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INTRODUCCION
@

La prioridad de japolitica macroeconémica es el retomo de la economia a la senda
de crecimiento de largo plazo, ja creacién de puestos de trabajo y la estabilizacidén
de la inflacion en niveles de un digito. Con este fin el gobierno ha concentrado sus
esfuerzos en dar una solucién a ja dificil situacion que atraviesa el sector
productivo, al diseio de un nuevo sistema de financiacion de vivienda, al
saneamiento del sector financiero, a propender por un ordenamiento
macroeconomico general basado en una politica fiscal y monetaria austera y en
sentar las bases sociales que garanticen un crecimiento econdémico sostenido
hacia el futuro.

El propésito de estas paginas es presentar la situacién econdémica entre finales de
1998 y el primer semestre de 1999. Asi mismo, se revisan los supuestos y
proyecciones macroeconémicas que el gobierno ha presentado en el marco del
acuerdo con la banca multilateral y se hace un breve resumen de las principales
medidas y reformas estructurales que ha planteado éste.
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ANTECEDENTES$

La situacibn economica del pais comenz6 a deteriorarse desde comienzos de

1998:

1.

Los ingresos por exportaciones se redujeron debido a la caida de los
precios internacionales de los productos béasicos, y por la débil coyuntura
econdmica enfrentada por los paises vecinos. De manera adicional los
mercados internacionales restringieron sus flujos hacia la region.

Desde comienzos de 1998 se observé un deterioro en el campo fiscal y
externo, que se reflejé en presiones cambiadas y pérdida de reservas
internacionales.

Como respuesta las autoridades anunciaron en septiembre de 1998 un
paquete econémico para controlar el gasto publico. Las principales medidas
en al ambito fiscal fueron: (i) recorte de los gastos en el gobierno nacional
central y el disefio de mecanismos de racionalizacién financiera en los
gobiernos subnacionales; (ji) la ampliacién de la base de recaudo del IVA,
junto con a reduccién en su tarifa efectiva desde noviembre de 1999; (iii) el
incremento de la sobretasa del impuesto a la gasolina; (iv) la puesta en
marcha de programas tendientes a fortalecer el recaudo de impuestos y
combatir la evasion y el contrabando; y (iv) la eliminacion de los fondos de
cofinanciaciéon'. De manera simultanea, como resultado de la pérdida de

1

Durante la primera fase del ajuste fiscal el gobierno se concentr6 en expedir una serie de

decretos (1736, 1737, y 1738 de agosto21 de 1998) sobre recortes presupuestales para la vigencia
de 1998 por un valor de 875 mil millones pesos; los mismos permitieron reducir el déficit de caja en
06% del PIB. Se fij6 en ese entonces una meta para el déficit fiscal para 1998 no superior al 5% del
PIB en cabeza del gobierno nacional central y de 3.3% del PIB para el sector publico consolidado.
El 2 de septiembre de 1998. el gobierno nacional presentd a consideracién del legislativo el
siguiente paquete de reformas: (i) Proyecto de ley 45/98(C), a través del cual se pretendia ampliar
la base tributaria del IVA, se reducia la tasa del 16% al 15% y se cenaba una serie de canales de
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dinamismo de las exportaciones, de la dificultad de acceder a los mercados
internacionales de capital, y del deterioro de los términos de intercambio la
junta directiva del Banco de la Republica modificé los parametros de la
banda cambiaria que permitieron una devaluacién cercana a los 9 puntos
porcentuales.

4. En noviembre de 1998 frente a la fragilidad del sector financiero el gobierno
decret6 la emergencia econémica (decreto 2.331). El objetivo de la
emergencia era detener la pérdida de confianza en el sistema de ahorro
cooperativo, proteger la estabilidad patrimonial de las entidades del sector
solidario, restablecer el equilibrio econémico, mitigas la morosidad en la
cartera hipotecaria y dotar al Fon do de Garantias Financieras, FOGAFIN,
de los recursos e instrumentos necesarios para apoyar el saneamiento del
sector financiero.

Las medidas méas importantes tomadas al amparo de la emergencia
economica fueron las siguientes: (i) Se cred el Fondo de Solidaridad de
Ahorradores y Depositantes, FOGACOOP; (u) se abrié la posibilidad de
otorgar créditos de alivio a los deudores hipotecarios individuales mediante
la creacion de lineas de crédito a través del FOGAFIN; (iii) se cred una linea
de crédito para la capitalizacién de las entidades financieras a través de
esta misma entidad; y (iv) se establecié el impuesto temporal a las
transacciones financieras, dos por mil, para la financiaciéon de las medidas
de emergencia®.

evasion, manteniendo exenta la mayoria de la canasta de consumo basico; (u) proyecto de ley
46/98(C), sobre la suscripcion obligatoria de titulos de deuda hasta por 1.2 billones de pesos, con
el fin de crear el Fondo de Inversiones para la Paz, FIP; (iii) proyecto de ley 43/98(C), sobre el
fortalecimiento fiscal de los territorios, a través del cual se buscaba modernizar su manejo y se
perseguia una asignacion mas flexible de los recursos, al abrir espacio al llamado esfuerzo fiscal
propio; (iv) proyecto de acto legislativo 7/98(5), a través del cual se redefinian los ingresos
corrientes de la nacion, netos de los pagos de intereses, con el fin de crear un fondo de ahorro
pensional que empezara a atender las obligaciones territoriales; y (y) proyecto de ley 44/98(C),
sobre reformas a la ley organica de presupuesto, cuyos grandes objetivos eran regular las rentas
de destitucion especifica; limitar los incrementos innecesarios en el gasto publico y el rezago
presupuestal, pro pender por una programacion del gasto publico en funcién de las verdaderas
disponibilidades de caja y, por ultimo, eliminar los fondos de cofinanciacion, los cuales habian sido
seriamente cuestionados por un amplio grupo de la sociedad. De manera adicional, el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico hizo uso del articulo 347 de la Constitucion tendiente a la adopcién de
un presupuesto publico equilibrado.

