y obliga a repensar el rol de la demanda
interna en el crecimiento econémico nacional.

Palabras claves: Crecimiento econdmico, politica econdmica, apertura econémica, Colombia.

Clasificacion JEL: E20, E61, F43



Abstract

This paper attempts an exhaustive review of the reports of Colombian Finance Ministers in order
to identify the role of economic policy from the perspective of the government and of some private
research centers in the period 1950-2007. It was possible to identify in official documents a more
pragmatic vision of economic policy regarding the achievement of higher levels of income,
employment and economic growth without ignoring price stability during the first three decades
of the period under examination. However, the appearance of private research centers during the
70s led to a transition period that continues today, where the accepted concept of macroeconomic
stability forced an economic policy more oriented to a reduced inflation rate and a cautious, fiscally
constrained economic policy. The focus on the idea of fighting unemployment ceases to be a
common feature and purpose of economic policy during the last part of the period. In this work
several VAR models are developed for different sub periods in order to test policies and more
relevant policy instruments. Impulse-response analyses show that internal aggregate demand
retains an important role in economic growth. On the other hand, external openness seems to
maintain a minor role. We conclude that, contrary to the prevalent rhetoric calling for more
liberalization of the Colombian economy in order to obtain higher economic growth, that link
does not seem to be confirmed in the Colombian case. This allows us to rethink the role of
domestic aggregate demand in the country’s economic growth.

Key words: Economic growth, economic policy, trade liberalization, Colombia.

JEL Classification: E20, E61, F43



1. Introduccion

La literaturaecondmica ha gastado enormes esfuerzos en lademostracion de la va-
lidez de lateoriadel crecimiento liderado por las exportaciones o “desarrollo hacia
fuera” (export-led growth hypothesis (ELG)). Diversos autores se han concentrado en
buscar evidencia para el planteamiento segun el cual a mayor apertura externa,
entendidaestacomo un mayor coeficiente de las exportaciones con respectoal PIB,
se propicia un mayor crecimiento econémico, cuyos efectos se hacen sentir, incluso,
en lareduccion de la pobreza. En palabras mas sencillas, esta parte de la literatura
nosofreceenel comercioexteriorylaaperturauninstrumento clave parapromover
el desarrolloeconémico.

Sinembargo, pese que los lectores reconocen en este temauno de los mas documentados
encuantoainvestigacionserefiere, se debe advertir que esamisma literaturano ob-
tiene resultados empiricos convincentes, significativos ni reiterativos a favor del
libre comercio, que permitan sostener a los economistas el “principio” econdémico
que postula: los paises gozan de mayor bienestar si abren sus puertas al comercio
internacional, pues este genera ganancias para todos los paises participantes?.

De hecho, una de las banderas argumentativas en cuanto a la negociacién de los
tratados de libre comercio con los Estados Unidos en la actualidad ha sido el trabajo de
David Dollar (2001), quien trata de dejar como contundente la relacion positiva entre
mayor apertura al comercio exterior y mayor desarrollo. No obstante, ignoran muchos
economistas como Dani Rodrik (2000), quien ha sostenido que Dollar establece
unas malas especificaciones econométricas. Para Rodrik, la mayoria de los trabajos
queapuntanadefender lahipétesis de Dollar sonnosignificativos estadisticamente
y carecen, por tanto, de validez empirica. En este orden de ideas, Rodrik deja claro
que la apertura hacia los mercados internacionales no garantiza un mayor crecimiento
econdmico o, mejoraun, noeslaprincipal fuente de crecimiento econémico.

Dentro de esa perspectiva, en esta investigacion se opto por recurrir a una verificacion
econométrica del rol del sector externo en el crecimiento econémico colombiano.
Mediante la estimacion de modelos VARY, especificamente, haciendo analisis basado en
las funciones de impulso-respuesta, se estudia el impacto de la apertura externa sobre

! AquisedestacalaobradeEricS. Reinert(2007) enlacual se demuestraexhaustivamente desde el punto
devistahistéricoqueeldiscursotedricodelaeconomiaconvencional sobrelaaperturayellibrecomercio
no haidoacompafiado con laprécticaenlamayoriade los paises hoy desarrollados en el mundo.
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el crecimiento econémico paralos periodos 1951-1979y 1980-2007. Es necesario
aclarar que se estimaron modelo VAR restringidos conocidos como VEC, debido a la
cointegracion de las variables estudiadas.

Laseleccionde los periodos se fundamentaen laposibilidad de identificar las fuen-
tes de crecimiento econdmico en distintos periodos de tiempo. Ademas, dicha
segregacion de periodos tiene mucho sentido, luego de hacer una revision exhaustiva
delasmemoriasdelosministrosde Haciendaparael periodo 1950-2004. Loanterior
permitioidentificar lapercepciondelapoliticaeconémicadesde lavisiondel sector
publico. Entre 1950y 1974, el discurso de los ministros de Haciendayy, por ello, la
politica fiscal estaba méas focalizada hacia una economia con altos niveles de crecimiento
econdémico y mayores tasas de empleo. Dicho discurso cambi¢ para el periodo 1975-
2004, cambio que se consolidd luego de mediadosde losochentacuandoentre 1975
y 1984 hubo algo de heterogeneidad al mando de la politicafiscal.

Deigual forma, fueronincluidosloscentrosde investigacion privadoscomo ANIFy
Fedesarrollo pues es notable su influencia en el discurso de la politica econdémica que
asume el Gobierno en la fase final. Se podria inferir que mientras no existian estos
centros antes de mediados de los setenta, la vision de lapoliticaecondmica eramas
pragmatica. Posteriormente a su creacion, los centros de pensamiento alcanzaron tal
solidez que su direccion recae en quienes han estado o estaran en el poder publico,
por locual se reclamaun discurso mas “cientifico” de lapoliticaeconémicaconuna
vision méas ortodoxa de la economia comodisciplina.

Agrandesrasgos, el trabajo se focalizaenlos frentes de laaperturay su efecto sobre
el crecimiento econdmico, y lavision de la politicaecondmicadesde los centros de
investigacion antes mencionados y el Gobierno. La vision estatal se examina mediante
elanalisisdelasmemoriasde los ministros de Hacienda. De estaforma, seidentifica
el cambio del rol de la politicaecondmica hacia el comportamiento de laeconomia
colombianay, a su vez, su concepcion sobre lo que es estabilidad macroecondmica.

Este trabajo tiene seis secciones. La primera incluye la presente introduccion. La
segunda presenta una revision de la literatura reciente sobre el tema de los efectos
de la apertura sobre el crecimiento econdémico. La tercera se refiere al estudio de
la perspectiva de la politica econdmica que asumen los centros de investigacion 'y
pensamiento privados, y el Gobierno. La cuarta describe los resultados econométricos
para los modelos VEC de los periodos 1951-1979 y 1980-2007. En la quinta se
presentan las principales conclusiones del trabajo y, ademas, se describe la necesidad
de adoptar un nuevo enfogue en la concepcion practica de la politica econdmica.



Enlasextaseccion, estareferenciadatodalabibliografiaque se harevisadodurante
el trabajo y, por ultimo, los lectores también pueden consultar los anexos sobre las
pruebas fundamentales de las estimacioneseconométricas.

2. Antecedentes teoricos

Dentrodelarevisiondelaliteraturaquese hizosobreeltemadel crecimiento econo-
micoy laaperturaecondmica se detecta la existencia de todo un compendio de trabajos
dedicadosexclusivamente aidentificar lavalidezempiricade lahipétesisquealega
que a mayores exportaciones, mayor nivel de crecimiento econémico. Este tltimo
planteamiento esmejorconocido como export-led growth hypothesis. Sinembargo, fue
posible identificar otro tipo de trabajos que se caracterizan por evaluar a laapertura
no solo como més exportaciones, sino, también, por mas volumen de inversion ex-
tranjera: losvinculosque estapuedatener con lasexportaciones, laproductividady,
por ende, conel crecimiento. En fin, son trabajos cuyo énfasis notable recae en que
laaperturaecondémicaalos mercados mundiales en formaindividual es una puerta
al crecimiento econdémico de las naciones.

Portodo lo anterior, en estaseccion se presentaunarevision tedrica, desagregando
en tres temas las intenciones comunes de aquellos trabajos que fueron sujeto de
revision literaria. En su orden, primero se centra en los trabajos enfocados bajo la
export-led growth hypothesis; segundo, en los que postulan, que unamayor integracion
traducida en amplios niveles de apertura y flujo de inversién extranjera, mediante
desregulacion financiera, conlleva a mejores niveles de crecimiento econdmico. Y por
ultimo, se presentan unos planteamientos alternos a estas previas posturas, ya que
susargumentos los recibimos con mesuraen lamedida en que dichas propuestas se
centra la literatura convencional neoclasica.

Export-led growth Hypothesis (ELG)

Sharma y Panagioditidis (2005) para el caso de la India realizan estimaciones
econométricas, mediante el test de causalidad de Granger, que les permiten identificar
si lasexportacionesy lainversion causan crecimientosen el PIB. Al mismo tiempo,
se estima un modelo VAR, con el cual se corrobora la anterior hipétesis descrita,
teniendo en cuentasolamente las funciones de impulso-respuesta. Tedricamente la
propuesta de estos autores se basa en la idea de que la industrializacion de un pais
debe enfocarse bajo el modelo de Industrializacion Orientada hacia las Exportaciones
(10E) contrario al modelo de Industrializacion por Sustitucion de Importaciones (ISI).
Elargumento central paradefender los planteamientos de un modelo de desarrollo
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basado en 10E es que las exportaciones producen externalidades sobre las actividades
no exportadorasy, por lo tanto, se generan: i) mejores estilos en la gestion empresarial,
ii) mejoras en las técnicas de produccion, iii) crecimiento de las economias de escala,
iv) mejorasen laasignaciéneficiente de los recursos, y v) contribuciones paracrear
ventajas comparativas dindmicas.

Después de observar los resultados econométricos se encuentra que no existe suficiente
evidencia estadistica para corroborar el planteamiento segun el cual a mayor nivel
de exportacion, mayor nivel de crecimiento econdémico. De igual forma, no se hallé
evidenciaparalacausalidadamayoresexportaciones, mayor niveldeinversion. En
el analisis de impulso respuesta se encontro que grandes shocks en las exportaciones
reales no generan respuestas significativas en el PIB.

Lo interesante es que lo autores llegan a laobvia conclusion, segun la cual los hallazgos
empiricos sostienen que la hipdtesis de export-led growth no aplica para la India pese a
las reformas economicas que se han adelantado. Ademas, afirman que ain permanecen
caracteristicas de una economia sustitutiva de importaciones. Mas aun, en los Gltimos
afiosse hadestacadoelroldel crecimientodelalndiaenelnegociodelainformacion
y latecnologia. Empero, estos autores hacen un llamado a la calma pues “es prematuro
especular sobre laeficacia del sector de latecnologiay lainformacion, yaque el dato de
exportacionesesundatoagregadoqueloincluye; porlotanto, existe pocaevidencia
para afirmar que las exportaciones llaman al crecimiento”.

Sharmaetal. (1991) investigaron la relacion causal entre crecimiento econémico,
exportaciones y factores de produccion (K y L) en cinco paises industrializados
(Alemania, Italia, Japon, Reino Unido y Estados Unidos). A dicha relacion se le
busco su solidez empirica recurriendo a modelos VAR. Los resultados indican que
solo Alemaniay Japon tienen evidencia estadistica para sustentarse en la hipétesis
de export-led growth.

Biswal y Dhawan (1999) mediante modelos VAR buscan evaluar la relacion entre
el PIB real, las exportaciones reales y los términos de intercambio para el caso de la
India dentro del periodo 1961-1993. Los resultados sugieren que existe equilibrio
a largo plazo entre las tres variables y la relacion va del crecimiento del PIB a los
términos de intercambio y al crecimiento de las exportaciones. Empero, a corto
plazo, las exportaciones afectan al crecimiento economico. Este es un resultado muy
timido para la fe que exhiben los autores sobre la export-led growth cuando sostienen
que “existe feen laestrategiade promocion de exportacionesadoptadasen la India,
lascualestienenel potencial de incentivar afuturo el crecimiento”.



Mallick (2002) critica aquellos tedricos que basan sus analisis de crecimiento
unicamente por el lado de la oferta. Por ello, hace un verdadero intento por vincular
tanto elementos de la demanda como de la teoria del crecimiento enddgeno para
realizar una evaluacion empirica. Concretamente el trabajo buscé derivar la relacion
empirica que para la India hay entre el producto y la inversion privada, exportaciones,
tasa de matricula (como proxy del capital humano), tasa de interés real, gasto de
inversion privada, credito domestico real al sector privado durante los periodos de
1950-1951 y 1995-1996.

En términos generales, los resultados de Mallick (2002) dieron las siguientes con-
clusiones: i) la inversion privada real esta determinada por la inversion publica, el
crédito doméstico al sector privado, latasade interésreal y el capital humano. Algo
interesante es el énfasis de la anotacion que se hace y segun la cual ii) recortar la
inversién pablica resulta dafiino para el desempefio econémico y iii) contraria las
predicciones de la teoria donde se sugiere que las exportaciones empujan al crecimiento
economico. El analisis finalmente se concentra en concluir que es lademanda el motor
del crecimiento.

Shany Sun (1998), al igual que los trabajos anteriores, tienen como objetivo en su
trabajo hallar evidenciaempiricacon respecto a laexport-led growth hypothesis parael
caso australiano. Sin embargo, buscan esclarecer el vinculo entre el crecimiento real
de las exportaciones con el crecimiento del producto real manufacturero, a diferencia
del crecimiento del PIB de los anteriores autores. Pero, esta vez el test que se uso
para probar la causalidad fue el de no causalidad de Granger. Hace énfasis en que
dichametodologiafueextraidadeltrabajode Today Yamamoto (1995). Elhallazgo
de Shany Sun (1998) muestra que no existe causalidad entre el crecimiento real de
lasexportacionesyel crecimientode laproduccion manufacturera. Dehecho, el test
establece que lacausalidad va del crecimiento real de la produccion manufacturera
hacia el crecimiento real de las exportaciones.

Shany Sun (1998b) construyeron un modelo VAR para Hong Kong, Corea del Sur
y Taiwan con el proposito de hallar evidencia sobre si el crecimiento real de las
exportaciones explicael crecimiento real de laproduccion industrial en estos paises. El
testque se usoé paraprobar dichacausalidad fue el de no causalidad de Granger entre
las variables enunciadas. El principal resultado de esta investigacion no nos ofrece
soporte que sustente la hipdtesis de export-led growth para la muestra sujeta a estudio.
Vale decir que Shany Tian (1998) haciendo uso del mismo test de no causalidad de
Granger encuentran evidencia a favor de la export-led growth para el caso de Shangai.
Con Shany Sun (1998c) se busca encontrar evidencia empirica que respalde la hipotesis
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deexport-ledgrowth parael casode China. Bajoel testde no causalidad de Granger,
noexisterelacioncausal entre lasexportacionesyel productoparael casochino. Por
tanto, estaserechaza.

