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IBanco Mundial divulgd recientemen-
E te su reporte sobre ajuste economico

y perspectivas de crecimiento para
América Latina (From Global Collapse to
Recovery, 2010). Alli se hizo evidente que
América Latina presenta un rezago sustan-
cial en materia de desarrollo, especialmente
cuando nos comparamos con el sureste
asiatico. Tomemos tan solo tres indicadores
clave: la pobreza absoluta en América Latina
esdel43%yenel sureste asiatico (incluyendo
China) es del 30%; el indice de desigualdad
en ingresos es de 0.54 (medido a través
del Gini) vs. 0.39 en Asia; la expansion del
PIB-real per capita ha sido tan solo del 2%
anual en la ultima década vs. el 4.4% en el
sureste asiatico.

Pero lo triste de dichos registros es que
estos diferenciales no son nuevos per se,
sino que ellos se han venido agravando.
Por ejemplo, a finales de los afios noventa
se hablé mucho de brechas crecientes entre
el desarrollo de América Latina y Asia por
cuenta de la llamada “década perdida de los
afios ochenta”. Primero fue Japon, después
los llamados Nuevos Paises Industrializados
(NICS, incluyendo Corea del Sur, Taiwan,
Hong Kong y Singapur). Mds recientemente
los nuevos tigres (MIT: Malasia, Indonesia
y Tailandia) y, por tltimo, China y Vietnam.
Todos ellos han sido capaces de incrementar
sus PIBs per cépita a tasas superiores al 5%
real por afio, duplicando asi sus ingresos cada
14 afios (en promedio), (Clavijo, 1998). En
cambio, América Latina apenas expandia su
PIB per cépita a ritmos del 1.8% real anual,
lo cual implica esperar unos 40 afios antes
de duplicar sus ingresos.

Colombia increment6 su PIB per capita a
ritmos del 2.4% real anual durante 1965-1996,

Crecimiento economico:
;,cuando perdimos el rumbo?

duplicando su ingreso cada 30 afios. Esa cifra
equivalia al promedio de lo observado en
la regién. ;Qué nos ha pasado en la dltima
década? ;Estamos por debajo o superando
la regién y qué significa ello frente a Asia?
En esta nota retomaremos este debate, lo
cual resulta oportuno ahora que el paifs se
ha enfrascado en un modelo de crecimiento
minero-energético, que si bien soluciona los
problemas de divisas, amenaza con una grave
desindustrializacion, persistente desempleoyy,
sobre todo, un delicado desequilibrio social.

Como veremos, América Latina permane-
cerezagaday Colombia contindareplicando
el promedio de laregion. Mientras Asia viene
creciendo su PIB per cépitaatasas del 4%-5%
anual durante la dltima década (liderados por
China y Vietnam), América Latina lo hace a
ritmos del 2.3%. Estoimplicaque Asia pueda
duplicar su ingreso per cdpita real cada 14
aflos, mientras que en la regién debemos
esperar casi 30.

La experiencia asidtica nos sefiala que
atin debemos abrirnos al comercio inter-
nacional, flexibilizar nuestros mercados,
especialmente el laboral. Todas estas exigen-
cias serdn aun mds agudas para Colombia,
donde arriesgamos un peligroso patrén de
desindustrializacién a manos del modelo
minero-energético escogido (ver Informe
Semanal No. 1031 de junio de 2010).

Desempeiio econémico:
Asia vs. América Latina

El crecimiento econémico per capita de
Asia ha sido sobresaliente desde mediados
del siglo XX. Con excepcion del periodo
de crisis (1997-1999), su PIB per cdpita ha
crecido a tasas del 3%-4% real por afio.



CRECIMIENTO ECONOMICO

Jap6n fue el primero en incluirse en el “club del desa-
rrollo”. Luego de laderrotaenla Segunda Guerra Mundial,
registré crecimientos del PIB per cépita que llegaron al
3.7% entre 1965 y1996 (ver cuadro 1). Esto ha permitido
que los japoneses dupliquen su ingreso cada 19 afios. Més
recientemente estas tasas de crecimiento han disminuido a
soloel 1.4% (2000-2008), experimentando estancamiento
en su productividad (0.1% anual) y una dificil situacién
de deflacidn y crisis financiera.

Los tigres asidticos de los afios sesenta (NICs), Corea del
Sur, Taiwén, Singapur y Hong Kong, registraron crecimientos
del PIB per cépita del 6.7% en 1965-1996, logrando dupli-
car su ingreso cada 11 afios (ver cuadro 1). Asi, las dltimas
generaciones de estos paises han visto multiplicar su ingreso
por4recientemente. Varios de ellos optaron por movimientos
autocraticos, apoyados por Inversion Extranjera Directa (IED),
donde la alta escolaridad y una homogénea distribucién del
ingreso ayudaron a impulsar el crecimiento.

Losnuevos tigres (MIT: Malasia, Indonesiay Tailandia)
crecieron dindmicamente durante la década de los afios
setenta. En la década del noventa (precrisis), su ingreso
per cépita se duplicaba cada 10.5 afios, al crecer a tasas
del 6.8% anual. Como el grupo anterior, estos MITs des-
acelerarian su crecimiento después de la crisis de finales
de siglo, pero mantuvieron tasas de crecimiento del PIB
per cdpita del 3.7% anual (... jQué envidia!).

China y Vietnam han sido los lideres recientes. En la
década del noventa, su ingreso per cdpita crecia a tasas del
7.7% anual, duplicandolo cada 10 afios. En 2000-2008,
inclusive se aceleraron al 7.8%. China, en particular, ha
hecho que su PIB per cdpita crezca a tasas del 9.3%-9.6%,
logrando duplicar su ingreso cada 7-8 afios. A ese paso la
actual generacion china verd multiplicar su ingreso por 6
en toda su vida laboral (40 afios). Nétese que los MIT y
estos ultimos paises partieron de condiciones diferentes a
los anteriores “milagros” del crecimiento. Allino hubo gran
IED, niautocracia, ni distribucién del ingreso homogénea.

En cambio, el ingreso per cdpita en América Latina
apenas se elevo al 1.8% anual durante 1965-1996 (ver
cuadro 1), tomandonos casi 40 afios su duplicacién
(toda una vida laboral). En la década del noventa, aun
a Chile le costaba duplicar su ingreso casi 27 afios y a
Colombia casi 30 afios.

El caso de Colombia: lecciones
desde el sureste asiatico

Colombia ha superado ligeramente el promedio de la
regién. Durante 1965-1996, su PIB per capita crecié un
2.4% anual, duplicando suingreso cada 29 afios. Esta cifra
apenas mejord a cada 25 afios durante la dltima década,
pese al gran auge de 2003-2007.

Cuadro 1. Desempeiio econémico: sureste asiatico vs. América Latina (1965 - 2008)

Crecimiento real per capita (%)

1965-1996 1990-1996 2000-2008*
Promedio Aios para Promedio Aos para Promedio Aios para
PAIS/PERIODO DE DESPEGUE anual duplicar el anual duplicar el anual duplicar el
observado ingreso real observado ingreso real observado ingreso real

. Japén 3.7 19 2.0 36 1.4 50

Il. Los cuatros ‘tigres’ (principios 1960s) 6.7 11 6.1 12 3.9 18
Corea del Sur 7.8 9 6.8 10 4.3 16
Taiwan 6.2 12 5.4 13 * *
Singapur (Ciudad-estado) 6.6 11 7.5 10 3.2 22
Hong Kong (Ciudad-estado) 6.3 11 4.7 15 4.3 16

lll. Los ‘nuevos tigres’ (principios 1970s) 5.1 14 6.8 10 3.7 19
Indonesia 4.8 15 6.3 11 3.8 19
Malasia 4.6 15 6.5 11 3.5 20
Tailandia 5.9 12 7.7 9 3.8 19

IV. Mejores desempeios recientes 5.8 12 1.7 10 7.8 10
China (desde 1979) 6.3 11 9.6 8 9.3 8
Vietnam (desde 1979) 5.3 13 5.8 12 6.2 11

V. América Latina 1.8 39 1.0 70 23 30
Chile (desde 1984) 2.0/5.5 2713 6.2 12 3.1 23
Colombia 2.4 29 2.0 35 2.8 25

* Se excluye periodo de crisis 1997-1999 para evaluar recuperacion poscrisis. ** Taiwan ahora esta incluido en las cifras de China.
Fuente: célculos Anif con base en Banco Mundial y Clavijo (1998).
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: Diagrama 1. Diagrama de Venn:
“Unete al desarrollo a través de la apertura”
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(Cudles son las razones de este estancamiento es-
tructural frente a Asia? Son multiples: violencia, menor
escolaridad, pésima distribucién del ingreso, falta de in-
fraestructura, todo lo cual se refleja en baja Productividad
Total de los Factores (PTF). La PTF de Colombia tan s6lo
crecid a ritmos del 0.3% anual durante 1960-1994 y tan
séloseelevdal 1.7% anual durante 2005-2009. En cambio,
la PTF de Corea del Sur crecié a ritmos del 2.9% anual
durante 2005-2009, en China al 2.9%, Indonesia al 2.5%
y Malasia al 2.1%.

Asi, resulta imperativo buscar mecanismos para
mejorar la PTF y acelerar el crecimiento per cdpita de
Colombia. En lo referente a infraestructura, ya se estin
dando pasos en la direccidn correcta, pero los desafios fi-
nancieros y gerenciales son monumentales. Las lecciones
que cabe extraer de los primeros “tigres” (Japén y NICs)
son mds bien limitadas. Pero en los casos recientes de los
MITs es relevante buscar disparadores de crecimiento,
donde el actual gobierno Santos haescogido las llamadas
locomotoras, cuyas dreas lucen adecuadas, pero cuyo
encadenamiento no ha quedado muy claro. Incluso en
los casos de China y Vietnam los disparadores fueron el
comercio internacional y la reforma laboral, elementos
que no lucen muy dindmicos en el caso de Colombia
(ver diagrama 1).

En Colombia, no tenemos unacrisis que nos esté llaman-
do a tomar medidas drésticas, sino que continuamos con
nuestro “nadadito de perro”, con un PIB per cépita inferior
al 3% anual. Los riesgos del modelo minero-energético
escogido no son despreciables: desindustrializacién y
colapso de los transables diferentes a commodities, con un
grave desequilibrio en desempleo e informalidad. Mientras
nuestras exportaciones de bienes tan s6lo representan
un 14% del PIB, las de China alcanzan el 36%, Chile el
33% y Corea el 45% (ver Informe Semanal No. 1031 de
junio de 2010).

8 | cf 4NiiE oct-dic 2010
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Frente al modelo minero-energético, se hace mas
urgente una reforma laboral ambiciosa que flexibilice
el mercado laboral. Las elevadas cargas a la némina y
el desbalanceamiento de la relacién capital-trabajo (ver
Comentario Econémico del Dia 31 de agosto de 2010)
han agravado la generaciéon de empleo y la apreciacién
real de la tasa de cambio.

Conclusiones

Hemos visto como América Latina permanece rezagada
frente al sureste asidtico. Mientras los paises de estaregion
expandian su PIB-real per cdpita a tasas del 2.3% anual
durante la ultima década, Asia lo hacia a tasas del 4%-5%
anual. Asi, a América Latina le toma 30 afios duplicar su
ingreso, mientras que Asia lo hace cada 14 afos.

En el caso de Colombia, su crecimiento del PIB per
cdpita ha sido tan s6lo del 2.8% anual durante la dltima
década, teniendo que esperar 25 afios para duplicarlo. Los
bajosniveles de PTF, resultantes de lamalainfraestructura,
se han convertido en un serio lastre para el crecimiento
acelerado. Adicionalmente, tenemos serios obstdculos en
materia laboral y educativa.

La experiencia asidtica nos sefiala que existen muchas
diferencias culturales y politicas, luego replicar el modelo
asidtico no luce viable. Tenemos una serie de desafios
locales, muy nuestros, los cuales la administracién Santos
tan s6lo ha empezado a encarar. El “startazo” de las loco-
motoras ya ha generado algo de turbulencia fiscal, donde
inclusive las noticias de “perspectivas positivas” para la
calificacién de la deuda soberana no han logrado aplacar
la volatilidad de un mercado de deuda presionada por los
mayores gastos y los menores ingresos. De ese delicado
equilibrio fiscal y de los logros en infraestructura y edu-
cacion dependerd la resultante PTF que nos permitird o
no seguir el exitoso camino asidtico. 4iii=
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Sergio Clavijo y Alejandro Vera*

Ajuste fiscal:
desafios de la administracion
Santos (2010-2014)

n su discurso de posesién del
E7 de agosto de 2010, el nue-

vo Presidente de Colombia,
doctor Juan Manuel Santos, enfatizé
su compromiso de luchar contra:
a) las elevadas tasas de desempleo,
que actualmente bordean el 12% (de
forma estructural); b) la pobreza ab-
soluta, cercanaal 45% de la poblacién
(medida a través del ingreso de los
hogares); y c) laaltaconcentracion del
ingreso, equivalente a un coeficiente
Gini del 0.58.

Todas estas variables socioeconé-
micas estdn en los niveles mds eleva-
dos de América Latina y reducirlas de
formasignificativa constituye un gran
desafio para el equipo econdmico de
la administracién Santos. Salvo por
la escueta mencidn al objetivo de re-
ducir el desempleo a cifras de un sélo
digito en 2014, aiin no se han trazado
las metas volantes y cuantificables
del caso. Esa serd la tarea del Plan
Nacional Plurianual (2011-2014) que
el nuevo gobierno estard presentando
a consideracion del Congreso en el
primer semestre de 2011.

En este despuntar de la adminis-
traciéon Santos se han mencionado
importantes reformas econdmicas en

El éxito de la “Regla
Fiscal” dependera mas
de un cambio de su
orientacion que busque
un consenso politico
inmediato para lograr
el superavit primario
requerido (1% del PIB)
que de una esperada
“suavizacion del gasto”
a la vuelta de cuatro
0 cinco anos.

al menos tres areas: 1) generacion de
un “ordenamiento fiscal”’; 2) creacion
de tres nuevos ministerios (Justicia,
Salud y Vivienda); y 3) balanceo en
los precios relativos del capital/trabajo
(ver Anif, 2010a). En este articulo
abordaremos tdépicos relacionados
principalmente con el ajuste fiscal.
En este frente fiscal surgen dos
desafios relacionados con ajustes via:
a) una “Regla Fiscal” que permita
ahorrar en la época de vacas gordas

(llevando el balance primario hacia el
1% del PIB frente al actual -1% del
PIB); y b) una reforma al sistema de
regalias mineras con el propésito de
lograr una mejor distribucién y apli-
cacion de estos recursos al desarrollo
de la infraestructura regional.

La saliente administracién Uribe-
II alcanz6 a presentar a la opinién
publica las recomendaciones de la
Comisién Técnicaque se habia organi-
zado para adoptar una “Regla Fiscal”
en Colombia. Estos lineamientos
venian a complementar los avances
logrados a través de la Ley 819 de
2003 sobre Responsabilidad Fiscal.

El momento resultaba propicio
dadas las crecientes presiones de
gasto estructural (especialmente del
componente de seguridad social)
y las perspectivas de un gran auge
minero-energético. La idea bésica
de dicha “Regla Fiscal” es lograr
un superdvit primario sostenido que
permita reducir la deuda neta de sus
actuales niveles del 39% del PIB ano

* Director de Anif e Investigador Jefe,
respectivamente.
Email: avera@anif.com.co
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mds del 28% del PIB en los proximos
diez afios. Dados nuestros actuales
niveles de endeudamiento, las tasas
de interés vigentes y los prondsticos
de crecimiento, se estima que dicho
superavit primario requerido bordea
cerca del 1% del PIB frente al -1%
que hoy se observa. Laadministracién
Santos acogi6 esa propuesta y se ha
comprometido a impulsar su aproba-
cién en el Congreso.

Yaqueesta“ReglaFiscal” también
ajusta el primario requerido segun el
ciclo econdémico, ello ha llevado a
discutir reformas al régimen actual de
regalias mineras (el segundo desafio).
El actual régimen de regalias resulta
inequitativo e ineficaz para el desa-
rrollo regional (Ley 141 de 1994). En
efecto, al cierre de 2009, las regalias
llegaron a $3.7 billones (0.7% del PIB)
y podrian alcanzar los $12 billones en
2015 (1.6% del PIB). Estoimplicaun
“mand del cielo” del orden del 3.4%
del PIB en los préximos cinco afios,
el cual Colombia deberia ser capaz de
administrar (evitando la corrupcién)
y asignar eficientemente (a todos
los ciudadanos).

La administracién Santos ya
presentd al Congreso la reforma
constitucional del caso, la cual sélo
estaria lista hacia mediados de 2011.
Después se requerird una Ley que
precise ese nuevo mandato y el arreglo
presupuestal consistente con ello. En
el escenario més optimista, Colombia
tendria un nuevo régimen de regalias
mineras y petroleras para la vigencia
presupuestal de 2013, pudiéndose
afectar tan s6lo la mitad del periodo
de bonanza esperado.

Complementario al manejo que
se le quiere dar a este auge minero-
energético, aparece el tema de cémo
mejorarladisciplina fiscal del Gobier-
no Central. Como veremos, el éxito
de la “Regla Fiscal” dependerd mas
de la voluntad politica inmediata para
lograr el superdvit primario requerido
que de una esperada “suavizacion del
gasto” a la vuelta de cuatro o cinco

12 | cf 4NiiE oct-dic 2010

afios. Sobre las regalias, el mensaje
es que se debe respetar su propiedad
territorial, pero virando haciauna me-
jor redistribucién territorial, usando
para ello criterios de poblacién total
y Necesidades Basicas Insatisfechas
(NBI), vinculando dichas regalias a
un SGP-Consolidado. Ello lograriael
doble propésito de distribuirlas mas
equitativamente entre las regiones y
aliviar la presion fiscal que enfrenta
el gobierno a la hora de financiar las
obras publicas.

La “Regla Fiscal”
propuesta por la
Comision Técnica

Laregladisefiada porla Comision
Técnica interinstitucional, donde
participaron el Banco delaReptiblica
(BR), el Departamento Nacional de
Planeacion (DNP), y el Ministerio de
Hacienda (MH), busca un superavit
primario (antes del pago de intereses)
en cabeza del Gobierno Central que
permita reducir su actual deuda del
39% del PIB a no més del 28% hacia
el afio 2020. Dicho superavit seria
ajustado por: i) el ciclo econémico,

dandole el cardcter contraciclico; y
ii) por un componente petrolero, con
el fin de ahorrar intertemporalmente
los excedentes del caso. Sin embargo,
enel plano temporal, el informe de la
Comisién Técnica deja entrever que
lareglatendria “vacaciones” durante
todo el periodo 2010-2014, pues sera
después de estos afios que se empe-
zard a hacer el verdadero esfuerzo de
ajuste fiscal, llegando a superavits
estructurales del 1% del PIB.

Dicha “ReglaFiscal” tiene enton-
ces dos componentes: i) el de estabi-
lidad fiscal (propiamente dicha); y ii)
el de manejo de excedentes petroleros
(tomando como base el afio 2011).
La meta para el componente fiscal
del Gobierno Central es pasar de una
posiciénde déficitprimariodel -1.3%
al +1% del PIB durante 2016-2020
(ver grafico 1). Innecesariamente, se
han incluido allf ajustes adicionales
por brecha del Producto. Estos ajustes
serian negativos hasta 2014, cuando
segtin el Comité se cerraria la brecha
del Producto y posteriormente se
mantendria alrededor de cero, supo-
niendo un crecimiento constante de
la economia colombiana.

Grafico 1. Descomposicion del
balance primario requerido por la Regla Fiscal
(% del PIB)

: Proyeccion Balance total
2.5 ' (Incluyendo comp. petrolero)
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Fuentes: Ministerio de Hacienda y Comité Interinstitucional para la Regla Fiscal.
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El componente petrolero de dicha
regladice que el gobierno deberia aho-
rrar (adicionalmente) un 0.7% del PIB
por afio durante 2011-2020; inclusive
se habla del 1.1% del PIB en 2020.
Este es el requerido para alcanzar la
meta de un superdvit primario del
2.1% del PIB en ese entonces.

Con referencia al uso de dichos
recursos, suena algo ilusorio pensar
que se podrian destinar a prepagar
deuda del Gobierno Central. En el
mejor de los casos, €sos recursos
podran “suavizar el consumo” inter-
temporal através de diluir el gasto que
se hard en los (necesarios) proyectos
de infraestructura.

No obstante, llegar a la meta de
balance primario propuesto requiere
acometer (primero) reformas estruc-
turales (Anif, 2010b). En el caso
europeo, resultd algo insulso que se
le pidiera a paises en crisis (Grecia)
que “aportaran a un fondo de estabi-
lizacién” un adicional del 0.5% del
PIB, cuando ya estaban haciendo
esfuerzos por reducir su déficit del
13% del PIB y estabilizar una deuda
superior al 120% del PIB.

Asi, el instrumental escogido
luce desgastante y complejo y, en
nuestra opinién, requiere un cambio
importante en su orientacidon para
tornarlo efectivo. Si ello se hace
oportunamente, habria potenciales
beneficios parael ordenamiento fiscal
de Colombia.

Para entender correctamente este
cambio de orientacién es util dife-
renciar, conceptualmente, la fase de
“pulimento fiscal” (fine-tuning) por
laque atraviesan paises como Chile o
Pert, de la fase de “ajuste estructural
fiscal”, que aun enfrentan Colombia
o Brasil. Paises que ya muestran una
trayectoria estable de sus finanzas
publicas, donde los riesgos contin-
gentes se tienen relativamente bien
acotados, deben discutir y adoptar
esquemas de fine-tuning.

En este frente el sistema mds
conocido y probado ha sido el chi-

leno, con su “regla” de superdvit
primario-estructural (ajustado por
el ciclo econdémico). Dicha “regla
suave” ha descansado sobre un
maduro entendimiento, a nivel de
toda la sociedad, de las bondades
de ahorrar un 0.5%-1% del PIB
anualmente (superdvit primario), en
vez de buscar supuestos ‘“castigos”
por incumplimiento. Gracias a ello,
el total de deuda publica de Chile
tan s6lo asciende a un 4% del PIB.

Pensar en buscar “reglas fiscales
duras” (con castigos por incumpli-
miento), para la Colombia de la
proxima década, bien puede resultar
inoficioso o hasta contraproducente,
pues el pais lo que requiere es disefiar

verso académico ante las realidades
estructurales de los llamados PIIGS
(Portugal, Grecia, Irlanda, Italia y
Espafia), (ver Anif, 2010c). Dichos
PIIGS deberdn incrementar sus in-
gresos y recortar sus gastos de forma
estructural a nivel local, si algin dia
quieren regresar a los principios de la
recién violada regla Maastricht. Por
ello,loque este episodio nos ensefiaes,
precisamente, que mientras no exista
“voluntad politica” para acometer las
reformas estructurales, las reglas fis-
cales duras terminarén siendo inocuas.

En sintesis, la nueva administra-
cién Santos, del periodo 2010-2014,
debera ocuparse mds de los “ajustes
estructurales” (de los pafios meno-

Pensar en “reglas fiscales duras”, donde
lo que se tiene a mano son elevados riesgos
contingentes por cuenta de las pensiones y
salud, podria darnos la falsa sensacion de
“anclaje fiscal”. Pero ello pronto nos conduciria
a “contabilidad creativa” y a un peligroso
sainete de irresponsabilidad fiscal.

esquemas de ‘“‘ajuste estructural”.
Dicho de otra manera, debemos
asegurar primero “los pafios meno-
res,” antes de pensar en vestirnos
de smoking.

Laexperienciade AméricaLatina
(1995-2005) y de 1a Unién Europea
(2007-2010) nos seifiala que la clave
estd en la voluntad politica y no en
las supuestas “reglas con dientes”.
Brasil habia adoptado “reglas fiscales
duras” en 2000, pero éstas terminaron
violdndose a través de “contabilidad
creativa”. Los propios directorios de
las multilaterales (FMI-Banco Mun-
dial) se prestaron a ello, ignorando
el espiritu de las reglas originales.

En el caso europeo, el acuerdo de
Maastricht terminé siendo un mero

res) que del “pulimento fiscal” (del
smoking). Asi, el éxito de la “Regla
Fiscal” dependera mas de un cambio
de su orientacién que busque un con-
senso politico inmediato para lograr
el superavit primario requerido (1%
del PIB) que de una esperada “suavi-
zacion del gasto” ala vuelta de cuatro
0 cinco afios.

Pensaren “reglas fiscales duras”,
donde lo que se tiene a mano son
elevados riesgos contingentes por
cuenta de las pensiones y salud,
podria darnos la falsa sensacién de
“anclaje fiscal”. Pero ello pronto nos
conduciria a “contabilidad creativa”
y a un peligroso sainete de irres-
ponsabilidad fiscal. La llamada Ley
de Responsabilidad Fiscal (819 de

cf 4INiIE oct-dic 2010

13



AJUSTE FISCAL

El actual sistema de distribucion
de las regalias (proveniente de la Ley 141 de
1994) se caracteriza por su inequidad y elevada
concentracion: tan sélo un 17% del total de
municipios colombianos se beneficia de ellos
y ellos cobijan sélo a un 23% de la poblacion.

2003) al menos nos ha servido para
desnudar el cimulo de alivios tribu-
tarios e intentar algo de planeacion
fiscal a diez afios, la cual todavia
deja mucho que desear.

La Reforma al
Sistema de Regalias

El mencionado auge minero-
energético abre la puerta para un
excedente en los pagos de regalias
que podria sumar hasta un 3.4% del
PIB (ver gréfico 2). En efecto, desde
el actual 0.7% del PIB se generarian
recursos adicionales durante los
siguientes afios hasta un pico de
US$3.200 millones (0.9% del PIB).

Estos recursos adicionales formarfan
una bolsa del 3.4% del PIB adicional
a lo que ya se viene distribuyendo en
este frente. Dada esa magnitud de
recursos excedentarios: ¢ cudl serd la
mejor forma de aprovecharlos?

Las propuestas ventiladas durante
la campaiia Santos apuntaban a que
los territorios cedieran la propiedad
excedentaria de las regalias a favor
del Gobierno Central, el cual utili-
zarfa esos recursos para prepagar su
deuda publica. Sin embargo, una vez
en el gobierno, el equipo econémico,
al ver el poco asidero politico de la
anterior propuesta, ha abogado por:
i) respetar la propiedad territorial
de dichos recursos; y ii) tratar de

Grafico 2. Evolucion de las regalias en Colombia

Proyeccion
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Fuente: calculos Anif con base en Ecopetrol y ANH.
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asegurar una mejor redistribucién y
aplicacion de los mismos.

Como es sabido, el actual sistema
de distribucién de las regalias (pro-
veniente de la Ley 141 de 1994) se
caracteriza por suinequidad y elevada
concentracién: tan sélo un 17% del
total de municipios colombianos se
beneficia de ellos y ellos cobijan
s6lo a un 23% de la poblacién.
Igualmente, resulta preocupante que,
durante 2002-2010, el DNP haya
tenido que solicitar la suspension
del giro de regalias a casi 900 enti-
dades beneficiarias por deficiencias
de contratacion e informacion (ver
Comité Técnico Interinstitucional
para Regla Fiscal, 2010).

Porello consideramos que el nuevo
enfoque del equipo econémico Santos
va en la direccidn correcta, pero las
cosas aun lucen enredadas. Sugeri-
mos, por ejemplo, aplicar dos criterios
sencillos para el pago de regalias: i)
distribucién con base en poblacién
total y el NBI; y ii) restringir el uso
de dichos recursos para proyectos de
infraestructura.