% Las medidas de la emergencia fueron parcialmente modificadas por la decision de la Corte
Constitucional en marzo de 1999. Esta decreté que la contribucién del impuesto a las
transacciones dos por mil debia catalogarse como un tributo que debia ir al presupuesto nacional.
De manera adicional ordend la homogeneizacion de la tasa del dos por mil para las operaciones
interbancarias. La Corte también indicé que los recursos recaudados a través de este impuesto
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5. El 25 de enero de 1999 un terremoto afect6 a la regién del eje cafetero. A
pesar del paquete de reduccion del gasto propuesto por el gobierno
resultaba imperioso destinar recursos para la reconstrucciéon de la zona y la
atenciéon de la poblaciéon afectada. Varias medidas tendientes a apoyar
estas actividades fueron emitidas al amparo de la emergencia econdémica
decretada para tal fin (decreto 195 de 1999). Posteriormente, la ley 508 de
1999, por medio de la cual se expidié el Plan Nacional de Desarrollo, ampli6
la vigencia del impuesto a las transacciones financieras, dos por mil, por un
ano mas y destind los recaudos a la financiacion de los gastos de
reconstruccion de la zona.

6. La severidad de la recesion durante 1999 produjo una caida significativa de
los ingresos tributarios. En el primer trimestre de 1999 el crecimiento del
PIB alcanz6 —6.5% y en el segundo -7.6%. La proyeccidén de crecimiento
para 1999 se revis6 a —3.5%.

7. La tasa de desempleo se incrementd de manera considerable frente al
promedio histdérico colombiano, alcanzando 20.1%, en el tercer trimestre de
1999. La tasa de inflacién, por su parte, exhibié un descenso apreciable. Si
bien el incremento en el nivel de precios llegb a 16.7% en 1998, este
porcentaje se redujo a 9% en junio de 1999 y se estabilizd en este nivel en
los meses siguientes. Este es un logro importante, dado que, segun
calculos del Banco de la Republica la inflacién del 20% implicaba un costo
de bienestar para los colombianos cercano a los US$ 1.000 millones al afio.

8. El descenso en el indice de inflacién y la relativa estabilidad cambiaria en
los primeros meses del afio permitieron relajar la politica monetaria y
propiciar una reduccién de las tasas de interés®. A pesar de ello y de los
alivios otorgados a raiz de las medidas de emergencia econémica la
situacion del sector financiero siguié caracterizandose por el aumento en la
cartera vencida, la acumulacion de bienes dados y recibidos en pago, y por

deberian destinarse Unicamente a los alivios otorgados a los deudores hipotecarios, a la devolucion
de recursos a los ahorradores de las cooperativas y a la capitalizacion de la banca publica.

% Las tasas de interés activas y pasivas del sistema financiero evidenciaron un claro descenso
desde finales de 1998, como consecuencia de la politica explicita del Banco de la Republica de
lograr dicha reduccion a través de una mayor liquidez otorgada a los intermediarios financieros. La
Lasa DTF pasé de un promedio de 35.7% en el segundo semestre de 1998 a un promedio de
24.9%, en el primer semestre de 1999. La tasa de colocacién pasé, en el mismo lapso, de 45.1% a
34.5%. De la misma manera la tasa interbancaria mostré una clara tendencia decreciente desde
noviembre de 1998, pasando de un promedio de 37.8% en el segundo semestre de 1998 a un
promedio de 21.4% en el primer semestre de 1999. En el segundo semestre de 1999 las tasas de
interés se han estabilizado en niveles relativamente bajos. La DTF se ha situado en 18.5% en
promedio, la tasa de colocacién en 26.5% vy la interbancaria en 17.1%.
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el deterioro patrimonial de las entidades publicas y privadas. En
consecuencia, en los primeros meses del afo otras medidas tendientes a la
recuperacién del sector debieron adoptarse: (i) Se pusieron en marcha las
medidas de alivio a deudores hipotecarios establecidas al amparo de la
emergencia econémica, y éstas se complementaron con el cambio en la
formula de la correccion monetaria (decreto 688 de abril de 1999,
resolucién 011 del FOGAFIN y resolucién externa No. 10 del Banco de la
Republica); (u) se cre6 una linea de créditos para la capitalizacion de la
banca privada (resoluciones 004 y 006 del FOGAFIN)*; (iii) se adopté un
programa de saneamiento y reestructuracion de la banca publica con miras
a llevar a cabo su privatizacion en el 2000, salvo para el caso del Banco
Agrario;® (iv) se realizaron intervenciones directas en las entidades
privadas; (y) se otorgaron incentivos para reestructurar deudas con el
sector financiero, (resolucion 39 Super bancaria).

9. Entre abril y junio de 1999 la tasa de cambio presenté de nuevo una
tendencia creciente por la reaparicion de presiones cambiarias. En junio el
Banco de la Republica y el gobierno anunciaron el programa
macroeconémico para el periodo 1999-2000. Este programa buscaba
coordinar la elaboracién del presupuesto fiscal para el 2000 y definir la
nueva meta de inflacién®. Al mismo tiempo, los pardmetros de la banda
cambiaria fueron de nuevo modificados: (i) el punto medio del corredor se
deprecio 9%; (u) se amplio el ancho de la banda de 7 a 10 puntos a ambos
lados del punto medio del corredor; y (iii) se redujo la pendiente del 13% al
10%. Todo lo anterior buscaba hacer la politica cambiaria consistente con la
menor inflacion observada y proyectada para los meses venideros.