DenuevoSunyShan(1999) recurriendoal testde no causalidad de Grangerevallan
si hay validez empirica para la export-led growth en el caso de los Estados Unidos.
Los hallazgos indican que la causalidad Granger operaen los dos sentidos: entre el
productoy las exportaciones. Dicho resultado habia sido obtenido por Suny Shan
en estudios previos.

Awokuse (2005) se interesa por verificar empiricamente la causalidad entre las
exportaciones y el crecimiento econdémico para el caso de Corea del Sur, utilizando el
testde causalidadde Grangerbajolosenfoquesde modelodevectordecorreccionde
erroresy modelo VARaumentados. Laevidenciaempiricarevelaque lacausalidad,
basado en los dos enfoques, indica que el vinculo entre las exportaciones reales y
el crecimiento real del PIB es bidireccional. El citado autor advierte que ““la teoria
comercialnoprovee unaguiadefinitivasobre larelacion causal entreexportaciones
ycrecimientoecondmico. Enlacontrastacionde lateoriaconlaevidenciaempirica
arrojaresultadosnoasufavor”.

Elmismo autor (Awokuse, 2003) evalta lahipotesis de export-led growth para Canada,
y sefiala que la evidencia empirica parece respaldar que dicha hipdtesis tiene validez,
tanto para el corto y largo plazo. Estadisticamente, y de forma significativa, fue
posible detectar que loscambiosen lasexportacionesreales preceden cambiosenel
PIBreal.

Awokuse (2005) estimé el test de no causalidad de Granger y recurrié aunatécnica
recientemente desarrollada llamada graficos no ciclicos dirigidos. Esto ultimo busca
examinar la estructura tanto contemporanea como dinamica de larelacion causal entre
lasexportacionesy la productividad. Al final, los resultados empiricos revelan que
lacausalidadesbidireccional parael casode Japon. Los resultados fueron positivos
enotrosfrentes paralaeconomiajaponesadonde “se hallo que otras variablescomo
el capital y la produccion extranjera también son determinantes significativos del
crecimientode laproductividadenJapon™.

Nesset (2004) mas que estudiar el impacto de las exportaciones sobre crecimiento
del PIB, se fija mas bien en hacerlo con respecto al impacto que tenga sobre la
productividad. Porello, el autor prefiere hablar de “productivity-led growth’ antes que
‘export-led growth’.



Nesset (2004) hace especial énfasis en que un estimulo inicial a las exportaciones
crearaun circulo virtuoso. Ello permitirael crecimiento en laproductividad ya que
seincentivaranlaseconomiasde escalay se podracompetiraprecios competitivos.
Textualmente este autor sostiene que “el crecimiento econdémico es guiado por la
productividadynopor lasexportaciones”. Porello,apartir desusanalisisempiricos
mediante un modelo VAR y sus funciones respuestas, concluye que no se debe
promover el crecimiento mediante el sector exportador y que, mas bien, deben
focalizarselaspoliticashacialapromociéndelaproductividadatravésde mayor | &
D, infraestructurayapoyosal sistemaeducativo.

En Feasel (2001) se estudian las variables inversion, exportaciones y el producto para
el caso Corea del Sur. Dichas variables se estudiaron bajo analisis de las funciones
impulso-respuesta. El analisis de impulso-respuesta encuentra que latasa de inversion
y latasade crecimiento de las exportacionestiene efectosa corto plazo en latasade
crecimiento del PIB. Estos efectos de crecimiento desaparecen luego de cuatro afios.
EnThangaveluy Rajaguru (2004) se utilizan modelos VEC, que se aplican anueves
paises asiaticos en via de desarrollo y de rapido crecimiento (Hong Kong, Indonesia,
Japoén, Taiwan, Tailandia, India, Malasia, Filipinas y Singapur). Los resultados
muestran que: i) el comercio tiene un impacto significativo sobre la productividad
y el crecimiento del producto en la economia, ii) las importaciones proveen un
vinculo virtuoso entre el comercio y el crecimiento econdémico. Por tltimo, iii) las
exportacionesy las importaciones poseen diferentes resultados sobre la productividad
laboral. Debemos hacer claridad enquealargo plazo, paralos casos de Hong Kong,
Indonesia, Japon, Taiwan y Tailandia, no hay ningun efecto causal de las exportaciones
al crecimiento de la productividad laboral. En otras palabras, las exportaciones no
llevana ‘productivity-ledgrowth’.

Por otro lado, estos mismos autores encontraron evidencia estadistica para la relacion
entre las importaciones y el crecimiento de la productividad (import-led growth) para
los paises como India, Indonesia, Malasia, Filipinas, Singapury Taiwan. Los resultados
reflejan que las importaciones tienen un mayor impacto positivo sobre el crecimiento
de laproductividad laboralalargo plazo.

Ahmad (2001) evalua todos los enfoques econométricos y las metodologias posibles
que hanestimado lacausalidad entre lasexportacionesyel crecimientoecondémico.
Lamayoriade los hallazgos revelan que es débil la hip6tesis de export-led growth tanto
en los paises desarrollados como los en via de desarrollo.

En Charos et al. (1996), los autores sostienen que existen muchos estudios que
se han dedicado a probar la importancia de las exportaciones para la produccién
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manufacturerade los Estados Unidos. Sinembargo, sugirieron que habia que desa-
gregar las exportaciones, de tal manera que se pudieran identificar las fuentes de
crecimientoconmasprecision. Porello, sedividieronen: exportacionesde inputsy
exportaciones de no inputs. En términos generales, los resultados nos dicen que las ex-
portaciones fueron significativas para el periodo 1971-1987. Pero dicho crecimiento
fue debidoaque lasexportaciones de inputs representan un45% del crecimiento de
laproductividadysoloun9%correspondenalasexportacionesnorelacionadascon
los inputs.

Airkar (2007) tuvo como propésito probar la hipotesis de expor-led growth parael
casode Iran. Lametodologiautilizadase baso en lasintesisde Hsiao y el criterio del
rezago dptimo de Akaike. La frecuencia de los datos es anual parael periodo 1970-
2001. Losresultados muestran que: i) laevidencia es suficiente para sustentar la hi-
potesisdeexport-led growth paralasexportacionesagregadas; ii) sisedescomponen las
exportaciones, se observaque lasexportaciones petrolerastienenun rol importante
en el PIB. Pero, aun sin estas, las exportaciones manufactureras poseen potencial para
afianzar el crecimiento econémico futuro.

FedericyMarconi (2002) buscanevaluar parael casoitaliano lahipétesisde export-
ledgrowth paralasseriesdedatosquecorrespondenalosafios1960-1998. Paraello,
se utilizaron modelos VAR con cuatro variables: un indice del PIB real del resto del
mundo, latasade cambioreal de Italia, lasexportacionesrealesde Italiayel PIBreal
de Italia. La evidencia empirica sostiene la hipotesis de export-led growth. Empero,
bajoelenfoque kaldoriano conel cual trabajaroneste hallazgo, se dejaclaro que “el
enfoque kaldoriano esmuy Gtil tanto parael corto plazo como para lasfluctuaciones
alargoplazode unaeconomiaabierta” (p. 366).

Parael caso de Jordania, Anual y Foul (2004) confirman el hallazgo de la hipotesis del
export-led growth para dicho pais. El autor sostiene que “este resultado brinda apoyo a
la estrategia trazada por Jordania (...) recomendaciones que se basan en instituciones
comolaszonaslibres, lajuntadeinversiondeJordaniaylacorporaciondedesarrollo
exportador de tal manera que esto afiance el atractivo de lainversiénextranjeray de
impulso a lasexportaciones”.

Haishun y Ashok (2001) son mucho més delimitados en el tema de mayores ex-
portaciones, mayor crecimiento, pues se concentranen el impacto que tengantanto
las exportaciones como lainversion extranjera directa sobre el crecimiento economico
regional. Empero, su esfuerzo tedrico tiene mayor inclinacion hacia el estudio de
larelacion crecimiento de lasexportacionesy mayor crecimiento econémico, pues
estarelacion es més fuerte en economias en desarrollo como lo es el caso de China.



En este trabajo no hay un esfuerzo por demostrar hallazgo empirico de larelacién
mencionada. Mas bien alegan que lo que permite que las exportaciones incidanen
el crecimientoecondémicoson: i) losefectos externosde las exportaciones sobre los
sectores no exportadores y ii) que existe una mayor productividad marginal en el
sector exportador en relacion al sector no exportador. Ademas, sostienen que “en los
paises en desarrollo el sector exportador es uno de los mas avanzados (en cuanto a
tecnologia se refiere); por ello generan externalidades positivas”.

Apertura econdmica y crecimiento econémico

Buzaglo (1999) centrasu estudioen larelacion aperturay su efecto sobre el cambio
estructural para el caso de la economia argentina. Lo interesante es que construye
un modelo multisectorial para unaeconomiaen desarrollo en la cual lainversiény
las politicas de ladistribucion de ingreso pueden influenciar un cambio estructural
yelpatrondecomercioexterior. Lasconclusionesfinalesle permitenaBuzaglosos-
tener que “bajo un contexto de estancamiento, las politicas de inversion dirigidas a
incrementar el grado de autonomia econdémica y autosuficiencia no implican éxito, de
manerasignificativa, en cambiar el producto y los patrones de comercio, ni reducir
el grado de apertura de la economia” (p. 88) Este autor claramente deja ver su des-
confianzapor politicasencontrade laaperturaeconémica.

Agénor (2001) deja claro los costos y beneficios de la integracion financiera mundial.
Entrelosbeneficiosresaltaelaccesoalos mercadosfinancieros mundiales, que per-
miten expandir las oportunidades de portafolio para su diversificacion y acceder a
préstamos que suavizanel consumoante shocksadversos. Entre los costos, yestoes
bien sabido para el caso de laeconomia colombiana, se ha reconocido el riesgo de
volatilidad y de abruptas reversionesen los flujos de capital, bajo el contexto de una
cuentadecapitalbienabierta(costosignificativo).

Kohpaiboon (2003) tiene por objetivo examinar el rol del régimen comercial en el
condicionamiento en cuanto al impacto de la Inversion Extranjera Directa (IED) en los
paises receptores de dicha inversion y su desempefio econdémico, especificamente para
el caso tailandés. La metodologia que usa se basa en una ecuacion que permite evaluar
el impacto de la IED interactivamente con la apertura economica sobre el crecimiento
economico usando datos parael periodo 1970-1999. Sustenta la hipdtesis de Bhagwati
segunlacual, manteniendose todo lo demas constante, el impactode la IED tiende a
sermayor bajounrégimencomercial basadoenlapromociondeexportaciones, que
frenteaunrégimendesustituciondeimportaciones. Estehallazgolellevaaconcluir
que en paises en desarrollo, una mayor IED permite alcanzar niveles de inversion mas
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allade lasposibilidades de ahorro doméstico. Ademas, transfiere modernastecnologias
e innovacion de paises desarrollados a los menos desarrollados.

Con Haveman (2001) los autores se enfocan en valorar las diferentes formas de
integracion internacional sobre el crecimiento econémico. Concretamente, el impacto
de losflujos comercialesde laIED, del trato preferencial de paises menos desarrollados,
y de lamembrecia en bloques comerciales. Los resultados econométricos le permiten
concluir: i) laapertura general y la IED dentro de un pais lleva a un incremento del
crecimiento econdmico, ii) lamembrecia a un bloque comercial facilita el crecimiento
econdmicoyiii) quelavariacionencuantoal ingresodel bloque comercial incentiva
unmayorcrecimientoentre lospaisesmiembros.

EnGrossman (1984) seencuentraunodeesostrabajosconunpuntodevistabastante
singular en economia. Antes que observar las ventajas de mayores exportaciones y flujos
deinversionextranjerasobre el crecimientoeconémico, Grossmanevallael efecto
de laapertura en la formacion de la clase empresarial. Sobre la base de un modelo
de dos sectores de laeconomia abiertay menos desarrollada, se supone que el libre
comercio esta caracterizado por una suboferta de empresarios y un excesivo grado
deespecializacionenlaproducciondel sectortradicional. Elautor demuestraquela
proteccion frente alacompetencia extranjera puede verdaderamente ser efectivacomo
medio para incrementar el nimero de empresarios. La gran conclusion de Grossman
esqueellibrecomercioafectalaformaciondeunaclaseempresarial local.

Waheeduzzaman y Rau (2006) utilizan el ‘Market Potential Indicator’ (MPI) de la
Universidad Estatal de Michigan (MSU). Dicho indice esta compuesto por el tamafio
del mercado, la tasa de crecimiento del mercado, la intensidad del mercado, la
capacidad del consumo, infraestructura comercial, libertad econdémica, receptividad del
mercado y riesgo del pais. Los resultados muestran que el MP1 explica moderadamente
elflujode IEDen laseconomiasemergentes.

Panagariya (2004) considera que el crecimiento sostenido no puede alcanzarse sin un
rapido crecimiento en el comercio, para el cual se requieren tanto de bajas barreras
comerciales como de su declinacion. Segun el autor, en esto se han basado los milagros
que se han visto dentro de laeconomia mundial. De acuerdo con su argumento, los
paises que han mostrado estancamiento o desviacion ensuingreso per capita (debacles)
nomuestranningunaconexionconaumentossostenidosde lasimportaciones.

El autor considera que los escépticos del comercio internacional poseen falencias en
lasustentaciondesucriticafrentealapoliticacomercial orientadahaciaafuera. Por
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ejemplo, Rodrick sostiene que el rapido crecimiento de Corea en los sesenta no se
debealapoliticacomercial sinomasbienalaexitosacoordinaciéoneninversionbajo
ladirecciondel Gobierno. Sinembargo, estodebilitalapoliticacomercial orientada
haciaafuera. No obstante, Indiadurante lossesentavio crecer sunivel de inversion,
pero también vio minada la posibilidad de crecer mas debido a su politicade desarrollo
haciaadentrosobre lacual se baso.

Panagariyaterminareflexionando sobre las posiciones de Stiglitz y Rodrick, pues,
sibiencritican lasteorias con las cuales se promueve que el mayor crecimiento sera
caracteristico de una mayor apertura, nunca concluyen que se debe concretar una
politica comercial proteccionista.