Esta tltima caracteristica tiene la
virtud de obviar la necesidad de crear
un fondo de estabilizacion, pues la
larga gestacion de dichos proyectos
terminaria por “suavizar el gasto” in-
tertemporalmente. Asi, lo mds practico
serfa entonces vincular la totalidad
de las regalias al SGP, generando un
sistema consolidado de distribuciénde
las transferencias territoriales (SGP-
Consolidado) (ver Anif 2010d).

Este SGP-Consolidado asignaria
un 5.7% del PIB en 2010 y llegaria
al 6.4% del PIB en 2015 (un 4.4%
del SGP tradicional, un 0.4% del
Fonpet y un 1.6% de regalias), ver
grafico 3. El SGP tradicional y el
Fonpet seguirian con su destinacién
actual (el SGP a temas de educacién,
salud y aguas; y el Fonpet al fondeo
de las obligaciones pensionales de
cardcter territorial); y las regalias se
destinarfan exclusivamente a obras
de infraestructura. Los giros de estos
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recursos serian supervisados por el
DNP, tal como sucede actualmente,
con éxito, en el componente del SGP
tradicional.

El Proyecto de Acto Legislativo 13
de2010mencionaqueel nuevo Sistema
General de Regalfas tendria un fondo
de ahorro-estabilizacion (anticiclico),
un componente destinado a ciencia
y tecnologia, y que se mantendria la
destinacion de recursos a los recep-
tores actuales (Fonpet y municipios-
departamentos productores y puertos).
Elcomponente principal serfaun fondo
de inversiones regionales (Ilamado de
Competitividad Regional). Este fondo
regional tendria dos elementos: i) un
fondode compensacidn, que destinaria
recursosalasregiones masatrasadasdel
pais (los antiguos territorios nacionales
y lasdos costas); yii) un fondo de desa-
rrollo regional, que repartirfa recursos
a todos los municipios para proyectos
regionales.

Hemos simulado cémo seria la
distribucién de las regalias a partir
de lo esbozado en dicho Acto Legis-
lativo. En el afio pico de las regalias
(2015) se alcanzarian $12 billones,
equivalentes al 1.6% del PIB, y
se distribuirian asi: a) el fondo de
ahorro-estabilizacién tendria el 9%
delosrecursostotales ($1.1 billones);
b) el Fonpet un 14% ($1.7 billones,
manteniendo su alicuota actual); ¢)
el componente de ciencia y tecno-
logia recibiria el 7% del total ($0.8
billones); d) los antiguos receptores
de regalias tendrian el 40% ($5 bi-
llones); y e) al nuevo fondo regional
llegaria el 30% (unos $3.6 billones),
ver gréfico 4.

Aunque el fondo de inversiones
regionales (su principal componente)
lograria “modular en el tiempo” las
inversiones de cardcter regional y
mejoraria la distribucién, ese no seria
un componente de ahorro permanente.
Salvo en el caso de que el Gobierno
Central pudiera sustituir sus aportes a
las obras de infraestructura con estos
recursos (ver Anif, 2010e).

Grafico 3. Evolucion de las
transferencias territoriales (% del PIB)
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Fuente: calculos Anif con base en Ministerio de Hacienda, Ecopetrol y ANH.

En materia de las regalias, hemos
querido dejar el mensaje de: i) respetar la
propiedad territorial de dichos recursos; pero
ii) buscando una distribucion mas ampliay
equitativa, por ejemplo, replicando el esquema

del SGP a través

de los criterios de

poblacion total y del NBI, generandose
un SGP-Consolidado.

Por todo lo anterior, considera-
mos que lo mejor es virar hacia un
SGP-Consolidado: i) distribuyendo
las regalias con base en un sistema
probado y equitativo (poblacién y
NBI); ii) manteniendo el caracter
contraciclico de los recursos exce-
dentarios; y iii) aliviando la presién
fiscal del Gobierno Central a la hora
de financiar obras publicas.

Conclusiones

Colombia se estd preparando para
un eventual auge minero-energético
durante el periodo 2010-2014. Estd
disefiando mejores mecanismos de

ahorro de largo plazo, pensando en
mejores reglas de distribucién terri-
torial de las regalias y buscando que
todo ello se manifieste en una moder-
nizacion de lainfraestructura del pafs,
enfatizando los proyectos regionales.

Bajo este contexto, hemos anali-
zado los desafios de ajuste fiscal que
enfrenta la administracién Santos
(2010-2104), con particular atencién
a: i) una “Regla Fiscal” que permita
ahorrar (llevando el balance primario
al plano positivo de forma sostenida);
y ii) una reforma al sistema de distri-
bucién de las regalias mineras.

La “Regla Fiscal” propuesta por
la Comisién Técnica apunta en la

cf 4INiIE oct-dic 2010
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Grafico 4. Simulacion de reforma al sistema de regalias
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Fuente: elaboracion Anif con base en Proyecto de Acto Legislativo No.13 de 2010.

direccion correcta de buscar un su-
perdvit primario que permita reducir
la deuda a niveles inferiores al 30%
del PIB. Sin embargo, sus meca-
nismos nos lucen algo complejos,
manipulables y, sobre todo, con nula
exigencia inmediata en materia de
disciplina fiscal.

Consideramos que el éxito de la
“Regla Fiscal” dependerd mdas de
la voluntad politica inmediata para
lograr el superdvit primario requerido
que de una esperada “suavizacion del
gasto” a la vuelta de cuatro o cinco
afnos. Por ello, serd ineludible que en
el futuro cercano la administracién
Santos se asome a la opcioén de una
reforma tributariaestructural, comola
que hemos venido planteando (Clavijo
y Vera, 2010).

En materia de las regalias, he-
mos querido dejar el mensaje de: i)
respetar la propiedad territorial de
dichos recursos; pero ii) buscando
una distribucién méds amplia y
equitativa, por ejemplo, replican-
do el esquema del SGP a través

16 | cf 4NiE oct-dic 2010

de los criterios de poblacién total
y del NBI, generdndose un SGP-
Consolidado. Conello se lograriael
doble propdsito de distribuirlas més

Fondo de
Desarrollo
Regional

(10%-15%, $1.2-$1.8 billones)

equitativamente entre las regiones y
aliviar la presidn fiscal que enfrenta
el gobierno a la hora de financiar
las obras publicas. 4=
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¢/ Nueva era de las relaciones
colombo-venezolanas?

Introduccion

El pasado 10 de agosto, los pre-
sidentes de Colombia y Venezuela
acordaron el restablecimiento de las
relaciones diplomadticas y comercia-
les entre los dos paises. Ello ocurrié
dias después de posesionado el nuevo
presidente colombiano, doctor Juan
Manuel Santos, y desde entonces ha
forjadounanuevaeraen lasrelaciones
colombo-venezolanas.

Cabe recordar que éstas habian en-
trado en una de sus fases més graves y
preocupantes amediados de julio, luego
de que el presidente venezolano, Hugo
Chévez, rompiera toda relacién con el
gobierno colombiano, en retaliacién
porlasacusaciones presentadas por Co-
lombia ante la Organizacién de Estados
Americanos (OEA), sobre la supuesta
presencia de campamentos del ELN y
las Farc en territorio venezolano.

Asi las cosas, el presidente Santos
(2010-2014) se enfrentaba al dificil
reto de restituir las relaciones bilatera-
les con Venezuela, lo cual por fortuna
ya logr6 diplomdticamente. Sin em-
bargo, atn le queda lo mas dificil por
hacer, ratificarlo comercialmente. Si
bien acordé con el presidente Chavez
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Las exportaciones
colombianas a Venezuela
estuvieron en auge entre

los anos 2003-2008,
pasando de tan sélo

US$700 millones a

US$6.090 millones. Sin
embargo, entraron en
crisis desde mediados
del ano 2009, cuando el
presidente Chavez
ordend instaurarles un
bloqueo comercial a los
productos colombianos.

la creacién de cinco comisiones de
trabajo bilateral para afianzar nue-
vamente las relaciones econdmicas,
sin duda no es una tarea facil, mas
cuando los empresarios colombianos
han perdido toda su confianza en el
mercado venezolano. Este les adeuda
alrededor de US$800 millones, por
exportaciones efectuadas entre los
afios 2007 y 2009, y a la fecha sélo
ha pagado US$200 millones.

Lo mads preocupante de todo es
que aun Venezuela canceldndoles a
los empresarios colombianos su deu-
da, muy posiblemente las relaciones
comerciales demorardn en tener nue-
vamente un funcionamiento regular.
Estas requerirdn de mucho més tiempo
para consolidarse, pues: i) lademanda
venezolana por productos colombianos
no serdlamismade 2008, pues seguinel
consensode los analistas (LACF,2010)
sueconomiase contraerd atasasdel 3%
al cierre del afio 2010; ii) la Comisién
de Administracién de Divisas — Ca-
divi debe aprobar las autorizaciones
para adquirir certificados de divisas;
iii) el gobierno venezolano debe
renovar los certificados sanitarios
y de insuficiencia de produccién; y
iv) Venezuela enfrenta problemas de
liquidez pararesponder por sus deudas,
por lo que emitié bonos por cerca de
US$3.000 millones en agosto y se
anuncia una nueva emision por ese
mismo monto en las proximas semanas.

Entre tanto, al presidente Santos
también le queda pendiente mejorar

* Investigador econdémico de Anif
mijimenez @anif.com.co
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las condiciones sociales y econd-
micas en la frontera, pues ha sido
precisamente alli donde las dificiles
relaciones bilaterales de los tltimos
meses han impactado de manera méas
fuerte y significativa alos empresarios
y comerciantes. Tanto asi que la tasa
de desempleo en Cticuta super6 la na-
cional en junio, desbordando el 13%.

Como veremos, las exportaciones
colombianas a Venezuelaestuvieronen
auge entre los afios 2003-2008, pues
al cabo de cinco afios se multiplicaron
por 10, pasando de tan s6lo US$700
millones a US$6.090 millones. Sin
embargo, entraron en crisis desde
mediados del afio 2009, cuando el
presidente Chdvez ordend instaurarle
un bloqueo comercial a los productos
colombianos, llevandolas a caer un
-34% anual, a US$4.050 millones al
cierre del afio 2009, y un -72% anual
en lo corrido del afio 2010, al corte
de junio.

Asilascosas, el GobiernoNacional,
en conjunto con el sector privado, se
fijo la tarea de buscarles nuevos mer-
cados de exportacion a los productos
colombianos enviados a Venezuela.
Ademds, en vista de lo critico que
se tornaron las relaciones bilaterales
hacia mediados de julio, declar6, bajo
el Decreto 2693 de 2010, el “estado de
emergencia social” en la frontera, con
el objetivo de poderimplementarle una
serie de medidas extraordinarias que
contrarrestaran los efectos de la crisis.

Por dltimo, es urgente que la
administraciéon Santos (2010-2014)
avance rdpidamente en su agenda
interna, desarrollando politicas es-
tructurales que disminuyan los costos
laborales y mejoren lainfraestructura
(Anif, 2010c). Ademds, que enfo-
que principalmente sus esfuerzos
diplomadticos en la ratificaciéon del
TLC con Estados Unidos. Asi, muy
posiblemente Colombia: 1) dejard de
ser dependiente del mercado venezo-
lano; ii) aprovechard el surgimiento
de nuevos destinos de exportacion
como China y Brasil, entre otros;

iii) consolidarda més facilmente cana-
lesdedistribucién y comercializacién
para los productos colombianos en
otros mercados, en €l marco de los
TLCs firmados; y iv) estard en ca-
pacidad de participar en mercados
altamente competitivos, en los que
se dé un mejoramiento de la produc-
tividad de los exportadores a través
del conocido learning by exporting.

Exportaciones
colombianas a Venezuela
(2003-2010)

Desde el afio 2003, las expor-
taciones colombianas a Venezuela
presentan una trayectoria en ‘“u”
invertida (ver grafico 1). Entre los
afios 2003-2008, estuvieron en auge,
gracias a que el alza sostenida en el
preciodel petréleo, de un poco mas de
US$30/barril en 2003 aun desbordado
US$100/barril en 2008, y los cada
vez mas frecuentes sintomas de una
enfermedad holandesaen laeconomia
venezolana, lentamente consolidaron
a Colombia en su despensa.

Una realidad que con el trascurso
de los afios se fue haciendo cada vez
mads evidente, en la medida en que los
exportadores colombianos fueron en-

contrando en el mercado venezolano
ellugaridéneo paracomercializar sus
productos sin perder su competitivi-
dad. Asf, al cabo de cinco afios, segiin
datos del Dane, las exportaciones
colombianas a Venezuela se multipli-
caron por 10, de casi US$700 millones
en el afio 2003 a su maximo histérico
de US$6.090 millones en el afio 2008.

Sin duda, este gran dinamismo
de las exportaciones colombianas a
Venezuela no hubiese sido una reali-
dad, de no ser porque entre los afios
2003-2008: i) los alimentos enviados
se incrementaron 7 veces a US$1.140
millones; ii) los textiles 17 veces a
US$690 millones; iii) los quimicos
4 veces a US$620 millones; iv) las
de confecciones 14 veces a US$550
millones; y v) los despachos de cuero
y calzado 88 veces aUS$480 millones.
Es decir, se incrementaron sustancial-
mente las exportaciones de productos
de la canasta bdsica.

Envistadeesto, no suenararo que
el portafolio de productos colombia-
nos exportados a Venezuela se haya
diversificado en el transcurso de estos
cinco afios. Es mds, que los productos
quimicos y alimentos hubiesen dejado
de ser casi la mitad de las exportacio-
nes colombianas, como lo fueron en

Grafico 1. Exportaciones a Venezuela
(acumulado en doce meses a junio)
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6.000 A
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Fuente: célculos propios con base en Dane.
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Grafico 2. Canasta de exportaciones a Venezuela
(2009 vs. 2010 estimado)
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Fuente: tomado de Anif (2010c).

el aio 2003, representando el 25% y
el 24% respectivamente, a que esta
misma porcién fuese exportada en
alimentos, un 19%; textiles, un 11%;
productos quimicos, un 10%; y con-
fecciones, un 9% en el afio 2008.

Sin embargo, todos estos esfuer-
zos y logros de los exportadores
colombianos, por posesionarse en
el mercado venezolano durante la
época de auge (2003-2008), fueron
echados porlabordapor el presidente
Chavez desde mediados de julio del
afio pasado.

Como se recordara, tras los deli-
cados episodios de los lanzacohetes
supuestamente cedidos por su gobierno
a las Farc, asi como su rechazo a la
posible expansién de bases militares
de Estados Unidos en Colombia
(declarada inexequible por la Corte
Constitucional), el presidente Chavez
habia decidido instaurarle un bloqueo
comercial alos productos colombianos
desde mediados de 2009, sustituyén-
dolos por otros de Argentina y Brasil.
Asi, les habia impuesto una serie de
trabas a su ingreso, con el propdsito
de devolver las exportaciones colom-
bianas aniveles de US$1.000 millones,
precisamente registrados cuando €l ha-
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Millones

biaasumido el poder en 1999. Algunas
de estas trabas eran: i) la exigencia de
nuevo de los permisos de insuficiencia
de produccién; ii) la no renovacién de
los certificados sanitarios, y iii) el no
pago por parte del Cadivi de US$800
millones a los empresarios colombia-
nos (Anif, 2010c).

Enefecto, las exportaciones colom-
bianas a Venezuela entraron en crisis
durante el afio 2009, cayendo un -34%
aUS$4.050 millones al cierre del afio.
Asimismo, yapresentaronundescenso
del -72% en lo corrido del afio a junio
y uno del 65% anual en los dltimos
doce meses, que las dejé en niveles de
US$2.100 millones. Estos habian sido
valores registrados por iltima vez hacia
principios del afio 2006, lo que sefiala
que los exportadores colombianos
perdieron cuatro afios de trabajo, en-
focados principalmente adesarrollarles
canales de comercializacién a sus
bienes no tradicionales en el mercado
venezolano. M4s exactamente, aaque-
llos bienes que representaron un 45%
de las exportaciones totales de 2009 y
de los cuales un 25% fue destinado a
Venezuela.

Sin embargo, los exportadores
colombianos no han sido los tinicos

perjudicados por el régimen del
presidente Chavez en el dltimo afio.
El cuestionable manejo dado por
su administracién a la economia ha
propiciado un desabastecimiento de
productos basicos a nivel interno y en
consecuencia unainflacion creciente,
ennivelesincluso porencimadel 30%
anual. Asi las cosas, la demanda ve-
nezolana luce débil, no sélo para los
productos colombianos, sino para los
de todos los paises, lo cual se espera
se refleje en una contraccién de toda
la economia a una tasa del 3% en el
ano 2010, segtin el consenso de los
analistas (LACEF, 2010).

Envistadeloanterior, el panorama
que se vislumbra para las exportacio-
nes colombianas destinadas a Vene-
zuelaenel afio 201 0 es supremamente
preocupante. Célculos de Anif sefialan
que muy probablemente se ubiquen
enel rango US$1.500-2.000 millones
al cierre del afio 2010, incluso resta-
bleciendo las relaciones comerciales
(Anif, 2010c). Es decir, se estarian
contrayendo entre el 51% y el 63%
anual. A nivel sectorial, dichos calcu-
los estiman que las exportaciones de
alimentos y bebidas caerfan un -64%
anual a US$290 millones al cierre del
afo, las de productos quimicos un
-50% anual a US$270 millones, y las
de textiles un -59% anual a US$170
millones, siendo éstos los rubros mas
importantes, pues representaron el
43% del total en 2009 (ver gréfico
2). Asi, la canasta de los principales
productos exportados a Venezuela en
2010 seria: i) alimentos y bebidas, un
15%; ii) productos quimicos, un 14%;
1ii) textiles, un 9%; iv) confecciones,
un 8%;y v) papel, un 7%.

Medidas para contrarrestar
crisis comercial
colombo-venezolana

Tras el bloqueo comercial im-
puesto por Venezuela a los productos
colombianos desde finales de julio
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de 2009, las repercusiones sobre los
exportadores nacionales no se han
hecho esperar, como se comenté. En
vista de esto, el Gobierno Nacional,
en conjunto con el sector privado, se
fij6 la tarea de buscarles nuevos mer-
cados de exportacion a los productos
colombianos. Ademas, darle mucho
mads peso a la gestién de nuevos trata-
dos de libre comercio — TLCs. Dicho
en otras palabras, tom6 la decisién
de implementar medidas de carécter
estructural mas que coyuntural, con
el objetivo de disminuirles a los ex-
portadores nacionales su dependencia
del mercado venezolano. Asi, espera
que de una vez por todas dejen de
verse perjudicados por los cambios
de posicion del presidente Chéavez.

Sinembargo, debidoalocriticoque
se tornaron las relaciones bilaterales a
mediados de julio de este afio, el go-
biernodeclaréel “estadodeemergencia
social”, bajo el Decreto 2693 de 2010,
en 37 municipios de la frontera de los
departamentos de Boyacd, Cesar, La
Guajira, Norte de Santander, Arauca,
Guainiay Vichada, porunperiodode 30
dias. Asimismo, implementd unaserie
de medidas extraordinarias encamina-
dasacontrarrestar los efectos adversos
sobre los comerciantes y empresarios
de lazona. Precisamente, aquellos que
continuaban dependiendo del mercado
venezolano, pese al bloqueo comercial
y alas tensas relaciones bilaterales del
dltimo afio.

A continuacién, se presentan en
mas detalle algunas de las medidas es-
tructurales y coyunturales tomadas por
el gobierno para enfrentar la situacion.

l. Medidas estructurales

A mediados de abril, el Minis-
terio de Relaciones Exteriores, en
conjunto con Fedesarrollo, el Banco
Interamericano de Desarrollo - BID
y la Corporacién Andina de Fomento
- CAF, dio a conocer la “Misién de
Politica Exterior de Colombia” para
los préximos afios. En dicha oportu-

nidad, el gobierno del ex presidente
Uribe dejé en claro su intencién de
que fuese utilizada como la carta de
navegacion de la politica exterior del
pais paralos préximos afios. Ademds,
el secretario técnico de la Misién fue
reiterativo en la necesidad del pafs
de integrarse y ajustarse mas rapida
y vigorosamente al entorno mundial.
Unproceso, segin el diagnésticode la
Misidn, entorpecido indudablemente
por la prioridad dada en el pais a la
lucha contra los grupos insurgentes
durante las dltimas décadas. Ademads,
por el encasillamiento del pais a re-
lacionarse casi exclusivamente con
Estados Unidos, su socio principal
en la lucha contra este flagelo.

Lo anterior, indudablemente, le
representaba a la administracién Uri-
be (2002-2010) el reto de integrar al
pais, al menos comercialmente, con
el resto del mundo. Asi, dar a conocer
internacionalmente los productos
colombianos y sacarlos de las “cuatro
paredes” en las que histéricamente se
comerciaban. Mas exactamente, de los
mercados de sus vecinos, Venezuela y
Ecuador, pues como si hubiese tenido
un presagio de lo problemdticas que
se iban a tornar las relaciones bilate-
rales con ellos, se enfoc6 en explorar
nuevos mercados. A lo mejor también
tuvo en cuenta la experiencia de pai-
ses como México, el cual, gracias al
Nafta, segiin datos de la Secretaria

El Gobierno Nacional, en conjunto
con el sector privado, se fijo la tarea de
buscarles nuevos mercados de exportacion a los
productos colombianos. Ademas, darle mucho
mas peso a la gestion de nuevos tratados
de libre comercio - TLCs.

Ante este panorama, no sorpren-
de que Colombia haya encarado el
siglo XXI contando con tan s6lo dos
TLCs en vigencia. La Comunidad
Andina de Naciones — CAN, confor-
mada con Perd, Ecuador, Bolivia e
inicialmente Chile y Venezuela, pero
con la que, segin datos del Dane,
Colombiatan sélo canalizabael 17%
(US$2.185 millones) de sus expor-
taciones a mediados del afio 2000.
Por su parte, el G-3, con México y
Venezuela, pero con el que el pais
canalizabael 2% (US$230 millones)
de las exportaciones. En cambio,
como era de esperar, el grueso de
las exportaciones, un 50% de ellas
(US$6.520 millones), era destinado
a Estados Unidos, su socio contra
el terrorismo y con el que no tenia
un TLC.

de Economia de ese pais, habia casi
triplicado sus exportaciones entre los
afios 1994-2000.

Envistadeesto, el primer pasodado
por la administracién Uribe (2002-
2010) fue que Colombia, en conjunto
con Ecuadory Venezuelay en el marco
de la CAN, lograra firmar un Acuerdo
de Complementacién Econdmica
con los paises del Mercosur (Brasil,
Argentina, Uruguay y Paraguay) en
2003; al cual el pais le destin6 el 2%
(US$690 millones) del total de sus
exportaciones en 2009, segtin datos del
Dane. Posteriormente, como bien se
sabe, su desafio a vencer fue suscribir
un TLC con Estados Unidos, para lo
cual,enalianzaconel presidente Bush,
enfocd todos los esfuerzos del pais. Sin
embargo, desde el afio 2006 seguimos
a la espera de que sea ratificado por
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parte del Congreso estadounidense.
Hoy en dfa, nuestro TLC permanece
en el congelador del Capitolio, junto
con el de Corea del Sur y Panama. Asi,
al fin serfamos socios comercialmente
del pafs al que le destinamos el 39%
(US$12.900 millones) de las exporta-
ciones en el afio 2009.

Sinembargo, Colombiano se quedd
de brazos cruzados y, por el contrario,
enmediodelaespera, suscribioun TLC
conChileen 2006, vigente desde 2009, y
otro con el Tridngulo del Norte de Cen-
troamérica (Guatemala, Honduras y El
Salvador)en2007, vigente desde finales
de 2009. Posteriormente, suscribié uno
con Canada en 2008, el cual se espera
entre en vigor en los proximos meses,
y otro con la Asociaciéon Europea de
Libre Comercio (AELC) (Suiza, Norue-
ga, Islandia y Liechtenstein) en 2008.
Finalmente, el pasado 19 de mayo,

uno con la
Unién Euro-
pea, con el que
se espera los productos
colombianos entrenlibremente, seginel
Ministerio de Comercio Exterior (Pardo,
2010), aun mercado de 500 millones de
habitantes, compuesto por 27 paises, a
partir del afio 2013 o 2014.

En sintesis, es evidente el gran
esfuerzo de la administracién Uribe
(2002-2010) por integrar comercial-

of ANIE oct-dic 2010

mente a Colombia con el mundo. Sin
embargo, s6lo alcanz6 a materializar
“mini TLCs”, pues el mds importante,
el suscrito con Estados Unidos, lo
dejé sin ratificar (Anif, 2010b). Sin
duda, un clarorezago anivel regional,
pues México, Chile y Peru ya tienen
los suyos vigentes. Asi las cosas, la
administracion Santos (2010-2014)
se enfrenta a la tarea de ratificar di-
cho TLC, asi como de concretar las
negociaciones que se estdn llevando
a cabo con Corea del Sur y Panama.
Asi mismo, debe seguir gestionando
acercamientos con Republica Domi-
nicana, Australiay Jap6n, y continuar
explorando nuevos mercados, como
los que aparecen en la agenda que le
dejé la administracién Uribe (2002-
2010); Rusia, Costa Rica, Singapur
e India. De esta manera, muy pro-
bablemente, Colombia dejard de ser
dependiente de una vez por todas del
mercado venezolano.
Entre tanto, de ma-
nera paralela, el
pais necesi-
ta avanzar
més deci-
didamente
en los temas
de la agenda
interna, desa-
rrollando politi-
cas estructurales que
disminuyan los costos
laborales, mejoren la
infraestructura y fomenten la
actividad exportadora de las Pymes
(Anif, 2010c). Asi, los esfuerzos del
gobierno por suscribir estos TLCs no
serdn echados en saco roto.

Il. Medidas coyunturales

Las medidas de cardcter coyun-
tural, implementadas por el gobierno
paracontrarrestar los efectos de las cri-
ticasrelaciones bilaterales en el dltimo
afio con Venezuela sobre los empresa-
rios y comerciantes de la frontera, pue-
den ser agrupadas en tres dreas seglin

su propdsito, a saber: 1) alivios tribu-
tarios; ii) ayudas al comercio local; y
iii) apoyos financieros (Anif, 2010c).

En el primer grupo se incluye la
exclusion del IVA, la declaracién de
zonas francas permanentes y espe-
ciales en los municipios de frontera,
y la autorizacién a la Dian para
recibir bienes como dacién de pago.
Mais exactamente, el Decreto 2694
de 2010, modificado por el Decreto
2799de 2010, autorizd el no cobro del
IVA del 10% o el 16% a alimentos,
calzado, confecciones, materiales de
construccién y electrodomésticos,
comerciados en los municipios en
“estado de emergencia social”, por un
periodo de 120 dias. Por su parte, el
Decreto 2695 de 2010 le disminuy6
a los empresarios de los municipios
en “estado de emergencia social”, los
requisitos necesarios para que esta-
blecieran zonas francas permanentes
especiales, o también conocidas como
uniempresariales. Asi, los interesados
tendrian que invertir como minimo
US$1.4millones y generar 50 empleos
en los préximos dos afios.

Entre tanto, a través del Decreto
2694 de 2010, el gobierno autorizé
a la Dian a recibir bienes como da-
cién de pago de las obligaciones de
los residentes en los municipios en
“estado de emergencia social”. Sin
embargo, fue claro al establecer que
laDian deberia previamente autorizar
esta modalidad de pago, avaluar los
muebles e inmuebles a ser utilizados
y constatar que hayan sido producidos
en la zona.