* La linea de capitalizacién de la banca privada busca en primera instancia que los intermediarios
reconozcan de manera adecuada todas sus pérdidas y hagan las provisiones indicadas de acuerdo
con lo previsto en las resoluciones 004 y 006 del FOGAFIN. 5i después de realizados los castigos
el patrimonio técnico resulta negativo los accionistas de los establecimientos deberan llevar la
relacion de solvencia a O con sus propios recursos. En este momento, los accionistas pueden
hacer uso del crédito del FOGAFIN, que les prestara hasta el 90% de los recursos necesarios para
llevarla relacién de solvencia a 10%. Los créditos tienen por lo general un plazo de siete afios. A
través de la resoluciéon 006 del FOGAFIN el gobierno modificé de manera parcial lo dispuesto en la
resoluciéon 004 y dispuso que el FOGAFIN podria otorgar a los accionistas un préstamo a corto
plazo para llevar a cabo el primer tramo de la capitalizacién. La financiacion de la linea de
capitalizaciéon del FOGAFIN supone la emisién de bonos hasta por 2 billones de pesos. El
programa se autofinanciard en la medida en que los accionistas aporten los recursos
correspondientes al servicio de los créditos. ]

® La capitalizacion de la banca publica se realizara con el mismo principio y a través del FOGAFIN,
sblo que en este caso el servicio de los titulos que esta entidad emita estar4d a cargo del
presupuesto nacional y se complementara con los recursos del dos por mil y de créditos de
organismos multilaterales Una vez estas entidades sean saneadas y reestructuradas se procedera
a privatizarlas en el 2000, salvo en el caso del Banco Agrario.

® Se establecié una meta de inflacién del 10% del 1PC, para finales del 2000.
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10.Con el fin de fortalecer la credibilidad y la confianza de los agentes
domésticos y la banca internacional en las perspectivas de la economia
colombiana, asi como de asegurar la financiacién externa para el cuatrienio,
el gobierno nacional entr6 en un acuerdo con el FMI. De manera
simultanea, en septiembre 25 el sistema de bandas cambiarias fue
abandonado, y la junta directiva del Banco de la Republica adopté un
sistema de tipo de cambio libre.
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EL ACUERDO CON EL FMI

Y LAS NUEVAS PROYECCIONES
MACROECONOMICAS
@

El programa acordado en forma preliminar con el FMI busca restablecer las bases
econdmicas que garanticen un crecimiento econémico sostenido, la creacion de
oportunidades de empleo, la reduccion de la inflacién y el restablecimiento de los
estandares de vida de todos los colombianos. Para cumplir con los objetivos del
programa, el cual tiene una duracién de tres afnos (1999-2002), las autoridades
econémicas se concentraran en la consolidacién de la sostenibilidad fiscal de largo
plazo, en la reestructuracién y recuperacién del sector financiero, en la mayor
flexibilidad cambiaria y en la continua puesta en marcha de re formas estructurales
que aseguren la obtencién de resultados satisfactorios a largo plazo.

El crecimiento econdmico es la principal estrategia para la reduccion de la
pobreza, no obstante, la situacién recesiva amerita medidas especia les que
alivien los efectos sobre la poblacién mas vulnerable. Por ello se ha disefiado el
Fondo de Emergencia Social, que sera apoyado con re cursos de las entidades
multilaterales y que busca atender las necesidades esenciales de los estratos mas
pobres, en particular de las mujeres y los nifos. A su vez, se pondran en marcha
programas de empleo en proyectos de infraestructura para reducir el problema del
desempleo. Teniendo en cuenta el gasto en salud y educacion y el que implica el
Fondo de Emergencia Social se tiene que como porcentaje del total el gasto social
aumentara en los préximos anos.

El programa de ajuste con el FMI también implica la revision de las metas y
proyecciones macroeconomicas plasmadas en el Plan de Desarrollo Cambio para
construir la paz y el Documento Conpes 3041 de julio de 1999. El objetivo de las
proximas paginas es hacer un resumen de la evolucion proyectada de las
variables econémicas mas importantes, teniendo en cuenta, los resultados
preliminares del acuerdo con el FMI.

A. SUPUESTOS GENERALES Y PROYECCIONES DE LAS
PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS
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En el Cuadro 1 se presentan los supuestos y proyecciones de las principales
variables macroecondmicas. De acuerdo con el nuevo programa el crecimiento
econdmico recuperara su tendencia histérica en el 2002. En esta forma la tasa de
crecimiento de la economia se estima en —3.5% para 1999, 3% para el 2000,
3.8% en el 2001 y 4.8% en el 2002. De manera simultanea la tasa anual de
inflacién se reducira gradualmente de 11% en 1999 a 4% en el 2004. Por su parte,
la tasa de devaluacién nominal pasara de 23.3% en 1999 a 10.9% en el 2002.
Suponiendo que la tasa de cambio real estaria cerca de su nivel de equilibrio de
largo plazo, y dada la evolucién de la inflacién, la devaluacién promedio seria mas
baja a partir del 2002, para alcanzar 2.3% en el 2004.

La austeridad en el presupuesto fiscal en el periodo 1999-2002 es un objetivo
fundamental del nuevo programa macroecondémico. El déficit fiscal del sector
publico consolidado debe reducirse de 6.3% en 1999 a 1.5% en el 2002 y a 1.0%
en el 2004. Por su parte, el déficit del gobierno central se reducird de manera
gradual de 7.1% en 1999 a 2.6% en el 2004. La situacién de las finanzas publicas
mejorard a medida que se recupere la actividad econémica. Sin embargo, se
hacen necesarias medidas adicionales que amplien la base tributaria, eviten la
evasion y racionalicen, controlen y reduzcan los gastos del sector publico, tanto
del gobierno nacional central como de los entes territoriales. Para ello el gobierno
presentard al Congreso diversos proyectos los cuales se comentan en la seccion |
Resulta necesario anotar que si bien las proyecciones macroeconémicas y fiscales
se modifican el programa de in version publica no se altera con respecto a lo
contemplado en el Plan de Desarrollo, Cambio para construir la paz, ni en el
presupuesto de la verdad.