Lloydy MacLaren (2000) sustentan que las economias del este asiatico que se abrieron
en materia de exportaciones de bienes y servicios e IED tuvieron buenos niveles de
crecimiento, aunque advierten que dicho efecto es positivo, pero marginal sobre el
crecimiento. Algo que pocos autores destacan y que explicaque hoy laseconomias
del este asiatico sean menos abiertas que antes, es que estas vienen sufriendo una
discriminacion geogréfica contra sus bienes y servicios, ademas de la caida de los
menores ritmos de crecimiento de la economia japonesa. Todo esto hace que las
prospectivas de crecimiento del este asiatico sean menores.

Cuadrosetal. (2004) cuestionannosoloquelaliteraturasolose centrademasiadoen
laapertura, medida como nivel de exportaciones, sino ademas alegan que se debe tener
en cuenta el efecto de la IED como medida de los flujos de capitales. Para estos autores
laIED esuncomponente importante de laaperturaeconémica. Luego haciendo uso
de unmodelo VAR, que se tiene que estimar mediante un VEC dada la cointegracion
delasvariables,seencuentraenlosresultados laimportanciade considerartantolas
exportaciones como la IED para determinar los beneficios asociados con las estrategias
de crecimiento haciaafuera de los paises que fueron sujeto de estudios: Argentina,
Brasil yMéxico.

Losery Guerguil (1999) demuestran que el conjunto de reformas econémicas y sobre
todo las comerciales, hatenido efectos positivos sobre el crecimiento de los paises
latinoamericanos en lo que se refiere al flujo comercial. Dichaevolucion en el flujo
comercial hizo susceptibles a estas economias ante crisis financieras mundiales como
acontecio afinales de los noventa. Este trabajo coincide con algunos autores que se van
averen lasiguiente seccion, quienes consideran que el problemade Latinoamérica
con laaperturade sus economias se debe a que todavia faltan por adelantar muchas
mas reformas claves dentro del sistema financiero y del mercado laboral, de tal manera
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que sus paises lleguen a ser mas competitivos. Concluyen que la politica comercial de
apertura, paraque seaexitosa, debe complementarse con unapoliticafiscal austera, una
politica monetaria orientadaareducir lainflacién y flotacion de la tasa de cambio.
Ericsson e Irandoust (2001) buscan evaluar el efecto de lainversion extranjera directa
(IED) sobreel productoy laproductividad total de los factores (PTF). Dicho estudio
se centro en los paises de Dinamarca, Finlandia, Noruega y Suecia. Basandose en
el test de no causalidad de Granger y bajo un modelo VAR, lograron identificar
los siguientes resultados: i) para Suecia y Noruega, en el largo plazo, laIED y el
producto estan relacionados. Concretamente, en el caso de Suecia la relacion resulté
bidireccional y para Noruega, unidireccional; ii) en los casos de Finlandiay Dinamarca,
los resultados no ofrecen evidencia para el vinculo de causalidad. Todo esto lleva a los
autoresaestablecer dosimplicacionesde politica: laprimera, que se debe estimular
al crecimiento econdémico paraque los paises puedan incentivar los flujos de IED Y,
segunda, que lalEDejerce unamayor influenciasobreel crecimientoecondémico.

Ideas divergentes alrededor de la apertura

Enesta ltima parte de la presente seccidn se hace unabreve exposicién del debate
surgido entre Rodrick y Dollar. El trabajo de Dollar ha sido el insumo teorico por
excelencia paramostrar lasbondades del libre comercioy laglobalizacion sobreel
crecimientoy la pobreza. En Colombia, losacadémicos que sustentan laidea de un
mayor crecimiento economico basado en un mayor volumen de exportaciones lo citan
confrecuencia. De hecho, dentro del marco de lasnegociacionesdel TLC laprédica
oficial colombiana estuvo basada en los planteamientos de Dollar (2001).

En efecto, Dollar examina los efectos de la globalizacion sobre el crecimiento econémico
y lapobreza; paraempezar ademostrar las bondades de la globalizacion tomaalos
paises en desarrollo que estan muy involucrados en el rol de apertura al libre comercio.
Entre estos se destacan a la China e India junto con otros que representan mas de la
mitad de la poblacién de los paises en desarrollo. Dollar observa que los paises que
secomprometieronenelroldelaglobalizacion, reduciendosustarifasarancelarias,
y que han procurado incrementar su comercio internacional, posteriormente a los
ochenta, han presenciado mayores tasas de crecimiento frente a paises desarrollados y
el resto de paises endesarrollo que no estdn metidos de lleno en laaperturadel libre
comercio(estosultimosdehecho,segunDollar, hanvistoreducidosucrecimiento).
Las ventajas del libre comercio les ha permitido a estos paises llegar a niveles de
crecimiento que alcanzan el nivel de crecimiento de los paises ricos. Haciendo uso de
regresiones econométricas, Dollar encuentra evidencia a favor de la hip6tesis de que
unamayor aperturainducidapor un mayor volumen exportado de bienes se traduce
enunmayor nivel de crecimientoecondmico.
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Dollar se lamenta porque existe poca evidencia sistematica con respecto a la relacion
entrecambiosenelvolumendecomercioycambiosenlaparticipaciondelospobres
en el ingreso; por ello, dicho efecto se ve mejor en el incremento de las tasasde
crecimientoacompafiadosde unaexpansiéndel comercio, queayudaaincrementar
elaumentodelingresode lospobres. Obviamente, estapercepcion del fendbmeno se
sustentaen que amayor crecimiento economico (aumento en el ingreso per capita),
mayor sera el crecimiento de los ingresos de los pobres. En Dollar y Kraay (2001)
se afirma:

“Elaumento de latasa de crecimientoy el hecho de que ladesigualdad en los paises
globalizadores no haya cambiado sisteméaticamente han repercutido positivamente
en los esfuerzos encaminados a reducir la pobreza. En Malasia, por ejemplo, el
ingreso medio del 20% de la poblacion mas pobre haaumentado considerablemente
a una tasa anual del 5,4%. Incluso en China, donde la desigualdad se intensificd
pronunciadamente y la tasa de aumento del ingreso del 20% de la poblacién mas pobre
fue inferior a la tasa media de aumento del ingreso global, el ingreso de este grupo
aumentdaunatasaanual del 3,8%. Laproporcionde lapoblacion deestos paisesque
subsiste con uningreso inferior alalineade pobreza (US$1 diario) disminuyd entre
los afios ochenta ynoventa”.

Rodriguez y Rodrick (2000) empiezan sefialando el interés general de la literatura
convencional por demostrar que los paises que han reducido su proteccién frente al
comercio internacional han logrado mayores niveles de crecimiento econémico. Por
supuesto, ellos resaltan que la evidencia empirica esta a favor de dicho planteamiento
pero, advierten enseguida, ello corresponde a problemas metodoldgicos con las
estrategias empiricas empleadas en esta literatura, que han conducido a diversas
interpretaciones de los resultados obtenidos.

Especificamente, Rodrick (2000) sostiene que los argumentos del beneficio de
la liberalizacion de Dollar y Kraay, se sustentan mas en la fe que en la evidencia
empirica. En general, la literatura cuyo enfoque es demostrar que los procesos de
apertura han afectado al crecimiento econémico positivamente, se han fundamentado
en el uso indebido de indicadores de apertura. Eso es lo que ha permitido que se dé
una significancia estadistica favorable. Entre otras cosas, Rodrick considera que una
verdadera medida con respecto a la apertura hacia el libre comercio debe tener en
cuentatanto lasbarrerasarancelariascomolasnoarancelarias, puesel hechode que
un paisimporte mas no es sintomade mayor aperturanecesariamente. Ensi mismo,
estono muestra latendenciade la politicacomercial.
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En Rodrick (2000) el autor expone sus argumentos contra esta relacién y empieza
por hacer un relato de la situacién de India'y China. Por ejemplo, China inicio su
fase de crecimiento econdmico a partir de los setenta, y es bien sabido que la fase
de liberalizacion comercial comenz6 luego de los afios ochenta y especialmente
durante la década de los noventa, una vez que la fase de crecimiento econémico habia
comenzado. Lo mismo sucede para el caso de India, pais que inici6 sus reformas entre
1991-1993; debe advertirse que la fase de crecimiento comenzd acomienzosde los
ochenta. Describe Rodrick que cuando la India creci6 a buen ritmo en los ochenta,
esto se hizo en presencia de enormes niveles de proteccion, que fueron superioresa
los niveles de proteccion de los setenta (época de bajo crecimiento econémico).

Algo que se debe enfatizar al respecto de ladiscusion de Rodrick sobre el trabajo de
Dollar y Kraay es que afirma que no se puede aprender nada de una regresion que
incluyaalarazoncomercioexterior-PIB, yaquetantolasvariablesdel comercioyel
ingreso son enddgenas porque ambas son variables de resultado. Para Rodrick (2000)
es mejor construir un modelo que entienda como las instituciones influencianal
comercio internacional y al mismo crecimiento econémico.

3. Perspectiva de la Politica Econdmica (1950-2007):
Unamiradadesdeloscentros deinvestigacion
y el Ministerio de Hacienda

Enesta seccion no se pretende hacer unarevision historica de los distintos centros
de investigacion como ANIFy Fedesarrollo. Por el contrario, se busca identificar la
tendencia que muestran dichos centros de investigacion con respecto a sus propuestas
y modos de interpretar la politica econémica para el caso nacional. Empero, no se
podiadejaraunladolaperspectivagubernamental quereflejalavoluntaddel Estado
y, en muchos casos, principal proponente de medidas. Por ello, se consultaron las
memorias de los distintos ministros de Hacienda parael periodo 1950-2007, donde
unabreveresefiade lasmismasiniciaestaseccion.

Memorias de los ministros de Hacienda

Aquisepresentandetenidamente losresultadosde larevisiondelasmemoriasdelos
ministros de Hacienda entre 1950 y 2007. Para ello, se exponen dichos resultados
refiriéndolos décadapor décadaalolargo del periodo estudiado. Lo anterior, conel
propdésitode detallar cualessonlosaspectos que interesabanalapoliticaeconémica
y,mejoraudn, viéndolodesde laperspectivagubernamental. Se detallan lostemasde
politica monetaria, fiscal y externo.
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Memorias en la década de los cincuenta

Observando las memorias que corresponden a la década de los cincuenta resulta
evidente la promocion de la intervencién del Estado como garante de mejores
resultados por parte del mercado. Esta claro que este agente asume un rol muy
dinamico dentro de la actividad econdmica. Por ejemplo, el ministro Antonio Alvarez
Restrepo (1951) mencionaque ante laeventualidad de un sobreendeudamiento por
parte de los industriales, bajo la prosperidad al debe, “‘el Gobierno junto al Banco
delaRepublicaatendieronestasobligacionesparaevitarlasliquidaciones”. Esalgo
que el ministro citado calificd como “efectiva colaboracion”.

Enaspectoscomo lapoliticamonetaria, se detectaen los ministros su preocupacion
por evitar los brotes inflacionarios. Por si mismas las politicas de lucha contra la
inflacion no se centraban en aumentar las tasa de interés sino en controlar los préstamos
bancarios dada la fragilidad financiera de las clases media y obrera (Alvarez, 1951). Es
de destacar el enfoque pragmatico de la politica econdmica. Por ejemplo, se proponian
aumentos de la oferta monetaria, pero controlando al crédito, pues era importante que
dichaexpansionsefocalizaraenlainversion, yaqueesta, juntoconlareinversiénde
utilidades, es la base del desarrollo economico (Villaveces, 1954).

En el aspecto fiscal se compartia la posicidn de conservar la austeridad fiscal para
asiayudar alaestabilidad de precios. En Alvarez (1951) se plantea que el Gobierno
debedarejemploencuantonoincurrirengastosexcesivosparaqueresultecreiblela
metade laestabilidad de precios. EnVillaveces (1954): “Sise procuralaestabilidad
monetaria, serd indispensable una politica fiscal que corresponda a ese anhelo™. Esto
no dejo de ser un problema para algunos ministros como Agudelo (1959), quien
afirmé: “El Gobiernohallegadoalaconclusidonde que existe unatendenciacrénica
de déficit fiscal que amenaza la estabilidad monetaria y el propdésito de ejecutar
desarrollo econémico a través del presupuesto”.

Pese a este tipo de lineamientos, que se hallan en las memorias de los ministros de
la década de los cincuenta, también dejaba claro cual era el propdsito central de la
politicaeconomica. En Villaveces (1954), quien como ministro recomend6 austeridad
fiscal, con certezatambiéndecia: “Hay que teneren cuenta, ademas, que atravésdel
Estado se verifica constantemente una nuevadistribucion de lariqueza, y que si es
posible adelantar obras de fomento, el beneficio que generan aumentaasu turno el
monto de las utilidades y del ahorro nacional”. Este mismo ministro en 1955 sostuvo:
“Por el contrario, he dicho y lo reitero, que el Gobierno no va a reducir sus gastos
enmonedacolombiana, porqueaquelloseriasimplemente contradecir lapoliticade
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pleno empleo que aspira obtener para el pais y que es la que justifica y sustenta las
otrasmedidasquesehanvenidohaciendo”.

En lo referente al sector externo, los ministros de la década de los cincuenta dejan
claro su posicién proteccionista y de estricta regulacion con el flujo de divisas.
Alvarez (1951), sostenia restricciones en algunos bienes para la importacion, pero
existia libertad de exportacion. Todo con el proposito de proteger la produccion de
materias primasy proteger lasactividades de las fabricas. Villaveces (1954) sefial
que “se mantendra la proteccion arancelaria para defender la produccion nacional
y el trabajo del pueblo colombiano”. Sin duda, el argumento mas fuerte es el de la
defensaindustrial, ya que larazon de la politicaecondmica es conservar el empleo
de los trabajadores.

Memorias en la década de los sesenta

Para estos afios, las memorias de los sesenta muestran una serie de percepciones
diversas entre los ministros de Hacienda de la época. Unos abogaban por un poco
mas de moderacion en el frente monetario, aunque de tal manera que el rol de
intervenir ante descalabros econdémico por parte del Estado no desapareciera.

Se empieza por la politica fiscal. Agudelo en el afio de 1960 sostenia que se debia
afianzar la idea de utilizar el presupuesto gubernamental “como instrumento para
asegurarlaestabilidad monetariayelequilibriofinancierode lanacion”. EIministro
Jorge Mejia Palacio (1962) dejaba claro que un alto déficit fiscal elevaba el riesgo
inflacionario para laeconomia. Empero, pese a que siempre se ejecutaron medidas
contractivas como aumentar el encaje (con el propoésito de evitar dislocaciones
del crédito bancario), “se utilizaron, pero con la aplicacién a la vez de factores
expansionistas para evitar una contraccion peligrosa con el animo de evitar una
recesion”. Los factores expansionistas por un lado eran la de ampliar los cupos de
redescuento en el Emisor para los bancos comerciales. Y por otro, “el Gobierno ha
tenido que utilizar la totalidad de sus cupos de crédito en el Banco de la Republica
(...)estasemisionesse hanido lanzandoamedida que los factores contraccionistas,
de que he hablado antes, lo han permitido, en forma de mantener el equilibrio en
los medios de pagos”. EI ministro Mejia Palacio en sus memorias muestra el efecto
controlado de dichas politicas sobre el nivel de precios: “El costo de vida tiende a
estabilizarse, habiendo permanecido estable para los obreros en los Gltimos tres meses
y con variaciones muy pequefas para los empleados”.