En el segundo grupo se incluye
la Macrorrueda de Negocios Nacio-
nal, la Macrorrueda de Negocios
Internacional y la Macrorrueda
de Turismo. Asi, en la nacional,
realizada el pasado 5 y 6 de agosto
en Cucuta, el gobierno y Proexport
llevaron 127 empresarios de 100
compaiifas distintas de otras regiones
del pais, para que le compraran a 335
empresarios situados en la frontera
de 217 compaiiias. Con ello, se su-
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perd la participacién inicialmente
presupuestada (150 vendedores y
80 compradores), y se logré que los
empresarios de sectores como el de
materiales de construccién, maderas,
envases y empaques y articulos para
el hogar, entre otros, salieran satis-
fechos, al haber podido establecer
nexos con nuevos clientes. Por su
parte, en la internacional, se alcanzé
un éxito similar, al contar con la pre-
sencia de empresarios de Ecuador,
México, el Caribe y Centroamérica,
que negociaron con exportadores
de confecciones, arcillas, calzado y
marroquineria de la zona.

Porltimo, enel tercer grupo se dard
apoyo através de labanca, fundaciones
microfinancieras y ONGs. Ademds,
Bancéldex entregard $100.000 mi-
llones en créditos a los afectados por
medio de las siguientes modalidades:
i) cupo especial para fortalecimiento
del mercado interno en la frontera
($30.000 millones); ii) cupo especial
para el comercio fronterizo ($10.000
millones); y iii) cupo especial contra-
ciclico ($60.000 millones).

Surgimiento de nuevos
destinos de exportacion

Para terminar, y en linea con las
medidas estructurales antes men-
cionadas, en vista de que Estados
Unidos, nuestro principal e histérico
socio comercial, nos mantiene en
ascuas en el tema de ratificar nuestro
TLC, Venezuela, el segundo, nos
cerrd la puerta en el dltimo afio y
hasta ahora muestra las primeras
sefiales de querer abrirla, y Ecuador,
el tercero, hasta ahora da sefnales de
querer mejorar las relaciones bilate-
rales; los exportadores colombianos
han explorado nuevos mercados para
sus productos (Anif, 2010a). Asi, se
ha venido consolidando un grupo
de destinos secundarios, como lo
son China, Holanda y Suiza, con
exportaciones entre US$1.000 y
US$2.000 millones, hacia los cua-

les se han destinado principalmente
commodities. En paralelo, también se
ha consolidado un grupo de destinos
terciarios, como Perd, Brasil y Reino
Unido, con exportaciones cercanas
a los US$ 1.000 millones, y hacia
los que se han dirigido productos
principalmente no tradicionales; si-
milares alos enviados histéricamente
a Venezuela y Ecuador.

En particular, en el grupo de
paises secundarios, segtin datos del
Dane, China ha sido el destino al que
mas se han incrementado las expor-
taciones en los tltimos doce meses
a junio de 2010 (ver gréfico 3). Més
exactamente, se multiplicaron por
cuatro en el dltimo afio, de US$530
millones enjuniode 2009aUS$1.970
millones a junio de 2010, gracias a
que las petroleras pasaron de US$150

millones a US$980 millones en este
periodo. Por su parte, las destinadas
a Holanda se han ido consolidando,
bordeando los US$1.400 millones al
corte de junio, impulsadas por las de
carbon; y las destinadas a Suiza, que
ya superan a los US$980 millones,
por efecto de las de oro.

Entre tanto, en el grupo de paises
terciarios, Brasil ha sido el destino al
que las exportaciones mds crecieron
en los dltimos doce meses a junio de
2010 (ver grafico 4). Estas pasaron
de US$510 millones a US$800 millo-
nes, gracias a que las de sustancias y
productos quimicos se incrementaran
un 80% anual a US$305 millones, y
las de productos de la refinacion del
petréleoun 150% a US$115 millones.
Sin embargo, Pert ha sido el destino
donde la canasta de productos expor-

Los exportadores colombianos
han explorado nuevos mercados para sus
productos. Asi, se ha venido consolidando
un grupo de destinos secundarios, como
lo son China, Holanda y Suiza.

Grafico 3. Exportaciones a destinos secundarios
(acumuladas en doce meses, junio de 2010)
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Fuente: célculos propios con base en Dane.
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tados hasido més diversificada. Enlos
ultimos doce meses a junio de 2010,
seis sectores representaron alrededor
del 70% del total de las exportaciones
aese destino, mientras que hacia Bra-
sil lo hicieron tres y a Reino Unido
dos. Mds precisamente, un 32% de
las exportaciones totales a Peru fue
de productos quimicos, un 12% de
exportaciones mineras, un 12% de
alimentos y bebidas, un 7% de papel y
cartén, un 5% de productos de caucho
y pléastico, y un 5% de maquinaria y
aparatos eléctricos. Es decir, produc-
tos no tradicionales, principalmente
exportados en condiciones normales
a Venezuela. Entonces, ;por qué no
mirar hacia Perd?

En vista de lo anterior, una pre-
guntaque se hacen repetidamente los
nuevos empresarios del pais es ;qué
exportar y a déonde hacerlo? Induda-
blemente, un interrogante muy dificil
de contestar en tan corto espacio,
pero que de acuerdo con Fernandes
e Isgut (2005) puede ser abordado
desde la perspectiva de los canales
de distribucién. Esta supone que un
sector exportador neto es el resultado
de que previamente sus empresarios

hayan explorado diferentes mercados
y, a la vez, hayan desarrollado al
interior de ellos todalalogisticarela-
cionada con la exportacién y comer-
cializacién de sus productos. Asi, los
nuevos exportadores de dicho sector,
antes de hacerlo, ya saben de ante-
mano: i) ;donde sus productos son
demandados?; ii) jcudnto les cuesta
aproximadamente exportarlos?;
iii) ;qué tramites deben hacer para
ello?; yiv) ;cémo deben comerciali-
zarlos en dichos mercados? En otras
palabras, seles disminuyen los costos
de exploracién y de abrirse camino
en un nuevo mercado, denominados
Cost Discovery por algunos analistas
(Hausmann and Rodrik, 2003). Esto
no significa que se desconozcan las
potencialidades que pueden llegar a
ofrecer nuevos mercados. No obstan-
te, sugiere que en la medida en que
los empresarios de un sector hayan
consolidado y abierto los canales
de distribucién de sus productos en
otros mercados, el riesgo para los
nuevos exportadores de ingresar a
dicho mercado es bajo.

Con lo anterior en mente, Anif
ha calculado una matriz, por TLCs,

Grafico 4. Exportaciones a destinos terciarios
(acumuladas en doce meses, junio de 2010)
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Fuente: calculos propios con base en Dane.
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en la que se sefialan cudles sectores
fueron exportadores netos en el afio
2009. Es decir, en qué paises los
empresarios nacionales ya han con-
solidado y afianzado mas los canales
de distribucién y comercializacién
de sus productos (ver grafico 5).
Pues bien, dicha matriz sefiala que
sectores como el minero y el de
confecciones fueron exportadores
netos a casi la totalidad de paises
con los que Colombia ha suscrito
un TLC en el afio 2009. Asi, muy
posiblemente se han consolidado y
afianzado més en esos paises que
otros sectores. Por su parte, otros
como el de alimentos y el de cuero
y calzado también lo han hecho,
aunque sus empresarios nacionales
han sido importadores netos del
Mercosur. Entre tanto, los expor-
tadores del sector agropecuario y
de vehiculos y autopartes son los
que menos cuentan con dichos
canales mds desarrollados frente
a los establecidos por los de otros
paises con los que Colombia ha sus-
crito un TLC. Es decir, si bien esto
no implica con total certeza que
estos sectores vayan a salir per-
judicados con los TLCs, si da un
indicio de que tienen una desventaja
comparativa.

Asi las cosas, lo anterior su-
giere que los nuevos empresarios
nacionales deben exportar bienes
tradicionales hacia mercados en
los que se conozca la logistica para
hacerlo, y a la vez las preferencias
y gustos de los consumidores. De
esta manera, en primera instancia,
muy posiblemente se van a reducir
losriesgos asociados de ingreso aun
nuevo mercado. Sin embargo, ain
estardn presentes los riesgos de la
competencia de mercado, los cuales
muy posiblemente serdn reducidos
desarrollando politicas estructura-
les que fomenten la productividad
de los factores de los exportado-
res, pero también disminuyan sus
costos asociados.
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Conclusiones

Las exportaciones colombianas a
Venezuela estuvieron en auge entre
los afios 2003-2008, pues al cabo de
cinco afios se multiplicaron por 10,
pasando de tan s6lo US$700 millones
a US$6.090 millones. Sin embargo,
entraron en crisis desde mediados
del afio 2009, cuando el presidente
Chavez ordend instaurarle un bloqueo
comercial a los productos colombia-
nos, llevandolas a caer un -34% anual
aUS$4.050 millones al cierre del afio
2009, y un -72% anual en lo corrido
del afio 2010 al corte de junio.

Asi las cosas, el Gobierno Na-
cional, en conjunto con el sector
privado, se trazé la tarea de buscarles
nuevos mercados de exportacién a
los productos colombianos enviados
a Venezuela. Ademads, en vista de lo
critico que se tornaron las relaciones
bilaterales hacia mediados de julio,
declar6, bajoel Decreto 2693 de 2010,
el “estado de emergencia social” en
la frontera, con el objetivo de poder
implementarle una serie de medidas
extraordinarias que contrarrestaran
los efectos de la crisis.

Por tiltimo, es urgente que la admi-
nistracién Santos (2010-2014) avance
répidamente en su agenda interna,
desarrollando politicas estructurales
que disminuyan los costos laborales
y mejoren la infraestructura (Anif,
2010c). Ademds, que enfoque princi-
palmente sus esfuerzos diplomadticos
en laratificacién del TLC con Estados
Unidos. Asi, muy posiblemente Co-
lombia: i) dejard de ser dependiente del
mercado venezolano; ii) aprovechara
el surgimiento de nuevos destinos de
exportaciéon como Chinay Brasil, entre
otros; iii) consolidara mas facilmente
canales de distribucién y comerciali-
zacién paralos productos colombianos
en otros mercados, en el marco de
los TLCs firmados; y iv) estard en
capacidad de participar en mercados
altamente competitivos,enlos que se dé
unmejoramientodela productividadde
los exportadores a través del conocido
learning by exporting. 4=

Grafico 5. Potencial exportador de Colombia por TLC y producto (2009)
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Fuente: célculos propios con base en Dane.
Nota: BCR= (exportaciones-importaciones)/(exportaciones+importaciones).
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Leonardo Bravo y Jorge Saza *

| a banca colombiana
se internacionaliza

1 presente documento presen-
E ta algunas reflexiones sobre

algunas tendencias recientes
de la banca colombiana. Sobre el
particular, se hace un importante co-
mentario sobre la compra del grupo
BAC- Credomatic de parte del grupo
Aval, la compra de Bancolombia de
Banco Agricola y del impacto que
tendrdn éstas en el sistema financiero
colombiano. A juicio de los autores,
la compra de BAC es el negocio de
ladécadaen Colombiaen laindustria
financiera, dificilmente serdigualado
hacia el futuro préximo y profundiza
el camino abierto por Bancolombia
en Centroamérica. Inicialmente, se
hace un breve comentario sobre las
tendencias del sector bancario a nivel
internacional, donde el continente y
Colombia salieron sininconvenientes
frente a la crisis global. Posterior-
mente se comenta el significado de
la compra de BAC para la banca
colombiana, en términos de mer-
cado y de nuevo negocio. También
se hacen tres reflexiones, ;cémo es
el mercado centroamericano? ;Qué
queda por comprar en la subregién?
Y ;por qué es improbable que una
transaccién de este tamafio se repitaen
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Hasta agosto de
2010 se han presentado

110 cierres de entidades

bancarias en Estados
Unidos por el hecho
de no poder cumplir
con los planes de
préstamo y rescate
entregados por el FDIC.

el corto plazo? Finalmente se analiza
el impacto para el sistema financiero
colombiano de estas compras y de la
expansion regional.

Contexto internacional
de las tendencias
del sector bancario

Mientras que el euro estd cayendo,
los bancos europeos estdn sometidos
a intensas pruebas de estrés y en
Estados Unidos se habla de paquetes
multimillonarios derescate y estanca-

miento sectorial, labanca colombiana
se expande regionalmente.
Labancadelos paises desarrollados
todaviaestd de capade caida. Dos afios
después de la caida de Lehman Bro-
thers, el fendmeno de falta de crédito
sigue afligiendo alos bancos, los bienes
recibidos en dacién de pago no ceden

* Socios de Sustainable Finance
Partners. Comentarios a: leonardo.
bravo @sfpartners.com.co; jorge.saza@
sfpartners.com.co.
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y el temor sobre el precio de la deuda
soberana sigue como un fantasma. Tal
es lamagnitud del problema que hasta
agosto de 2010 se han presentado 110
cierres de entidades bancarias en Esta-
dos Unidos por el hecho de no poder
cumplir con los planes de préstamo y
rescate entregados por el FDIC. Esto
por supuesto muestra que la fragilidad
de la banca de los paises desarrollados
estd lejos de superarse.

Segtin Kenneth Rogoff y Carmen
Reinhart (2008), las recesiones aso-
ciadas a choques financieros son mas
duraderas e intensas que aquellas que
se relacionan con otro tipo de cho-
ques adversos'. Esto es debido a que
enjugar las pérdidas de las hojas de
balance es una labor que toma mucho
mas tiempo dado los ajustes legales y
procedimientos a seguir.

Esta situacion, sumada al surgi-
miento de nuevas potencias econo-
micas (los paises del BRIC -Brasil,
Rusia, India y China), y el buen
momento econdémico de América
Latina han hecho pensar que a la
banca de los mercados emergentes
le puede haber llegado su buena
hora. La tasa de crecimiento del
PIB en dichos paises y un proceso
de supervision estatal mds estricto,
producto de un pretérito convulsio-
nado, hanllevado a tener bancos con
una demanda de crédito creciente,
mayor nivel de capitalizacién y
mejor rentabilidad.

Larevista The Banker, famosa por
presentar rankings de instituciones
financieras a nivel global, muestra
que la banca de los paises emergen-
tes, teniendo en cuenta utilidades,
patrimonio y valor de mercado, hoy
tiene un peso relativo que oscila
entre el 25% y el 50% del total de
la banca mundial.?

América Latina no ha sido ajena
a esta situacién. Por un lado hay que
decir que la banca de la regién mostrd
una importante resistencia frente a los
embates que representaron tanto la
volatilidad de los mercados financieros

internacionales, como la desacelera-
cién econdmica de la mayoria de los
paises de la regién. De acuerdo con
The Banker,tres bancos brasileros (Itai
Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil)
por ejemplo han entrado al exclusivo
club de los Top 50 del mundo de la
capitalizacién bursétil.® Este dato no
tiene precedentes para el continente.

Hay que mencionar que si bien
el sistema bancario latinoamericano
es pequefio en términos mundiales,
se debe destacar que €l mismo estd
supervisado como consecuenciadelas
leccionesde crisis del pasado. Entonces
el sector bancario “no estd actuando
como un amplificador delarecesion™.

Mientras tanto, tal y como lo men-
cion6 Nicolds Eyzaguirre, funcionario
del Fondo Monetario Internacional,
“la situacién de la banca latinoameri-
cana como uno de los grandes activos
frente a la crisis.” ”

Unpunto especialmente complejo
fue la quiebra o convalecencia de
algunas entidades financieras en sus
casas matrices. Pese a que muchas
entidades en su lugar de origen evi-
denciaron serios problemas, éstos
estuvieron lejos de representar pro-
blemas para sus filiales y sucursales
en América Latina.

Colombia, por supuesto, puede
decir que reporta un parte de tranqui-
lidad. Muy enlalinea con lo ocurrido
en la region, la banca y el sector
financiero en general han mostrado
resistencia frente a los problemas.

Con la breve recesion vivida por el
pais, la cartera se desacelerd, pero en
lineas generales los nimeros mues-
tran que los indicadores siempre han
estado muy lejos de los momentos
de tension.

Un breve examen de las cifras
mds recientes muestra que durante los
ultimos afios los establecimientos de
crédito han crecido y aumentado lige-
ramente el proceso de profundizacién
financiera. En el afio 2010 con cifras
a junio de la Superintendencia Finan-
ciera, los activos como porcentaje del
PIB alcanzaron el 44%. Este nimero
deja a Colombia con una ganancia de
casi 6 puntos porcentuales en térmi-
nos de profundizacion (ver cuadro 1).
Aunque este registro es importante,
atin es moderado en términos de paises

! Reinhart, Carmen, and Kenneth
Rogoft, 2008, “Is the 2007 U.S. Sub-
Prime Crisis So Different? An Interna-
tional Historical Comparison,” NBER
Working Paper No. 13761 (Cambridge,
Massachusetts: National Bureau of
Economic Research).

2Ver, The Economist,May 15th2010,
“Thebigger and bigger picture. The De-
veloping world’s bank are flourishing.”

3 Este nimero seguramente estard
influenciado por el buen momento de
la bolsa brasilera y por la revaluacién
del real.

* The Economist, 30th april 2009.
Pain No Panic.

5 Declaraciones hechas a la agencia
EFE el 24 de abril de 2009.

Cuadro 1. Activos de los establecimientos de crédito
en Colombia como % del PIB

Jun-08
Bancos 33.1
Corporaciones Financieras 0.9
CF Trad. 1.8
CF Esp. Leasing 2.5
Total sistema 38.3

Jun-09 Jun-10
37.2 39.6
1.0 1.5
1.7 1.3
2.8 2.0
42.6 44.4

Fuentes: Superintendencia Financiera, Dane, céalculos propios.
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como Chile (135%) y Brasil (113%),
donde la profundizacién del activo es
muy superior.

Banca colombiana mira
hacia afuera: estrategia
de largo alcance

A comienzos delos afios noventala
banca colombiana abri6 lacompuerta
a la inversion extranjera en el sector
financiero. Rdpidamente, bancade Es-
tados Unidos, Canadd, Italia, Espafia,
Holanda, Pertd, Panamd, Chile e Ingla-
terra hizo presencia en nuestro pais.
Pese a que la inversion en términos
internacionales es del orden del 30%
del total del activo. Esto atin contrasta

regulacion, la estabilidad macroeco-
némica reciente y la experiencia en
la administracion de complicadas
crisis en los ultimos 25 afios son un
atractivo para buscar actividades de
nicho o para competir.

Ademés, es claro que ante la pers-
pectiva de que los competidores de
paises como Chile y Brasil parecen
tener la intencién de entrar a Colom-
bia, todo indica que los banqueros
colombianos no se quedardn con los
brazos cruzados.

Hoy vemos que los bancos mds
grandes de Colombia se expanden
internacionalmente. Esto por supues-
to viene a ser una importante jugada
dentro de un complejo escenario

Los mercados, la calidad de su supervision
y regulacion, la estabilidad macroeconémica
reciente y la experiencia en la administracion

de complicadas crisis en los ultimos 25
anos son un atractivo para buscar
actividades de nicho o para competir.

con paises como México, Argentina,
Panamd y El Salvador, donde mas
del 80% del activo bancario es de
propiedad extranjera.

Pero, un cambio importante viene
ocurriendo en los dltimos afios. La
banca colombiana parece estar a la
ofensiva en la regién. Es un hecho
que recientemente se han realizado
importantes compras en Centroamé-
rica, Perd y con mds moderacién en
Brasil en el sector bursitil. Todo
parece indicar entonces que al igual
que ocurre con otros sectores eco-
némicos, es claro que una empresa
moderna debe estar pensando en el
proceso de internacionalizacidn.
La banca colombiana parece estar
dando los primeros pasos para hacer
presencia en la regiéon. Los merca-
dos, la calidad de su supervisién y
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latinoamericano, que de manera
paulatina viene convirtiéndose en un
campo de batalla comercial.

El significado de lacompra
de BAC Credomatic

El 15 de julio de 2010, el diario
La Prensa de Nicaragua anunci6 en
su pagina web que: “El Grupo Aval,
cuyo mayor accionistaes Luis Carlos
Sarmiento Angulo, anunci6é que ha
suscrito un contrato de compraventa
de acciones con GE Consumer Fi-
nance Central Holdings Corp. y Ge-
neral Electric Capital Corporation,
relativo a la adquisicién del 100%
de las acciones de BAC Credomatic
GECF Inc. (BAC-Credomatic). El
valor de la operacién asciende a
US$1.900 millones.”

Una operacion de estas dimensio-
nes y con una trascendencia regional
tiene escasos antecedentes en nuestro
pais, mds aun en el sector bancario.

La compra de BAC Credomatic
por parte de Grupo Aval resulta ser
el negocio bancario de la década en
Colombia por las siguientes razones:
es una transaccién grande, por la
diversificacion geografica e interna-
cionalizacién que trae y porque la
mejor defensa es el ataque.

Los autores no pensamos que el
Grupo Aval vaya a realizar adquisi-
ciones significativas como ésta en los
préximos cinco afios por razones de
tamafio. Creemos que los recursos de
la reciente y exitosa emision de accio-
nes del Banco Davivienda van a ser
utilizados para adquisiciones, quizas
regionales pero no tan grandes. En el
caso de que Bancolombia, Aval, Da-
vivienda o incluso el Banco Colpatria
se decidieran por adquisiciones, éstas
podrianserdebancos entre US$ 1.000y
3.000millones en activos posiblemente
en paises tales como Pert, Brasil o Pa-
namd; comprasde graviten alrededor de
US$ 1.000 millones en Estados Unidos
podrian ser viables. Pensamos que otra
transaccion como éstaes poco probable
a menos de que sea de venta.

Estas son las razones por las
que pensamos es la transaccién de
la década:

Tamano: elmonto pagadohasido
el mas alto de la historia bancaria en
Colombia. Ademas BACtiene el tama-
fio en activos del Banco de Occidente
o del Banco Caja Social y Colpatria
juntos. Si hubiera sido una compra en
Colombia, este banco representaria
cerca del 8% de los activos totales
del sistema bancario.

Momentum: desde la crisis
financiera de 2009 no se hab{an reali-
zado compras voluntarias de bancos en
mercados emergentes y menos que una
institucién global como GE Capital
le vendiera a un banco local grande.
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Internacionalizacién: con
esta compra los activos en Cen-
troamérica para Grupo Aval serian
cercanos al 20% de los activos
totales y el 16% para Bancolombia
por sucompra de Banco Agricolade
El Salvador en 2007. Debido a que
Bancolombia y Aval tienen casi el
50% de participacién de mercado, la
entrada a otros paises se hace cada
vez mds necesaria.

Compraronbancos bien ma-
nejados: en nuestra opinién, tanto
Bancolombia como Aval compraron
entidades que han sido bien maneja-
das, rentables, que tienen plataformas
operativas integradas y que han sido
exitosas en sus mercados locales.

La mejor defensa es el ata-
que: los bancos locales grandes en
Meéxico, Argentina, Chile, Uruguay
y El Salvador fueron comprados
entre el afio 2000 y 2009 por bancos
extranjeros. En América Latina los
unicos sistemas financieros en donde
el capital local es todavia mayoritario
son los de Brasil, Colombia y Gua-
temala. En Colombia, en vez de ser
la presa, los bancos pasaron a ser los
depredadores.

¢Qué comproé el Aval?

BAC International Bank es un
banco grande en Centroamérica,
especialmente en tarjetas de crédito.
Tiene una cartera de unos US$7.000
millones a pesar de que no cuenta con
una participacion de mercado de més
del 10% en carteratotal enlos mercados
individuales, cuenta con una red regio-
nal amplia y enfocada en segmentos

La compra de
BAC Credomatic por
parte de Grupo Aval
resulta ser el negocio
bancario de la década
en Colombia por las
siguientes razones: es
una transaccion grande,
por la diversificacion
geografica e internacio-
nalizacion que trae
y porque la mejor
defensa es el ataque.

altos de 1a poblacién. Tiene exposicion
patrimonial enlos paises de Centroamé-
rica, especialmente en Costa Ricay en
Honduras. Notiene unaexposicionmuy
alta en Guatemala. Ha sido un banco
rentable y bien manejado. La carterade
crédito estd balanceada pues tarjetas de
crédito, créditos hipotecarios y créditos
comerciales representan cerca de un
tercio de la cartera cada uno. Ademas,
es un banco que ha presentado unaren-
tabilidad sobre activos (ROA) cercanaal
2% quees consideradacomo aceptable.
Con la compra de Aval su exposicion
al mercado de Centroamérica seria
cercana al 20% de los activos totales
del grupo (ver cuadro 2).

¢En donde estan
invirtiendo los bancos?

Centroamérica es un mercado re-
lativamente pequefio y fragmentado.
Todos los paises de Centroamérica
(Guatemala, Honduras, Nicaragua,
El Salvador, Costa Rica y Panama4)
suman4 1 millones de habitantes frente
a 44 millones de Colombia. E1 PIB
combinado es cercano al de Perd, un
60% del de Colombia y una quinta
parte del de Brasil (ver cuadro 3).

Cuadro 2. Principales indicadores de bancos en Colombia y Centroamérica
(USS millones y %)

Activos
Aval (Bog+Pop+Occ+AWVillas) 29.3
Bancolombia 20.0
Banco de Bogota 141
HSBC 13.8
Davivienda 12.0
Banco General 8.2

Banco Industrial 4.7

Cartera Patrimonio Utilidad ROA Pais Adquirido por
17.6 3.9 0.74 2.5 COL
121 3.4 0.49 2.4 COL
8.6 1.9 0.36 2.5 COL
9.1 1.3 0.12 0.9 PAN
7.9 1.3 0.20 1.7 CcOoL
5.3 1.0 0.19 2.3 PAN
2.3 0.4 0.07 1.5 GUA
25 0.5 0.04 1.1 EL SAL BANCOLOMBIA

Banco Agricola 3.9

Datos délares a diciembre de 2009 con tasas de cambio de mercado.
Fuentes: Superintendencias bancarias de Colombia, Panamé, Guatemala, El Salvador. Calculos de los autores.
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Cuadro 3. Principales indicadores econémicos de la region

Brasil
Poblacién (US$ millones) 201
PIB (en US$ billones PPP) 2.025
PIB per capita (US$) 10.075

Fuente: CIA, Centroamérica.

A pesar del tamaiio reducido de la
regioén centroamericana, se han rea-
lizado adquisiciones importantes de
los principales bancos en los tltimos
cinco afios, de las cuales la ultima
fue la de BAC Credomatic por parte
de Grupo Aval.

No todo son miel
sobre hojuelas

Creemos que el mercado bancario
en Centroamérica es pequefio, estare-
lativamente saturado, especialmente
en la poblacion de altos ingresos, y
que la competencia es intensa. Ins-
tituciones globales de gran tamafio y
prestigio como Citi, HSBCy Scotia-
bank estdn en la regién y compiten
con bancos locales fuertes. Por esto
los bancos colombianos encaran el

México Centroamérica
112 41
1.480 251
13.214 6.122

desafio de ser creativos en servicios
a segmentos medios, en industrias
exportadoras y aprovechar el cre-
ciente comercio entre Centroamérica
y América del Sur (ver cuadro 4).

¢Qué queda por comprar
en Centroamérica?