Supuestos generales basicos

: S s O T S R S £ m ¥ 2000 : w (_;: m 3 ’il m % : Ji m"“
Crecimiento real del PIB (%) 35 3.0 3.8 48 45 45

PIB interno nominal ($ billones de 1994) 72,553.9 74,730.5 77,570.3 81,293.7 84,951.9 88,774.7

PIB interno nominal (US% millones ) §7,226.0 85,985.0 87,061.0 87,998.0 93,935.0 100,273.0
Tasa de cambio nominal

Promedio periodo (pesos por ddlar) 1,759.4 2,049.5 2,286.7 2,535.8 2,618.9 2,679.2

Devaluacion promedio (%) 23.3 16.5 11.5 10.9 33 2.3
Indice de tipo de cambio real

Indice promedio 110.3 118.1 123.0 130.3 130.3 130.3

Devaluacién real promedio 12.1 7.0 4.2 5.9 & &
Inflagién anual

Indice de precios al consumidor (%) 11.0 10.0 8.0 6.0 5.0 4.0

Indice de precios al productor (%) 8.0 10.0 8.0 6.0 5.0 4.0
Déficit del sector publico no financiero (% PIB) (6.3) (3.6) (2.5) (1.5) (1.3) (1.0)
Déficit del gobierno nacional central (% PIB) {7.1) (5.0) (4.2) (3.2) {2.9) (2.8)
Cuenta corrlente de la balanza de pagos (% PIB) (1.3) (2.4) (3.1) (3.1) (3.5) (3.2)
Reservas internacionales (meses de importaciones) (5.6) 5.4 5.3 53 5.1 4.8

Fuente: Banco de |la Republica, Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico y FMI.
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En el ambito externo se espera que el déficit en la cuenta corriente de la balanza
de pagos se reduzca a 1.3% al final de 1999 y que aumente hasta 3% en el 2002.
Sin embargo, es preciso anotar que este déficit puede ser sostenido con el
financiamiento externo y la inversion extranjera previstos, de tal manera que la
deuda externa se estabilizara en cerca de 44% del PIB a mediano y largo plazos.
Al mismo tiempo se prevé que las reservas internacionales se mantengan en un
rango superior a cinco meses de importaciones de bienes y servicios.

B. AHORRO E INVERSION

La estabilidad macroeconémica se constituye en el principal estimulo para la
inversién productiva. En este punto cabe recordar que la inversion productiva ha
reaccionado muy rapido en coyunturas similares a la actual. De manera general,
una vez el sector publico modere su presién de gasto y retorne la calma al
mercado de capitales se recupera la con fianza, disminuye la presién cambiaria y
las tasas de interés descienden a niveles razonables. A partir de la proyeccion del
PIB por el lado del gasto se presenta a continuacion la tendencia del ahorro y la
inversién en el periodo 1999-2004.

Se espera que la formacion bruta de capital del pais se eleve de 15% del PIB en
1999 a niveles de 19% a partir del 2001. Esto es concomitante con una reduccién
de la inversion publica de 8.5% del PIB en 1999 a 6.5% a partir del 2002 (Cuadro
2), que generara un espacio para la in version privada, la cual pasara de 6.5% del
PIB en 1999, su nivel histérico mas bajo, a 12.8% en el 2002 y a 13% en el 2004.

Producto Interno Bruto por componentes del gasto
(Base 1994, % del PIB)

otal consumo 83.97 82.88 80.04 79.33 78.58 78.60 77.93
Consumo hogares 65.82 63.59 62.29 82.71 62.77 63.37 63.33
Consumo admones. publicas 18.15 19.30 17.75 16.62 15.81 15.23 14.60
Total inversion 22.09 14.97 18.98 19.29 19.36 19.35 19.36
Inversion privada 12.25 6.49 11.44 12.06 12.78 12.80 12.82
inversion publica 9.85 8.48 7.54 7.24 6.58 6.54 6.55
Formacién bruta de capital fijo 21.39 14.47 18.27 18.55 18.62 18.61 18.62
Privada 11.67 6.08 10.86 11.458 1217 12.19 12.21
Publica 9.72 8.39 7.42 711 6.46 6.41 6.42
Variacion de existencias 0.70 0.50 0.70 0.74 0.74 0.74 0.74
Absorcién 106.06 97.85 99.02 98.62 97.94 97.95 97.29
Exportaciones 16.53 19.16 20.12 20.19 20.29 20.47 21.34
Importacionas 22.60 17.01 19.14 18.81 18.23 18.42 18.63
Producto interno bruto 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

Fuente: Dane, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y DNP

La financiacién de la mayor inversidén privada estard soportada en un aumento
permanente del ahorro nacional de 13.9% del PIB en 1999 a niveles superiores a
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18%, a partir del 2002. También habra una contribucién del ahorro externo que
pasara de 1.3% en 1999 a topes por encima de 3% a partir del 2002 (Grafico 1).

Ahorro nacional, 1994-2005
(% del PIB)

25%

T
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Fuente: Ministeric de Hacienda.

Para compensar el efecto de la disminucion del gasto publico sobre la demanda
agregada resulta fundamental el incremento de la inversion privada y de las
exportaciones. La reactivacion de la inversion privada es coherente, por una parte,
con la reduccion prevista en las tasas de interés y la depreciacién real de la tasa
de cambio, factores que permitirdn reactivar la demanda de productos nacionales,
en particular procedentes de sectores transables. Por otra parte, esta variable
recibird un impulso a través de la mayor participacion privada en proyectos de
infraestructura, asi como de la atraccion de inversion extranjera directa.

Es importante recalcar que la politica del gobierno en materia de inversién se
centra en darle un mayor peso, no solo al sector privado sino también a los entes
territoriales, mediante la profundizacién de la descentralizacién. La magnitud de
las transferencias de recursos a las categorias subnacionales de gobierno
justifican una mayor responsabilidad de las regiones en el gasto de inversion.