Un rol interesante de la politica fiscal destacado por los ministros Hernando Agudelo,
Jorge MejiaPalacio, Carlos Sanz de Santa Mariay Abdon Espinosa Valderrama la
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sefiala como un instrumento para redistribuir el ingreso. Pensaban que era posible
impulsar los niveles de produccion a través de la inversion social y darle prioridad
ala inversion pablica. Y todo esto, dentro de un marco de estabilidad monetaria.
Ninguno estuvo de acuerdo con un crecimiento desmesurado de los medios de pagos.
Sinembargo, suéxito se fundamentabaen laregulacionde laasignacion de créditos
por parte de los bancoscomerciales.

Elefectodelapoliticafiscal sobreladistribuciondelingresoquedabienresumidoen
laexpresiondel ministroHernando Agudeloen 1961: “Gravar con masimpuestosa
lasrentasmasaltasyasuvez,destinandorecursoseninversionesenbienestarsocial,
educacion, salud, vivienda, etc., de los sectores mas populares”.

El ministro de Hacienda en 1964 Diego Calle Restrepo si se muestra ortodoxo a la
horade postular su vision de como gestionar lapoliticafiscal enel pais. Cree que los
déficitsfiscalesy el usode losmedios de pagos paracostearlos sonel detonante de la
inflacion. Considera que existe una falla estructural dentro del sistema fiscal, pues los
reiterados déficits fiscales asi lo confirman. Deja ver su vision neoclasica del crowding
out cuando dice textualmente: “Por cuanto hace el desarrollo, una politica fiscal sana
debe procurar la canalizacion de la mayor cantidad de recursos hacia la inversion, sin
que estacanalizacion, de otra parte, constituya unaamenaza parael ahorroy parala
inversion privada”.

Este mismo ministroasume unaposicién monetaristay de ahi se justificasumanejo
estricto de la politica monetaria. Considera que la mejor politica monetaria es
mantener “un volumen razonable de medio circulante. Esta politica se asume bajo los
preceptos monetaristas. A mayor expansion en los medios de pagos, mayor alza en los
precios”. Luego advierte que sus posturas “rechazan la nocion estructuralista, debido
alaexperienciainternacional” sobre todo porque sefijabaenel casode Brasil.

Entre1966y19700cupdlacarterade Haciendaunode los ministrosméaspredicadores
delplenoempleoenconjuncionconlaestabilidad de precios, porsupuesto, muyafin
alos planteamientos postkeynesianos: Abdon Espinosa VValderrama. En sus posturas de
politica econdmica fue un claro contradictor de las ideas de Calle Restrepo. Haciendo
usode losdatos, referenciaque losmediosde pagosnose hantraducidoeninflacion;
resalta que se ha dado expansion monetaria sin expansion en los precios sino, mas
bien, un notable crecimiento de la calidad de vida medido por el indice de Calidad
deVida(ICV). (Vertablal).
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Tabla1
Colombia: inflacion y crecimiento de los medios de pago, 1962-1970

Periodo Medios de pago (%) Precios (%)
1962-1963 19.4 25.2

1963-1964 27.8 17.6

1964-1965 11.5 18.7 5.5 16.8
1965-1966 16.1 19.0

1966-1967 18.2 7.3

1967-1968 20.3 8.7

1968-1969 141 18.7 6.4 7.5
1969-1970 22.0 7.4

Fuente: elaboracidn propia. Datos tomados de las Memorias del ministro de Hacienda,
Abdén Espinosa Valderrama (1966-1970). Las variaciones son anuales y corresponden al
mes de mayo de cadaunode losafios vinculados alavariacion.

El ministro Espinosa VValderrama muestra que durante su periodo se dio una expansion
monetaria de un 18.7%, en promedio, acompafado de un crecimiento de un 7.5%
en los precios. Espinosa Valderrama considera que:

“Elfendmeno seexplica por lacoherenciade las politicasen los camposdel fisco, de
lasinversiones,deladireccionmonetaria, de labalanzade pagosy,masexactamente,
por el énfasis en la produccién y el desaliento de las actividades especulativas. En
resumen, por la idea de la economia de abundancia dentro de un marco de relativa
estabilidad de precios”.

Este ministro, entretodos losque ocuparonel cargodurante ladécadade lossesenta,
fuequienmostro masinterésenque losresultadosde lapoliticamacroeconémicase
reflejaran en buenos niveles de empleo. Concretamente:

“Porelafo1967,enundebate parlamentarioexpresé que lafinalidad detodapolitica,
en paises como el nuestro, no podia ser otra que la de crear nuevas oportunidades
deempleo(...) Pero, como habra de comprobarse, ladecision de bregar afavor de la
relativaestabilidad monetarianoeraantitéticasinocomplementaria del empefio por
ofrecer a cada colombiano la posibilidad detrabajar”.

Memorias en la década de setenta

Durante esta década se empiezan a ver los primeros vestigios luego de no proceder de
formapragmaticaen laformulacionde lapoliticaecondmica. Se puede afirmar con
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laevidenciade lasdistintas memorias de los ministros de Hacienda, que después de
1973 comienza el abandono del pragmatismo de la politica econdmica; empiezaa
predicarse lapoliticafiscal deequilibrio presupuestal y deestricto ordenmonetario.
A continuacién se detallan en un orden cronoldgico las diferentes memorias de la
década.

El ministro en 1971, Alfonso Patifio Roselli, deja clara la necesidad del Estado de
involucrarse en los asuntos econémicos cuando sostiene que “el déficit, el superavity
elendeudamientodel fisconosonporsimismosnibuenosnimalos. Susignificancia
depende en cada caso del conjunto de circunstancias econémica-socialesy se mide
por lacontribucion que representaalosfinesde lapoliticaestatal”. M&sadelante en
sus memorias recalca: “La politica fiscal siempre busco: el crecimiento econémico, la
reduccion del desempleo y de las desigualdades en el reparto de la riqueza, del ingreso
y losbienes sociales; laestabilidad monetaria”. Alahorade cuestionarse como hacerlo,
ensurespuestadejaenclaroque lacoordinacionentre el banco central esclave para
ello pues, elevando el ahorro publico, lainversion estatal, y manteniendo un nivel
de desembolsos equilibrados acorde con las exigencias del crecimiento econémico
y de la estabilidad monetaria (sin financiacion mediante emision), se garantiza el
crecimiento econémico.

Rodrigo Llorente Martinez ocupa la carterade Haciendaentre 1971-1973. Este fue
el ultimo ministro de Hacienda que decididamente trata de involucrar al Estado
como agente determinante en el éxito econdmico del pais. No solo se preocupa por
crecimiento econdmico sino que habla de la incidencia de la politica fiscal enel
desarrollo econdmico. Especificamente: «... si bien hay unaaceptacion general del
papel quedebeasumirel Gobiernoenlacreacionde lainfraestructuradel desarrollo
mediante inversiones basicas directasen camposeconémicosysociales(...)aunno
existe concienciadel verdadero papel de la politica gubernamental en el &ambito del
desarrollo”.

Esinteresante ver en el ministro Llorente Martinez algunas posiciones como: “No
comparto las opiniones de los criticos del gasto publico que tratan de encontrar en
las erogaciones del presupuesto nacional las grandes calamidades de nuestro sistema
economico”. Y su clara posicion del rol anticiclico que el gasto del Gobierno debe
jugarenlaeconomiaseresumeasi:

“Con absoluta seguridad me atrevo a afirmar que, dadas las condiciones de operacion

de los diferentes sectores, unarestriccion indiscriminada en el nivel de gasto guber-
namental acarreariainmediato serias dificultades al proceso actual de desarrollo del
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pais (...) Yano es solo el mercado sino el Estado, quien toma parte activa haciendo
grandes gastos para el progreso”.

En medio del contexto de estanflacion en las economias mas industrializadas, el
ministro Luis Fernando Echavarria Vélez (1973-1974) empieza la prédica de politica
monetaria dura y la busqueda del equilibrio en las finanzas pablicas. De manera
directaesto quedabienexplicitocuando afirma:

“Por ello, la politica fiscal se ha tenido que orientar buscando que su incidencia en
latendenciainflacionariafueralaminimaposible (...) Ellase hadirigidoconmirasa
obtener un conveniente equilibrio entre los ingresos y egresos publicos, cumpliendo al
mismotiempo conlasmetasdel desarrollo propuestasporel Gobiernoensusplanes,
yprocurandoque laAdministracion publicaseacadadiamaseficiente”.

Sinduda, fueunministrofundamentadoenalgunareglafiscal queexigemoderacion
atodocostoenelgastoplblicoajuzgardesuafirmacionenlaquesostiene: “Aunque
se requiere de mayor gasto pablico, el Gobierno lo ha reducido para ser coherente
conlapoliticaantiinflacionaria, junto al control sobre el crecimiento de los medios
depagosyadecuadosestimulosalaproducciéndebienesyservicios”. Oenpalabras
sencillas: simplemente, austeridad fiscal.

RodrigoBotero Montoya (1974-1976) nocondenalaefectividadde lapoliticafiscal
sobre la actividad econdmica al afirmar que “la politica fiscal es una herramienta
fundamental para lograr objetivos de politica economica del Gobierno™. Lo anterior,
muyatonoconlosplanteamientosde Milton Friedman. Asi,proponedoshorizontes
temporalesconrespectoaltemafiscal. Enuncortoplazo, reducirel deficitfiscal pues
es el promotor nimero uno de la inflacién. En el largo plazo, el paso obligatorio a
la fase redistributiva de los beneficios que se obtengan del desarrollo mediante la
redistribuciondelascargasimpositivasy,también, mediantelaasignaciondel gasto
publico?,

AlllegaralministerioJaime GarciaParra(1978-1980) secontintaconlaideadeuna
politicamonetariay fiscal austera. Sin embargo, se encuentran aspectos que hacen

2Hay que sefialar que, en 1974, Rodrigo Botero Montoya empez06 a introducir las tesis de la liberacion
financieraen Colombia sugeridas por Ronald Mc Kinnon, acompafiadas de lainfluencia monetaristade
Friedman. Sinembargo, no pudo contener lamonetizacion de labonanza cafetera de los afios de 1975
y 1976, acelerandose la inflacion de 15.83% en agosto de 1974 a 25.76% en diciembre de 1976. Ello
determind la salida de Botero Montoya y su reemplazo por un ministro mas heterodoxo, como Abdén
Espinosa Valderrama.



pensar que desde Botero Montoyalaeconomiacolombianaentra,enloquerefiereal
discurso sobre el manejo de la politicaeconémica, en unatransicion contradictoria
hacia las politicas mas duras que propondria el consenso de Washington, ya que es
posible identificar posiciones del mismo ministro como esta: “Pese a laausteridad,
se han incrementado sustancialmente las disponibilidades de los fondos financieros
agropecuarios e industrial y se tomaron las medidas necesarias para estimular el ahorro
en UPACY laindustriade la construccion”.

Memorias en la década de los ochenta

Enladécadadelosochentase consolidalaideade unapoliticaeconomicade estabi-
lizacion basadaen mantener laausteridad fiscal y el estricto control sobre lapolitica
monetaria. De tal manera que no se incurriese en desordenes expansionistas. Empero,
para 1980 se observauncontexto recesivo parael cual el ministro Eduardo Wiesner
Duran (1981-1982) advierte en sus memorias: “En ciertamedida ese cambio habia
sido previsto desde laelaboracién del plan de integracion nacional en el que, de una
parte, se habia logrado programar con suficiente orientacion un vasto programa de
inversiones publicas que serian ejecutadas principalmente en el periodo 1980-1982,
con un favorable balance anticiclico”.

Coincidentemente ydeacuerdo consus predecesoresenel cargoqueestimularonel
usode lapoliticaecondmicapragmatica, durante lagestion de Wiesneren lacartera
de Hacienda se coordina la politica fiscal con la monetaria. Textualmente se demuestra
cuando afirma: “El plan de integracion nacional buscaba acelerar el crecimiento de la
inversiénpublicaloqueprovocariaunaumentode laofertamonetaria. Sinembargo,
estos efectos se neutralizan con restricciones a los medios de pagos”. Considera
Wiesner que el mayor reto durante su permanenciaen el ministerio de Hacienda“...
correspondio a la politica econdmica la delicada tarea de mantener niveles aceptables
de actividad econdmica, empleo, precios y la balanza de pagos”. Especificamente:

“La politica fiscal es eficiente si eleva el ahorro total de toda lacomunidad y éste se
canalice hacia inversion que le dé mayor dinamismo a la expansion econémica. Sin
embargo, lapoliticafiscal no debe ser desordenada, ya que esto conllevaainfiacion,
crisis de la balanza de pagos, debilitamiento institucional y amenaza a la estabilizacion
social y politica”.

Entre 1984-1985, Roberto Junguito Bonnet entra al ministerio de Hacienda bajo

un contexto de recesion econdmica mundial. Plantea que dicha crisis afectd a otros
paises en mayor proporcion frente al nuestro, pues experimentaron mayores indices
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en el costo de vida, desempleo masivo, incapacidad de atender la deudaexterna
y recurrentes crisis fiscales. Sostiene que Colombia sali6 bien librada por haber
adelantado lapoliticaecondémicacentradaen el “equilibrio de su sector externoyal
saneamiento de las finanzaspublicas”.

La tendencia de mayor disciplina fiscal y politica monetaria poco laxa se refuerza
mucho mas hacia la segunda mitad de los afios ochenta. Durante la permanencia
de Luis Fernando Alarcon Mantilla (1986-1987), pese a existir disminuciones en
la cotizacion del cafe, el Gobierno no determina intervenir laeconomia pese a que
este hechoafectarianotablemente supropio desempefio: “Las politicascambiariay
monetaria han mantenido su orientacion de largo plazo, pues no se considera que
estas deben ser utilizadas como instrumentos para corregir los desajustes sectoriales
de la coyuntura (...). Asimismo, en el frente fiscal se ha mantenido la disciplina,
adecuando el gasto ala evolucidn de los ingresos”. Por otro lado, se trabaja en el frente
del régimenalainversion extranjeradirecta (IED) de tal manera que el pais pudiera
acceder al ahorro externo vinculadndose asi al ahorro interno, que resultaba insuficiente
para financiar las necesidades de inversion del pais. Sin duda, estaban sembrados los
primeros pasos del proceso de aperturaecondmicapues, buscaba celosamente fomentar
lasexportacionesy liberalizar lasimportaciones. Peroesosi, lo tltimose hizoen un
contexto de estabilidad cambiaria.