Existen todavia un par de bancos
grandes privados independientes
en Panama (Banco General), en
Guatemala (Banco Industrial y
Banco GT Continental) y uno que
otro en Honduras y Nicaragua. En
Costa Rica, los bancos grandes
son del Estado y no se vislumbra
intencién alguna en venderlos. Cree-
mos que la posibilidad de que otro
banco colombiano compre uno de

Perd Venezuela Ecuador
30 27 15
253 350 108

8.433 12.963 7.200

estos bancos grandes independientes
es limitada.

¢Por qué no seva a
repetir en los préximos
cinco afos?

No pensamos que Aval vaya a
hacer adquisiciones significativas
como éstaen los proximos cinco afios,
pues creemos que se va a concentrar
en digerir la reciente adquisicién
y ademds no quedan muchos otros
bancos grandes disponibles (de mas
de US$7.000 millones en activos) en
AméricaLatina. Sialguno de los tres
grupos grandes (Bancolombia, Aval
y Davivienda) comprara algo de un
tamaifio como el de BAC por fuera de
Colombia, la exposicién de activos
en el extranjero estaria entre el 35%

Cuadro 4. Compras de bancos en Centroamérica 2005 - 2010

Banistmo

Banco Uno

Banco Cuscatlan

Banco Continental

BAC Credomatic

Banco de Comercio

Banco de Comercio

Banco de los Trabajadores
Banco Agricola

BAC Credomatic

Pais Comprado por Especialista en
Panama HSBC Regional
Panama Citi Tarjetas

El Salvador Citi Regional
Panama Banco General Multibanca
Panama GE Capital Tarjetas
Guatemala Banco Industrial Multibanca
El Salvador Scotiabank Multibanca
Guatemala Banco de la Republica Multibanca
El Salvador Bancolombia Multibanca
Panama Grupo Aval Tarjetas

Fuente: Superintendencias bancarias de los respectivos paises.
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y el 40% de los activos totales, que en nuestra opinién
podria ser relativamente alta. Otro tema relevante es que
obtener unos US$2.000 millones en capital fresco para
pagar una compra como €sta no seria tarea facil.
Adquisiciones mds pequeiias, entre US$1.000 y
US$3.000 millones en activos, podrian ser mds abundantes
en numero de candidatos y no serian tan transformadoras
delos balances de los bancos como algo mds grande. Cree-
mos que este tamafio es mas fécil de encontrar en Brasil o
en Peru que en Centroamérica. Por problemas asociados
al modelo politico y econémico, no vemos a los bancos
colombianos entrando en el corto plazo ni en Venezuela ni
en Ecuador, a menos de que sea en instituciones pequefias.
En Estados Unidos pensamos que podrian comprar algtin
banco pequefio regional, pero nada a gran escala. Hoy
con el devenir de la crisis financiera existen entidades
que pueden requerir de nuevos socios. Sin embargo, el
interrogante serd el futuro del mercado y de la economia.
A menos de que otro banco global quiera vender su
operacion en la region o que alguno de los locales grandes
se vea tentado a vender participaciones minoritarias o in-
cluso el control, no vemos otra operacion de este tamafio
en el mercado colombiano en los préximos afios.
Mientras tanto la batalla comercial de los grandes de Co-
lombiase traslada a Centroamérica. Como para pagar balcon.

& Qué esperamos a futuro?

La experiencia de la expansién de los bancos
colombianos en Centroamérica puede ser un pri-
mer paso para una expansidon regional a mediana
escala. Pensamos que los bancos colombianos van
a seguir expandiéndose en Perd y Brasil por me-
dio de operaciones pequefias y especializadas y en
el mediano plazo con operaciones mds grandes.
El impacto para el sistema financiero de estas expan-
siones es importante pues ahora casi un cuarto de la
cartera de Bancolombia y de Aval estd en Centroamé-
rica. Lo que pase en esos paises va a afectar a la banca
nacional. Existen retos significativos para:

e Losreguladores, pueshacer supervision en seis paises
no es lo mismo que en uno.

e Para los bancos, por las diferentes legislaciones,
culturas de pago y por la integracién de operaciones
relativamente grandes.

Estamos seguros de que la expansion de los bancos
colombianos va a ser favorable para los empresarios
que estan haciendo negocios con Centroamérica y para
los paises, pues los bancos en muchos casos han abierto
caminos duraderos para la integracion regional. /ini=
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Carlos Andrés Morales Torrado *

Bonanza minera,
;. una amenaza para el crecimiento
de la economia colombiana?

ste articulo hace un recuento
E delaliteraturaecondmicade la

“Paradoja de la Abundancia”,
la cual plantea una relacién inversa
entre intensidad de la explotacién de
recursos naturales y crecimiento eco-
némico. En particular, se identifican
y describen dos amenazas resultantes
de la intensificacién de la actividad
extractiva que podrian afectar a la
economia colombiana en los proxi-
mos afos: dindmicas de enfermedad
holandesa, e incentivos perversos de
economia politica. Adicionalmente se
presentaevidenciaempiricaresultante
de un modelo de regresion, y se su-
gieren cinco posibles politicas que, de
implementarse correctamente, permi-
tirfan mitigar los efectos indeseables
deestaintensificacion, y garantizar un
crecimiento sostenido de laeconomia
durante las préximas décadas.

Introduccion

Desde el afio 2008, la economia
colombianaha experimentado un cre-
cimiento significativo en la actividad
minera. Segtin Anif, el sector minero

Hasta ahora, la
bonanza ha impactado
favorablemente al
resto de la economia.
Aun asi, es necesario
anticiparse a los riesgos
que podrian resultar de
una especializacion
de largo plazo en
este tipo de actividad
econdémica.

creci6 un 7.3% en el aio 2008 y un
11.3% en 2009, siendo durante este
ultimo afio el segundo sector més
expansivo, después de la construccién
(ver Comentario Econémico del Dia
3 de mayo de 2010).

Este crecimiento esta relaciona-
do con dos fenémenos. En primer
lugar, el incremento sustancial de
la inversién extranjera, que llegd a
niveles de US$3.094 millones en

* Asistente de Investigacién, Centro
de Estudios sobre Desarrollo Econ6-
mico-CEDE. El autor agradece los
comentarios realizados por Alejandro
Vera. Las opiniones aqui expresadas,
asi como los errores y omisiones, son
responsabilidad exclusiva del autor.
Los comentarios o inquietudes pueden
ser remitidos al e-mail: and-mora@
uniandes.edu.co mailto:and-mora@
uniandes.edu.co
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Grafico 1. Inversion Extranjera Directa en Colombia (2006-2010)
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Fuente: Anif, a partir del Banco de la Republica.

2009, equivalente al 43% del total de
inversion extranjera directa para ese
afno. Esto corresponde a un cambio
de tendencia cuando en relacién a
los afos anteriores, donde este sector
recibia proporcionalmente menos
recursos provenientes del extranjero
(grafico 1).

En segundo lugar, la actividad
minera se ha visto favorecida por una
mejora sustancial en los términos de
intercambio. En los dltimos afios se ha
observado un incremento exponencial
en los precios de los commodities, 1o
que ha aumentado la rentabilidad de las
inversiones en este sector. Mientras que
en 2003 el precio del hierro (por tonela-
da) se ubicaba en niveles de US$31.95,
actualmente este mismo producto se
transa por valores cercanos a US$101
(SIMCO, apartirdelaBolsade Metales
de Londres (LME) y KitcoSimco).

Hasta ahora, la bonanza experi-
mentada en este sector ha impactado
favorablemente al resto de la econo-
mia. Aun asi, es necesario anticiparse
a los riesgos que podrian resultar de
una especializacién de largo plazo
en este tipo de actividad econdmica.

En el ambito internacional, sélo
algunos paises han logrado sacar
provecho de situaciones similares.
Chile, por ejemplo, ha registrado un
crecimiento sostenido durante los
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ultimos afos aprovechando inteligen-
temente los ingresos provenientes de
la explotacién del cobre.

Aun asi, tal como existen casos
exitosos, los fracasos abundan. Nige-
ria, en contraposicion al pais austral,
siendo una economia inmensamente
especializada en la explotacién petro-
lera, con exportaciones que fluctian
entre el 65% y el 95% del total de
exportaciones para el periodo 1962-
2000, no ha logrado traducir estos
abundantes ingresos en oportunidades
de crecimiento. En una situacién simi-
lar se encuentran Sudan, Venezuela,
Sierra Leona y Liberia.

Estos casos infortunados muestran
que las bonanzas del sector minero no
necesariamente son una bendicién, por
el contrario, pueden tener efectos no-
civos para el crecimiento econdmico.
Esto es lo que se conoce dentro de la
literatura académica como ‘Paradoja
de la Abundancia”.

Este articulo realiza un recuento de
la corriente de literatura econdémica al-
rededor de este fendmeno, y explicaen
detalle dos mecanismos de transmisién
que predicen cdmo la intensificacion
de laexplotacion de recursos naturales
genera una desaceleracion del creci-
miento econémico. Adicionalmente, se
presentaevidenciaempiricaque parece
comprobar este planteamiento tedrico,

mediante un modelo de regresién que
utiliza una muestra de 154 paises en el
periodo 1962-2000.

Finalmente se sugieren cinco
posibles politicas publicas que,
de implementarse correctamente,
permitirian mitigar los efectos
indeseables de la intensificacién
de la explotacidn de recursos natu-
rales, y garantizar un crecimiento
sostenido de la economia durante
las préximas décadas.

El crecimiento
econdémico y la “Paradoja
de la Abundancia”

Hoy en dia existe cierto consenso
sobre algunos elementos capaces de
explicar en conjunto cémo se genera
crecimiento econémico y por qué no
todos los paises crecen a la misma
velocidad. La intensificacion de la
actividad extractiva de recursos na-
turales (y principalmente en torno a
los recursos mineros) ha empezado a
considerarse como uno de estos deter-
minantes; en particular, un elemento
que va en detrimento del crecimiento
de largo plazo.

La intensificacién en la extrac-
cién de recursos naturales no genera
directamente una contraccién en el
crecimiento econémico, pero si puede
afectar esta variable de manera indi-
recta. Particularmente, existen dos
mecanismos de transmision a través
de los cuales la intensificacion en la
extraccion de recursos naturales con-
duce a menores tasas de crecimiento.
El primero tiene un fundamento pu-
ramente econdmico, dentro de una
l6gica de crowding-out, mientras que
el segundo se compone principalmen-
te de elementos institucionales o de
efectos de economia politica.

El primer mecanismo de trans-
misién plantea que la abundancia de
recursos naturales desincentiva las
actividades favorables al crecimiento
econémico. El elemento fundamental
detrds de esta logica es la llamada
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enfermedad holandesa, bajo la cual
los paises resultan desplazando la
mayoria de sus factores productivos
hacia aquellos sectores que experi-
mentan choques externos positivos,
reduciendo la competitividad de otros
sectores via efectos mediados por la
tasa de cambio y los precios internos.

De manera simplificada, inicial-
mente debe ocurrir un choque que ubi-
que aunbien producido localmente en
una posicion de ventaja comparativa
frente al extranjero, desencadenando
un ajuste general en laeconomia. Enel
caso de los recursos naturales, podria
tratarse del hallazgo de un yacimiento
minero o un cambio repentino en la
demanda externa por un recurso pro-
ducidolocalmente. A continuacién, la
nueva ventaja comparativa aumenta
considerablemente el flujo de expor-
taciones locales hacia el extranjero,
lo que a su vez incrementa la entrada
de divisas, aprecia la moneda local,
y sube el nivel de precios interno de
bienes no transables (en los bienes
transables el ajuste se da por canti-
dades, abaratando la importacién y
encareciendo la compra de productos
locales). Como consecuencia, los
demads sectores, es decir aquellos que
no recibieron el choque inicial (por
ejemplo las manufacturas), pierden
competitividad y reducen su produc-
ciény exportaciones (Mikesell, 1997).

El desplazamiento de la fuerza
productiva hacia el sector primario
sélo se traduce en un impacto nega-
tivo sobre el crecimiento cuando hay
algoinherentemente desventajosode
este sector en comparacién con los
otros sectores de la economia. En
esos casos, el choque estaria ale-
jando a laeconomia del “motor’ que
genera crecimiento (Davis, 1995).
Histéricamente se ha planteado
que el sector manufacturero es mas
ventajoso que el primario, por lo
que la especializacién en recursos
no resulta deseable. Inspiradas en
estaldgica serealizaron las acciones
gubernamentales de sustitucién de

Existen dos mecanismos de
transmision a través de los cuales la
intensificacion en la extraccion de recursos
naturales conduce a menores
tasas de crecimiento.

importaciones en América Latina
durante la década del setenta, con-
siderando que fomentar las manu-
facturas seria una buena estrategia
para impulsar el crecimiento.

Al interior de la literatura de
crowding-out pueden identificarse
varias dindmicas que explican por
qué los recursos naturales pueden
ser menos favorables para el creci-
miento en comparacién con el sector
manufacturero. Por un lado es posible
que en el sector manufacturero exista
una mayor probabilidad de generar
innovaciones, fundamentalmente por
mejoras de capital humano resultantes
de dindmicas de learning-by-doing,
asi como una mayor divisiéon del
trabajo, dado un mayor nimero de
encadenamientos hacia adelante y
hacia atras (Hirschman, 1958).

Dentro de estamismalinea, es posi-
ble quelas naciones generen crecimien-
to al evolucionar en la sofisticacion de
su produccién, en una dindmica donde
la experiencia adquirida al desarrollar
un producto genera conocimiento que

permite innovar y desplazar la produc-
cién hacia el siguiente. Siguiendo esta
16gica, Hidalgo et al. (2007) identifi-
can recursos estratégicos a partir de
los cuales es mas sencillo incorporar
nuevas tecnologias, asi como recursos
periféricos (usualmente los naturales),
que actian de manera similar a una
trampa de pobreza.

Por otra parte, la dindmica in-
ternacional puede hacer que los
sectores primarios estén condenados
a experimentar un deterioro progre-
sivo en los términos de intercambio,
elemento que frenaria el desarrollo
de las naciones especializadas en este
tipo de productos. De esta manera, los
choques negativos externos son mas
dafiinos para las naciones especiali-
zadas en recursos primarios que en
manufacturas (Prebisch, 1959).

De manera similar, es probable
que la abundancia de recursos lleve
a una especializacién excesiva en
la produccién, lo que hace a las
economias vulnerables a cambios
en los precios internacionales. Las

Cuadro 1. Desventajas de la especializacion
en extraccion de recursos naturales

Menor probabilidad de
generar innovaciones.

Menor division
del trabajo.

Deterioro progresivo
en los términos
de intercambio.

Vulnerabilidad a
cambios en los precios
internacionales.

Menor nimero de
encadenamientos hacia
adelante y hacia atras.

Menor probabilidad
de evolucionar hacia
produccién de mayor
sofisticacion técnica.
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pruebas empiricas parecen comprobar
una asimetria, donde son los paises
especializados en la extraccién de
recursos primarios los que terminan
con unacanasta de exportaciones mas
concentrada (Lederman et al., 2003).

Para concluir, segtin este mecanis-
mo de transmision, laintensificacion
en laextraccién de recursos naturales
conduce aunareduccién de ciertas ac-
tividades que resultan centrales para
el crecimiento de largo plazo, por lo
que la expansién del sector primario
termina alejando a la economia de
su senda de crecimiento potencial
(Sachs et al., 2001).

Para sobreponerse al efecto de
crowding-out, existen diversas alterna-
tivas. Pueden establecerse, porejemplo,
politicas enfocadas a frenar el despla-
zamiento de la fuerza productiva local
hacia el sector primario, fomentando el
desarrollo de otros sectores mediante
incentivos tributarios. También pueden
establecerse fondos de estabilizacion
que mitiguen la apreciacién de la tasa
de cambio y el aumento generalizado
de precios al interior de la economia
(Hausmann et al., 2003).

Paralelo al canal anterior, en
la literatura académica también se
discute un segundo mecanismo de
transmisién sustentado en argumentos
institucionales o de economia politica.
En particular, se expone el efecto de
la especializacién en la extraccion de
recursos naturales sobre la desigual-
dad, el poderio estatal, la corrupcion,
y el endeudamiento externo; todo lo
cual afecta el crecimiento.

Porun lado, lacomposicion de las
exportaciones modifica la estructura
delas economias, conduciendo auna
desigualdad arraigada que puede
generar divisiones entre grupos so-
ciales (Engermann et al., 1997). Las
abundantes rentas que se originan
al extraer recursos naturales pueden
conducir a enfrentamientos entre
diferentes sectores de la sociedad,
y a un lucha por el dominio de los
recursos publicos en lo que se deno-
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mina un voracity effect. Estas fallas
institucionales ubican a la economia
por debajo de sunivel de crecimiento
potencial, puesto que generan asig-
naciones ineficientes e incertidumbre
entre los agentes.

Con respecto al voracity effect, Tor-
nell etal. (1999) modelanunaeconomia
conunestadofraccionadocompuestode
varios grupos poderosos luchando porla
apropiaciéndelosrecursos ptblicos. En
este marco, muestran cémo un choque
que aumente el flujo de dinero desde el
extranjero puede generar un aumento
mas que proporcional en la redistribu-
cién fiscal por parte del gobierno, lo
cual frena el crecimiento.

Asimismo, los estados que se con-
centran en la extraccién de recursos
naturales altamente demandados en el
mercado internacional tienen menor
necesidad de cobrar impuestos ala po-
blacidn, al contar con un flujo continuo
de ingresos desde el extranjero. Esto
impide el desarrollo de mecanismos
de control social, lo cual deteriora la
capacidad estatal para regular inefi-
ciencias de mercado y contrarrestar la
aparicion de conflictos internos (Ross,
2001). En el marco internacional, los
paises especializados en laextraccién
de recursos naturales tienen peores
indicadores de imperio de la ley que
aquellos concentrados en las manufac-
turas, lo que parece comprobar esta
hipétesis (Norman, 2009).

Adicionalmente, las rentas prove-
nientes de la extraccion de recursos
permiten a los gobiernos disuadir cri-
ticas facilmente, a través de sobornos
directos, beneficios a la poblacién
(particularmente en forma de proyec-
tos de infraestructura) o ejerciendore-
presiény violencia sobre la oposicion.
Como casotipico, puede mencionarse
el caso del general Gowon en Nigeria,
que en su deseo de mantenerse en el
poder, aument6 significativamente
la némina publica, malgastando de
esta forma buena parte de las rentas
provenientes del petréleo (Robinson
et al., 2002).

Por dltimo, existe un posible in-
centivo al sobreendeudamiento. Du-
rante la década del setenta, los paises
productores de bienes intensivos en
recursos naturales aprovecharon los
favorables términos de intercambio
para adquirir deuda en el extranjero,
usando su produccién futura como
colateral. La caida significativa en
los precios de estos bienes a partir
de 1980 dejo a estos paises con un
alto endeudamiento y un bajo flujo
de capitales para pagarlo, lo cual se
tradujo en bajas tasas de crecimiento
(Manzano et al., 2001).

En resumen, segtin esta corriente,
la abundancia de recursos naturales
y su extracciéon desmedida generan
desigualdades, debilitan la capacidad
estatal, conducen a aumentos en los

Cuadro 2. Efectos de economia politica
de la extraccion de recursos naturales

Fomenta la
desigualdad, lo que

puede generar
divisiones entre
grupos sociales.

Aparicién de casos de
corrupcion, sobornos,

represion y violencia
sobre la oposicion.

Lucha por el
dominio de los
recursos publicos
(voracity effect).

Gasto
desmedido por
parte del gobierno.

Dificultad en
el desarrollo de

mecanismos de
control social.

Incentivo
al sobre -
endeudamiento
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niveles de corrupcién y de endeuda-
miento externo, lo cual impactanegati-
vamente en el crecimiento econémico.

Estas posibles consecuencias insti-
tucionales pueden mitigarse mediante
diversas politicas. La experiencia
internacional, por ejemplo, muestra
que establecer reglas fiscales sobre
los ingresos provenientes de los sec-
tores extractivos puede compensar los
incentivos al sobreendeudamiento y
fortalecer el desarrollo de mecanismos
de control social (Medina et al.,2007).

Evidencia empirica

Lodiscutido anteriormente parece
encontrar sustento en las pruebas em-
piricas. Los articulos de Auty (1998),
Sachs et al. (1995,2001), Gylfason et
al. (1999)y Sala-i-Martin et al. (2004)
muestran la existencia de evidencia
(estadisticamente significativa) de una
relacién negativa entre la abundancia
de recursos naturales y el crecimiento
delospaises. A continuacién se realiza
unejercicio similar al desarrollado por
estos autores, teniendo en cuenta una
muestra de 154 paises para el periodo
1962-2000.

En general, la comprobacién
empirica de la llamada “Paradoja de
la Abundancia” se realiza mediante
modelos de regresién, donde se re-
laciona el crecimiento del PIB per
cdpita con algtn indicador particular
de abundancia de recursos naturales.
Formalmente, esto consiste en explicar
la senda de crecimiento econdémico
(AY), en funcion de un indicador de
abundancia de recursos naturales (RA)
y un conjunto de otros determinantes
del crecimiento (X). El interés radica
en determinar una serie de parimetros
desconocidos 6 (véase ecuacion 1).

AY=f(RA, X; ) (1)

Existen diversas alternativas para
estimar unarelacién como laexpuesta
mediante la ecuaciéon 1. Hoy en dia,
la mayoria de articulos que tratan de

presentar evidencia sobre determi-
nantes del crecimiento econdémico
utiliza modelos dindmicos que pueden
resumirse como:

In(y,)-In(y, ) =0+ ¢ In(y, ) +
Q@ RA, +X 41, +€, 2)

En la ecuacién 2, el subindice i
hace referenciaadiferentes paises, y
¢t amomentos sucesivos en el tiempo;
In (yit) -1n (y, ) corresponde al cre-
cimiento del PIB per cdpita medido
como la diferencia logaritmica entre
los valores observados en los perio-
dostyr—1.RA esel indicador de
la abundancia de recursos naturales;

maciones, instrumentando el rezago
de la variable dependiente mediante
sus diferencias de periodos anterio-
res. Adicionalmente, se utilizan los
momentos de la regresion en niveles
para mejorar la precision en casos de
muestras finitas.

Actualmente no existe un con-
senso sobre cudl es el indicador
apropiado a usarse como aproxima-
ciéon de la abundancia de recursos
en una regresion de crecimiento de
este tipo. En general se considera
que los datos de exportaciones de
recursos naturales pueden ser ttiles,
ya que segln la teoria de comercio
internacional Heckscher-Ohlin, los

El fendmeno de enfermedad holandesa
genera desincentivos a la produccion
manufacturera, dadas apreciaciones en la
tasa de cambio y el encarecimiento
de los bienes no transables.

In (y, ) corresponde al logaritmo del
PIB per cépita rezagado un periodo,
lo que permite tomar en consideracion
la llamada convergencia transicional
presente en los modelos tedricos de
crecimiento econémico, y X, co-
rresponde a un vector de controles
relevantes para la especificacion, es
decir, otros determinantes conocidos
del crecimiento econdémico. Los
pardmetros 1,y ¢ son diferentes
componentes de un dnico término de
error; con 1) unefecto fijo que captura
la heterogeneidad no observada entre
paises constante en el tiempo, y € un
término cambiante tanto entre paises
como entre periodos.

Bond et al. (2001) describen en
detalle la forma de estimar un modelo
deeste tipo. Inicialmente se diferencia
el modelo inicial con el objetivo de
eliminar el efecto fijo 1, que puede
causar sesgos de endogeneidad.
Posteriormente se calculan las esti-

paises exportan aquellos recursos en
los que son abundantes.

En las estimaciones expuestas a
continuacion se utiliza como variable
RA, a las exportaciones de recursos
naturales ponderadas por el PIB por
trabajador. Esta variable captura la
intensidad de las exportaciones de
recursos naturales, teniendo en cuenta
la capacidad productiva de cada eco-
nomia. Otras medidas alternativas
son las exportaciones de recursos
naturales como fraccién del PIB total
(Sachs et al.,1995), las exportaciones
de recursos naturales como fraccién
de las exportaciones totales y las ex-
portaciones de recursos naturales por
trabajador (Lederman et al., 2003).

Los resultados de la estimacion
del modelo descrito en la ecuacion 2
se presentan en el cuadro 3. En este
ejercicio se estimaron regresiones
con datos anuales y agregados quin-
quenales, para verificar larobustez de
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Cuadro 3. Evidencia empirica internacional de la existencia de una paradoja de la abundancia

Datos anuales Datos quinquenales

(1) (2) (3) (4) (1) (2) (3) (4)
log (Ay) log (Ay) log (Ay) log (Ay) | log(Ay)  log (Ay) log (Ay) log (Ay)
Rezago de log (y) 0.01276™* -0.05944* -0.07647 -0.06488"  0.07640™  -0.40416™* -0.1599"* -0.11726™*
(0.00037) (0.00063) (0.00027) (0.00105)  (0.01532)  (0.04253) (0.04081) (0.04262)
Abundancia de -0.00107**  -0.00124** -0.00369"* -0.00361*  -0.00920"*  -0.01229"* -0.01422"* -0.01904
recursos naturales (0.00004) (0.00003) (0.00002) (0.00006) (0.00266) (0.00465) (0.00349) (0.00330)
Inflacion -0.00002** -0.00000*** -0.00000"* -0.00003* -0.00003* -0.00004*
(0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00001) (0.00002) (0.00002)
Inversién (en logaritmos) 0.02736™* 0.03900™* 0.03456™* 0.20640"* 0.14434** 0.13062"**
(0.00026) (0.00025) (0.00057) (0.01840) (0.01552) (0.01611)
Apertura comercial -0.00527*** -0.00128™* 0.00073 -0.02918 0.00349 0.01832
(0.00019) (0.00019) (0.00070) (0.01921) (0.01137) (0.01259)
Términos de intercambio 0.00001™* 0.00001** 0.00001™* 0.00004™* 0.00002*** 0.00001*
(0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00001) (0.00000) (0.00000)
Inversion extranjera (en logaritmos) 0.00485"** 0.00447** 0.01992** 0.02093**
(0.00010) (0.00022) (0.00408) (0.00420)
Gasto del gobierno (en logaritmos) -0.01508"** -0.01193* -0.03873"** -0.04969"*
(0.00026) (0.00065) (0.01256) (0.01395)
Profundizacion financiera -0.00628*** -0.01361** -0.02629 -0.04743
(0.00078) (0.00217) (0.02188) (0.02151)
Apertura financiera (en logaritmos) 0.00027* 0.00012 0.00390 0.00462
(0.00015) (0.00033) (0.00348) (0.00385)
Poblacion 0.00000*** 0.00000***
(0.00000) (0.00000)
Baja libertad -0.00720™* 0.02573
(0.00059) (0.05694)
Constante -0.09224** 0.41334™* 0.54350™* 0.45309™*  -0.55827***  2.69836™* 1.01275** 0.70286™
(0.00304) (0.00446) (0.00243) (0.00848)  (0.12732)  (0.32903) (0.28811) (0.29439)
Observaciones 4.823 4,253 2111 1.973 898 804 540 503
Numero de paises 152 149 123 123 152 149 123 123
Prueba Arellano Bond AR(1) (P-valor)  0.000 0.000 0.000 0.000 0.002 0.035 0.000 0.000
Prueba Arellano Bond AR(2) (P-valo)  0.360 0.932 0.701 0.300 0.079 0.047 0.022 0.012
Prueba de Hansen (P-valor) 0.395 0.460 0.525 0.423 0.000 0.004 0.007 0.003

Errores estandar en paréntesis.
Se instrument el rezago de la variable independiente y el indicador de Abundancia de Recursos Naturales utilizando segundos rezagos y el primer rezago
de la tasa de crecimiento de estas variables. *** p<0.01, ™ p<0.05, * p<0.1 Fuente: célculos propios.
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los resultados. Los controles fueron
adicionados progresivamente para
capturar la sensibilidad de la variable
de interés a las diferentes especifica-
ciones; de esta manera, la primera
columna corresponde a una regresion
univariada, donde la abundancia de
recursos naturales se asume como
unico determinante del PIB, mientras
que las columnas 2-4 son regresiones
multivariadas cada una con un mayor
ndmero de controles.