C. EL SECTOR EXTERNO Y LA POLITICA CAMBIAR

1. Sector externo
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Se espera que el déficit en cuenta corriente como proporciéon del PIB se reduzca
del 5.9% en 1998 a 1.3% en 1999. Ahora bien, como consecuencia de la
recuperacién econdémica en los proximos afnos se estima un aumento de este
déficit a 2.4% del PIB en el 2000 y a 3% del PIB en el 2002. Estos déficit son
viables, de una parte, gracias a la financiacion externa de mediano y largo plazos,
y al mayor influjo de inversion extranjera y, de otra, a la mayor dindmica
proyectada de las exportaciones no tradicionales frente a un comportamiento
moderado de las importaciones. Sobre esta base se prevé que la deuda externa
del pais se estabilizara alrededor de 43%-44% del PIB. Asi mismo, se espera que

Cuenta corriente
(Como porcentaje del PIB)

0.20%
-0.60%
-1.40%
-2.20%
-3.00%
-3.80% 4
-4.60%
-5.40% A
-6.20%

1998 1999 20060 2001 2002 2003 2004 2005

Fuente: Ministerio de Hacienda.

las reservas internacionales netas se mantengan por encima del equivalente a
cinco meses de importaciones de bienes y servicios (Gréfico 2).

Vale la pena anotar que en lo corrido de 1999 como consecuencia de la
devaluacion nominal anual cercana al 27% y de la devaluacion real del 9% las
exportaciones no tradicionales a paises industrializados han mostrado una
recuperaciéon importante a partir del segundo trimestre de este afo, compensando
la fuerte disminucion de las ventas al mercado andino. En agosto de 1999 la
balanza comercial era positiva, debido a la reduccion en las importaciones (35%)
derivada, a su vez, de la disminucion en la demanda interna como a la
recuperacién de las exportaciones totales (0% de crecimiento en el segundo
trimestre luego de exhibir — 11% en el primero) y a pesar de la caida en el precio
de las exportaciones menores. De mantenerse la competitividad de la tasa de
cambio para las exportaciones y las condiciones de demanda en los paises
industrializados se espera que para finalizar 1999 las exportaciones totales
crezcan 9%.



577

Hacia el 2002 se proyecta que las exportaciones no tradicionales presenten un
crecimiento promedio de 15%, en tanto que las tradicionales muestren cierta
desaceleracion en su dinamica en el periodo 2000-2002, por causa del descenso
en exportaciones petroleras, luego que los pozos existentes alcancen su
produccion maxima en 1999 (Gréficos 2, 3y 4).

2. Politica cambiaria

En Colombia desde 1994 la politica de tasa de cambio se orienté hacia la
administracion de un sistema de bandas. Este sistema trajo beneficios para el pais
en cuanto a la estabilizacion de precios; no obstante, el deterioro en los términos
de intercambio, la inestabilidad en los mercados financieros internacionales y los
desbalances de la economia produje ron presiones sobre la banda cambiaria
durante 1998 y 1999. En res puesta, el Banco de la Republica restringio6 la politica
monetaria y ajusté el punto medio de la banda en dos ocasiones tal como se
menciond en la seccidén 1. La devaluacién nominal resultante junto con la marcada
reduccion en la inflacién ha permitido una depreciacion real del peso, la cual ha
servido para que Colombia recupere su posicidbn competitiva en los mercados
internacionales.
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GRAFICO 4
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Luego de una pérdida de reservas cercana a los US$ 1.180 millones entre junio de
1998 y septiembre de 1999 las presiones sobre la banda hicieron que el 25 de
noviembre el Banco de la Republica eliminara el sistema de bandas y adoptara
uno de tasa de cambio flotante. Se espera que bajo este nuevo régimen cambiario
la economia colombiana pueda absorber de manera mas adecuada los choques
externos, mantener una politica monetaria estable y evitar los ataques
especulativos contra el peso. En este esquema la intervencion del banco central
en el mercado cambiario se limitara a mantenerlo ordenado a través de una
reduccion de las variaciones de corto plazo en la tasa de cambio. Se estima que
para el 2002 la devaluacion real seguira siendo positiva, pues se prevé una
devaluacion superior a la inflaciéon proyectada, a pesar de que ambas variables
presentan hacia adelante una tendencia descendiente, la cual es consistente con
el programa macroeconomico general (Gréfico 5).

D. PANORAMA GENERAL DE LAS FINANZAS PUBLICAS
1. Sector publico no financiero

De acuerdo con el programa de ajuste fiscal, el cual deberd ser consistente con
las demas variables macroecondmicas, el déficit del sector publico no financiero,
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

SPNF, se reduce de 6.3% a 3.6% en el 2000 a 2.5% en el 2001, a 1.5 % en el
2002 y a 1.0% del PIB en el afio 2004’ (Cuadro 3 y Gréfico 6). Esta disminucion es

7 Ajustado por la metodologia FMI
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consecuencia del ajuste en el gobierno central cuyo déficit se reduce de 7.1% del
PIB a 2.6% en el mismo periodo entre 1999 y 2004. También contribuyen a este
resultado las reformas estructurales que en la actualidad cursan en el Congreso,
las cuales tienen como objetivo corregir el desequilibrio en las finanzas
territoriales, asi como la elevacién del superavit de la seguridad social, el cual
pasa de 0.4% del PIB a 0.9% entre 1999 y 2004. Finalmente, como consecuencia
de la reduccion de este déficit se logra una caida en el pago de intereses de la
deuda interna y externa, pasando de 4.2% a 3.4% del PIB entre el afio 2000 y el
2004.

Este programa de ajuste fiscal tiene implicito un conjunto de reformas y acciones

cuyo objetivo es elevar los recaudos de ingresos, y reestructurar y reducir los
gastos tanto en el gobierno central como en el resto de SPNF.