Memorias en la década de 1990 y 2000

En estos sendos periodos de tiempo se observa la consolidacion del modelo de desarrollo
basado en laaperturaeconémicae inspirado enlabusquedade insertarse dentro del
complejo proceso de globalizacion. Con respecto a lo anterior, resulta evidente el de-
seo de superar el mecanismo de las preferencias arancelarias con los Estados Unidos
y, de agilizar la firma del Tratado de Libre Comercio (TLC). Ademas, se ve como
las recetas del consenso de Washington se aplican sinrestriccion alguna. Se intenta
reducir el tamafio del Estado, y aunque la Constitucion advierte que el Estado debe
regular el comportamiento del mercado, en lapractica dicharegulacion se debilita.
En materia de politica econdmica, la politica fiscal se rige por reglas estrictas que
sugieren tamarios o0ptimos de déficit fiscal y por el lado monetario, se realzalalabor
independiente del banco central que garantiza una lucha frontal contra lainflacion.
Este criterio es compartido por quienes ocuparon la cartera de Hacienda, excepto por
José Antonio Ocampo cuya posicion es mas pragmatica.

Enlasmemoriasde Haciendadeestaépocaempiezaaperderimportancialavariable
empleo,yloseconomistasseanclanenelconceptodeinflacionbaja.Porejemplo,en



lasmemoriasde RudolfHommes(1992-1994) se lee textualmente: “Los propositos
en cuanto a politica macroecondmica se orientan para continuar lareduccion de la
inflacion, acelerar el crecimiento econdmico y progresar en la busqueda del equilibrio
externo”. Sobre el manejo de la politica fiscal justifican su moderada ejecucion, en
cuantoagastoserefiere, puesunexcesivogastopublicosetraduceenrevaluacion,y
unadisminucion del gasto publico se traduce enunadevaluacion lo que incentivay
fortalece el sector exportador. Esalli donde se le debe apuntar, pues se promueveel
desarrollo basado en unaeconomiaabiertaal mundo. Explicitamente lo anterior se
resume, al decirde Hommes:

“Una politica fiscal dinamica es la que busca mantener el equilibrio entre ingresos
y gastosal tiempo que satisface las prioridades de crecimiento de laeconomiaen los
diferentes sectores de la produccidn (...) EI Gobierno nacional se propuso mantener el
control sobre el déficit fiscal (...) para el afio de 1993, se propuso mantener el déficit
fiscal inferiora1%del PIB”.

Guillermo Perry Rubio (1994-1995) abrevia dichas ideas al introducir el resumen
de las memorias parael presente periodo al que hacemos referencia. Considera que
laspoliticasfiscal y monetaria permisivas o laxas, afectan alasendade crecimiento
econdmico: “losriesgosse distinguen enunaexcesivarevaluacionreal delamoneda, en
una dinamica inconveniente del gasto pablico y en una politica monetaria demasiado
permisiva”. Paraello, era necesario ejercer el control fiscal y aumentar las tasa de
interés.

Entre 1995-1997, llega al ministerio de Hacienda José Antonio Ocampo. Fue un
duro critico de las medidas de “ajuste macroecondémico” basadas en las politicas fiscal
ymonetariarestrictivas, pues“lapoliticadeajuste desde 1994 tuvoresultadosclaros
en cuanto a la disminucion de la actividad econémicay el empleo”. Por ello se da
alatareade luchar “por una politica monetaria menos restrictiva (de bajas tasas de
interés)”. Claramente busca consolidar una politica econdmica anticiclica.

Unmomento clave de lapoliticaeconomiaen Colombiase daafinales de la década
de los noventa y principios de 2000. En este periodo de tiempo, se evidencia la
gestacion de politicas economicas ortodoxas en medio de un contexto recesivo, segun
las memorias de los ministros Juan Camilo Restrepo (1998-1999) y Juan Manuel
Santos (1999-2000). El primero de ellos, sostiene que “es una necesidad controlar
rapidamente el déficit fiscal” porque de lo contrario se verian efectos negativos sobre
elcrecimientoeconémico. Porelloafirmaque “las politicasdeajustefiscal vandela



Apertura y crecimiento:
Una vision de la politica econdmica en Colombia,

mano con el crecimiento economico”, llegando a sugerir que “se fijaran metas fiscales
qguenosuperenel 5%del PIB”; porsupuesto, estoultimo, refiriéndoseal déficitfiscal.
Entre 1999-2000, y en medio de la peor crisis de laeconomia colombiana, sugiere
un fuerte “ajuste fiscal para evitar desincentivos al crecimiento economico”. En otras
palabras, la defensa de ajuste fiscal en medio de la recesion se justificaba para no
procurar expulsion de la inversion privada.

Por otro lado, Juan Manuel Santos (2000-2002) deja clara su postura en lo que se
refiere al ajuste fiscal, pues este representaba “la prioridad de la politica economica” con
lagquesebuscaban “lascondicionesde estabilidad parael largo plazo paraasiabrirle
espaciosalainversion,alaluchacontralapobreza, yal crecimiento sostenible”. Es
unclaroespaldarazoalaspoliticasantiinflacionarias del banco central de reducir la
inflacion aniveles de un digito.

Santos muestra su conformismo con los resultados del ajuste fiscal: “... No hay
muchos Gobiernos en el mundo que puedan mostrar, en un plazo tan corto, logros
tan contundentes en materia fiscal como una reduccion del 2% del PIB en el déficit
fiscal de unafioaotro”. Queda claro que para el ministro Santos, laprioridad noera
reactivar la economia mediante generacion empleo.

ConRoberto Junguito Bonnet (2002-2003), se contintael temadel fortalecimiento
fiscal. Esta vez las herramientas son: reducir el gasto publico y aumentar los ingresos.
La reduccidn de gasto arranca con la famosa reestructuracion de fusion de ministerios
y recorte de programas que el Gobierno apoyaba con sus recursos. Y los aumentos
del ingreso propusieron nuevos tributos para financiar el Programa de Seguridad
Democratica. Por un lado, una de las estrategias utilizadas para sanear el déficit fiscal
fue la de promover el referendo, y por el otro, la de gestar las reformas al sistema
pensional.

De Roberto Junguito Bonnet, vale resaltar su apoyo al objetivo de reducir la
inflacion por partede lapoliticamonetaria. Enfaticamente sefiala: “Tampocoapoye
lasiniciativas parlamentariasdirigidasapromover unareformaconstitucional para
modificar los objetivos del Banco, pues considero que la politica monetaria debe estar
dirigida, ante todo, al control de lainflacion”.

Alberto Carrasquilla (2004-2006) coincide plenamente con el programa macroeco-
nomico de sus antecesores, dentro de la misma década, en la cartera de Hacienda.
Enfaticamente Carrasquilladejaver su posturacuando en sus memoriasse lee: “La
clave paralareactivacion economicaestaorientadaal impulso de trabajar entorno



alproblemaestructural de lasfinanzas publicas que actualmente representan parala
economia un alto déficit fiscal, crecientes niveles de endeudamiento y reducidas fuentes
definanciamiento”. Todoloanterior paralograr “recuperar lasendade crecimiento
economico, bajareldesempleoylograrlaestabilidad deprecios”. Estoultimopuede
coincidir con los planteamientos postkeynesianos en cuanto a objetivos. Sin embargo,
el medio paralograrlo es totalmente distinto.

Las visiones de ANIF y Fedesarrollo
i) Caso ANIF

Deacuerdo con Clavijo (2007), parapoder realizar un analisis de lasagendas implicitas
en cuanto a los temas econdmicos, especialmente en politica econdmica, esto solo es
posible hacerlo mediante la tarea de “realizar una taxonomia tematica de sus principales
escritos”. Antesde proseguireneldesarrollode lapresente seccion, se debe advertir
que ANIF concentra mas su produccion en la generacion de informes sobre coyuntura
econdémicay comentarios diarios con respecto a temas de politica economica.

Siguiendo a Clavijo (2007), se puede encontrar que para el periodo 2005-2006,
ANIF dedicasu produccion escrita, en mas de un 44%, atemas de analisis fiscal y lo
referente a temas de politica monetariay cambiaria. Las demas tematicas, como el
desarrollo-pobreza, comportamiento del sector real y comercio exterior, se reparten
el resto porcentual de participacion.

Al revisar su produccidn histdrica en el transcurso del tiempo, se constata que a
ANIF siempre le han interesado estos temas. Sin embargo, se puede identificar que
el principal interés de ANIF erael de generar investigacion que sustentara laideade
promover aun mas la profundizacion financiera para procurar un mayor desarrollo
economico. Esteesel papel que selograevidenciarbajo lapresidenciaJavier Fernandez
Riva hacia 1994, cuando se constata la importancia que se le da a los efectos de la
aperturaecondmica que entonces adelanta el pais en el sector real. Por ejemplo, en
Fernandez Riva (1994) se muestran los resultados del libro titulado: Sector financiero.
Motor del desarrollo. Dichos resultados son un verdadero compendio de como lograr
queelsectorfinancieroseael generador deuncrecimientoeconémicosostenible.

Conrespectoauno de los temas que interesa a este trabajo, evaluar el fendmeno de
la apertura econdmica sobre la economia colombiana, textualmente Fernandez Riva
(1994) sefala:
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“...Laexperienciademuchosotrospaises, ydelamismaColombiaafinalesde
lossetenta, sugiere queelimpactoinmediatoque laaperturaeconémicatendra
sobre laproduccionseranegativo. Laprincipal razonesque losrecursosnose
desplazan de las actividades previamente protegidas en exceso hacia aquellas
donde existe ventajacomparativa hasta que el mismo mercado no convencea
los empresarios de que las oportunidades de las primeras se han reducido en
forma dréstica y permanente”.

Elprélogo de Eduardo Wiesner a Clavijo (2007) deja claro que ANIF es una de esas
instituciones que genera informacion y complementa los mercados econémicos y
politicos, refiriéndose al hecho de ser un ‘think tank’. Mas adelante, Wiesner advierte
que sin “profundizacion financiera” no hay desarrollo econdmico al ser estauna variable
clave. Porello, mas que generar informacion, ANIF haensefiado a quienes les preocupa
elcomportamiento de laeconomiacolombianaque laestabilidad macroeconémica
selograconunsistemafinancieroprofundo.

Sinduda, el efecto de ANIF se hace sentir en el debate economico nacional. Pero, a
juicio de este trabajo, la idea de que unos de los pilares del crecimiento econémico
como es lograr un sector financiero profundo, poco se reitera en los diversos escritos®
de ANIF. Méasbien, suorientacionseconcentraenel comportamiento de lasfinanzas
publicas del Gobierno central y los entes territoriales y en el problema pensional a
cargodel Gobiernocentral. Deigual forma, avalael modelode inflacion objetivoen
pro de reducir los niveles de inflacion en un rango bajo de largo plazo.

EnClavijo (2007) se dejaclaralaagendaecondémicade ANIF, que resumey facilita
este trabajo, pues es precisamente el interés de la presente seccién. En la agenda
econOmica se tocan los temas referentes a: crecimiento econémico, el empleoy la
luchacontralapobreza, el sectorexterno, el sectormonetarioyfinanciero, yelfrente
fiscal®. Los topicos mas importantes son los siguientes.

Crecimiento econdmico

Para ANIF, el tema de crecimiento econdmico tiene mucho que ver, y sobre todo en
losultimosanos, conlainversion. Conrespectoalos Gltimosafios, ANIF se muestra

®Por ejemplo, en el comentario que diariamente ANIF publicay al que se accede a través de su pagina
www.ANIF.org .

* Todos los comentarios que se realizan a continuacion se basan en la informacion tomada de Clavijo
(2007).


http://www.anif.org/

confiadaenquesedebe manteneresteritmodecrecimientode lainversion (encifras
dedosdigitos) y darle mas impulso paraasi consolidar cifrasde crecimiento econémico
igualesosuperioresal 6%. Tambiéndestaca que el crecimiento del P1B per capitase
revelajustificadodebidoaunareduccionenelaumentode lapoblacioncolombiana
en los tltimos 50 afos.

Algoqueaquiseignoraesqueel crecimientode lademandainternaessuperioral del
PIB. No se puede ignorar el rol que en la demanda interna juega la composicion del
consumoy lainversion. Sibieneslainversionlaque hacrecido méasqueel consumo
y,portanto, esmayor su efecto sobre el crecimiento economia, noesposible ignorar
al consumo como causa de la coyuntura expansiva de laeconomia; al fin y al cabo,
el consumo para paises en desarrollo como el nuestro esun verdadero colchdn de la
demanda agregada (Parada & Baca, 2008).

El empleo y la lucha contra la pobreza

Enesta parte se encuentra lasiguiente afirmacion: “esta aceleracion econémicadeberia
ayudaraexpandirelempleo. Esteveniacreciendoaritmodel 4%, perodurante 2006
se éperdieroni cerca de un millén de nuevos empleos (creados durante el 2005)”.
Parece que ANIF encontrd los hallazgos que Duarte y Pérez (2007) catalogan como la
paradoja del crecimiento sin empleo. Sin embargo, Duarte y Pérez (2007) argumentan
que dicha “paradoja se hizo mANIFiesta mas por el lado del desempleo, que por el
lado de laocupacion”.

Merece ser destacado que para ANIF latasade desempleo que noaceleralainflacion
es del orden de un 12%. Y que esta cifra es producto de la recarga de impuestos
sobre landmina que genera sobrecostos e induce a lainformalidad. Con respecto a
lo primero, la implicacion de politica monetaria es apoyar el modelo de inflacion
objetivo gestionado por el Banco de laRepublica. Y conrespectoalo segundo, que
ven el problema concentrandolo desde la dimensién microecondmica y no dentro de
ladinamicasocial enque se mueve larealidad colombiana.

Conrespectoalasmedidasparaluchar contralapobreza, ANIF comparte lasteorias
como que a mayor crecimiento econémico, menos pobreza. Porello, esimportante
consolidarel crecimientodelainversion. Y silaclave esel crecimientoeconémico,
considera dentro de su agenda que el Tratado de Libre Comercio (TLC) genera mayor
crecimiento econdémico con su consecuente efecto sobre lapobreza. Lacreenciaen
este planteamiento demuestraque ANIF considera que lamayor aperturacomercial
yecondmicadel paisesunaherramientaparaluchar contralapobreza.
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Por altimo, que la Inversidn Extranjera Directa (IED) es necesaria para consolidar
el crecimiento de los niveles de inversion en laeconomia colombiana. Por ello, es
necesario estar atentos en la percepcion riesgo-pais que tengan los inversionistas
extranjeros. De ahi la continua sugerenciade prudenciaen el frente fiscal y con las
medidas monetarias laxas.