Los resultados muestran que el
coeficiente que acompafia a la va-
riable de interés, que corresponde
a nuestro indicador de abundancia

del nivel del PIB per cdpita es ne-
gativo, menor a 1 y estadisticamente
significativo en seis de las ocho
regresiones. Esto indica que las
economias desaceleran su tasa de
crecimiento en la medida en que se
acercan a su estado estacionario, lo
que es consecuente con los diversos
modelos neocldsicos de crecimiento
econdmico (Koopmans, 1963,y Cass
et al.,1965).

La magnitud de los coeficien-
tes calculados en las estimaciones
anteriores no puede interpretarse
directamente, pero al estandarizar
los coeficientes de las regresiones

Para fomentar el desarrollo de
mecanismos de control social, y frenar el
gasto gubernamental desmedido, resulta

relevante el desarrollo de una politica fiscal
que establezca reglas sobre los ingresos
provenientes de los sectores extractivos.

de recursos naturales, es negativo y
estadisticamente significativo. Esto
indicacomo, en promedio, unamayor
abundancia de recursos implica una
menor tasa de crecimiento del PIB,
lo que comprueba lo planteado en la
literatura. Este resultado se mantiene
aun cuando se incluyen otros deter-
minantes del crecimiento en la espe-
cificacién del modelo, como lo son
variables que capturan la existencia
de politicas de estabilizacion (infla-
cién como proxy), las condiciones
externas de cada pais (términos de
intercambio e inversion extranjera)
y las caracteristicas estructurales
de cada economia (inversion, gasto
del gobierno, apertura comercial,
apertura y profundizacién financiera
y libertades econdmicas).

Con respecto a la hipdtesis de
convergencia transnacional, los
resultados muestran que el rezago
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se deduce que el aumento de una
desviacién estdndar en nuestra
medida de abundancia de recursos
naturales generaria una reduccién
de hasta 0.4 puntos porcentuales en
las tasas de crecimiento econémico.
Una desviacidén estdndar en este
contexto es una magnitud conside-
rable; observando la evolucion del
indicador de abundancia de recursos
naturales, se identifica que Unica-
mente el 15% de los paises cambid
en una magnitud igual o superior a
ésta de 1980 a 1990, y sélo el 9%
de 1990 a 2000. De esta manera, la
abundancia de recursos naturales
parece perjudicar el crecimiento,
pero no en una gran magnitud.

El anélisis anterior utiliza un indi-
cador que capturatodala abundancia
de recursos naturales, incluyendo
la agricola, forestal y minera. No
obstante, al realizar un andlisis equi-

valente de manera desagregada, se
encuentracémo los recursos mineros
son los mds perjudiciales para el
crecimiento (Morales, 2010).

Conclusiones e
implicaciones de politica

La evidencia empirica muestra
que la especializacién en la extrac-
cion de recursos naturales y, sobre
todo, en la actividad minera, puede
resultar perjudicial para el crecimien-
to econdmico de largo plazo.

Esposible que laeconomia colom-
biana experimente en los préximos
afios tanto dindmicas de enfermedad
holandesa, como presiones institucio-
nales, por lo que resulta conveniente
anticiparse a estos riesgos, y plantear
estrategias de politica que permitan
contrarrestar los efectos negativos del
crecimiento de este sector.

De los mecanismos de transmisién
descritos y de la evidencia empirica
mencionada se pueden sugerir cinco es-
trategias de politicaque podrian ayudar
a mitigar los efectos en nuestro pais:

La existencia de una relacién
negativa entre la abundancia de
recursos naturales (en particular
los mineros) y el crecimiento
econdmico implica que puede ser
conveniente generar incentivos para
desplazar la fuerza productiva local
hacia otros sectores. Es claro que
los paises que se especializan en la
explotacién de recursos naturales
lo hacen debido a que tienen una
ventaja comparativa en éstos frente
al extranjero. Aun asi, tal como lo
describen Hidalgo et al. (2007), las
ventajas comparativas evolucionan
en el tiempo, por lo que como
politica de largo plazo, resultaria
conveniente disefiar mecanismos
deincentivos que busquen impulsar
la produccidn industrial y el sector
terciario, sobre la extraccion minera.

Como alternativa a la sustitucién
total de las actividades relacionadas
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conlaextraccion minera, también pue-
de ser efectivo mejorarla sofisticacion
técnica de las mismas, o transformar
su enfoque mediante politicas de
fomento. Colombia actualmente ex-
porta minerales bdsicos, sin un mayor
valor agregado. En principio, acercar
el sector primario a las manufacturas
podria generar una mayor divisién
del trabajo y un mayor nimero de
encadenamientos hacia adelante y
hacia atrés en el sector, y fomentar el
desarrollo de innovaciones.

El fenémeno de enfermedad
holandesa genera desincentivos a la
produccién manufacturera, dadas las
apreciaciones en la tasa de cambio y
el encarecimiento de los bienes no
transables. Una forma de evitar este
fendmeno es establecer una politica
regulatoria que modere la entrada de
flujos desmedidos de divisas. Esta
estrategia ademds contrarresta el in-
centivo al sobreendeudamiento.

En linea con lo anterior, también
puede resultar til establecer fondos
de estabilizacion para los sectores
primarios. De esta forma, se hace
posible contrarrestar los efectos no-
civos de la volatilidad de los precios
internacionales.

Finalmente, para fomentar el
desarrollo de mecanismos de control
social, y frenar el gasto gubernamen-
tal desmedido, resulta relevante el
desarrollo de una politica fiscal que
establezca reglas sobre los ingresos
provenientes de los sectores extracti-
vos. Dentro de este marco resultaria
conveniente, por ejemplo, establecer
metas de balance fiscal donde no se
contabilicen los ingresos estatales
provenientes del sector primario.

Las recomendaciones menciona-
dasno son particulares parael contexto
nacional, y en general pueden contri-
buir a que otras naciones altamente
especializadas en la extraccién de re-
cursos naturales sorteen efectivamente
los riesgos resultantes de situaciones
como éstas. iz
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Jaime Alejandro Urrego Mondragén **

¢, Qué le pasaria a la industria
manufacturera colombiana si se da una

Introduccion

En los dltimos afios, el agua se ha
convertidoen un elemento fundamental
antelosindicios de escasezen el mundo,
es decir, se ha incrementado el impacto
agregado de todos los demandantes del
recurso vulnerando la oferta o calidad,
lo cual restringe su uso para satisfacer
losrequerimientos delasociedad (FAO,
2003). Lo anterior se debe, principal-
mente, al crecimiento exponencial del
consumo humano, que se ha triplicado
desde 1950 y ahora sobrepasa los
4.300km?® por afio, equivalente al 30.7%
de la dotacién de agua dulce renovable
del mundo, 14.000km’ por afio (Gleick,
1998). Segun Postel (2000), los seres
humanos, a través de actividades agri-
colas, industriales y citadinas, se estdn
apropiando de la mitad de los recursos
disponibles, al punto de que en 2050
dicha apropiacién serfa del orden de
70%. Aunque el mayor uso del agua es
para la actividad agropecuaria, segtin
el Instituto de Recursos Mundiales
(WRI) para 2005, el sector industrial a
nivel mundial y en América del Sur se
muestra como el segundo sector eco-
ndmico que mas consume aguay sobre
el cual se configuran los aspectos mas
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En el pais también
se reflejan las mismas
caracteristicas
mundiales, en lo
que se refiere a la
concentracion de
poblacion en zonas

geograficas particulares

y el consecuente
crecimiento de las

actividades productivas

que afectan la calidad
y disponibilidad del
recurso hidrico.

criticos de disponibilidad del liquido
(MAVDT, 2010), debido a que el agua
enlaindustriaes fundamental parallevar
a cabo actividades como la generacién
de energia y la produccién de bienes y
manufacturas.

Colombia es considerada como
una regién con alta oferta hidrica,
debido a que presenta una precipita-
cion media anual de 3.000 milimetros

f?*

(mm) frente al promedio mundial de
precipitacién, que estd alrededor de
900mm (QUINAXI, 2007, 14). Aun
asi, no es ajena a esta problematica
dado el consumo excesivo del agua
de los agentes econémicos (Sanchez
et al., 2007). En el pais también se
reflejan las mismas caracteristicas
mundiales, en lo que se refiere a la
concentracion de poblacion en zonas
geograficas particulares y el conse-
cuente crecimiento de las actividades
productivas que afectan la calidad y
disponibilidad del recurso hidrico.

* Articulo basado en “Efectos de
una escasez de agua en la industria
manufacturera colombiana”, tesis
para obtener el grado de Magister
en Economia de la Universidad
de los Andes. Agradezco a Carlos
Ignacio Rojas y Alejandro Vera por
los comentarios realizados.

**[oscomentariosoinquietudes
pueden ser remitidos a: jurrego@
anif.com.co. Los errores cometidos
en este articulo son responsabilidad
del autor.

! Estudio Nacional del Agua
(2008).
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! Se prevé que hacia el afio 2015, el
66% de los municipios del pafs estard
en alto riesgo de desabastecimiento
de agua, y para 2025 las dificultades
afectardn al 69% de la poblacion del
pais (Proyecto Ley de Agua 2007).
En Colombia, el sector industrial
es el tercer consumidor de agua con
una demanda del 12% del consumo
total del pais para el afio 2005 y en
promedio representa el 15% del PIB
para el periodo 2000-2007.2

Por lo anterior, surge entonces la
pregunta ;qué tan importante es el
agua en el proceso productivo indus-
trial? ; Qué impacto puede tener una
escasez de este recurso en el sector
industrial y cdmo pueden las firmas
sustituir agua por otros factores de
produccién y/o implementar tecno-
logias que les permitan la utilizacién
del recurso natural eficiente. Para
responder tales preguntas, evalian
diferentes escenarios usando informa-
cién microecondémica de la Encuesta
Anual Manufacturera (EAM) de los
afos 2003-2007 (Urrego, 2010).

El agua en la industria
manufactureracolombiana

La industria en general agrupa la
produccién manufacturera, la mineria
y la generacion de energia. La presion
de estas actividades sobre lademanda
de agua proviene de la utilizacion del
recurso como insumo o bien final.
Por ejemplo para el enfriamiento,
limpieza, generacidn de energia o sa-
neamiento basico (Cruz et al., 2003).
Segtin el Ministerio de Ambiente,
Vivienda y Desarrollo Territorial?,
para el afio 2003, la industria generd
en total una demanda por agua del
13% del total de agua demandada
por Colombia y segin el Estudio Na-
cional de Agua, para 2008 se estimé
que dicha participacién se encuentra
alrededor del 9%.

Los mayores consumidores in-
dustriales (demandantes) de agua
son aquellas zonas que presentan

Grafico 1. Consumo promedio (2003-2007)
de agua por departamento (millones m3)

Valle del Cauca
Bogota D.C.
Atléntico 4.6
Antioguia 4.0
Bolivar 2.7
Caldas 1.8
Magdalena 0.8
Tolima 0.7
César 0.4
Santander ™ 0.3
Cordoba
Narifio
Huila
N. de Santander
Cundinamarca
Quindio
Cauca
Meta
Boyaca
San Andrés
Sucre
Risaralda
Casanare
Guajira
Caquetd
Amazonas
Choco

12.9
12.7

T T
10 15

Fuente: calculo propios con base en EAM 2003-2007, Dane.

alta concentracién de poblacién y
desarrollo industrial, tales como:
Barranquilla, Bogota, Cali, Medellin
y Yumbo (Estudio Nacional de Agua,
2008). De acuerdo conlainformacién
del Sistema Unico de Informacién
(SUD)*, se muestra que efectivamente
las zonas del pafs que mds demandan
aguaparausosindustriales son Bogotd
D. C., Antioquia, Valle del Cauca y
Atlantico (ver grafico 1). Después se
encuentran Bolivar, Caldas, Magda-
lena y Tolima. En la Encuesta Anual
Manufacturera (EAM), los primeros
cuatro departamentos en conjunto
representan el 58% del total de esta-
blecimientos encuestados durante el
periodo 2003-2007. Esto quiere decir
que éstos tienen una alta participacion
en la actividad industrial del pais.
Para el afio 2005, el mayor por-
centaje de agua demandada por las
regiones del pafs mencionadas an-
teriormente proviene especialmente
de las actividades industriales. Para
Bogotd, Antioquia y Atlantico, el
porcentaje aproximado de consumo
de agua industrial se encuentra en
el 18% del total de agua demandada
por cada regién en 2005. Mientras

tanto, el Valle del Cauca reporta para
el mismo afio un consumo de agua
para usos industriales del orden del
38% del total de agua demandada
por el departamento. Asi mismo,
es posible identificar los sectores
industriales que mas demandan agua
(ver cuadro 1).

De acuerdo con el cuadro 1, se
destaca el consumo de agua de los
sectores de refinacién de petréleo,
textiles, bebidas y alimentos, productos
quimicos, productos de metalurgia
y tabaco. Los sectores mencionados
durante 2003-2007 reflejan siempre un
consumo superior en contraste con los
demds sectores. Lo anterior apoyado

2 EAM 2000-2007, Dane.

3 MAVDT (2010).

4 El Sistema Unico de Informacién es
concebido como un sistema suprainstitu-
cional que busca centralizar los requeri-
mientos y lainformacién de los servicios
publicos domiciliarios. En este sentido el
SUI yahaincorporado distintos médulos
y subsistemas que eran gestionados por
distintas entidades como la SSPD, la
CREG, CRA, CRT y el Ministerio de
Medio Ambiente. (Superintendencia de
Servicios Publicos, Historia del SUI).

cf 4INiIE oct-dic 2010

45



ESCASEZ DE AGUA

en el mismo proceso productivo de
las firmas, donde se considera el agua
como insumo o bien final dentro de los
procesos de produccién. Por ejemplo,
el sector de alimentos y bebidasrequie-
reel aguacomoinsumo primordial para
configurar sus bienes finales.

Se debe anotar que estas caracte-
risticas no son constantes en todas las
zonas del pais, las magnitudes en las
que se demandael agua también diver-
ge entre zonas y sectores industriales.
Esto lleva a poner especial atencién
sobre estas caracteristicas especificas,
paralograrentender de acuerdo conun
perfil especifico, cémo se ve afectado
el sistema de produccién industrial
de las firmas cuando se enfrentan a
escenarios de escasez de agua.

¢Qué se ha hecho
hasta el momento?

Laliteraturaecondmicaque inves-
tigael comportamientodelas firmasen
elmercadode bienes y factores, en sus
inicios, considerdel capital y el trabajo
como determinantes fundamentales
de la produccién. Posteriormente, se
tuvieron en cuenta los recursos natu-
rales dentro del analisis, con el fin de
dar explicaciones sobre los efectos de
otro tipo de factores de produccién
igualmente importantes dentro del
proceso productivo (Urrego, 2010).
Bajoestaperspectiva, hubo interés por
explicar cémo influye la escasez de
los recursos naturales en la actividad
econdmica a través de tres enfoques:

Cuadro 1. Participacion de cada
sector industrial en el total de la produccion y consumo de agua

Otros

Extraccion de petréleo crudo y de gas natural

Explotacién minerales
Alimentos y bebidas
Tabaco

Textiles

Prendas de vestir
Curtiembres

Madera

Papel

Actividades de impresion
Refinacién del petroleo
Productos quimicos
Caucho-plastico
Productos minerales
Productos de metalurgia
Productos elaborados de metal
Fabricacion de maquinaria
Maquinaria de oficina
Productos eléctricos
Productos de comunicacién
Instrumentos médicos
Vehiculos

Equipo de transporte
Muebles

Reciclaje

Participacion Participacion
Produccion (%) Agua (%)
35 5.6
0.5 0.5
0.5 0.6
2.9 7.3
13.8 14.6
1.7 8.7
0.7 1.8
0.5 1.4
0.5 0.9
2.6 3.8
1.0 2.1
46.1 17.2
3.4 6.2
1.4 2.2
2.1 2.6
6.4 7.2
0.7 15
0.8 1.6
0.1 0.1
1.8 2.2
0.6 1.6
0.6 1.2
3.6 818
3.7 3.6
0.5 1.2
0.0 0.8

Fuente: construccion autor con base en EAM 2003-2007.
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Valoracion de recursos naturales
dentro del proceso de produccion
industrial: enestos estudios se encuen-
tra que el agua resulta indispensable
parael proceso productivo industrial,
y suutilizacién varia por sector indus-
trial y ubicacién geografica.

Sustitucion entre factores de
produccién clasicos y recursos na-
turales: bajo esta perspectiva se ha
encontrado que los recursos naturales
tienden a ser complementarios con el
usodel capital sin considerar un ajuste
tecnoldgico y que son sustitutos al
incluir el ajuste tecnolégico.

Ajuste tecnoldgico en el proceso
de producciodn: las investigaciones se
han centrado en evaluar en escenarios
de escasez de unrecurso natural cémo
las industrias sustituyen y/o ajustan
sus tecnologias

Metodologia

Bajo el escenario de escasez de
cualquier recurso natural, y si existe
un exceso de demanda del mismo, las
firmas deben adoptar medidas correc-
tivas para mantener su participacion
enel mercado. Dentro de las opciones
que tiene la firma para enfrentar esto,
se resaltan dos importantes: la susti-
tucién de factores de produccién y el
cambio tecnoldgico.

Teniendo en cuenta lo anterior, se
considerael problemade minimizacién
de costos para las firmas, al tiempo
que se asume una forma funcional
translogaritmica (translog) para la
representacion de la funcién de costos,
que es comunmente utilizada para
modelar las relaciones de produccién
con multiples factores de produccién
y ademds permite tener en cuenta el
ajuste tecnoldgico que emprenden las
firmas como medidas de choque frente
a diferentes escenarios econémicos
(Urrego, 2010). De las condiciones de
primer orden de la funcién de costos
se deriva el sistema de ecuaciones
que relacionan las participaciones de
cadauno de los factores de produccién
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Cuadro 2. Elasticidades de sustitucion
y ajuste tecnoldgico por departamentos seleccionados

Total Bogota Antioquia Atlantico Valle del
nacional Cauca
Elasticidades

G, 0.507 0.374 0.432 0.784 0.64
(0.02) (0.034) (0.049) (0.08) (0.054)
C 0.061 0.078 0.053 0.074 0.069
(0.003) (0.006) (0.008) (0.015) (0.008)
S iy 0.576 0.535 0.521 0.606 0.658
(0.01) (0.019) (0.026) (0.037) (0.026)
G ¢ 0.021 0.021 0.011 0.015 0.032
(0.001) (0.002) (0.002) (0.005) (0.002)
C 0.610 0.575 0.579 0.661 0.614
(0.003) (0.006) (0.008) (0.013) (0.009)
G 1u 0.592 0.594 0.513 0.615 0.58
(0.008) (0.014) (0.017) (0.031) (0.021)
O xx -0.718 -0.703 -0.707 -0.737 -0.771
(0.005) (0.008) (0.011) (0.019) (0.011)
S -0.394 -0.337 -0.525 -0.395 -0.326
(0.007) (0.011) (0.016) (0.028) (0.019)
G sa -0.969 -0.973 -0.965 -0.935 -0.958
(0.001) (0.002) (0.002) (0.011) (0.003)
S -0.421 -0.412 -0.475 -0.443 -0.423
(0.002) (0.004) (0.006) (0.008) (0.005)

Ajuste tecnolégico

B, 0.009 -0.052
B, -0.025 -0.049
B, 0.125 0.172
B, 0.001 0.009

-0.040 0.045 -0.028
-0.032 0.0008 -0.013
0.107 0.132 0.100
0.006 -0.015 -0.0009

Fuente: célculos propios. Errores estandar en paréntesis.

Var ()= Var (8,) / &,

respecto al costo total. Con base en lo
anterior, se estima conjuntamente un
sistema de ecuaciones cuyos resulta-
dos son utilizados como insumo para
derivar las elasticidades de sustitucion
entre los factores de produccion’ y un
indicador de ajuste tecnoldgico que
realiza la firma.
Parallevaracabolainvestigacion,
se utiliz6 la informacién de la En-

cuesta Anual Manufacturera (EAM)
complementada con la informacién
sobre consumo de agua anual mu-
nicipal que proporciona el Sistema
Unico de Informacién (SUI) para
los afios 2003-2007. Del conjunto de
informacion se tienen en cuenta las
siguientes variables: factores, costos
y nivel de produccién de estableci-
mientos industriales.

Resultados

Se estimé el conjunto de ecua-
ciones de acuerdo con tres tipos de
modelos de la funcién de costo trans-
logaritmica. El primero es laregresion
para el total nacional considerando
todos los establecimientos industriales
controlando por efectos fijos por ubi-
cacion geogréafica y por sector indus-
trial en los que cada firma desarrolla
sus actividades. En segundo lugar, se
consideran los departamentos que re-
portan mayor consumo de agua como
son Antioquia, Atlantico, Bogotd D.C.
y Valle del Cauca. Para este tipo de
estimaciones s6lo se controlé por efec-
tos fijos de cada sector industrial. Por
altimo, se seleccionaron los sectores
industriales que mds consumen agua,
como: alimentos y bebidas, textiles,
refinacién del petréleo, productos
quimicos y productos metaldrgicos.
Estas estimaciones tienen en cuenta
efectos fijos por ubicacién geogréfica.

De acuerdo con lo anterior, en las
tablas 2 y 3 se resumen los resultados
de los indicadores de sustitucién y
ajuste tecnoldgico. Particularmente,
el cuadro 2 muestra los dos primeros
tipos de estimaciones, a partir de
las cuales se obtiene que en general
los signos de las elasticidades son
positivos y significativos® a todos los
niveles (1, 5 y 10%), sugiriendo que

3 La elasticidad cruzada precio de la
demanda es la variacion porcentual de
la demanda de un bien cuando cambia
porcentualmente el precio de otro “a”.
Si la cantidad demandada del insumo a
aumenta cuando se incrementael precio
del insumo “b”, entonces la elasticidad
espositivay se dice que los insumos son
sustitutos en el proceso de produccion.
En caso contrario se dice que los factores
de produccién son complementarios.

¢ Como se sugiere en la nota de los
cuadros 2 y 3, se construyeron las des-
viaciones estdndar paraevaluarlasigni-
ficancia estadistica de las elasticidades
de sustitucion. Para muestras finitas, el
estadistico de prueba asintéticamente
es la t-student.
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existe sustitucién entre los factores de
produccion. Ademads, las elasticidades
propias de cada factor de produccién
resultan negativas y significativas a
todoslosniveles (1,5y 10%), tal como
lo sugiere la literatura econdmica.

Existe sustitucion estadisticamen-
te significativaentre capital y trabajo, y
trabajo y recurso natural parael grupo
del total nacional y en los departa-
mentos considerados. La sustitucién
entre agua y trabajo es mds fuerte en
Atlantico (0.78), seguido por Valle
del Cauca (0.64), Antioquia (0.43)
y Bogota (0.37).” Mientras tanto, la
sustituciéon entre capital y trabajo
es considerablemente mas baja para
todos los departamentos, se destaca
que Valle del Caucatiene laelasticidad
mas alta (0.032).

También existe evidencia de la
sustitucién entre agua y capital. Sin
embargo, ésta resulta mas baja que
respecto al trabajo, demostrando que la
hipétesis de Leontief-Vanek es cierta,
el capital es menos sustituto de los
recursos naturales que el trabajo. Ante
un aumento de un 1% en el precio del
agua, Bogotd presenta el mayor grado
de sustitucion, aumentandolademanda
de capital en un 0.078%, seguido de
Atlantico con un 0.074%, Valle del
Cauca con un 0.069% y Antioquia con
un 0.053%. Por otro lado, también es
evidente quelasustituciénentre el agua
y materiales en todos los departamentos
considerados es similar al grado de
sustitucion entre agua y trabajo.

El cuadro 3 muestra los resulta-
dos obtenidos para el total nacional
y los sectores industriales que mads
consumen agua. En ella se muestra
que, en general, los signos de las
elasticidades son positivos y signi-
ficativos a todos los niveles (1, 5
y 10%), pero existen tres sectores
industriales en los que se perciben
resultados contrarios. En el sector de
alimentos y bebidas, laelasticidad de
sustitucidn entre trabajo y capital es
negativa y contraria a los resultados
de los departamentos y, aunque es
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consistente con los resultados de Stier
(1980), no resulta estadisticamente
significativa. El sector de refinacién
de petréleo muestra complementa-
riedad entre capital y trabajo, aunque
no es estadisticamente significativa.
Asimismo, la elasticidad entre agua
y trabajo, que aunque es positiva, no
resulta significativa. Finalmente, el
sector de productos quimicos pre-
senta dos resultados diferentes a lo
evidenciado en los departamentos.
Las elasticidades de sustitucién de
agua y trabajo y trabajo y capital
son positivas, pero no significativas.

También existe
evidencia de la sustitucion
entre agua y capital. Sin

embargo, ésta resulta

mas baja que respecto

al trabajo, demostrando
que la hipétesis de
Leontief-Vanek es
cierta, el capital es

menos sustituto de los
recursos naturales

que el trabajo.

La elasticidad entre el agua y el
trabajo para las diferentes industrias
resulta consistente con el total nacio-
nal, donde se evidencia sustitucion
entre los dos factores de produccion.
Dado un aumento en el precio del
agua en un 1%, el sector de refina-
cién del petréleo es el que en menor
medida estd dispuesto a demandar
maés trabajo (0.023%). Se evidencia
que el grado de sustitucién entre el
agua y el capital es baja, pero espe-
cialmente en el sector de productos
quimicos (0.0093). Mientras tanto,

la sustitucién del agua con otros
materiales de produccion resulta
alta para el sector de alimentos y
bebidas (0.82) y refinacién del pe-
tréleo (0.86). La sustitucidén entre
agua y trabajo es alta respecto a las
demas elasticidades, siendo al mismo
tiempo estadisticamente significativa
en todos los sectores excepto en la
refinacién del petréleo.

Asimismo, se encontrd que el ajus-
te tecnoldgico se desarrolla por medio
del capital y los materiales. En general,
para el total nacional el promedio de
ajuste tecnoldgico es del 12% durante
el periodo2003-2007. Estoindicaque
lainnovacién tecnoldgica estd basada
en la capitalizacién de las firmas, y
esto es independiente de la ubicacién
geogrifica, dado que el mismo efecto
se percibe en los departamentos. A
diferencia de los primeros resultados
por departamentos, la innovacién de
capital se realiza en distinta medida
segun el sector industrial. Los sectores
que mds realizan capitalizacién son,
en orden descendente, productos qui-
micos (18%), refinacion del petréleo
(12%) y textiles (11%). En el sector
de alimentos y bebidas y productos
metaluirgicos el ajuste estd por debajo
del 10%.