Balance del sector puablico no financiero

0%
1% 4
2%

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fuente: Ministerio de Hacienda, Banco de la Reptiblica.
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Operaciones del sector plblico no financiero
% del PIB

o

lngresz'g:;lales 274 265 26.7
Ingresos corrientes 274 26.5 27.5 27.5 27.6 26.9 26.7
Ingresos tributarios /1 17.7 17.3 18.1 193 19.8 19.3 19.2
Ingresos no tributarios 9.8 9.1 9.4 8.2 7.9 7.6 7.5
Ingresos totales y préstamo neto 31.2 30.2 31.1 30.0 29.2 282 27.7
Gastos corrientes 216 22.2 23.2 226 222 21.2 20.8
Salarios y prestaciones 6.7 7.0 7.5 7.0 6.5 6.2 6.0 58
Bienes y servicios 3.7 3.4 3.4 3.0 29 2.8 2.7 27
Intereses 2.6 3.3 4.0 4.2 4.0 4.0 3.7 3.4
Externos 1.0 1.1 1.5 1.8 1.8 1.6 1.6 1.4
Domésticos 1.6 22 25 2.6 24 24 2.1 1.9
Transferencias 79 84 9.6 9.0 9.1 9.1 8.8 9.0
Otros /2 0.8 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastos de capital 9.6 7.9 8.6 7.9 7.5 7.0 6.9 6.9
Formacién fija de capital 9.2 7.8 8.4 7.7 7.3 6.9 6.8 6.8
Préstamo neto /1 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
/1 Excluye impuestos a las transacciones financieras de los ingresos y gastos en 1999, Contintia

/2 Incluye gastos que no son clasificados en el formato.
Fuente: Ministerio de Hacienda, Banco de la Republica y estimaciones del FMI.

Continuacién

-6.3

Balance del sector plblico no financiero

Balance cuasi-fiscal (utilidades del BR) 0.4

Balance del Fogafin 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1
Costo neto de la reestructuracién financiera /3 0.2 0.2 -0.4 -0.3 0.2 -0.2
Déficit -3.8 -3.0 -5.9 -3.5 -2.4 -1.3 -1.0 -0.7
Discrepancia estadistica /4 0.1 0.2 0.0 00 0.0 0.0 0.0 0.0
Déficit financiero 3.7 2.8 5.9 3.5 2.4 1.3 1.0 0.7
Externo 1.2 1.8 1.4 0.4 1.3 10 16 1.4
Doméstico 1.8 0.9 3.8 0.5 0.6 0.5 0.3 -0.8
Privatizaciones {inc. concesiones de teléfonos y TV) /5 0.7 0.1 0.7 3.5 0.5 0.2 -0.2 0.2
Indicadores

Ahorro del sector pablico 58 5.0 2.7 4.4 5.1 5.6 5.9 6.3
Déficit primario del sector pablico no financiero -1 -0.5 2.3 0.6 1.5 25 2.4 24
Déficit consolidado, definicién oficial /6 -2.8 -3.4 -4.5 -3.7 -2.5 -1.6 1.3 -1.2

/3 Transferencias a la Caja Agraria en 1999 y pagos de intereses sobre los bonos para la reestructuracién de los bancos publicos 2000-2005.

/4 Incluye diferencias residuales entre los items por encima y debajo de la linea.

/5 Incluye acumulacion de actives del sector plblico basado en los procedimientos de privatizaciones.

/6 Definicién nacional para el sector publico no financiero. Incluye las transferencias de las utilidades del banco central de anos previos, proceden-
cias de las licencias de largo plazo, ventas futuras de petrdleo, y recursos mantenidos en el gobierno central del Fogafin. Excluye gastos locales
no reportados, incremento en la deuda flotante y el préstamo neto.

Fuente: Ministerio de Hacienda, Banco de la Republica y estimaciones del FMI.
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Como consecuencia del programa, la relacion deuda SPNF/PIB del sector publico
se reduce de 34.2% a 3 1.5%. Es importante destacar que mientras la deuda
interna se reduce de 10.9% del PIB a 6.6% el saldo de deuda externa se
incrementa ligeramente de 23.3% a 25% del PIB (Cuadro 4 y Grafico 7).

2. Gobierno nacional central

La disminucién del déficit del gobierno nacional es atribuible principal mente a un
aumento de 1.3% del PIB en los ingresos entre 1999 y el 2004 (Grafico 8), como
consecuencia de la puesta en marcha de los planes de racionalizacion tributaria y
la extensiéon de las acciones de mejor gestion fiscal y aquellas que reprimen el
contrabando (Cuadro 5).

También contribuye de manera decisiva a este ajuste la reduccién del gasto en 3.1
puntos del PIB en el periodo 1999—2004 (Cuadro y Grafico 9). El menor gasto se
debe principalmente a la racionalizacidn en las transferencias, las cuales pasan de
8.5% a 7.1% del PIB en el mismo periodo; los gastos de capital disminuyen de
3.4% a 2.8% del PIB. La caida en otros componentes del gasto corriente es
consecuencia de los menores pagos de gastos generales, sueldos y salarios y el
menor préstamo neto.

GRAFICO
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Deuda del sector pUblico

Deuda externa (en miles de millones de uUs 'déléfes) il 16.8 18.8 204

21.3

{% del PIB) 15.8 18.9 233 24.8 25.0 25.5 25.4 25.0
Deuda doméstica (en billones de pesos) /2 10.3 12.3 16.7 16.3 17.7 19.0 18.3 176
(% del PiB) 8.5 8.6 10.9 9.3 8.9 8.5 74 6.6
Total en porcentaje del PIB 24.2 27.5 34.2 341 33.8 34.0 32.8 31.5

/1 Datos balanza de pagos
/2 Sector pablico no financiero
Fuente: Ministerio de Hacienda, Banco de la Replblica y estimaciones del FMI.
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CAMBIO PARA CONSTRUIR LA PAZ
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GRAFICO 8

Ingresos totales del gobierno nacional
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Gastos corrientes segun destino GNC*
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* Incluye sueldos y salarios, bienes y servicios, gastos por intereses, transferencias
corrientes y otros gastos.