ANIFapoyatodo los programas sociales que estan focalizados en los mas pobres. Planes
comofamiliasenaccionsimpatizancomoestrategiay cuentanconsurespaldo, para
luchar contra la situacion de pobreza. También busca en gran manera que el Gobierno
desmontetodalaestructuratributariaen materiade parafiscalesparaincentivaralas
empresasalaformalidadydarlesunvuelco competitivo.

Resumiendo, quedaclaroqueparaANIFel problemadel desempleotieneincidencia
macroecondmica debido a la alta tributacion sobre las ndminas de las empresas.
Sin embargo, parece no tener en cuenta que implicitamente habla de desmontar la
financiacion del ICBF, por ejemplo. Y si lasolucion es cambiarla por programas como
familias en accion, demuestra su apoyo a este tipo de politicas asistencialistas que
no contribuyenasolucionar el problemasocial de raiz. Finalmente, conel hecho de
considerarquelacifradeldesempleoquenoaceleralainflacionesdeun12%, ignora
las posibilidades de postular medidas de pleno empleo que impliquen necesariamente
al Gobierno como garante de bajas tasas de empleo y estabilidad de precios (Wray,
1999). Mejordicho, ANIFnocomprende que lamejor politicasocial eslade generar
empleo sin mirar tasas naturales o NAIRU.

El sector externo

En dicha agenda, la ANIF considera a pesar del entorno favorable del crecimiento
econdmico colombiano, este puede verse entorpecido por los ciclos econémicos
mundiales. Por ello, ANIF ve consistente la propuesta de postergar acuerdos
preferenciales como el ATPDEA mientras se consolida la negociacion del TLC con los
Estados Unidos. En palabras mas sencillas, se debe afianzar un modelo de “crecimiento
hacia afuera”. ANIF considera que no se debe intervenir en el manejo de la tasa de
cambio, queestadebeserdelibreflotacion paradarmargende maniobraalapolitica
monetariadentrodel modelode inflacion objetivo.

Sector monetario

ANIF muestrasu posturaafavor del manejo que, como autoridad monetaria, hace el
BancodelaRepublica: “Tras masdesiete afios de exitosaoperacion del esquemade



Inflacion Objetivo (10) yrelativafiotacioncambiaria, el periodo 2007-2010 deberia
continuar siendo de inflacion bajay estable, lo cual serauna garantia paraapuntalar
la inversion productiva y los mercados de capitales” (Clavijo, 2007).

Cuando esto se ve como uno de los componentes claves dentro de la agenda economia
delaANIF,quedaclaralavisiondelargoplazoquetieneesteorganismode laeconomia
colombiana. Cuando se afirma que la inflacion baja y estable permite apuntalar la
inversion,estaclaroquelaANIFsesustentaenelefectoFisherque,sinduda, esteoria
de comportamiento de variables talescomo lainflaciony la tasa de interésnominal
delargoplazo. Clasicoargumentode neutralidad monetaria.

El frente fiscal

ANIF no simpatiza con ninguna situacion de déficit fiscal, sobre todo por lo que
respecta a su magnitud. De hecho, avalo el recorte de las transferencias a los entes
territoriales dado que el déficit fiscal es una variable que deterioralas posibilidades
de mayor crecimiento economico. En ese sentido, muestra dentro de su agenda
econdmica preocupacion por cualquier tipo de presion que se haga contra el gasto
delGobiernocentral.

Por otra lado, considera ANIF que el lado de los ingresos tributarios se ha visto
debilitado por parte del Gobierno central, o mejor, que no ha existido la voluntad
politicaparasacar adelante unareformatributariaestructural que permitarecaudar
mejores ingresos.

Eneste orden de ideas, ANIF ve al déficit fiscal como una variable que entorpece el
crecimiento econdémico. Paraafirmar lo anterior, se debe postular este tipo de plan-
teamientos desde modelos tedricos que supongan la operacion de la economia dentro
del horizonte temporal del largo plazo o también conocido como el pleno empleo. Por
si mismo, ANIF no ve al déficit fiscal como instrumento que puede ser estabilizador
y poseer un caracter anticiclico frente a ciclos desfavorables de la economia.

ii) Caso Fedesarrollo

Paraelcasode Fedesarrollose constataciertaaceptaciondel debate dentrode suses-
critos. Precisamente, en una consulta hecha a su revista Debates de Coyuntura Economica,
se Ve como se exponen diversos puntos de vista con respecto a temas como la apertura
econdmica. Sinembargo, entemas como el de politicafiscal y politicamonetariala
percepcidéndeotrotipodeenfoquesalternativosconrespectoaestostemasfuenulo.
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Fue interesante hallar en un nimero de larevista Coyuntura Econdmica, durante el
segundosemestrede 2005, unaseriedearticulosdonde seevalliany secomparanen
mucho de ellos las distintas tendencias de la politica econdmica entre los setenta y
los afios recientes®.

En dicharevision se encontrd unaopinidn interesante sobre el proceso de apertura
que emprendialaeconomiacolombiana, unavez iniciadaladécadade los noventa.
Elnimero 16 de dicha publicacion se denominé La Apertura Econémica, yenella
Bustamante (1990) sienta posicién contra laaperturaecondémica. Considera que la
decisionde insertarse dentro de laeconomia mundial es una cuestion que solo debe
considerar el pais, pues es quien mejor conoce sus fortalezas y debilidades: “A mi
parecer ladiscusion no debe centrarse en las propuestas del Banco Mundial (...) no
deberian orientar nuestra politica economica”.

Este mismo autor analiza la idea que “una economia puede crecer por: i) la sustitucion
deimportaciones, ii) elincrementode laproducciénparaelmercadointernoys,iii) el
aumentode laexportaciones”. Seproponeevaluarlaunaaunayencuentra: Primero,
“no esté claro que el modelo de sustitucion no esta agotado (...) aunque se podria
arguir que los sectores mencionados han crecido mas rapido debido, precisamente, a
que han estado protegidos; practicamente no existen estudios que determinan el grado
de asociacion entre la proteccion de los diversos sectores y su crecimiento”. Segundo,
con respecto al fortalecimiento de la produccion para el mercado interno, advierte
que Colombia al presenciar crecimiento en la produccion de bienes no transables
deberia “pensar en instrumentos no inflacionarios que estimulen la demanda interna,
transfiriendo recursos hacia los grupos con mayores propension a consumir”.

Eneste tltimoaspecto, el autor proponiahacer uso de losimpuestoscomoelemento
redistributivo y hacer uso del gasto social. Tercero, y por ultimo, no es tan clara la
relacion mayor exportaciones, mayor crecimiento econémico. “En relacion con esta
alternativa, debemos decir que no parece haber ningunarelacion, nien los modelos
tedricos, nienlaevidenciaempirica, entre crecimientoeconémicoycrecimientode
las exportaciones (...) la evidencia empirica tampoco es favorable a esta asociacion.
Asi, por ejemplo, la correlacion entre el incremento porcentual anual promedio de
lasexportacionesyelincrementoanual de laproduccionindustrial esbaja(0.23)”.

SEspecificamente en este nimero de larevista Coyuntura Economicase mira el comportamiento de lapolitica
econdmica en los ltimos 35 afios a partir de 1970 hasta el 2005.



Porotrolado, nadamas que por lo que sugieren los titulos de los diferentes nimeros
de Debates de Coyuntura Econdmico que se revisaron, notamos que Fedesarrollo es un
enteacadémicoen pro de programas macroecondémicos que exigen mesuratantoen
el plano fiscal como estricto control monetario. Por ejemplo, titulos como Elementos
para una politica antiinfacionaria, confirman lo antes mencionado. En este nimero
Calderony Herrera (1990) afirman: “Para que lainflacion disminuya, debe llevarse
acabo un conjunto de medidas de politicaecondmica que afectan ciertas variables
fundamentales, tales como los ingresos y los gastos del sector publico, el ritmo de
crecimiento de dinero, y la tasa de cambio. Para que el programa sea creible, debe
tener coherenciainterna, y los cambios sugeridos en las variables fundamentales deben
estar acordes con la meta inflacionariapropuesta”.

Otro titular de esta revista mostraba la necesidad de un ajuste fiscal. Dicho titulo
era: Ajuste fiscal: ¢,cuando y cémo? El autor central fue Joseé Dario Uribe, quien es
actualmente el Gerente General del Banco de la Republica. Uribe (1997) advierte
que los programas exitosos de ajuste fiscal se basaron en el freno al crecimiento del
gasto pablico y aincrementos moderados de impuestos sobre las familias y cuestiones
decargasobrelanominareferentesapagosde seguridadsocial.

Uribe (1997) textualmentesostiene: “Elrecorte debesersobre lastransferenciasyel
control de crecimiento de los salarios y el empleo publico, mientras que los programas
que fracasaron se concentran en recortes en la inversion ptblica”.

Muchasvecessehanescuchadoalamayoriade loseconomistasdel paisafirmarque
esnecesario no cambiar el paquete de reformas que comenzaron en ladécada de los
noventa, sino que se deben afianzar de una manera mas profunda. Precisamente, bajo
el titulo de Laagendade las reformas economicas, se encuentra unaopinién como lade
Echavarria (2000) quien sostiene que: “Para la politica colombiana de los noventa
dificilmente se acomoda el modelo sugerido por Williamson”. Dice que el problema
de Colombia hasido que las reformas se sustentaron bajo un modelo populista que
lacondujeronalapeorcrisis. “Unmodelopopulistaque Haussmanlocatalogécomo
Gasto fiscal sin consideracion por restriccion presupuestal alguna [Echavarria (2000)]”.
AlpareceresteautorignoralosefectosqueejercenlaconcepciondeEstadosocialde
derechoy el hecho de vivir bajo el mismo por orden constitucional. Ademas, para
concluir recomienda que “es urgente focalizar la discusion, volver al manejo macro-
econémico ortodoxo del pasado, y profundizar las reformas inconclusas”.

En Lora(2005) se presenta unadescripcion de latransicion de un modelo interven-
cionista por parte del Gobierno hacia una economia de libre mercado e inmersaen
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el concepto de la globalizacion. Advierte que dichas reformas se hicieron a través
de las famosas ‘reformas estructurales’ que no solo liberalizaron el mercado interno
parabienesy servicios sino, también, para los flujos privados de capital diferentes
alalInversion Extrajera Directa (IED) (Villar, 2005). Cabe decir que dicho proceso
se dioendécadas posterioresa los setenta pero con grandes interrupciones como lo
hace resaltar Lora(2005).

Con respecto a los flujos mencionados, mientras que estos fueron estrictamente
regulados, sus niveles se mantuvieron en un nivel promedio muy bajo pese a que
evidenciaron fuertes oscilaciones (Villar, 2005).

Lora (2005) se lamenta cuando afirma: “En Colombia las reformas han tendido a
hacerse en forma gradual, mas que a grandes saltos”. Sin embargo, aunque destaca
que dichas reformas tuvieron un caracter innovador, buena estructuracién técnica,
reiterasualcance limitado. Peroalahorade hacer un balance de lasreformas sienta
posicion a favor: “La conclusion tentativa es que las reformas de liberacion de los
mercados tienen efectos positivos sobre el crecimiento, aunque posiblemente modestos
ytemporales(...) Anadie se le ocurririaque el pais estaria mejor ahorasi tuvieralas
mismas politicas de hace 35 afios. Después de todo, con dos pasos adelante y uno
atras, también se avanza”.

A lahora de hablar sobre el crecimiento econdmico Mauricio Cérdenas se concentra
en identificar los determinantes del crecimiento. En si, la pregunta que lo motiva
es: ¢Por qué el PIB per capita de la economia colombiana no crecié al 3.8%, como
lo hizo en los setenta, pese a que Colombia registra un menor ritmo de crecimiento
poblacional?

Cardenas (2005) es fiel a la teoria convencional sobre el crecimiento econémico:
“...Tantolateoriacomolaevidenciaindicanquelainversiony lasexportacionesson
lasdos principales determinantes del crecimiento”. Lo anterior llevaa Cardenas (2005)
a postular la incidencia del conflicto armado en Colombia, pues sugiere que este
reduceelniveldeinversiénydeterioralasposibilidadesdecrecimientoeconémico.
Observando las series historicas da cuenta de: ... la productividad aument6 hasta 1979
cuando latasa de homicidios fue relativamente baja. Después de 1979, el aumento
deloshomicidioscorrespondeconlareducciondelaproductividad”.

Siendo coherente con el planteamiento tedrico convencional, Cardenas (2005) sugiere
consolidar tres frentes que afiancen el crecimiento econdémico tales como: i) los
avancesenseguridad, ii) laintegracién econdémica con el exterior; yiii) lasolucion
al problema fiscal.



Dado lo expuesto por Cardenas, en especial ante los aspectos de integracién econémica
con el exterior y el problema fiscal, seguidamente se toman argumentos de autores
queescriben paraFedesarrollo. Reina (2005) sostiene que “lainternacionalizacion
incompletade laeconomiacolombianaharesultado costosaparael pais”, pues “los
paisesendesarrolloque mascrecierondurante ladécadadelos1990fueronaquellos
que habian alcanzado un mayor nivel de globalizacion”. Ademas, muy de acuerdo con
eltrabajode Dollar, sostiene que “laeconomiacolombianano puede darseel lujode
despreciar el motor de crecimiento que representa el comercio internacional”. Reina
(2005) coincide con Echavarria (2000) cuando el primero afirma: “La experiencia de
los afios noventa demuestra que la economia colombiana ha desarrollado a medias su
proceso deinternacionalizacion”.

Mientras tanto, por el lado del tema fiscal se muestra el interés por mejorar el pro-
blema fiscal que, segun Perry (2005), se traduce en el incremento desmesurado de
las transferencias a los municipios y departamentos, en el pasivo pensional que el
Gobierno Central posee, yenel problemade noadelantar medidasestructuralescon
respecto al tema de las reformas tributarias. Y por dltimo, sostiene que los ajustes
fiscales no deben basarse en recortes sobre la inversion publica en infraestructura
yaque traeriaenormes costos para el tema de crecimiento econémico. En Renteria
(2005) se revela un dato como: “En efecto, la inversion ha disminuido sensiblemente
su participacion dentro del presupuesto, de 39% en 1970a 11% en 2005, paradarle
espacio al servicio de la deuda, el cual pasé de representar el 11% de las apropiaciones
en 1970 al 37% del presupuesto nacional en 2005”.