Conclusiones

Usando informacién del periodo
2003-2007, se encontré que las
firmas industriales de Colombia
pueden sustituir agua por otros
factores de produccidn, pero menos
que proporcionalmente. Esto quiere
decir que si como consecuencia de
una eventual escasez de agua se in-
crementa el precio de este insumo,

" Esto quiere decir que ante un au-
mento del 1% en el precio del agua, las
cantidades demandadas de trabajo se
incrementan un 0.78% para Atlantico
(el més alto) y un 0.37% para Bogota
(el mas bajo).
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las firmas tienen la posibilidad de
intensificar el uso de los demads
factores de produccion. Los resul-
tados de los cuadros 2 y 3 muestran
que en los cuatro departamentos
analizados existe una relacién de
sustitucidn entre todos los factores
de produccién considerados. Lo
mismo sucede con los sectores in-
dustriales, excepto para la relacion

entre el trabajo y el capital en los
sectores de refinacion del petréleoy
alimentos y bebidas, paralos cuales
no se encontrd evidenciaestadistica
sobre la relacién de complementa-
riedad o sustitucién.

Es importante resaltar que existe
un bajo grado de sustitucién del
agua y el capital para los tres tipos
de estimaciones (la cual en principio

se pensaria es la relacién necesaria
para configurar una respuesta a una
escasez del recurso natural). Este re-
sultado se puede explicar por el sesgo
que genera el cambio tecnoldgico
enfocado en el capital, al recoger
parte del efecto de la sustitucion en
el indicador de ajuste tecnoldgico.
Lo que quiere decir que la capaci-
dad de sustitucién entre factores de

Cuadro 3. Elasticidades de sustitucion
y ajuste tecnolégico por sector industrial

Total Alimentos y Refinacion Productos Productos
nacional [T ET Textiles del petréleo quimicos metalirgicos
Elasticidades
O, 0.507 0.541 0.589 0.023 0.738 0.717
(0.020) (0.046) (0.099) (0.209) (0.056) (0.139)
S .k 0.061 0.035 0.053 0.089 0.009 0.086
(0.003) (0.009) (0.014) (0.035) 0.012) (0.024)
O am 0.576 0.818 0.476 0.866 0.470 0.482
(0.010) (0.018) (0.074) (0.196) (0.037) (0.055)
O 0.021 -0.001 0.046 -0.002 0.001 0.025
(0.001) (0.003) (0.008) (0.021) (0.004) (0.008)
C 0.610 0.748 0.584 1.068 0.762 0.581
(0.003) (0.008) (0.030) (0.122) (0.014) (0.019)
S 0.592 0.710 0.637 0.630 0.633 0.495
(0.008) (0.012) (0.061) (0.148) (0.028) (0.042)
Ok -0.718 -0.803 -0.751 -0.837 -0.701 -0.801
(0.005) (0.009) (0.023) (0.061) (0.016) (0.026)
S -0.394 -0.364 -0.301 -0.361 -0.347 -0.262
(0.007) (0.016) (0.041) (0.129) (0.021) (0.049)
O s -0.969 -0.957 -0.967 -0.969 -0.966 -0.971
(0.001) (0.002) (0.005) (0.015) (0.004) (0.007)
S -0.421 -0.362 -0.494 -0.229 -0.477 -0.349
(0.002) (0.003) (0.021) (0.023) (0.008) 0.011)
Ajuste tecnolégico
B A -0.009 -0.028 -0.046 -0.139 -0.069 -0.020
BT -0.025 -0.022 -0.003 -0.043 -0.018 -0.032
BK 0.125 0.077 0.109 0.123 0.183 0.087
BM 0.001 0.005 -0.009 0.003 -0.003 0.010

Fuente: calculos propios. Errores estandar en paréntesis. Var (5;)=Var (8,) / $,
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Es importante resaltar que existe un
bajo grado de sustitucion del agua y el
capital para los tres tipos de estimaciones
(la cual en principio se pensaria es la relacion
necesaria para configurar una respuesta
a una escasez del recurso natural).

produccién se ve menguada por la
inversion en capital, la cual sugiere
mayor utilizacién del capital como
factor de produccidn y es mas notoria
cuando se utiliza para transformar
o utilizar los recursos naturales de
forma eficiente en el proceso de
produccién. Esto en dltimas estd
diciendo que cambiar unidades de
recursos naturales por capital no es
tan evidente, sino que el canal es el
uso mads racional de los recursos a
través de mejores tecnologias.

Otraexplicacién a este resultado
es lo que establece Quinaxi (2007)
como las fallas de los instrumentos
econdmicos. Segun esta entidad, los
resultados de laaplicacion de laLey
99de 1993 queregulael consumo de
agua a través de tarifas retributivas
y compensatorias no han resultado
eficaces en la racionalizacién del
consumo. En cambio, las tarifas han
resultado tan bajas que es preferi-
ble para los usuarios pagarlas que
invertir en tecnologias para el uso
racional del recurso natural. Esto
como consecuencia de la natura-
leza de las tarifas, las cuales han
sido establecidas s6lo bajo criterios
administrativos de sostenibilidad
financiera, prestacién del servicio,
cobertura y eficiencia (Cadavid,
2008). Por tanto, es facil concluir
que los precios por uso del agua no
estanreflejando el consumo racional
del agua que prevenga la escasez de
mediano y largo plazo.

Por consiguiente, la intensifica-
cidén sobre los demds factores como
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opcidn para subsanar problemas de
escasez de agua tendria que ser mas
fuerte si se sustituye agua por capital,
que siserealiza por el lado del trabajo
o los materiales. Dado el grado de
sustitucién de los factores de produc-
cidn, esta posibilidad puede resultar
insuficiente teniendo en cuentaque el

consumo humano del agua se duplica
enel planeta cada 20 afios, aunritmo
dos veces superior al crecimiento
de la poblacién humana (Oro Azul,
2009). Por tanto, las firmas debe-
rian invertir en la innovacién sobre
los demds factores de produccion,
dado que esto permite combinar las
capacidades técnicas y operativas
para el funcionamiento eficiente de
las firmas. Incluir lo anterior como
un factor de produccién determinante
del proceso de produccidén seria
una estrategia viable para enfrentar
choques exdgenos de manera maés
contundente sin necesidad de que se
vea afectadala viabilidad del proceso
productivo, debido a que impulsa el
desarrollo de los demas factores de
produccion. iz

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Cadavid N. (2008), Agua para consumo
doméstico en Colombia. Costos y
regulacién tarifaria. Gestién y Am-
biente, Universidad Nacional, vol.
11, N° 1, pags. 97-108.

Cruz M., Uribe E. y Coronado H. (2003),
El valor de la productividad marginal
del agua en la industria manufactu-
rera colombiana, Documento CEDE
2003-38, Universidad de los Andes,
pags 1-56.

Dane, Encuesta Anual Manufacturera
2000-2007.

Dupont y Renzetti (2001), The Role of
Water in Manufacturing, Environ-
mental and Resource Economics, 18,
pags 411-432.

Estudio nacional de agua (2008), Infor-
me anual sobre el estado del medio
ambiente y los recursos naturales re-
novables en Colombia, Ideam y Mi-
nisterio de Medio Ambiente y Desa-
rrollo Territorial.

FAO (2003), Review of World Water Re-
sources by Country, Water reports,
N° 23, Rome, Italy.

Gleick P. (1998), Water in Crisis: Path
to Sustainable Water Use, Ecologi-
cal Applications, vol. 8, N° 3, pag.
571-579.

MAVDT (2010), Politica nacional para
la gestién del recurso hidrico.

Oro Azul (2009), (El agua mas valiosa
que el petréleo? ;Podemos vivir sin
petréleo, sin agua?, Siglo XXI.net,
Edicién 47.

Postel S. (2000), Entering an Era of
Water Scarcity: The Challenges
Ahead. Ecological Applications, vol.
10, N° 4, pags. 941-948.

Quinaxi (2007), Gestién integrada del
recurso hidrico en Colombia: pro-
puesta de hoja de ruta.

Stier, J. (1980), Technological adaptation
to resource scarcity in the US Industry-
Nestern Journal of Agricultural Econo-
mics. Vol 61, N° 61, N°3, pags 423-427.

Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios, Datos sobre consu-
mos de agua anual por departamento
y suspensiones del servicio de agua.
Sistema Unico de Informacién. [Re-
cuperado en marzo de 2010: http:/
reportes.sui.gov.co/reportes/SUI
ReporteAcueducto.htm] :
Historia del Sistema Unico de infor-
macién (SUI). [Recuperado en mar-
zo de 2010: http://www.superservi-
cios.gov.co/web/guest/historia sui]

Urrego J.A. (2010), Efectos de una es-
casez de agua en la industria manu-
facturera colombiana, tesis de grado,
Magister en Economia, Universidad
de los Andes.




52

Nelson Vera *

Religion y cooperacion:
el caso del catolicismo
en Colombia

Introduccion

El problema de los dilemas sociales
se presenta en la toma de decisiones
grupales cuando los incentivos indi-
viduales no coinciden con los de la
comunidad. Estos estan presentes en
muchos escenarios de la vida cotidia-
na. En estos casos, los individuos tie-
nenincentivos para actuar de manera
egoista perjudicando el bienestar de
todala comunidad. Ejemplos comunes
son la produccion de bienes publicos,
obras benéficas, trabajos voluntarios
y, en general, cualquier accion enca-
minada al bien comun. Lo particular
a este tipo de situaciones es la falta
de alineacion entre los incentivos
individuales y los de la comunidad.
Problemas asociados a este tema son
los ya bien documentados fendmenos
de subprovision de dicho tipo de bienes
(o acciones) y el free riding.

Basta una breve revision a cual-
quier libro de texto de microeconomia,
paradarse cuentade que lateoriatiene
predicciones muy desalentadoras en
estos problemas. La accién 6ptima de
un individuo es no cooperar; debido
a esto ningun individuo coopera y se
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¢Por qué los individuos
pueden incorporar en
su funcioén de utilidad,
la preocupacion por
los demas?

termina en un suboptimo social en el
que todos podrian estar mejor si todos
hubieran cooperado (un caso tipico
es el clasico dilema del prisionero).
Sin embargo el mundo real esta
plagado de ejemplos de provisioén
de bienes ptblicos y cooperacion.
No sélo esto, adicionalmente la
economia experimental ha desmen-
tido al individuo completamente
egoista plasmado en los libros de
texto. La conclusién de dicha rama
de la economia es que la tasa de co-
operacion individual casi nunca es
nula, y que si se cuenta con arreglos
institucionales que mejoran el flujo
de informacion, sentimientos como
la pena y la culpa tienden a subir
dicha tasa (Bohm (1972), Dawes

et al. (1977), Isaac et al. (1985),
Lépez (2006). En vista de dicha
evidencia, es valido preguntarse qué
puede estar detrds de la prosociali-
dad ;Por qué los individuos pueden
incorporar en su funcién de utilidad,
la preocupacion por los demds?

Economia y religion:
posibles respuestas

Al tratar de responder esta pre-
gunta, surge una candidata por ex-
celencia. La Religion. Las religiones
son instituciones que por naturaleza
tratan de formar las preferencias de los
individuos. “Por siglos las sociedades
se han volcado a éstas como fuente de
valores, principios morales y éticos
(Tannaccone (1980). Adicionalmente,
laliteratura de los efectos econdmicos
de la religién es abundante.

Desde los clasicos, economistas
y soci6logos (Smith y Durkheim) han
subrayado la religién como un ele-
mento de cohesién social y facilitador

" Investigador de Anif: nvera@anif.
com.co
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de acciones colectivas. Smith, en la
teoria de los sentimientos morales, ya
hablaba de los efectos de la religion
sobre la conducta. Al creer en un Dios
omnipresente que después de lamuerte
premia las buenas acciones (y castiga
las malas), se cuentacon un mecanismo
de automonitoreo para que los indi-
viduos modifiquen sus conductas en
linea con los mandatos religiosos. Por
otro lado, la relacién religién-capital
social puede afectar las preferencias.
La religiéon como creadora de capital
social (Putnam (1993), Guiso (2006),
puede llevar al individuo a seguir
lineamentos religiosos por cuestiones
dereputacién, reciprocidad o sefializa-
cién. Mds recientemente la literatura
se ha ocupado del andlisis formal de
los efectos econdmicos.

Barroy Mcleary (2003) encuentran
una relacion positiva, entendida como
creencias, y crecimiento econémico,
ademads de un efecto positivo del cato-
licismo en el mismo. Delacroix (1992)
analizaunamuestrade paises europeos
y concluye que la preponderancia
de un grupo religioso no implica un
mejor desempefio econémico. Otros
autores han estudiado la relacién entre
denominacién religiosa y confianza,
hallando resultados mixtos en cuanto
a la religién catdlica. La Porta et al.
(1997) encuentraunarelaciénnegativa
entre confianzay religiones jerarquicas
fuertes -como la catdlica y el Islam-,
Putnam (1993), en un estudio del sur
de Italia, encuentra la misma relacion
entre catolicismo y confianza. Por
otro lado, en estudios mas recientes,
el catolicismo es asociado a mayores
niveles de confianza (Knack, 2002)
o sin efectos diferentes comparado
con el protestantismo (Guiso 2006).
O’Rourke (2007) encuentra que el
catolicismo no fue el causante de la
falta de cooperacion en la industria
lechera de Irlanda en el siglo XIX.
Owen y Videras (2006) encuentran
que el sistema de creencias individual
tiene efectos enel gradode cooperacion
en la produccién de un bien publico,

aun controlando por capital social re-
ligioso. Guiso et al. (2006) encuentra
que la religion y las creencias afectan
positivamente actitudes que ayudan al
crecimiento econémico.

Este articulo trata de analizar las
posibles relaciones entre religiosidad
y actitudes o preferencias en cuanto
a una serie de comportamientos eco-
némicos donde el bienestar comuin
tiene un papel importante. Se tienen
en cuenta la disposicion a contribuir
en la provisién de bienes publicos y
el grado de rechazo a ciertos compor-
tamientos anticivicos o de free riding.
Concretamente se analiza cémo los
rasgos determinantes de las creencias
afectan ciertas actitudes altruistas.'
En otras palabras, se quiere poner a
prueba si los individuos religiosos
tienen actitudes mds prosociales.

Las religiones son
instituciones que
por naturaleza
tratan de formar las
preferencias de
los individuos.

Datos

Usando datos de la encuesta mun-
dial de valores, World Values Survey
(WVS), se construyen distintas va-
riables que capturan las creencias y
comportamientosreligiosos. A partirde
éstas, y controlando por ciertos aspectos
culturales comoideologiapolitica, civis-
mo Yy capital social, se pretende explicar
el comportamiento de variables que en
cierta forma midan las preferencias en
cuanto a prosocialidad y cooperacion.

Para representar la cooperacién
se usa un ejemplo comun en este
tipo de bienes: el medio ambiente.
Particularmente se tienen en cuenta
las preferencias personales sobre

contribuir con impuestos adicionales
paramejorar la provisién de dicho bien
y la contribucién en dinero o tiempo
(atendiendo a reuniones, firmando
peticiones etc.) a organizaciones
proambientalistas. Adicionalmente, se
construye unindice de free riding ode
prosocialidad en base a la tolerancia
frente a distintos comportamientos
de este tipo. Esta variable trata de
medir el civismo de las personas y su
aceptacion frente a comportamientos
asociados al free riding.

En busca de ahondar en el papel
de la religion, se usan variables que
capturan creencias (en Dios, el cielo,
el infierno, el alma, entre otras), com-
portamientos y actitudes religiosas
(frecuencia de asistencia a rituales,
confianza en la iglesia, importancia
de Dios en la vida). Para agrupar la
informacién religiosaen formamenos
redundante y eficiente, se hace uso
de andlisis factorial (componentes
principales?). Los componentes prin-
cipales “religiosos” medirdn entonces
la intensidad religiosa de los indivi-
duos. Se esperaria entonces que los
individuos con valores elevados de
los componentes principales religio-
sos exhibieran mayor cooperacion.
Se cuenta también con controles de
capital social, actitudes politicas,
educacién e ingreso. Para analizar
las relaciones entre las variables de
cooperacién y las religiosas se usan
regresiones lineales y modelos pro-
bit.> Las variables utilizadas en este
articulo se dividen en dos grupos. El
primero consta de las variables de
contribucién, mientras que el segun-
do es el set de variables religiosas.
En los dos grupos, las variables son
el resultado de realizar andlisis de
componentes principales (PCA, por
sus siglas en inglés) a una serie de

! Por ser el 96% de la muestra, este
articulo se centra en la religion catdlica.

2 Para una descripcion detallada de la
metodologiade componentes principales,
ver Vera (2009).

cf 4INiIE oct-dic 2010
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dummies o indices relacionados, ya
sea a la contribucién o a comporta-
mientos y actitudes religiosas.

Variables de cooperacion

Para analizar las actitudes frente
a la contribucién,* se cuenta con
variables que pueden aproximar las
preferencias en escenarios donde los
incentivos egoistas van en contra del
bien de la comunidad. Se usa como
proxy de contribucidn la propensién
a contribuir a un fondo relacionado
con un bien ptiblico como el medio
ambiente y el grado de tolerancia a
comportamientos de free rider.

La variable que recoge las prefe-
rencias en cuanto a contribucién al
medio ambiente es CONTPCA. Esta
se obtiene al realizar PCA a tres va-
riables relacionadas con contribucién
al medio ambiente (ver cuadro 1). En
particular se usa la disposicién a con-
tribuir en tiempo (firmando peticiones
o asistiendo areuniones encaminadas
aproteger el medio ambiente) o dinero
(via impuestos o contribuciones a
organizaciones ambientalistas).

Deotraparte, la variable que recoge
actitudes frente a comportamientos
de free rider es JUSTPCA. Para su
construccién se realiza PCA a un
conjuntode preguntasrelacionadas con
latolerancia frente acomportamientos
antisociales (vercuadro 2).’ JUSTPCA
recoge la tolerancia al no pago del
pasaje en bus, la compra de bienes
robados, latrampaen losimpuestos, los
sobornos, entre otros comportamientos
de este tipo (ver Vera (2009).

Variables religiosas

Se cuenta con dos tipos de varia-
bles religiosas. Por un lado RI, R2
y R3 tratan de medir la intensidad
religiosa mediante comportamientos
y actitudes. De otra parte, CREEN-
CIAS1 y CREENCIAS?2 recogen el
sistema de creencias de los indivi-
duos. No estd de mds recordar que,
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Cuadro 1. Contribucion
al medio ambiente

CARGAS CONTPCA
Contribucion dinero VWY
Contribucién tiempo WY
Contribucion impuestos W

Fuente: WVS y céalculos del autor.
Los +/ denotan la importancia relativa de las
cargas. Para cargas ver Vera (2009).

a priori, se esperan efectos positivos
de la religién en la cooperacion.

RI,R2yR3sonelresultadodehacer
PCA a una serie de variables relacio-
nadas a comportamientos y actitudes
religiosas. Para su construccién se
usaron aspectos como laimportanciade
Dios, laeducacidonreligiosa, el consue-
loqueextraeelindividuodelareligion,
laconfianzaenlaiglesiaylafrecuencia
de asistencia a servicios religiosos. Es
de destacar que también se utilizé el
hecho de considerar la religién como
muy importante, lo cual permite una
clasificacién mejor de los individuos
en “categorias” religiosas. Con base
en esto, individuos con altos valores
de R1 serfan los “maés religiosos”,
con el grado de intensidad religiosa
bajando hasta R3.

Elevados niveles de R1 estardn aso-
ciados aindividuos con elevadas cargas
en todas las variables religiosas, educa-
cion religiosa, importancia de Dios y la
religién, confianza en la iglesia, mayor
frecuencia de asistencia a précticas

Cuadro 2. Tolerancia a
comportamientos de free rider

CARGAS JUSTPCA

Trampa al gobierno VAN
Trampa en bus VW
Trampa impuestos VW
Sobornos VW
Compra de bienes robados VW

Fuente: WVS y calculos del autor.
Los + denotan la importancia relativa de las cargas.
Para cargas ver Vera (2009).

religiosas (una vez a la semana o mds)
etc. Es de destacar que éste es el com-
ponente con mayor carga en la variable
de elevada importancia de la religion,
lo cual indica que serd mayor para los
individuos para los cuales lareligion es
muy importante (ver cuadro 3).

Elevados valores de R2 también
estdn asociados a valores positivos de
lamayoriadelas variables, pero tienen
correlacién negativaconlaimportancia
de lareligidn, lo cual permite aislar en
R1 a los mas “devotos”. Ademads, con
base en la frecuencia de asistencia a
servicios religiosos, se puede ver que
asisten con menor frecuencia (una vez
almes, enocasiones especiales y endias
como Navidad y Semana Santa) que
los individuos con altos valores de R1.

Por ultimo, estd R3, cuyos valores
elevados corresponden a individuos
que no fueron educados religiosamen-
te, son casiindiferentes enlositems de
importanciade lareligion y confianza
en la iglesia y nunca o casi nunca
asisten a servicios religiosos. Dichos
individuos tienen cargas positivas en
algunas variables, pero su carga posi-
tiva en el item de casi nunca o nunca
ir a servicios religiosos lleva a pensar
que no estdn tan comprometidos con
la religién como los individuos con
altos valores de R1 o R2.

3Paralosresultados de lasregresiones
probit, ver Vera (2009). En el presente
articulo se presenta el set de regresiones
finales. Estas constan de las regresiones
lineales entre variables obtenidas por
componentes principales. Los compo-
nentes principales son estandarizados
para interpretar los coeficientes en
términos de desviaciones estandar.

4 Entendida como contribucién al
medio ambiente y no tolerancia de
comportamientos de free rider.

3 No es dificil darse cuenta de que
los mandatos religiosos condenan
estos comportamientos antisociales.
La religién catdlica estd plagada de
principios en pro del bien del préjimo
y de la autonegacion, lo que condenaria
como inapropiado cualquier comporta-
miento que perjudique a los demds en
beneficio propio.
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Cuadro 3. Comportamientos y actitudes religiosas

CARGAS

Educacion religiosa

Importancia de Dios en la vida
Confianza en la iglesia

Religion muy importante

Extraer fortaleza, consuelo de la religion
Se considera persona religiosa

Mayor asistencia a servicios religiosos
Asistencia media a servicios religiosos

“R1 “R2 “R3
mas término menos
“religiosos” medio” “religiosos”

v ? X
W ? W
W ? ?
W X v
VW v v
VW v v
VW X X

X VW X

X X W

Baja 0 nula asistencia a servicios religiosos

Fuente: WVS y célculos del autor.

Los + denotan la importancia relativa de las cargas. ? Representa una carga cercana a 0. X denota

cargas negativas. Para cargas ver Vera (2009).

El segundo conjunto de variables
religiosas estd formado por CREEN-
CIAS1y CREENCIAS2. Estas varia-
bles se construyen con base en una
serie de dummies cuyo valores 1 silos
individuos responden positivamente
a las siguientes preguntas:

(Cree en Dios?
(Cree en la vida después de
la muerte (vdm)?

(Cree en el alma?
(Cree en el infierno?
(Cree en el cielo?
(Cree en el pecado?
(Cree en el diablo?

Vemos entonces como CREEN-
CIASI1 tiene cargas positivas en todas
las creencias. En otras palabras, los
individuos con altos valores de esta
variable tienden a creer en todos los

Cuadro 4. Creencias

CARGAS

Creer en Dios
Creer en vdm
Creer en el ama
Creer en el infierno
Creer en el cielo
Creer en el pecado

Creer en el diablo

Fuente: WVS y célculos del autor.

CREENCIAS1  CREENCIAS2

v W

W W

W W
WY X
WY ?

W ?
WY X

Los +/ denotan la importancia relativa de las cargas. ? Representa una carga cercana a 0. X denota

cargas negativas. Para cargas ver Vera (2009).

items que pregonalareligion catdlica.
CREENCIAS?2 tiene cargas positivas
entodomenos en las creencias que sig-
nifican algun castigo (diablo, infierno
y baja carga en pecado, ver cuadro 4).

Como se menciono anteriormente,
seincluyen controles como educacioén,
ingreso, sexo, confianza y activismo
politico. En particular, las variables
de educacion e ingreso son indices
discretos y acotados, por lo que para
capturar su efecto se incluyen dum-
mies para cada categoria.®

Resultados

En este articulo se presenta el se-
gundo set de regresiones contenidas
en Vera (2009). En ellas, se usan como
variables dependientes las de coopera-
cién obtenidas a partir del anlisis de
componentes principales.” Las varia-
bles explicativas son las religiosas y
los controles discutidos en Vera (2009).

Las variables de componentes
principales JUSTPCA, CONTPCA,
CREENCIAS 1y 2, R1, R2 y R3,
estdn normalizadas para facilitar su
interpretacion y hacerlo en términos
de desviaciones estdndar.

Para cada variable explicativa se
hacen tres regresiones. La primera
sin las variables religiosas (ver Vera
(2009)3, 1asegundaconéstas y latercera
se hace incluyendo efectos cruzados
entre educacion y religion e ingreso y
religién. Por cuestiones de espacio y

®Educacién e ingreso estdn capturadas
por una serie de dummies. Para ingreso
se tiene: menor a un 1 sm, de 1-3 sm, de
4-6 sm, de 7-10 sm y finalmente ingreso
mayor a 10 sm. Sm=salario minimo.

Para educacién se tiene primaria in-
completa, primaria completa, secundaria
incompleta, secundaria completa, univer-
sidad incompleta y universidad completa.

7 Para resultados de las regresiones
probit, ver Vera (2009). El hecho mas
significativo de dicho andlisis es el per-
sistente efecto de la variable de creencias
en todos los items (CREENCIAS 1).

8 Estaregresion sin variablesreligiosas
se hace para comprobar que la inclusién
delareligién mejora el poder explicativo
de los modelos (R cuadrado).

cf 4INiIE oct-dic 2010
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Cuadro 5. Resultados econométricos

CONTPCA
Contribucion al medio a ambiente

Religion Efectos cruzados

Coef. Coef.
"CREENCIAS 1 (todas las creencias)" 0.05** 0.16™
"CREENCIAS 2 (no creen en el diablo o el infierno)" -0.02 -0.01
R1 "mas religiosos" 0.01 -0.05
R2 0.00 0.00
R3 -0.01 -0.01
Efectos cruzados
Edad X ingreso mayor a 10 sm -0.02*
R1 Xi ngreso de 1 a3 sm 0.11*
R1 Xingreso de 4 a 6 sm 0.15*
R1 X ingreso mayor a 10 sm 0.21*
CREENCIAS1 X secundaria inc. -0.10*
CREENCIAS1 X secundaria -0.09*
CREENCIAS1 X universidad -0.11*
Cons -0.38 -0.563**
Obs 2410 2410
Prob > F 0.00 0.00
R-cuadrado 0.04 0.05
R-cuadrado ajust. 0.08 0.038

Fuente: WVS y calculos del autor.

Los coeficientes sefialados con *, **y *** son significativos al 90%, 95% y 99%
respectivamente. Nota: solo se muestran los términos cruzados significativos.
Sm= salarios minimos, inc=incompleta.

Cuadro 6. Resultados econométricos

JUSTPCA
Tolerancia a comportamientos antisociales

Religion Efectos cruzados

Coef. Coef.
CREENCIAS 1 (Todas las creencias) -0.003 -0.14*
CREENCIAS 2 (No creen en el diablo o el infierno) 0.02 0.02
R1 "mas religiosos" -0.04* 0.00
R2 -0.01 -0.01
R3 0.02 0.02
Efectos cruzados
CREENCIAS1 X universidad inc. 0.14*
R1 X secundaria inc. -0.16*
R1 X secundaria -0.17*
R1 X universidad inc. -0.23*
cons 0.98 0.90"*
obs 2419 2419
Prob > F 0.00 0.00
R-cuadrado 0.07 0.09
R-cuadrado ajust. 0.06 0.07

Fuente: WVS y célculos del autor.
Los coeficientes sefialados con *, **y ** son significativos al 90%, 95% y 99% respectivamente.
Nota: solo se muestran los términos cruzados significativos.