Fuente: DNF Confis.
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Operaciones del gobierno central
% del PIB
Ingresos totales ' 126 118 K 133 ] 33 132
Ingresos corrientes 12.6 11.8 11.9 12.6 13.3 13.7 13.3 13.2
Ingresos tributarios /1 10.8 10.4 101 11.0 11.9 12.4 1.9 12.0
Renta ) 4.4 4.3 42 4 4.4 4.5 4.6 4.6
Bienes y servicios 5.3 4.9 4.9 5.2 5.6 [+ 6.1 6.1
IVA 48 4.5 4.4 4.6 5 5.4 54 55
Gasolina 05 0.5 05 0.6 0.7 0.7 0.6 0.6
Gravamen arancelario 1 1.2 0.9 1.2 1.2 1.3 1.3 13
Impuesto a las fransacciones financieras 0.6 06 0.6 0 0
Otros impuestos 0.1 0 0 0 9 0 0 0
Ingresos no tributarios 1 0.9 1.1 1 0.9 09 0.9 0.8
Renta de ia propiedad 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Otros 0.6 0.7 0.9 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6
Transferencias corrientes 08 0.4 08 0.6 0.4 0.5 05 04
/1 Excluye impuestos a las transacciones financieras de los ingresos y gastos en 1989, Continta

Fuente: Ministerio de Hacienda, Banco de la Repuiblica y estimaciones del FMI.

Continuacion

Ingresos de capital 0 0 4]
Gastos totales y préstamo neto 16.0 16.9 19.0 17.5 17.5 17.0 16.1 15.9
Gastos corrientes 12.2 13.4 15.1 14.4 14.3 13.8 13.2 12.9
Servicios personales 2.5 2.7 2.9 2.7 2.6 25 25 2.4
Operaciones comerciales 1.6 1.4 1.3 11 11 1.1 1 1
Intereses 1.2 1.9 23 27 26 2.7 2.6 2.4
Otros gastos /2 01 0.1 0.2 0 0 0 0 0
Transferencias corrientes /3 6.8 7.4 8.5 7.9 8 7.5 7.1 71
Gastos de capital 3.6 3.2 3.4 2.9 2.9 3 2.8 2.8
Inversion 1.5 1.2 1.1 0.9 0.7 0.7 0.6 0.7
Transferencia de capital 22 2 2.3 2 2.3 2.3 2.2 241
Préstamo neto /1 0.2 0.2 0.5 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Superavit/déficit -3.5 -5.1 =71 -5.0 -4.2 -3.2 -2.9 -2.6

/1 Excluye impuestos a las transacciones financieras de los ingresos y gastos en 1999.

/2 Incluye gastos que no son clasificados en el formato.

Fuenta: Ministerin de Hacienda. Banco de la Rendblica v estimaciones del FMI.
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REFORMAS ESTRUCTURALES
DE LAS FINANZAS PUBLICAS
@

Como se mencion6é en la Seccion 1 de este documento resulta claro que la
reduccién del déficit fiscal en 1999, tal y como se habia planteado en el Plan de
Desarrollo y el plan financiero para 1999, encontrd un fuerte escollo en la fase
recesiva, lo cual deprimi6é los recaudos. Las autoridades econdémicas tienen el
firme propédsito de lograr este objetivo a mediano plazo, una vez se recupere la
actividad econémica, se materialicen los resultados del programa contra la evasién
y el contrabando, y se lleve a cabo una serie de reformas estructurales que
permitan el reordenamiento de las finanzas publicas. Las mismas son: (i)
racionalizacion tributaria nacional; (u) modificaciones al régimen tributario
territorial; (iii) creacion del Fondo Pensional Territorial; (iv) fijacién del régimen
propio del monopolio rentistico de juegos de azar; (y) reforma a la ley 136 de 1994
y el decreto 1222 de 1986 que rigen las finanzas territoriales; (vi) racionalizacién
del gasto publico; (vii) modificacién a la ley 30 de 1992; viii) reforma a los articulos
356, 357 y 358 de la Constitucion Politica (acto legislativo); y (ix) otras medidas
orientadas a reducir el crecimiento del gasto publico como la moderacién del
crecimiento de los salarios del sector publico y el uso de facultades ordinarias para
re formar la administracién publica.

En este contexto el gobierno ha disefiado un paquete de reformas y medidas que
se comentan a continuacion. Algunas de éstas ya se han puesto a consideracion
del Congreso de la Republica y otras seran presenta das en un futuro cercano.

1. Programa de racionalizacion tributaria

Dentro de las acciones previstas por la DIAN para la vigencia del 2000, y en
desarrollo de la ley 488 de 1998, se destaca la gestidn orientada a la reduccién de
la evasion, mediante la simplificacion de trdmites, la modificacion de tarifas y los
mayores controles. Asi mismo se proyecta una mayor eficiencia, con el fin de
recuperar la cartera que se le adeuda a la Administracién de Impuestos. Para ello
se busca poner en marcha medidas de fiscalizacién tributaria tales como: (i) el
sistema declaracion electrénica; (u) la aplicacion del régimen unificado de
imposicién, RUT; iii) un mayor esfuerzo aduanero para controlar el contrabando;
(iv) la optimizacion del recaudo por venta de mercancias y; (y) la reduccién del
pago de honorarios por parte de la Tesoreria a la red bancaria.
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De manera adicional a estas acciones, en el programa de racionalizacién tributaria
se considera el mejoramiento del disefio tributario con el fin de reducir las
distorsiones y tratamientos especiales y de esta manera lograr un mayor equilibrio
de la carga tributaria y una mayor eficiencia del sistema.