Resulta interesante ver en Renteria (2005) que el presupuesto de 1970 enun 68.4%
se financiaba con ingresos corrientes y un 31.6% con recursos de capital. Mientras
que el presupuesto del afio 2005 se financiaba en un 48.2% con recursos de capital,
especialmente con emision de deuda publica, ya que los ingresos corrientes de la
nacion alcanzan a cubrir menos de la mitad del gasto del Gobierno. Esto Gltimo es
algo que preocupa a Perry de tal manera (2005), que propone directamente seguir
reglas fiscales como en el caso de Chile para garantizar asi déficits financiables
durante las fases recesivas. Al final, Renteria (2005), también invoca la disciplina
fiscalylanecesidaddeprocurarmenoresnivelesdedéficitfiscal paranoempaniar las
posibilidades de crecimiento econémico. Aqui el problemaevidentemente escreer
que hay una situacion de pleno empleo y, por tanto, que resulta inapropiado usar al
déficit fiscal como herramienta anticiclica. Solo desde la concepcion neoclésica del
mundo es posible estar de acuerdo conestos planteamientos.
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Debate alrededor de la politica econdémica

Si bien se ha detectado un fuerte predominio de la corriente principal o mainstream en
Fedesarrollo, de igual formano se puede dejar de lado que entre sus escritores invitados
(aunque muy escasos) aparecen autores como José Antonio Ocampo. Ocampo (2005)
aparece como undiletante dentro del debate acerca lapoliticaecondmicapues cree
confirmezaque laestabilidad macroeconomicaalcanzadacon éxitoenel pasadoha
sido, precisamente, por haberse superado los “problemas” de coordinacidn entre la
autonomiadel banco central y el Gobierno. Explica que laclave del éxito radicaen
un “complejo aparato de intervencion en los mercados cambiarios y financiero”.

Maés adelante Ocampo (2005) sostiene: “Algunos constituyentes han sefialado que
lamencionexplicitaalacoordinaciénconlapoliticaeconémicageneralal cual hace
mencion el articulo de la Constitucion que establece laautonomiadel Banco fueun
reconocimiento explicito de las limitaciones de dicha autonomia y, en cierto sentido,
de su subordinacién al Gobierno, que es quien determina la politica econdémica
general”.

José Antonio Ocampo es uno de los escasos economistas que no olvida la sentencia de
la Corte Constitucional (C - 481/1999): «... Aunque la inflacion era el objetivo central
delapoliticamonetaria,el Bancodebiavelarporlosefectosdesuspoliticassobrelas
variables reales de la economia, en particular sobre la actividad economicay el empleo”.
Ocampo (2005) argumento que la crisis de finales de los noventa no fue tan severa
dadoelmanejoanticiclicoquesedioamediadosde ladécada. EnEchavarria (2005)
se plantea porqué el contexto cambiario de laeconomia colombiana permite enfrentar
situaciones econdmicas adversas en forma anticiclica. Textualmente afirma:

“Sonbajoslosnivelesde pass-throughy ladevaluacion de latasade cambiotiene efectos
expansivos sobre el conjunto de la economia, por lo que es posible y conveniente
devaluar cuando la economia padece un chogue externo negativo, con alto desempleo
en presencia de mercados laborales sumamente rigidos. Se trata de una economia
relativamente cerrada al comercio internacional, la inestabilidad cambiaria golpea
poco las exportaciones (mucho mas las afectael nivel) y el pais no cuenta con mercados
financieros desarrollados ni con una politica fiscal contra-ciclica exitosa”.

Estacita es interesante traerlaa colacion, pues es lo que aqui se ha sugerido parael
caso colombiano en situaciones desfavorables del ciclo econémico. Lo curioso es que
argumentos de este tipo, como el expuesto por Echavarria, no se tuvieron en cuenta
durante la crisis de 1999; esta ultima fue producto de un choque externo negativo



en razon de las crisis rusa y asiatica. A cambio de asumir la politica econémica un
rolanticiclico, loquese hizo fue profundizarel ciclo por medidas claramente proci-
clicas.

La cita antes mencionada por parte de Echavarria contradice el analisis de Fernandez
(2005) sobre el rol de lapolitica monetaria, siguiendo a Urrutia, sostiene: “Cuando
se trata de una crisis de crecimiento que coincide con una crisis de capitales, no es
posible realizar una politica monetaria anticiclica”. El argumento es que cualquier
aumento de liquidez, bajo este contexto, se desviara hacia lacompra de ddlares lo cual
reproduce masel efecto devaluacionistay fomentalainflacion. Al parecerignoraloque
sugiere Echavarria (2005) de bajos niveles de pass-through que hacen aladevaluacion
tenerimpactosexpansivossobreel productoyelempleo.

Porello, laversion de Ocampo sobre la inapropiada ejecucion de la politicaeconomica
contractivaduranteelafio 1999, posee masrigorencuantoaqueayudaacomprender
lo innecesario de las politicas prociclicas en medio de recesiones. Por tanto, estuvo en
desacuerdodeaumentar lastasasde interés, unavez que se sabiaqueel créditohabia
tenido un auge en afos previos a la recesion del 99. Esto solo logré el detrimento
patrimonial de lasempresasyloshogares.

En esta breve presentacion del debate sobre la conveniencia de la politica econémica
anticiclica versus la prociclica, queda claro que dentro de la revista Coyuntura
EcondémicadeFedesarrollo se presentan diversos puntosde vistasinsaberlo. Lo curioso
esque lamayoriade susautores se fundamentan en planteamientos neoclasicos; sin
embargo, dicen cosas que a veces sirven para reforzar posiciones interesantes como
lasde Ocampo.

4. Estimaciones econométricas®

En esta seccion se procede a estimar un modelo VAR. Un modelo VAR pretende
explicar el comportamiento de un conjunto de variables (en este caso: CH, XPIB,
Y, 1y IP) Unicamente por sus rezagos. Para los fines propuestos, se concentraen el
analisis de impulso respuesta. Este anlisis permitird evaluar la asociacion en cuanto
al efecto expansivo que puede tener un incremento de la apertura econémica (medida
por lavariable de aperturaexterna) en ladindmicadel Producto Interno Bruto (PI1B)

$Todoslosresultadoseconométricos puedenconsultarseenlosanexosal final del trabajo. Enestaseccion
solo se presentan las funciones de impulso respuesta.
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y,simultaneamente, verel efectode variablescomoel consumode loshogares (CH),
lainversiénprivada (1P), lainversion publica (1P) sobre el comportamiento del PIB.
Losdatos que se utilizaron para laestimacion del modelo provienen del DANE.

Por otro lado, se debe también evaluar si los componentes de lademanda interna, tanto
como el consumo de los hogares como lainversion privada, provocan efectos tanto
positivos negativos sobre laactividad econémicay,de igual forma, ver sidichos efectos
son permanentes o no, en contraste con los que provoque laaperturaexterna.

La estimacion de un modelo VAR implica que las series de datos sean estacionarias, es
decir,quenotenganpresenciaderaizunitaria. Otracondiciénparaprocederhaciaun
modelo VAR es que las variables no deben estar cointegradas. Para ello se va a evaluar
si estas series cumplen con dicha condicion, recurriendo al test de cointegracion de
Johansen. La presencia de cointegracion, en el sentido econdmico estricto, significa
que lasvariablestienenunarelacion de equilibrio de largo plazo.

El orden del rezago del modelo VAR a estimar seré elegido de acuerdo al nimero
de rezago que minimice los criterios de informacion de Akaike (AIC) y al de
Schwarz (SC). Empero, lo anterior como situacion ideal; de lo contrario, se procede a
seleccionar el numero de rezago que cumpla con los supuestos basicos de normalidad
y autocorrelacion residual. Por esta razon, el modelo es sometido a las pruebas
multivariadas de autocorrelaciéon residual (Test de Pormanteu Ajustado) y de
normalidad residual (Testde Jarque-Bera) con el fin de escoger el rezago dptimo como
lo propone Zuccardi (2002), citando a Dserres y Guay (1995) quienes “consideran que
paraunamejorestimacion, sedebeescogerelnimeroderezagosdondeseencuentre
ruidoblancoynormalidad deloserrores”.

Las pruebas de raiz unitaria utilizadas fueron las Dickey-Fuller (DF). El criterio de
decisionsobresilaserie presentaonoraiz unitariase baso en partir desde el modelo
menos restringido (que incluye tendencia e intercepto) hasta el modelo mas restringido

(que no incluye componentes deterministicos). Si no se rechaza la hipotesis nula para
laprueba DF, de existenciade raiz unitaria, se decide que laserie es no estacionaria.
Paraque laserie se considere estacionaria deberarechazar la hipotesisnulaen cada
uno de los modelos. De lo contrario, se decidird que la serie presenta raiz unitaria.

Comosedijoantes, lacointegracion fue probada con el testde Johansen. El criterio
utilizado para verificar la hipotesis nula de no cointegracion fue el “Criterio de Pantula”.

Este criterio considera que el investigador debe comenzar la prueba secuencial desde
el modelo mas restringido (en este caso el modelo 2), e ir comparando el resultado
delatrazaconsuvalor critico, trasladandose por los modelos hasta llegar al modelo



menosrestringidoy conel mayor nimerode vectoresde cointegracion (en este caso
elmodelo 4). Elinvestigador se detendra en el momento en que no existaevidencia
pararechazar lahipétesis nuladervectoresde cointegracion (Zuccardi, 2002).

Sinembargo, se debe advertir que en estas estimaciones las series de tiempo utilizadas
para el periodo correspondiente a 1951-1979, las variables XPIB (que mide la apertura
externa) e Y (PIB) muestran presenciade raiz unitaria. Portanto, al diferenciarlas se
pudohallarque lasseriesnopresentanevidenciaestadisticaparaafirmar que poseen
raizunitaria. Encambio, parael casodel periodo de 1980-2007, las seriesde tiempo
quecorrespondeacadaunadelasvariablespresentanraizunitaria. Aldiferenciarlas
obtenemos la condicion de estacionariedad que se requiere paraestimar un modelo
de vectores autoregresivo (ver anexos).

Luego de establecer los niveles de estacionariedad de las series se procede a evaluar su
condicionde cointegracion. Enestapruebade Johansenseevidencialapresenciade
ecuaciones de cointegracion. Para el periodo de 1951-1979 se encontré una ecuacion
de cointegracion, mientras que para el periodo 1980-2007 se encontraron tres
ecuacionesde cointegracion. Deloanterior se debe concluir que unmodelo VARNo
puede estimarse bajo presencia de cointegracion entre las variables. Por ello, se debe
recurrir ala estimacion de un modelo VEC. El modelo VEC es un VAR restringido,
disefiado para series no estacionarias que se pueden cointegrar. La especificacion VEC
restringe laconductaalargoplazode lasvariablesenddgenas paraque estas puedan
converger haciasus relaciones de cointegracion. Es decir, permiten ver tanto los efectos
de corto comode largo plazo de las variables que se estudian en este trabajo.

Paralaelecciondelrezago6ptimodentrounmodeloVEC, serecurrealoscriteriosde
Akaike (AIC) y Schwarz (SC). Sin embargo, se debe seleccionar el nimero de rezagos
que garantice el cumplimiento de los supuestos de normalidad y autocorrelacion
residual. Similarmente, este modelo se somete alaspruebasde normalidadresidual
y autocorrelacién residual. Teniendo en cuenta lo anterior, los modelos VEC tanto
para el periodo 1951-1979 como 1980-2007 muestran que el rezago éptimo debe
ser uno.

Para el modelo VEC que corresponde al periodo 1951-1979, segun los criterios
de AIC y SC, el rezago 6ptimo resultd ser cero. Bajo este rezago en el modelo, los
erroreseranruidoblancoyexistianormalidadenellos, peroconseriosproblemasde
estabilidad; puestoque masdeunvalorpropioerasuperiorauno.Encambio, cuando
se seleccion0 el rezago Optimo se encuentra que los errores son ruido blanco y normal
con estabilidad. Lo mismo acontecio para el modelo VEC, que corresponde al periodo
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1980-2007, donde resultaser uno el rezago 6ptimo, pues garantiza los supuestos de
normalidad yautocorrelacionresidual junto con laestabilidad afavor del modelo.

Funciones impulso-respuesta

Una funcion de impulso-respuesta se centra en estudiar la respuesta de la variable
dependiente enel modelo VARante choques en lostérminos de error de laecuacion.
Porejemplo, seandosvariablesx ey donde unainnovacionsobreeltérminodeerror
en laecuacién de x aumenta en una desviacion estandar. Ese impulso modificaraa
lavariable x tanto en el periodo actual como en periodos futuros. Pero dado que x
tambiénaparece en laregresiondey,el cambioenel términode erroren laecuacion
de x, de igual forma impactara a lavariable y. Se recuerda que asi como en los modelos
VAR, enlosmodelos VARrestringidos (VEC), las variables se explican cada unapor
susrezagosy por los de las demaés variables. En las funciones de impulso-respuesta
seven losefectosde unimpulsosobre loserroresde lavariable que indican apertura
externa(XPIB)sobreel crecimientoecondmico. Empero, tambiénseveelefectodel
impulso sobre los errores de la inversion privada empresarial (1), la inversion publica
(1P) y el consumo de los hogares (CH) sobre la actividad econdémica (P1B). De igual
forma se presentan otros sentidos que permiten realizar el analisis de las funciones
de impulso-respuesta que se exponen a continuacion.

Andlisis de impulso respuesta (1951-1979)

Es posible identificar del grafico anterior que el CH, IP e | poseen efectos permanentes
sobre laactividad econdémica (PIB). De los tres anteriormente citados, se puede evi-
denciarque el consumo de los hogares es el que provoca unamayor incidencia duradera
sobre el crecimiento econdmico. En segundo lugar y, en menor grado, lainversion
publica. Por dltimo, esta la inversion privada, la cual tiene mayor connotacion sobre el
PIB entre el primer y segundo periodo. Posteriormente, su efecto expansivo se diluye.
Valedecir que dicho efecto expansivo no estan grande como siloes parael caso del
consumoydelainversionpublica. Estodemuestraquelapoliticaeconémicaentreel
periodo1951-1979haciabienenpromoverel crecimientode laeconomiabasadoen
lademandainternacon fuerte intervencion estatal, antesque promoverloatravésde
laaperturaexterna. Como esevidente, de acuerdo al analisis de impulso-respuesta,
el efecto de la apertura externa (XPIB) de hecho es negativo sobre el crecimiento
econdmico.
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Grafico 2. Respuesta de la | ante un impulso en IP XPIB Y
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Resulta interesante del grafico anterior que la inversion publica posee un efecto
positivoy que perduraalo largo del tiempo sobre lainversion privada. En palabras
mas sencillas, el analisis de impulso-respuesta permite concluir que la inversién
privadarespondiaante el dinamismode lainversionpublica. Esto hace evidente los
argumentos a través de los cuales el Gobierno intervenia en laeconomia, en el periodo
1951-1979, mediante laejecucionde lainversion publica. Laaperturaexternajunto
a lainversion también reproduce un efecto positivo y sostenible sobre el PIB, pero
enmenorescalaque lainversion pablica.
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Grafico 3. Respuesta de la IP ante un impulso en XPIB | Y

Ahoracorresponde evaluar el efecto que tienen laaperturaexterna, lainversion privada
y ladindmica de laactividad econdmica sobre lainversion pablica. Al igual que el caso
de la inversion privada, esta resulta ser la principal variable que afecta positivamente
yconefectosdurablesalosnivelesdeinversionpublica. Este hallazgo confirmaque
tanto la inversion privada como la publica se complementan y es una muestra de
lavinculacion existente este periodo entre la politicagubernamental que, en franca
cooperacion conel sector productivo, se reflejabaen mayores niveles de inversion.
Similarmente, la apertura externay ladindmica de la actividad econdmica poseen
efectospositivosyperdurablessobre lainversiénpublica, peroenmenosescalaque
la inversion privada.
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Grafico 4. Respuesta del CH ante un impulsoen I IPY

Eneste graficose puedeapreciar quesolo lainversion privadaincide positivamente
sobre el consumo de los hogares (CH). Tanto la inversion publica como el com-
portamientodel PIBnoafectanal CH; dehechootienenimpactosnegativossobre CH.
Lo anterior sugiere que el impacto de lainversion publica sobre el CH es indirecto.
De los analisis de impulso-respuesta anteriores se sabe que la inversion publica afecta
considerablemente a la inversion privaday, por supuesto, que esta afecta al CH de
manerapositivay prolongadaen el tiempo.