Sm= salarios minimos, inc=incompleta.

*kk
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claridad, en las gréficas s6lo sereportan
las variables religiosas y los términos
cruzados significativos.’

Contribucion al
medio ambiente

Analizandolacontribuciénal medio
ambiente, los resultados sugieren que
creer en todos los items de la religién
catdlica (coeficientede CREENCIAS 1)
estd relacionado con mayores compor-
tamientos de cooperacion (ver cuadro
5). Si se hace la razonable suposicién
de que los individuos mas “devotos”
son los que aceptan todo el conjunto
de creencias, entonces se observaria la
buscada relacién religion cooperacion.

En cuanto a los efectos cruzados,
los coeficientes de interaccién entre
R1 y las dummies de ingreso sugieren
que las personas religiosas tienden a
contribuir mas a mayor ingreso. El
efectodeunaumentodeunadesviacién
en R1 acompafiado de la categoria
mas alta de ingreso (comparado con
la categoria omitida; ingreso menor a
un salario minimo) es cercano a 0.2.
Cabe pensar entonces que las personas
con ingresos altos (comparado con in-
gresos de menos de 1 salario minimo)
cooperan aun mds si sonreligiosas. Por
el lado de las creencias, se observan
términos cruzados significativos con
algunas dummies de educacién, aun-
que su signo es contrario al esperado.'”

° Para andlisis de los controles, ver
Vera (2009). En general, los signos de los
controles son los esperados. Edad tiene
rendimientos marginales decrecientes en
lacooperacion, Laeducaciony elingreso,
cuando son significativos son positivos.
Pasa igual con las medidas de capital
social (confianza y activismo politico).
Finalmente cabe resaltar el persistente
efecto de la variable de activismo politico
en casi todas las especificaciones.

Por medio del capital social, se espe-
rarfa que los individuos mas religiosos y
més educados cooperaran mas. El signo
negativo del término de interaccion puede
deberse a comportamientos estratégicos
de los individuos mas educados.
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Sin embargo, la magnitud del término
individualde CREENCIAS 1 es mayor
en valor absoluto a los efectos de los
términos cruzados.

Tolerancia a
comportamientos
antisociales

Al analizar la contribucién vista
como el rechazo a comportamientos
tipicos de free riding (hacer trampa
en el bus, en los impuestos, soborno,
comprar bienes robados y reclamar
beneficios gubernamentales a los
cuales no se tiene derecho), los resul-
tados también sugieren una relacién
religién-cooperacion.

El coeficiente negativo de R1,
asociado a los individuos mds “re-
ligiosos”, estd asociado a menor
tolerancia frente a comportamientos
de free riding (mayor civismo o
prosocialidad). Desafortunadamente
su coeficiente es muy bajo. Un au-
mento de una desviacién en R1 estd
relacionado con una disminucién de
$6100.04 desviaciones estdndar en la
variable de justificacién de compor-
tamientos antisociales (ver cuadro 6).

Una vez se incluyen los efectos cru-
zados, R1 adquiere mayor importancia
en las interacciones con los términos de
educacion. Aunmads, el efecto prosocial
parece aumentar con la educacién. Al
comparar un individuo con primaria
incompleta con uno religioso de mayor
educacion, la justificacién a comporta-
mientos de free rider baja en promedio
0.18 desviaciones estandar (los coefi-
cientes se encuentran en un rango de
-0.16 a-0.23).

Los resultados sugieren que, en
general, las caracteristicas religiosas
tienen un poder explicativo en la co-
operacién.'! Se observa que creer en
todos los items religiosos (incluidos
los relacionados con las consecuen-
cias delas malas acciones) tiene poder
explicativo persistente. Por otro lado,
las actitudes y comportamientos reli-
giosos reunidos en R1 importan via

efectos adicionales con educacién
(en el caso de justificacién de com-
portamientos antisociales) e ingreso
(cuando se analiza la contribucién
al medio ambiente). Si bien los co-
eficientes de las variables religiosas
en algunas regresiones son bajos, los
efectos se ven reforzados debido a
los mencionados términos de interac-
cion. Estos resultados sugieren una
relacién entre religion y preferencias
sobre contribucion.

Conclusiones

En el mundo real no es dificil
encontrar excepciones a la prediccién
clasica extrema de no cooperacion.
Es importante saber qué estd detras
de los resultados de altruismo y pro-
socialidad encontrados en el campo
experimental.'? Este tipo de literatura
ha establecido algunas relaciones
entre comportamientos prosociales
y religién, en situaciones en donde
el automonitoreo, la reputacién, la
vergiienza y la culpa importan. Este
estudio pretendié profundizar en la
relacién entre la intensidad religiosa
y preferencias en cuanto a actitudes
prosociales. Larelevanciadelarelacion
entre cualquier variable y el aumento
de la tasa de altruismo y cooperacién
salta a simple vista.

En las tltimas décadas los econo-
mistas han incorporado instituciones
informales al andlisis de los resul-
tados econémicos. En este tipo de
razonamiento ha surgido la cultura
como un importante determinante de
dichos resultados. Por esta razén, la
religién, al ser una gran parte de la
cultura, ocupaun papel en las actitudes
y decisiones de los agentes.

El objetivo central de este docu-
mento fue indagar sobre larelacién en-
tre religiosidad'? y actitudes altruistas
asociadas acooperacion. Para capturar
los efectos de cooperacidn, se tomden
cuenta la disposicién a contribuir en
la provisién de un bien puiblico como
el medio ambiente y la aceptacion de

ciertos comportamientos asociados al
free riding. Controlando por ingreso,
educacidn, capital social, entre otros
items usados enlaliteratura, se encon-
tré unarelacion persistente, aunque no
muy grande en términos de magnitud,
entre las creencias, lareligiosidad y las
distintas variables de cooperacién.'*
Se encontré también que variables
como el ingreso y la educacién pue-
den hacer mayores los efectos de la
religién en la cooperacion.

Las religiones tienen mandatos
y creencias claras. Como se analizé
anteriormente, uno de sus fines es
precisamente implantar estas creen-
cias y valores en los individuos. Para
llevar a cabo su cometido, la religién
cuenta con multiples instrumentos.
Educacién infantil, refuerzo pater-
nal, ritos periédicos en comunidad,
monitoreo social y divino, sanciones,
promesas de premios y castigos so-
brenaturales, etc. Este estudio quiso
ver la relacién entre la aceptacion de
distintas creencias, convicciones y
comportamientos religiosos, y ciertas
actitudes prosociales o de contribu-
cion. Esto en busca de ahondar en el
papel delareligion en las preferencias
individuales en temas relacionados
con la prosocialidad y la contribucién.

En particular, cuando se analiza
la cooperacién al medio ambiente

1 Para anélisis de los controles, los
modelos probit y mayores detalles de
los resultados econométricos, ver Vera
(2009).

12 Encuestas muestran también la pre-
valenciadelacooperacién. Paranoirmas
lejos, los datos de la WV 'S muestran una
elevada cooperacion almedio ambiente y
rechazo acomportamientos antisociales.

13 Entendida como comportamientos,
actitudes y creencias religiosas.

14 El activismo politico medido como
firmar peticiones, atender a huelgas etc.
Eslavariable que entra con mas frecuen-
cia en las regresiones. Esto corrobora la
tesis de Putnam 93 que aboga porel efecto
positivo del capital social -en este caso
politico- en el potencial de cooperacién
de los colombianos.

cf 4INiIE oct-dic 2010
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parece ser que las creencias tienen un
persistente poder predictivo. Creer en
Dios, en €l cielo, el infierno, el alma,
etc. estd relacionado con actitudes de
cooperacién. Entonces parece ser que
los colombianos que adoptan la totali-
dad delas creencias pregonadas por la
religion catdlica, en particular las que
tienen que ver con las consecuencias
negativas delas malas acciones, tienen
actitudes mds prosociales.

La religiosidad entendida como
estar educado religiosamente, confiar
en laiglesia, altas tasas de asistencia
a servicios religiosos, alta importan-
cia de la religiéon y Dios en la vida,
entre otros controles religiosos, tiene
un efecto negativo en la aceptacién
de comportamientos de free rider.
Esta relacion se incrementa a mayor
educacién. Las personas mads reli-
giosas y con mds creencias tienden a
desaprobar dichos comportamientos.
Aungque los coeficientes son bajos, no
son despreciables, aun mds cuando se
tienen en cuenta las interacciones con
variables como educacion e ingreso.

Uniéndose a los trabajos de Owen
y Videras (2006) y Guiso et. al. (2002),
estos resultados sugieren que en Co-
lombia, los individuos que tienen méas
comportamientos, creencias y actitu-
des religiosas, son los que en general
tienen preferencias encaminadas al
bien comun, y que en algunos casos la
educaciony elingreso refuerzan dicha
relacidn. Estos resultados sugieren que
los canales porlos que actdalareligion
en las actitudes, formacién, implan-
tacion y verificacion de valores (ya
sea externa o automonitoreo) operan
en nuestro pais y estan relacionados
con actitudes pro cooperacién. Cabe
anotar también que el estudio es por
naturaleza positivo. Debido alaimpor-
tanciadelaseparacion Estado, iglesia,
libertad de culto y de concienciay, en
general, ala delicadeza del tema, este
estudio se basa en la descripcion de
la relacién religién-prosocialidad y
se abstiene de cualquier andlisis nor-
mativo. Sin embargo, es importante

58 | cf 4INiIiE oct-dic 2010

resaltar el creciente flujo de estudios
en los que se muestran relaciones
religién - comportamientos econé-
micos (ver Guiso (2002), lannaccone
(1980), Iannaccone (1998) y Barro y
MCleary (2003) para una revisioén de
la literatura del tema).

En resumen, este estudio deja ver
algunos vinculos entre la intensidad
religiosay algunas actitudes de coope-
racion. Aun cuando es un avance en
el camino para establecer el posible
efectodelareligién en lacooperacion,
se debe tomar como un primer paso
para entender dicha relacién en Co-

lombia. Hace falta més trabajo para
darle mayor peso a la relacion. Falta
encontrar relaciones estadisticas mds
robustas en términos de magnitud y
se deben buscar nuevos controles que
expliquen mayor variacion en las acti-
tudes de cooperacion. ' Finalmente, en
buscade trascender el plano hipotético
se hacen necesarios datos sobre los
comportamientos efectivos. ziNi=

15 Mayores R2. Las regresiones, inclu-
yendo controles de poblacion, mejoran los
R”2, pero las relaciones descritas siguen
intactas. Ver Vera (2009).
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Resultados bancarios y
profundizacion financiera *

I sistema bancario colombiano
E hasido capazno sélode enfren-

tar con solvencia y provisiones
adicionales la turbulencia financiera
internacional (2008-2010), sino que
ha logrado expandir su cobertura de
servicios. Ello se ha hecho, ademas,
asegurando una buena rentabilidad
para sus accionistas.

En este sentido, los resultados
financieros del primer semestre de
2010 han mostrado una consolida-
cién de la tendencia de recuperacion
local (2003-2007) y de preparacién
para la peor crisis internacional
(2007-2009) de los dltimos tiempos.
Durante la fase de recuperacion local,
el mercado disfruté de una politica
monetaria laxa (2003-2006), pero
ella tuvo que contraerse para evitar
un desborde crediticio (2007-2008),
en momentos en que la inflacién se
aceler6 (haciendo perder la meta al
Banco de la Repitiblica durante dos
afios seguidos).

Asi, después de que la cartera
bancaria creciera a tasas reales su-
periores al 10% anual, en 2009 su
expansion fue practicamente nula.
Sin embargo, a medida que ha ido
avanzando este afio, se notan vientos

Los resultados
del sector bancario
a junio de 2010
reflejan la buena
salud del sistema
financiero colombiano,
a pesar de que aln
se siente el coletazo
de la crisis financiera
internacional.

de recuperacion, en linea con una
notable mejoria en las perspectivas
de crecimiento del PIB-real, ahoraen
elrangodel 4,5% para2010y del 5%
para2011.A suvez,lacartera vencida
se ha estabilizado en niveles del 4%
y las provisiones se han afianzado en
torno al 130%.

Todo este favorable panorama
financiero merece un andlisis mas
detallado y por ello evaluaremos

los resultados bancarios a junio de
2010. Como veremos, larentabilidad
sobre activos (2.2%) y aquella sobre
patrimonio (17.4%) se ubican por
encima de sus medias histdricas,
al tiempo que la cartera se expande
a ritmos del 3% real después del
estancamiento observado en 2009.
Los niveles de solvencia financiera
bordean yael 15% y las provisiones
més del 130%. Estos indicadores
seguramente se moverdn en la di-
reccion que requieran los cambios
regulatorios internacionales que se
esperan en el futuro cercano.

Balance y
cartera de crédito

El balance de las instituciones
financieras se expandié un 10.8%
anual al corte de junio de 2010. Si
bien éste es un buen registro, resultd
inferior al 16.5% observado un afio
atras. Los recursos disponibles (tanto
por mayores pasivos sujetos a encaje

* Corresponde al Informe Semanal
No. 1042 del 13 de septiembre de 2010.
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como por utilidades retenidas) se han
reflejado en un mayor peso del rubro
de cartera, que explica un 52.9%
de la ampliacién del activo. Ello
contrasta con la mayor contribucién
que venian haciendo las inversiones
durante 2009.

La aprobacion de la Ley 1328
de 2009 permitio a las instituciones
bancarias realizar operaciones lea-
sing directamente. Ello ha llevado a
incluir en sus reportes ese tipo de ope-
raciones, las cuales representan un
8.3% del total. La cartera (incluidos
el leasing y titularizaciones) crecid a
ritmos del 3% real anual al corte de
junio de 2010 (ver gréfico 1). Como
ya lo comentamos, ello representa
una recuperacién importante frente
a crecimientos casi nulos durante
2009. Esta recuperacion se explica
principalmente por labuenadindmica
del crédito de consumo, mientras
que los préstamos imputables a las
firmas contindan siendo sustituidos
a través de deudas del exterior o de
la emision de bonos corporativos en
el mercado local.

En efecto, la cartera de consumo
crecia a ritmos del 6.3% real anual
a junio de 2010 frente al -0.7%

observado un afio atrds. Adicio-
nalmente, el indicador de calidad
tradicional (cartera vencida/cartera
bruta) referido a dicha cartera se
ha estabilizado en niveles del 6%,
después de alcanzar un preocupante
pico del 8.4% en abril de 2009. Ello
implicaque el alza de tasas de interés

Grafico 1. Evolucion cartera bruta + leasing
(variacion % anual, julio 2010)
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Fuentes: Superintendencia Financiera y Titularizadora Colombiana.
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llustracién: Edwin Cruz

(2007-2008) y el esquema de provi-
siones anticiclicas lograron evitar un
desborde crediticio a tiempo, pero la
rdpidareaccion de 2009-2010, donde
el Banco de la Republica recortd
en 700 puntos bdsicos su tasa de
intervencién, también ha permitido
un repunte crediticio adecuado para
la coyuntura.

Sinembargo, la cartera comercial
continda postrada. Ello encierra un
doble efecto: de una parte, estuvo la
contraccion de los sectores industrial
y comercial durante el afio 2009 vy,
de otra, el efecto sustitucion causado
por la emisién de bonos corporativos
en el mercado de capitales. Dicha
colocacién de bonos totalizd casi
$14 billones, donde mds de la mitad
estd relacionada con necesidades del
sector real de la economia. Debido a
ello, el crédito comercial no crecia
en términos reales al corte de junio
de 2010, mientras que un afio atras
lo hacia a ritmos del 10%. Ahora
bien, la calidad de esta cartera per-
manece estable en niveles del 3%,
por debajo del promedio del 4% del
total de cartera.
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Finalmente, la cartera de vivienda
(incluyendotitularizaciones) continua-
ba creciendo a ritmos estimulantes del
12.5% real ala altura de junio de 2010.
En parte, ello obedece al soporte que
habia venido otorgando el Gobierno
Nacional (con recursos del Frech) al
subsidiar hasta en 500 puntos basicos
latasaen el caso de vivienda de interés
social (VIS). Pero esos subsidios se
agotaron y ahora lo que se observa es
un gran interés del sector bancario por
continuar profundizando dicho merca-
do, incluyendo una puja a la baja para
conquistarlo. En este caso, la calidad
delacarteratambién se haestabilizado
en niveles del 3.8%.

Entre tanto, el sector de la cons-
truccién continda siendo el mas dina-
mico por segundo afio consecutivo,
manteniendo expansiones del 12%-
14% real. Sin embargo, ha sido el
sector de obras civiles el que lo viene
liderando, pues el de edificaciones
todavia se contraia a tasas del 3% al
corte de marzo de 2010. Pero todo
parece indicar que en este segundo
semestre se estard dando una recupe-
racidn, ajuzgar por el drea licenciada,
que crece a ritmos del 20%.

Elfondeo bancario ha continuado
a buenos ritmos del 6.7% real anual.
Por ejemplo, las cuentas corrientes
crecian un 14% real anual al corte de
junio de 2010, mientras que las de
ahorrolohacianun 7%. En contraste,
los CDTs caian aritmos del 9.3% real.
En ello ha influido el relajamiento y
alteracion de la estructura de encajes
a partir de agosto de 2009.

Analisis de
las utilidades

Lasutilidades del sector bancario
colombiano acumuladas durante el
periodo enero-junio de 2010 cre-
cieron un 5.7% anual en términos
reales. Esta cifra resulta inferior al
8.2% que se observaba un afio atrés.
Enello haninfluido muchos factores:

Cuadro 1. Descomposicion de la rentabilidad de los bancos
(periodo enero-junio)

2009 2010

Descomposicion de la rentabilidad del patrimonio (ROE)

ROE= (UTILIDAD/PATRIMONIO) = ROA*AP
ROA = (UTILIDAD/ACTIVO)
AP = (ACTIVOS/PATRIMONIO) (veces)

1/ Cambio en ROE (puntos porcentuales)

Contribucién ROA
Contribucién AP

Descomposicion de la rentabilidad del activo (ROA)

ROA = (UTILIDAD/ACTIVO) = MG*PA
MG = (UTILIDAD/ IT)
PA = IT/A

1/ Cambio en ROA (puntos porcentuales)

Contribucién MG
Contribucion PA

2/ Descomposicion de la relacion de costos totales a ingresos totales (GT/IT)*

Gastos totales/Ingresos totales

Gastos de intereses/Ingresos totales
Gastos administrativos/Ingresos totales™
Gastos provisiones/Ingresos totales
Gastos impuestos/Ingresos totales™*

Cambio en gastos totales/Ingresos totales (puntos porcentuales)

Contribucion gastos de intereses
Contribucion gastos administrativos
Contribucion gastos provisiones
Contribucion gastos impuestos

Descomposicion de la productividad del activo (PA)

PA=IT/A = (Il + IF +OI /A

Il = Ingresos intereses/A

IF = Ingresos inversiones/A

Ol = Ingresos no financieros netos/A

ZCambio en PA (puntos porcentuales)

Contribucion Il
Contribucion IF
Contribucién Ol

21.1%
2.4%
8.4

2.4%
11.8%
20.3%

85.7%
23.4%
20.5%

9.1%
5.93%

20.3%
10.5%
10.2%

0.0%

18.8%
2.3%
7.8

-2.25

-0.49
-1.77

2.3%
12.3%
19.0%

-0.06

0.10
-0.16

85.0%
12.8%
21.3%

4.9%
5.95%

-0.68

-10.68
0.82
-4.21
0.02

19.0%
7.6%
11.8%
0.0%

-1.32

-2.95
1.64
-0.01

Definicion de las variables

ROE: rentabilidad del patrimonio, ROA: rentabilidad del activo, AP: apalancamiento.
MG: margen de ganancia, PA: productividad del activo, IT: ingreso total, A: activo, P: patrimonio, GT: gastos totales

1/ No incluye el célculo del efecto cruzado de las variables.

2/ El margen de ganancia puede expresarse como: 1- (gastos totales/ingresos totales).

* Los gastos no incluyen depreciaciones ni ajustes por inflacion y los ingresos corresponden a la suma de los ingre-

sos de intereses mas los ingresos financieros diferentes de intereses netos més el neto de las cuentas no
operacionales. ** No incluye gastos de impuestos. *** Incluye la totalidad de los tributos pagados por las entidades.

Fuentes: Superintendencia Financiera y calculos Anif.
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el menor dinamismo de la cartera, el estrechamiento del
margen de intermediacion y la volatilidad de algunos
portafolios de inversion.

Larentabilidad patrimonial (ROE) se ubic6enun 18.8%
al corte de junio, cifra inferior al 21.1% observado un afio
atras (ver cuadro 1). A su vez, larentabilidad sobre el activo
(ROA) pas6 del 2.4% al 2.3%. En parte, estas menores ren-
tabilidades obedecen a un menor apalancamiento, pasando
de 8.4 a 7.8 en el ultimo afio.

También se observaunamenor productividad del activo.
Aunque el margen neto aumentd del 11.8% al 12.3% en el
ultimo afio (al corte de junio), éste no logré compensar la
retraccion de larelacidn ingresos/activos, la cual disminuyd
del 20.3% al 19%.En efecto, los ingresos por intereses se
redujeron en casi 3 puntos porcentuales, al tiempo que
los ingresos por inversiones tan s6lo aumentaron 160
puntos basicos.

Conclusiones

Los resultados del sector bancario a junio de 2010
reflejan la buena salud del sistema financiero colombia-
no, a pesar de que atin se siente el coletazo de la crisis
financiera internacional (2008-2010). Las instituciones
han sabido aprovechar el ciclo econémico y las autori-
dades econdémicas (BR y Superintendencia Financiera)
han podido aplicar saludables politicas anticiclicas.
Todo ello se refleja en niveles de solvencia holgados
(15% frente al 9% requerido), generosas provisiones
(del 130% frente al 60% con que se enfrentd la crisis
de hace una década) y una calidad de cartera controlada
en niveles del 4%.

Hacia el futuro el desafio tiene que ver con la mejor
forma de continuar con la profundizacién financiera. La
administracion Santos ha sefialado que no estd en capa-
cidad fiscal de realizar un pronto desmonte del 4x1000
(el palo en la rueda del sector financiero), alargando su
disminucion a cada dos afios hasta eliminarlo en el afio
2018. Esta es una mala noticia para el sector.

En contraste, se ha sefialado la voluntad de desmontar
latasade usuraacambio de asegurar mayor bancarizacion,
que es lo que ha venido realizando el sector. Entre otros
factores, se ha aprovechado que dicha tasa de usurano ha
sido una limitante para expandir créditos en la coyuntura
reciente, dominada por la baja de 700 puntos bdsicos
que indujo el BR. Sin embargo, cabe estar alerta, pues el
periodo de 2011 en adelante podria ver obstaculizada la
irrigacion del crédito por cuenta de las alzas de tasas que
seguramente tendrd que realizar el BR frente alos riesgos
inflacionarios, propios del optimismo que encierran los
prondsticos de crecimiento. sini=
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Pobreza absoluta,
imputacion de subsidios e indices
multidimensionales *

os dias 28 y 29 de julio de 2010
Lse llevé acaboun seminario inter-

nacional sobre nuevas tendencias
de medicién de la pobreza y laigualdad
de oportunidades. Dicho evento estuvo
impulsado por el Departamento Na-
cional de Planeacion (DNP), el Banco
Mundial (BM),laComision Econémica
paraAméricalLatinay el Caribe (Cepal)
y la Oxford Poverty and Human Deve-
lopment Initiative (OPHI).

Alli se analizaron las nuevas
tendencias en medicion de pobreza,
bienestar e igualdad de oportunidades
y sus aplicaciones para Colombia.
En esta nota explicaremos resultados
novedosos alli obtenidos y realizare-
mos algunos reparos a los “vitores”
expresados por algunos funcionarios
publicos, quienes concluyeron que, con
esas nuevas mediciones, la situacionde
Colombia no resultaba tan dramatica.

Enlo fundamental, 1a situacion de
pobrezaen Colombia continda siendo
dramatica, tanto en pobreza absoluta,
indigencia y distribucion del ingreso.
Si bien las imputaciones de subsidios
permiten inferirunareduccién adicio-
nal de cercade 15 puntos porcentuales
en pobreza absoluta (del 45% al 30%
de la poblacion), ello debe referirse a
una muestra homologada con el resto

de paises de la region. Asi, por ejem-
plo, veriamos que Brasil y México
también registran mejorias por efecto
de dichos subsidios, luego nuestra
posicion relativa no deberia cambiar
mucho. En el caso de las mediciones
multidimensionales, existe algo de
arbitrariedad en loreferente al niimero
de “privaciones” escogidas y alumbral
que determina estar o no en la franja
de pobreza. Asi, “el consuelo” que
ello provee para Colombia no es muy
robusto frente a la composicion del

Indice Multidimensional de Pobreza
de Oxford (IPM-OPHI), aunque es
indudable que su metodologia aporta
informacién relevante para profun-
dizar sobre este debate referido a
pobreza y privaciones.

Indicadores de pobreza

La medicién de pobreza absoluta
en Colombia hoy se focaliza en tres
indicadores: i) poringreso auténomo;
i) ingreso autébnomo +imputacion del
efecto de los subsidios de programas
como Familias en Accion; y iii) el
indice multidimensional de Oxford.

Como tuvimos oportunidad de
comentarlo, la Misién para el Empal-
me de las Series de Empleo, Pobreza
y Desigualdad (MESEP) concluy6
que la pobreza absoluta (medida por
ingreso autonomo) se habia reducido
en cerca de 8 puntos porcentuales al
pasar del 53.7% en 2002 al 45.5% en
2009 (ver Informe Semanal No. 1026
de mayo de 2010). Esa reduccién de
la pobreza encierra dos hechos lla-
mativos. En un contexto de mediano

* Corresponde al Informe Semanal
No. 1039 del 23 de agosto de 2010.
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Grafico 1. Pobreza absoluta en América Latina
(% de la poblacién; 2002-2008)
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Fuente: célculos Anif con base en Cepal, MESEP, ECH y GEIH-Dane.

plazo, dicha reduccién luce baja si
se tiene en cuenta el pronunciado
crecimiento econémico del periodo
2003-2007, a tasas promedio del
5.5% anual. Pero, en un contexto de
corto plazo, cabe destacar que dicho
indicador de pobreza hubiera seguido
cayendo del 46% en 2008 al 45.5% en
2009, apesar de haberse desacelerado
el PIB-real a crecimientos de sélo el
0.8% en este ultimo afio. De hecho, la
indigencia logro reducirse del 17.8%
en 2008 al 16.4% en 2009, pero en
todoello jugé un papel crucial lacaida
del precio de los alimentos. La propia
MESEP estima que si los precios de
los alimentos hubieran mantenido su
tendencia histdrica, la tasa de indi-
gencia se habria incrementado en 1
punto porcentual, alcanzando un valor
hipotético del 17.4% en el afio 2009.

Si ahora se imputan los efectos
de los subsidios (excluyendo los de
los servicios publicos), el DNP y el
BM reportan que la pobreza se habria
reducido al 32.4%, casi 14 puntos
porcentuales por debajo de lamedicién
via ingreso auténomo (ver grafico 1).
Segun estametodologia, Colombiaes-
tarfaacercandose alamediade pobreza
de América Latina (un 33% en 2008).