2. Modificaciones al régimen tributario territorial

El objetivo de este proyecto es simplificar el régimen de impuestos lo cales y
departamentales y extender el sistema de autoavallo como base del impuesto
predial, sistema que ha sido aplicado con éxito en Santa Fe de Bogota.

3. Racionalizacion de las finanzas territoriales

Los objetivos de este programa son, por una parte, contribuir al sanea miento
fiscal de los municipios mediante medidas de racionalizacion de los gastos de
funcionamiento y, por otra, ampliar el espacio fiscal de las entidades territoriales.
Para ello se propondran, entre otras, las siguientes modificaciones:

1. Modificacion de la ley 136 de 1994, de manera que incluya requisitos mas
exigentes para la creacién de municipios y establezca una recategorizacion
de los mismos, asi como una normatividad para los desequilibrios
financieros persistentes.

2. Modificacion del decreto 1222 o régimen departamental, para establecer la
categorizacién de los departamentos.

3. Desarrollo legal del articulo 308 de la Constitucion, para limitar el monto de
las apropiaciones departamentales destinadas a honorarios de los
diputados y a gastos de funcionamiento de las asambleas y de las
contralorias departamentales, los cuales se han convertido en fuente de
expansion del gasto.

4. Modificacion del Cdédigo Departamental y Municipal, para que per mita
definir criterios mas estrictos, tanto sobre el sistema de administracién de
procedimientos e informacion ftributaria, como sobre el proceso de
determinacion y asignacion de recursos para la financiacion del gasto.

4. Modificacién del régimen de loterias y
juegos de suerte y azar

Con esta medida se busca racionalizar y mejorar la financiacién del sector de la
salud; regular la ley de creacion de la Loto Nacional; hacer mas estricta la
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supervision sobre las loterias; y determinar los criterios para la entrega del control
de juegos nuevos a los municipios®.

5. Reforma de la ley 100 de 1993

La existencia de enormes pasivos pensionales sin suficiente respaldo financiero
requiere de una revision de la ley 100 de 1993. Con esta medida se busca incluir
al nuevo sistema los regimenes que en la actualidad estan excluidos, asi como
establecer medidas mas convenientes para garantizar el pago de las pensiones a
los beneficiarios.

6. Racionalizacion del gasto publico

Recientemente, el gobierno nacional presentd el proyecto de ley No 219-5 de
1999, mediante el cual se dictan disposiciones tendientes a racionalizar el gasto
publico. Entre otras disposiciones vale la pena mencionar las siguientes:

1. Se propone la eliminacion del régimen de retroactividad en las cesantias, el
cual ha significado una enorme carga para las finanzas de numerosas
entidades del sector publico.

2. Se disponen mecanismos de control para garantizar que los beneficios
convencionales sean consistentes con la realidad financiera y la capacidad
fiscal de las entidades publicas.

3. Se disponen las medidas de compensaciéon de obligaciones tributarias de
los contratistas; el establecimiento de un sistema unico de actualizacién de
los valores a cargo de los 6rganos estatales origina dos en decisiones
judiciales; y la exigencia de contar con recursos para poder celebrar
conciliaciones o adoptar otras alternativas en la solucién de conflictos.

7. Modificacion de la ley 30 de 1992
Con el objetivo de hacer que la asignacion de recursos consulte, no sélo la
disponibilidad de los mismos, sino también indicadores de eficiencia, cobertura,
calidad y desempefio financiero.

8. Creacion y reglamentacion del Fondo de Pasivos Pensionales
Territoriales

Este fondo se alimentara con las siguientes fuentes financieras:

® Se elimina de esa responsabilidad a ECOSALUD.
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1. Los nuevos recursos de situado fiscal originados en los ingresos del
impuesto a las transacciones financieras.

2. El incremento porcentual previsto por la Constitucion en cuanto a la
participacién de los municipios en los ingresos corrientes de la nacién para
los afios 2000 y 2001.

3. Veinte por ciento (20%) de los recursos del Fondo Nacional de Regalias
destinados, segun el articulo 1 de la ley 141 de 1994, afinan- ciar proyectos
de inversion prioritarios.

4. Diez por ciento (10%) de los recursos provenientes de privatizaciones
nacionales o capitalizaciones.

5. Veinte por ciento (20%) de los bienes cuyo dominio se extingue a favor de
la nacién.

6. El treinta por ciento (30%) del producto de la enajenacién de acciones o
activos de las entidades territoriales.

7. El treinta por ciento (30%) del impuesto de registro de los departamentos.

8. Un porcentaje de los ingresos corrientes de los departamentos, los cuales
financiaran especificamente el pasivo del sector salud.

9. Los ingresos que se obtengan de la explotacion del Loto Nacional.

9. Reglamentacion de la creacion de patrimonios autbnomos para
constitucion de los fondos de pensiones de las empresas del
Estado

Con el propodsito de financiar los pasivos pensidnales de las empresas publicas del
Estado, como ECOPETROL y TELECOM; cuyo monto ha llegado a 4.2 billones de
pesos en cada una de ellas.

10.Reforma a los articulos 356, 357 y 358 de la Constitucion Politica
(acto legislativo)

Esta medida se inspira en la necesidad de replantear la distribucién de los
recursos de la nacién. Con ella se pretende que, una vez se haya completado la
primera etapa de la descentralizacién fiscal, es decir, al llegar las transferencias al
punto maximo senalado para ellas en la Constitucion y la ley 60 de 1993 y
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respetando el valor real que habran alcanzado dichas transferencias territoriales
(22% para las participaciones municipales en el 2001 y 24.5% en el situado a
partir del 2000), el gobierno central recupere de manera parcial la flexibilidad para
el manejo presupuestal y logre controlar su desbalance fiscal. La propuesta
garantiza que el monto de transferencias se mantenga en términos reales, es
decir, aumentan de acuerdo con la inflacién, mejorando y profundizando el sistema
de descentralizacion, pero de una manera equilibrada y sostenible.