Analisis de impulso-respuesta (1980-2007)

Al igual que en el periodo 1951-1979, en el periodo 1980-2007 las variables del
consumo de los hogares y lainversion pablica son las que mas efectos positivos poseen
sobre el crecimiento econdmico. A diferencia del analisis de impulso-respuesta que
correspondidal periodo1951-1979,enel periodo 1980-2007 lainversionprivadase
viodesplazadapor laaperturaexterna. Ahoraestavariable juegaunrol positivo que
deja sentir sus efectos a lo largo del tiempo. Sin embargo, dicho efecto esta por debajo
de loque provee lainversion pablicayain mucho masde lo que provee el consumo
de los hogares. Este hallazgo ratifica que el consumo sigue siendo el principal colchén
de la demanda agregada y que la inversion pablica juega un rol importante como
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dinamizador de la actividad econdmica. Sin embargo, dentro del periodo 1980-2007
se dieron las politicas que mas avalaban el desarrollo econdémico por via de mayor
apertura econémicay, por otro lado, la concepcién de estabilidad macroecondmica se
redujo a lucha contra la inflacion y menor participacion del Gobierno en la economia;
esdecir,menordinamismode lainversionpublica, lacual sehavistodesplazadapor
atenderel serviciode ladeuda.
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Grafico 5. Respuesta de Y ante un impulso en CH IP | XPIB

La inversion publica logra producir un efecto positivo sobre la inversion privada,
pero Unicamente a corto plazo. A lo largo del tiempo serian la apertura externa 'y
la dindmica de crecimiento del PIB las que incidan sobre los niveles de inversion
privada. Esto sugiere que parael periodo 1080-2007, lainversion publicay privada
nose complementan por unlargo periodo de tiempo comoacontecio parael analisis
de impulso respuesta del periodo 1951-1979.
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Grafico 6. Respuesta de | ante un impulso en IP XPIB Y
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De este grafico se confirma que lainversion publicay privada no interacttan de tal
manera que se refuercen. Resulta aqui mas evidente que la inversion privadano
tiene efecto alguno sobre la inversion puablica. Una vez mas, y coincidiendo con el
resultado inmediatamente anterior, seran la apertura externay la dindmica del PIB
lasquetenganincidenciapositivasobre lainversiondel sector publico.
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Grafico 8. Respuesta de CH ante un impulsoen | IP XPIB Y

En este grafico se muestra que la inversion privada no posee un efecto claro y positivo
sobre el consumo de loshogares (CH). Vale destacar que lainversion pablica posee
un impacto sobre el consumo de los hogares que aplica solo para el corto plazo.
Empero, vale decir que luego, alo largo del tiempo, dicho efecto se equiparaal de la
aperturaexternayal ritmodecrecimientoecondmicoquesonlosqueposeenefectos
positivos perdurablesalo largo del tiempo. Esto dejaentrever unavez méasel poder
estabilizador que posee la politica fiscal visto esta vez por el lado de la inversion
publica. Unavez masdebeadvertirse que estalltimase encuentradesplazadapor la
austeridad en el frente fiscal. La apertura es importante para este periodo (1980-2007)
bajoanalisis. Peronose puedeolvidarque suefectosobreel crecimientoeconémico
esta sobreestimado por las autoridades y centros de investigacion, pues sigue siendo



lademandainterna, enespecial el consumo de los hogares, el principal motor de ex-
pansién econdmica.

Enresumen, lainversion pablicay privada muestran un caracter de refuerzo o dina-
mica complementaria bajo el periodo 1951-1979. De hecho, se pudo detectar que
lainversién publicaestimulaba la inversion privaday que esta tenia un efecto nada
despreciable sobre el consumo de los hogares que representa una fuente de crecimiento
econdémico clave. Del analisis de impulso-respuesta fue posible constatar que la
orientacionde laeconomiahaciaafuerano estanimportante como parabasar suex-
pansiénenel mercadointerno.

Sintetizando, también para el periodo 1980-2007, es posible detectar que el consumo
conservasu rol importante dentrodel P1B. Estavez, y comoreflejo del viraje afavor
de mayor austeridad fiscal, la inversion pablica no refuerzaala inversién privada.
Pero, aln asi, se debe decir que posee efectos de corto plazo que permitiran estabilizar
la actividad econdmica ante balances desfavorables en el ciclo econdmico. Esto per-
mite concluir que lamayor aperturaeconémicade laecondémica colombianano ne-
cesariamente se traduce en mayor crecimiento economico. Del presente analisisde
impulso-respuesta es posible identificar el potencial que brinda el mercado interno
como motor del dinamismo econémico.

5. Conclusiones

Este trabajo permite identificar que hay una literatura, muy extensa, que relaciona
positivamente a laaperturaexternacon el crecimiento econdémico, aunque no goza
de resultados satisfactorios de acuerdo a los hallazgos empiricos. Esta conclusion
coincide conlaopinion de Dani Rodrik y suvision escépticade dicharelacion. Para
el caso colombiano, los anélisis de impulso-respuesta muestran que parael periodo
1951-1979 la apertura externa no tiene incidencia en el crecimiento econémico.
De paso, permite concluir que las politicas basadas en la proteccién de la industria
nacional tienen sentido, pues basar el crecimiento solo en exportaciones hubiese sido
ungraveerror.

En el mismo periodo, el analisis de impulso-respuesta deja claro la incidencia de
la intervencion estatal mediante mayor inversion publica. La inversion publica
estimulaba a la inversion privada, y esta ultima también estimulaba a la inversion
pablica. Evidentemente, eraun claro circulo virtuoso que se reproduciaa la perfeccion
en el consumo de los hogares, el cual crece sostenido y positivamente ante un im-
pulso en la inversidn privada. En resumen, ejercia un impulso sobre la demanda
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agregada mediante el efecto multiplicador de lainversién publicasobre la privada.
Se resalta, por ejemplo, que Renteria (2005) muestra que la participacion, dentro
del presupuestodel Gobiernodelainversionpablicaenlossetenta, esmuchomayor
queen lostiemposrecientes.

Una de las conclusiones mas importantes dentro del analisis de impulso-respuesta
es que, para el periodo 1951-1979, la demanda interna era la principal fuente de
shocks positivos y duraderos sobre el crecimiento econémico. En ese orden de ideas,
y segun la informacion encontrada en las memorias de los ministros de Hacienda,
las politicas econdmicas pragmaticas de la época eran coherentes y ayudan a explicar
porqué antes la economia colombiana tenia mejores niveles de crecimiento y empleo.
Y, por cierto, dentro de un marco de estabilidad de precios. Nunca se llegé al nivel
de una hiperinflacion.

Para el periodo 1980-2007, el anlisis de impulso-respuesta muestra esta vez que
la apertura externa tiene efecto positivo y perdurable a lo largo del tiempo sobre el
crecimientoeconomico. Empero, el mismo anélisis demuestra que esta variable no
tienetantaincidenciasobreel crecimientoeconomicocomosilohaceelconsumode
loshogares. Este periododetiempo, lainversionpulblicayprivadanoserefuerzande
tal manera como para que se generen efectos multiplicadores entre ambas, al igual
queocurriaenelanterior periodo. Detodos modos es notable el aporte que de nuevo
hacelademandainternacomo fuente de expansiony crecimientoeconémico.

Este resultado tiene antecedentes tedricos que ayudan a explicarlo. Primero, los
planteamientos de Rodrik con respecto a que una mayor insercion en laeconomia
global solo se traducira en mayor crecimiento econdmico via instituciones. Ahora, si
analizamosel plano institucional colombiano, se evidenciauna fragil estructurade
lasinstituciones; pues, como muchasveceslohanreiterado los profesores Salomon
Kalmanovitz (1989) y Jairo Parada (1991), el latifundio laxo, el clientelismo y el
patrimonialismo son una especie de nudos gordianos que entorpecen el desarrollo
econdmicodel pais. Segundo, estode laaperturase debe tomar con cautela. Muchas
vecesse citael ejemplode los Tigres Asiaticos y su éxito basado en el auge de suin-
sercionen laeconomiamundial. Y muchas veces, se haignorado que dichos paises
promovieron las exportaciones, pero, alavez fueron muy selectivosencuantoalas
importaciones (Blecker, 2000). En otros términos, no fue unaaperturatan indiscri-
minadacomo laque vivié laeconomiacolombianaaprincipiosde losnoventa.

Blecker (2000) recuerda a grandes rasgos el concepto de la falacia de la composicion,
pues lo que es aplicable para un caso particular no puede serlo para un caso general. Esto



quedaclarocuandosecomprende queenelafande hacersealaestrategiade Export-
led growth Hypothesis, todos inundaran el mercado con sus mercancias provocando
una eventual caida en los precios, volviendo poco rentable el comercio internacional.
Esahidondese caeenlafalaciadelacomposicion. Ademas, siocurrieralaeventual
caidaen los precios de las exportaciones de los paises en desarrollo (quienes creen
en esta estrategia de desarrollo), obviamente, se espera lareaccion restrictivaasus
importaciones de los paises mas desarrollados.

Blecker (2000) y Singh (1984) llegan a la conclusion que se debe fundamentar la
estrategia de crecimiento econdémico en la busqueda del fortalecimiento del mercado
interno. Mas especificamente, Blecker sostiene que debe existir una menor dependencia
de los Estados Unidos y una mayor aceptacion a la necesidad de incrementar los salarios
de tal manera que se cree un mercado interno de consumo masivo.

Cuandosehicieronlasrevisionesde lasmemoriasde losministrosde Hacienday las
publicaciones de los distintos centros de investigacion como ANIF y Fedesarrollo,
se evidencio entre 1951-1979 una valoracion pragmatica para solucionar problemas
por parte de lapoliticaeconémica. Al surgimiento de estostanques de pensamiento,
como ANIF y Fedesarrollo, el rol de la politica econémica del Gobierno dio un vuelco.
Empero, no fue inmediato ya que existio un periodo intermedio o de transicion
(1975-1984) con una mezcla extrafia de ministros de Hacienda, entre esos el ministro
Eduardo Wiesner Duran (1981-1982), quien considerd a la politica fiscal como la
herramientaideal paralograr hacer frentealarecesion mundial. Fue eneste periodo
donde a decir de Parada (2005) se abre “la puerta giratoria en Colombia, entre al-
gunas universidades colombianas, Ministerio de Hacienda, Fedesarrollo, Banco de la
Republica, BIDyBancoMundial”.

A pesar de lo anterior, el resultado mas evidente es que la politica econémica del
periodo 1950-1973 estuvo marcada con una vision pragmatica respecto a la idea
de que el Estado puede intervenir en la economia para mejorar los resultados en
materia de empleo. Se ve que el tema de preservar el empleo y el nivel de ingreso
de los trabajadores colombianos era vital para aumentar la calidad de vida de los
colombianos. Cuando se contrasta larealidad encontradaen lasmemorias de dicho
periodo con los hallazgos empiricos para el mismo periodo, queda claro que las
autoridades economicas concebian la estabilidad macroeconémica fundamentandose
enmayores niveles de empleo, que en este analisis de impulso-respuesta se traduce
enundindmico comportamiento de lademanda interna.

Sinembargo, luegodel periododetransiciony de laconsolidacion deloscentrosde
pensamiento e investigacion, como ANIF y Fedesarrollo, la cartilla econémica cam-
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bia. El discurso sobre estabilidad macroecondmica se concentra especialmente en
reducir lainflacion. El tema del empleo queda desterrado de la concepcidn estabilidad
macroecondmica. Si bien esta es una realidad, es grato ver que una vez mas los
resultados empiricos apoyan laidea de una politica fiscal activa como herramienta
de estabilidad macro en el corto plazo. Es decir, una herramienta que ayudariaa
lograr mejores niveles de empleo basados en politicas econdmicas integrales contra
el desempleo. El punto que se quiere resaltar es que la inversién publica tiene un
efectopositivoyporencimade laaperturaexternasobre el crecimiento econémico,
sinolvidar que lasegundahasido laclave parael desarrollo econémico segtnel rol
reciente que hanasumido lasautoridadesy centros de investigacion basadosen pre-
ceptos ortodoxos.

Tambiénquedaclaroqueel consumoesungranmotorde crecimientoeconémico, lo
quesugierequelademandainternatiene potencial paradinamizaralaactividadeco-
nomica. Empero, las autoridades monetarias insisten en alcanzar niveles de inflacion
bajos de largo plazo fijandose en el modelo de inflacion objetivo. A decir del profesor
Wray (1999) cuando un banco central contrae demasiado su oferta de dinero soberano,
lo inico que lograes que el desempleo se propague.

En Colombia, los argumentos en contra de la politica fiscal deben ser superados, pues
se fundamentan en la existencia del efecto crowding out. En la teoria postkeynesiana,
habria que reflexionar sobre el enfoque segun el cual el ahorro no causa inversion,
sino que la inversion es la que causa el ahorro; pues se entiende que el ahorro es un
registro contable de la inversion (Moore, 2000). Para comprender esto se hace necesario
irradiar los conceptos de soberania monetaria, la posibilidad de politicas de pleno
empleo como verdadero mecanismo de impulso sobre la débil demanda agregada,
comprender que los precios se fijan sobre un mark-up en un mundo donde el 90%
de losempresarios son fijadores de precios y tomadores de cantidad. En Colombia,
todo lo descrito y los hallazgos en el presente trabajo requieren de un cambio en el
rolactual de lapoliticaeconémica.
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