El problema es que esa “media”, a
lacual nos acercamos, ain noinvolucra
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este efecto de los subsidios de forma
estandarizada para toda América Lati-
na, luego dicha comparacién no arroja
resultados robustos (al menos todavia).
Por ejemplo, el BID (2005) estimd
que el programa Progresa de México
podria haber reducido la pobreza rural
en 16 puntos porcentuales. Segin ese
dato, México deberia estar también
por debajo de los registros simples
de “ingreso autébnomo”. M4s aun, si
bien esos programas “asistencialistas”
pueden estar contribuyendo a reducir
la pobreza de forma significativa, sus
esquemas no lucen sostenibles, pues
son costosos fiscalmente y no logran
vincularlos a la economia formal para
asi “graduarlos de pobres” (Gaviria,
2005; Levy, 2008; Clavijo, 2009).
Porultimo, tenemos el IPM-OPHI,
el cual sefiala que durante 1997-2003
lapobreza en Colombia habria estado
estancadacercadel 44%. Sinembargo,
durante 2003-2008 se habriareducido
draméticamente atan séloel 26%. Se-
gtinel DNP, estos avances provinieron
de: i) mayores coberturas en salud; ii)
aumento en la escolaridad promedio
de las personas de 15 afios y mas; y
iii) mejoras en atencién infantil.
Cabe sefialar que el IPM original
s6lo reportaba un indice de pobreza en
Colombia del 9%, y no del 26% que

reporta el DNP. ;En qué radica esta
discrepancia? En tratamientos meto-
dolégicos diferentes, donde el DNP ha
creadounaversiénmads “estresada” del
OPHLI, pero, aun asi, obtiene mejores
resultados en comparacién a los obte-
nidos con la metodologia de “ingreso
auténomo”. Nétese que: i) el OPHI usé
3 dimensiones y el DNP consider6 5;
ii) el OPHI considerd pobres a personas
con 3 de 10 privaciones, mientras que
el DNP aquellas con 5 de 16; y iii) las
ponderaciones de los indicadores son
diferentes. Todo elloreflejalasensibili-
dad de estos resultados de pobreza ala
matriz-multidimensional que se escoja.

El grifico 2 ilustra como Brasil
(8.5%), México (4%) y Argentina
(3%) reportaron mejores indices que
Colombiasegtn el OPHI, pero Colom-
bia super6 a Perd (19.8%) y Bolivia
(36.3%), entre otros.

Indicadores
de desigualdad

Deigual forma, el DNP report6 los
indicadores de desigualdad (coeficien-
te Gini) de Colombia bajo estas tres
modalidades: i) “ingreso auténomo’;
ii) con imputacién de subsidios; y
iii) bajo el Indice de Oportunidades
Humanas (ver Informe Semanal No.
1025 de mayo de 2010).

El coeficiente Gini medido de la
forma tradicional (ingreso auténomo)
muestra que éste se mantuvo “vergon-
zosamente” estableen 0.58-0.59 duran-
te 2002-2009. Claramente los efectos
socialesen “cascada” provenientes del
mayor crecimiento econémico no se
produjeron en Colombia. Ello se expli-
ca, fundamentalmente, por el perverso
efecto de las exageradas exenciones
tributarias al capital, los impuestos
al trabajo formal y el mal enfoque de
muchos programas asistencialistas
(incluyendo el de las condonaciones
en los programas de riego del AIS).

Segtin el DNP, el coeficiente Gini
con subsidios se habria reducido
a 0.53 para el ano 2008, conver-
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giendo nuevamente a la media de

Grafico 3. Desigualdad en América Latina
(Coeficiente de Gini; 2002 - 2008)

la regién (ver gréfico 3). Pero, al
igual que en las comparaciones con
las imputaciones sobre el indicador
de pobreza, ese benchmark no es
el adecuado, pues seguramente los
célculos para esos otros paises de la
regién también se vieron afectados
por programas similares.

Por tltimo, el Indice de Oportuni-
dades Humanas mide la equidad en el
acceso de los nifios y jévenes (menores
de 18 afios) a los principales servicios
basicos. E1 DNP concluye que dicho
indice se incrementé en Colombia del
52% al 58% durante 1997-2003. Para
2008 dicho indicador ya se acercaba al
69%. Segtin el BM, para el afio 2010
Colombia ya cuenta con un indice del
81%. Ese resultado ubica a Colombia
por encima del promedio de América
Latina (77%) y supera a Brasil (79%)
y Perd (71%). Sin lugar a dudas éste
es un buen resultado para Colombia en
el contexto regional.

Conclusiones
y recomendaciones

Enestanotahemos analizadonuevas
tendencias en medicién de pobreza,
bienestareigualdad. Vimoscémolame-
diciénde pobrezaabsolutaen Colombia
hoy sefocalizaentresindicadores: i) por
ingreso autbnomo; ii) ingreso autonomo
+imputaciéndel efectodelos subsidios;
y iii) el Indice Multidimensional de
Pobreza de Oxford.

060 BRA 061 . ............................
.................................. 0.59
COL 059 058 %@ 59 coL
0.57 006
LATAM 055 o, .
054 | CHI 085 e
) T ‘® (.53 COL-SUB
------ 052 CHI
051 | PER 051 @ oooorcmmsmmssssmmssssssnsiitei e 052 MEX
MEX 0.51 “h® 050 LATAM
048 | e
“h® 048 PER
0.45

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: calculos Anif con base en Cepal, MESEP, ECH y GEIH-Dane.

En el caso de la pobreza absoluta
(medida por ingreso auténomo),
se tenia una reduccién de 8 puntos
porcentuales al pasar del 53.7% en
2002 al 45.5% en 2009. Ello resulta
de poco monto, puesto en un contexto
de mediano plazo, si se tomaen cuenta
un crecimiento econémico promedio
del 5.5% anual durante 2003-2007.
Pero, en un contexto de corto plazo,
ese indicador de pobreza siguié ca-
yendo, meritoriamente, del 46% en
2008 al 45.5% en 2009; esto a pesar
delacrisisinternacional y del languido
crecimiento de 2009 (0.8%).

Al imputar los efectos de los
subsidios, analizamos como el DNP
y el BM reportaban una reduccién
de la pobreza a tan s6lo el 32.4%, un

descenso de 14 puntos porcentuales
respecto a la medida via ingreso
auténomo. El problema es que esa
“media” no involucra este efecto de
los subsidios de forma estandarizada
paratoda AméricaLatina, luegodicha
comparacién no es robusta.

El principal mensaje de politica que
cabe extraer de alli es que, aun si estos
programas “asistencialistas” pueden
estarcontribuyendoareducirlapobreza,
susesquemas nolucen sostenibles, pues
son costosos fiscalmente y no logran
vincular alos més pobres alaeconomia
formal para asi “graduarlos de pobres”.
Lo dicho para el caso de la pobreza
absoluta se puede extrapolar para los
ajustes realizados a las mediciones de
concentracion del ingreso. ini=

Grafico 2. Indice Multidimensional de Pobreza de Oxford para
paises de América Latina (% de personas; 2005)

70
60 .
50 5 s§ &
40 £ _ B 22 3
> = o ‘» i g_E H .
S = 8.5 9,2 11.1 : g
10 1.1 30 40 . 2
0 T (e bt - - 3

Fuente: calculos Anif con base en Alkire, Sabina y Santos.

57.3

L
e
-

32.6 36!3

Nicaragua

cf 4INilE oct-dic 2010 | 67



NOTAS DESTACADAS DE ANIF

Tenencia de vivienda
y crisis hipotecaria:
;,como le ha ido a Colombia? *

Iperiodo2007-2009 registré una
E delaspeorescrisishipotecariasa

nivel global, iniciando por Gran
Bretaiia, continuandoalolargoy ancho
de Estados Unidos y ahora rematando
conelestallidode laburbujaen Espaiia.
En muchos de estos casos se ha dado
una peligrosa mezcla de gobiernos
“candidos”, con una banca proclive a
excesivos apalancamientos.

En el primer caso se trata de
gobernantes que promueven “‘paises
de propietarios”, aun a sabiendas de
que ello puede provocar facilmente
inflacién de activos. En el segundo
caso, los limites regulatorios a dicho
apalancamiento financiero han sido
eludidos (por ejemplo, a través de las
titularizaciones) y ello ha conducido
al excesivo relajamiento de las condi-
ciones en el origen de dichos créditos.

Todos estos eventos hacen re-
comendable pasar revista, una vez
mads, a los fundamentos que generan
estas crisis hipotecarias de forma
recurrente. Inicialmente retomaremos
la caracterizacidn de la actual crisis
hipotecaria global y posteriormente
extraeremos lecciones. Algunos de
dichos correctivos ya se reflejan en la
Ley Dodd-Frank aprobada en julio de
2010 en Estados Unidos. Enel caso de
Colombia, muchas de estas lecciones

En el frente
regulatorio, Colombia
evité contagios
y “retraccion del
crédito”, gracias a
los aprendizajes
regulatorios
resultantes de la
delicada crisis
hipotecaria de
1998-2002.

ya estaban aprendidas desde la crisis
de 1998-2001, por ejemplo, a través de
la expedicion de la Ley 546 de 1999.

Origen de la crisis y su
superacion: ¢en qué vamos?

En Estados Unidos, la fuente ex-
pansiva a nivel financiero estuvo en
las “fabricas” de crédito hipotecario
querdpidamente sacaban del balance
bancario riesgos crediticios a través
de las titularizaciones. Se otorgaron
créditos hipotecarios a personas sin
historial crediticio y con ingresos

inestables (los llamados ninja loans),
ver Comentario Econémico del Dia
22 de agosto de 2007.

Tratdndose de la peor crisis hipo-
tecaria mundial desde la posguerra, es
importante monitorear la trayectoria
de los precios de la vivienda. La teoria
afirmaque, una vezestallala ‘“burbuja”
de activos hipotecarios, la relacién
deuda hipotecaria/valor de la vivienda
se dispara (basicamente por desplome
del denominador). Se incrementan las
daciones en pago, se afectan los balan-
ces bancarios y se paraliza el sector de
la construccion. Ese periodo de ajuste
toma entre unoy dos afios en una crisis
de duracién “normal”.

Pues bien, todo ese ciclo ya se ha
venido cumpliendo en Estados Unidos
durante 2008-2009, perolarecuperacion
parece ir mds lenta de lo esperado. La
buena noticia es que, al corte de abril de
2010, elindicede preciosde viviendaen
las principales veinte ciudades de Esta-
dos Unidos (el conocido Case-Shiller)
ha completado tres meses continuos
de registro con crecimientos anuales
positivos,ahoraaritmosdel 5.2% anual.
En Boston, Los Angeles, Washington
D.C.ySanFranciscolarecuperaciénde

* Corresponde al Informe Semanal
No. 1037 del 9 de agosto de 2010.
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TENENCIA DE VIVIENDA

Grafico 1. Precios internacionales de la vivienda
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Fuente:célculos Anif con base en The Economist.

precios hasidolamas dindmica, aunque
las zonas del Medio Oeste y Nevada
contindan deprimidas. Cabe recordar
que, al cierre de 2009, dicho indice
todavia mostraba una sobrevaloracién
cercana al +30% respecto al promedio
histérico, aunque cayendodesdeniveles
del +65% en 2007 (ver grafico 1).

La otra buena noticia es que la re-
cuperacion en ventas de viviendanueva
registré un pico histdrico en abril de
2010. Sin embargo, parte de ello estu-
vo influenciado por el fin del ciclo de
subsidios fiscales. Su comportamiento
reciente (al corte del mes de junio de
2010) muestra de nuevo contracciones
aritmos del 17% anual.

En el caso de Reino Unido, los
precios de la vivienda alcanzaron
sobrevaloraciones del 100% en 2007
(respecto a su promedio histdrico).
Después estalld la crisis hipotecaria, la
cual redujo dichas sobrevaloraciones a
un+68%. Sorpresivamente, los precios

volvieron a repuntar y abrieron 2010
con un +93%. Parte de este rebote esta
asociado a un rebrote inflacionario
resultante de los grandes estimulos
monetarios y fiscales que se hicieron
para apoyar al deprimido sector real.
Espafia también ha venido corri-
giendo su burbuja hipotecaria, pero
de forma més lenta de lo requerido.
En su climax de 2007, dicha inflacion
de activos llegé a niveles del +117% y
s6lo habia cedido a niveles del +83%
al primer trimestre de 2010. Recien-
temente, el gobierno espafiol tuvo que
intervenir algunas “cajas” financieras
que amenazaban quiebra y se presu-
me que la persistencia de la tasa de
desempleo del 20% amenazard otras
instituciones financieras. Diversos
analistas pronostican que el abultado
stock de viviendas nuevas para la venta
y la debilidad de la demanda agregada
harén que la crisis hipotecaria se pro-
longue hasta el afio 2012 en dicho pafs.

¢Acaso puede todo el
mundo ser propietario
de vivienda?

Las crisis hipotecarias se han
venido produciendo con regulari-
dad casi biblica, cada siete aflos en
promedio. La anterior habia sido la
crisis asiatica (1997-2001), causada
por el excesivo endeudamiento en
Corea, Filipinas, Indonesia, Malasia
y Tailandia. Al volverse impagable
una buena porcién de esos créditos
hipotecarios, muchos bancos que-
braron, el PIB real se contrajo y ello
generd una “estampida” de capitales
y devaluacion de sus monedas.

(Dénde ha venido fallando el
marco regulatorio? ;Serd que los go-
biernos “cdndidos” también acarrean
una buena porcién de la culpa por
caer en el espejismo de que todos sus
ciudadanos pueden y deben ser propie-
tarios de viviendas? Como es sabido,
todos los extremos son malos, tanto
losllamados “Estados comunitarios”,
obsesionados con generar propiedad,
asi sea forzada, como los “Estados
comunistas”, los cuales han intentado
(sin €xito) negar dicha propiedad.

El cuadro 1 resume principios
basicos sobre las bondades de ser
propietario de vivienda. Larespuesta
mads obvia es que ello da seguridad
y satisfaccion a nivel de hogar y de
alli que ésta sea la principal forma
de acumular riqueza por parte de las
familias. Otra bondad es que ello va
unido a la generacién de ahorro y
procesos de inversién de largo pla-
z0, lo cual apalanca el crecimiento
intertemporal.

Cuadro 1. Pros y contras de ser propietario

1. Permite acumular riqueza y promueve el ahorro privado.
2. Menores eventos inmobiliarios que accionarios, pero de mayor duracion.

3. Genera cohesion social y ello valoriza el activo.

CONTRAS

En crisis se convierte en una inversion iliquida.

Puede “atrapar” recursos, perdiendo otras oportunidades.

En mercados desarrollados, puede frenar la flexibilidad del mercado laboral.

Fuente: elaboracion Anif con base en The Economist, abril 18 de 2009, pags. 76-78.
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Por esta razdn, se pensaba que la
volatilidad del mercadoinmobiliarioera
menor que la del bursitil. Esto tiende a
ser cierto en términos de menor nimero
de “eventos” en el mercado hipoteca-
rio; pero el problema es que cuando
ocurren “eventos hipotecarios”, éstos
afectan profundamente tanto al sector
financiero comoal productivo. Dichode
otramanera, unacrisis bursatil puede su-
perarserdpidamente y no tener mayores
consecuencias sobre el PIB-real (caso
de 1987 en Estados Unidos), mientras
que las crisis hipotecarias toman varios
afios en resolverse (por ejemplo, la de
Texas 1980-1984 y ahora la llamada
Gran Recesion de 2007-2010).

Finalmente, estudios sociolégicos
indican que comunidades de propie-
tarios cuidan e invierten mas en sus
vecindades que las de simples arrenda-
tarios. Elloredundaen unmejor viviren
comunidades de propietarios y,ademads,
conlleva valoracién de su riqueza bajo
la forma hipotecaria.

La principal desventaja de ser pro-
pietario es que ello implica incurrir en
riesgos de iliquidez y/o perder potencia-
les oportunidades de otros negocios mas
“rentables”. Por ejemplo, en momentos
de estrés financiero, las ventas hipoteca-
rias suelen frenarse y se genera desva-
lorizacién. Ademas, éste es un mercado
no fraccionable para muchas familias,
pues éstas no pueden vender un pedazo
delacasa; en cambio, si podrian liquidar
determinados portafolios de acciones.

¢Qué ha pasado
en Colombia?

Los programas de impulso a la
comprade vivienda han sido recurren-
tes en Colombia. Cabe mencionar el
realizado por Pastrana (1970-1974),
cuando se implanté el UPAC, idea
seminal que Lauchlin Currie habia
estudiado desde haciadécadas. Gracias
al otorgamiento del “monopolio de las
cuentasindexadas” alas corporaciones
de ahorro y vivienda, ese sistema tuvo
un positivo impacto sobre el sector de
la construccidn y el financiero.

Cuadro 2. Subsidios de vivienda en Colombia

2005 2009 2010*

Valor de los subsidios ($ millones)

% del PIB

* a febrero. Fuente: DNP.

Después vendria el gobierno de
Betancur (1982-1986), donde se hizo
énfasis en la masificacion de la vivien-
da popular (... “si se puede”); pero la
verdad es que se pudo mucho menosde
lo anunciado, a pesar de los programas
de autoconstruccion. Alli se incubaron
algunos “pecadillos” de sobreapalan-
camientos al intentar obviar la cuota
inicial y, en la administraciéon Samper
(1994-1998), ello se agravaria con los
esquemas de “cuotas superminimas”
y la laxitud regulatoria sobre el sector
cooperativo y de la banca publica (el
“milagrito” del BCH constitufa tan
s6lo la punta del iceberg de la banca
publica). Todo ello acarreé el colapso
financiero del periodo 1998-2002 en
Colombia, donde la administracién
Pastrana dejé un importante legado
constitucional y legal (Ley 546 de
1999),1o cuallogré blindar a Colombia
en materia financiera frente a la grave
crisis internacional (2007-2010).

La administracién Uribe aplicé con
buen criterio esquemas de subsidios ala
vivienda de interés social (VIS) durante
estos afos de crisis internacional. En
particular, se armé un paquete de casi
$1 bill6n que beneficié a unos 100.000
propietarios de VIS. El cuadro 2 resume
los apoyos otorgados segun fuente, los
cuales ascendieron, por ejemplo, al
0.19% del PIB en 2005 y al 0.14% del
PIB en 20009.

Notese que los apoyos con dineros
publicos representan cuantias relativa-
mente bajas y, aun asi, ayudaron aamor-
tiguar la caida de un sector que venia de
un gran auge (2003-2007). A pesar de
esos apoyos, el sector de edificaciones

651.836

721.221 42.662

0.19 0.14 0.03

se contrajo un 12% real durante 2009.
Sinembargo, losindicadoresde2010ya
muestran unarecuperacion importante,
proyectandose ahoraun crecimientodel
9% durante este afio.

Conclusiones

Hemos visto que a nivel internacio-
nal ha sido comtn que los gobiernos se
embarquen en programas de impulso
a los “propietarios de vivienda”. Sin
embargo, esto debe hacerse con doble
cautela. En la parte financiera, esos
programas nodeben arriesgarla solidez
prudencial, pues es bien sabido que una
crisis hipotecaria deja “graves cicatri-
ces” sobre la economia. En la parte
fiscal, dichos programas deben focali-
zarse sobre los més pobres y apoyarse
en la eficiencia del sector privado. Este
balance fue bastante precario a nivel
de los paises desarrollados durante el
periodo2007-2009, 1o cual harequerido
enmendar multiples leyes (en el caso
de Estados Unidos a través de la Ley
Dodd-Frank).

En cambio, el balance que obtiene
Colombiaenlaudltimadécadahasido, sin
lugar a dudas, exitoso en ambos frentes.
En el frente regulatorio, Colombia evitd
contagios y “retracciéon del crédito”,
gracias a los aprendizajes regulatorios
resultantes de la delicada crisis hipote-
caria de 1998-2002. En el frente fiscal,
la moderada y bien enfocada politica
anticiclica jugé un papel importante
en la amortiguacion de la contraccién
del sector de edificaciones. Este sector
ahoradamuestrasderecuperaciénybien
podria mostrar expansiones en el rango
8%-10% durante el afio 2010. ni=
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”No necesitamos reforma tributaria para aumentar
recaudo. En lo que si estoy ciento por ciento convencido
y Anif es una de las instituciones que me ha ayudado a
llegar a este convencimiento, es que hay que hacer una
reforma para mejorar la eficiencia econémica
con base en todo el tema tributario.”

Juan Carlos Echeverry, ministro de Hacienda

“Controlador
de las locomotoras”

CARTA FINANCIERA. En campaiia,
el entonces candidato Santos y su
equipo econémico prometieron que
noiban a “subirlas tasas impositivas.”
Ya como presidente, ;las realidades
fiscales no los estdn llevando a re-
considerar esa posicién?

JUAN CARLOS ECHEVERRY. Laagen-
dade leyes y de reforma que tenemos
daria para evitar la reforma tributaria.
Si lograramos pasar el proyecto de
regalias como estd presentado, hacer
la regla fiscal, pasar salud, formali-
zacion, la eliminacion por deduccién
por inversién en activos, hacer ciertas
reformas administrativas que disminu-
yancostos y logramos que laeconomia
crezca como esperamos que crezca,
en principio no seria indispensable
una reforma tributaria.

Pero, por supuesto, como siempre,
los nimeros estan calzados, para que
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hayaundescensoen lasendade déficit
del 4.1% este afio al 2.5% en el afo
2014y el déficit del Gobierno Central
y el déficit consolidado del 3.6% este
afio al 0.8% en el afio 2014, que es
lo que nosotros llamamos equilibrio
fiscal, llegar a un déficit consolidado
entreel Oy el 1%.Y superdvits prima-
rios desde el afio 2012 y esperariamos
que se estabilice la deuda y empiece
una senda descendente. Por supues-
to, cualquier contingencia tiene que
ser subsanada con mayor recaudo.
Tenemos un excelente director de
la Dian que yo creo que va traer un
nuevo enfoque gerencial para la en-
tidad que nos debe producir, espero
yo, un mayor recaudo. Digamos que
la reforma tributaria serfa una llanta
de repuesto que seria mejor no usar
pero que va a estar ahi.

C.F. Anif, por el contrario, desde
hace varios afios ha venido propo-

niendo una reforma tributaria estruc-
tural. Con las abrumadoras mayorias
politicas y el buen entendimiento
tecnocratico que usted lidera al interior
del gobierno, ¢no considera que éste
es un momento ideal para intentarlo?
(No serd que después se arrepentirdn
de este posible error histérico?

J.C.E. Loque yolehablédelarefor-
ma tributaria es que no la necesitamos
para aumentar recaudo. En lo que si
estoy ciento por ciento convencido y
Anif es una de las instituciones que
me ha ayudado allegar a este conven-
cimiento, es que hay que hacer una
reforma para mejorar la eficiencia
econdmica con base en todo el tema
tributario. Si usted mira el tema de
formalizacién laboral, se encuentra
ahi mismo con el tema tributario; si se
volteay mirael temade bancarizacién
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y desarrollo del mercado de capitales,
se encuentra el tema tributario; si se
voltea y mira el tema de aranceles, se
encuentra el tema tributario. O sea,
para donde usted mire, tenemos una
estructura tributaria infernal. Casi si
uno no quisiera recaudo, pero qui-
siera mejorar la microeconomia de
la eficiencia de esta economia, tiene
que meterse en el tema tributario.
Entonces, somos completamente
conscientes y eso lo vamos a hacer.
Un tema de mejoramiento del sistema
tributario colombiano lo tiene que
hacer cualquier gobierno responsa-
ble. Lo que no sé es si, ademds de
€s0, necesitamos mayor recaudo. Yo
quiero no necesitar mayor recaudo
de impuestos. ;Por qué? Porque eso
le da a uno mucha libertad: si yo no
tengo que hacerreforma tributaria para
aumentar recaudo, que es lo que he-

mos hecho durante los tltimos quince
afios, sino simplemente para mejorar
la eficiencia del sistema, yo tengo
la libertad de decirle al Congreso:
“vea, vamos a pasar las reformas para
cambios estructurales que hagan que
los colombianos funcionen mejor, sus
empresas funcionen mejor, las deci-
siones de inversion que se toman, de
ahorro, de gasto, de comprarunacasa,
del sector productivo, nodependan del
sistema tributario sino de sus evalua-
ciones de riesgo y de rentabilidad.”
Hoy por hoy, todas esas decisiones de
riesgo y rentabilidad, desde la curva
derendimientos, estan profundamente
afectadas por el sistema tributario y
eso es perverso. Ese convencimiento
lo tenemos el Presidente de la Rept-
blica y yo desde la campafia. En eso
estamos ciento por ciento alineados
con Anif y con muchos economistas

Foto: Tatiana Herrera - Anif

que han planteado reformas todas
sensatas. Estamos haciendo una gran
consolidacién de esas propuestas para
hacer una reforma. Ahora, el timing
ahi es importante: ;cudl es la mejor
oportunidad? Hay propuestas legales
que se vuelven como unos huecos
negros: que absorben a toda la gente.
En estos momentos tenemos que pasar
regalias, regla fiscal, disminucién de
los costos de energia, estatutaria de
salud y formalizacién. Si nosotros
llegdramos a meter una tributaria en
este momento, no por recaudo sino por
lootro, absorberiatodalaatencién del
Congreso. Por eso es que los tiempos,
la oportunidad, ha sido movida.

C.F. Encampaiiatambién sehabl6 de
“respetar” el principio de la “confianza
inversionista” a través de no afectar las
exenciones tributarias al capital. Vemos,
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MINISTRO DE HACIENDA

"Me parece gue el metro cada vez se vuelve una alternativa pues de bulto,
No es una alternativa de si si 0 si no, sino que es como, cuando, cuanto, quién
lo paga, cOmo lo paga, con qué subsidio, sin subsidio, etc.”

sin embargo, que el gobierno ha empe-
zado amoverse en la direccion correcta
de iniciar su pronto desmonte. ;Cémo
evaliia usted los casos especificos de: a)
el 30% por reinversion de utilidades; b)
las zonas francas, y c) los contratos de
estabilidad juridica?

J.C.E. Una de las formas en que
uno debe “alisar” el estatuto tributario
es quitarle un montén de exenciones
que tiene aqui y alld. Ya tomamos una
decisidén sobre la deduccién sobre in-
version en activos, que es eliminarla:
treinta, quince, cero. Las zonas francas
y los contratos de estabilidad: vamos a
tener unareunion paradefinircémousar
esos instrumentos. Las zonas francas se
han usado desde tiempos inmemoriales
y sirven mucho. EI problema no es si
0 1no. A nosotros nos gustan las zonas
francas: el problema es cémo, dénde,
por qué el tema geogréfico y el tema
regulatorio son fundamentales para que
sean virtuosas y no se vuelvan viciosas.
Estamos en proceso de definicién con
las autoridades econémicas, Planeacion
Nacional, el Ministerio de Comercio
Exterior, etc. Los contratos de estabi-
lidad: en la medida en que uno vaya
hacia menores impuestos y un sistema
tributario mas liso, mas transparente y
mads efectivo, en principio los contratos
de estabilidad son para que a usted
no le suban los impuestos, pero subir
impuestos no es la intencién nuestra.
Esperemos que no, que sean inocuos.

C.F. Anif ha estimado que el
desmonte del 4 x mil podria llegar
a generar, hacia el mediano plazo,
hastaun 0.9% del PIB en recaudos de
imporrenta-IVA, si se ganara un 10%
en formalidad, producto de reducir
el exagerado uso del efectivo. ;Por
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qué esperar hasta el afio 2018 para
iniciar dichas ganancias en formalidad
financiera y en mayor recaudo fiscal?

J.C.E. Yo lei el documento de
ustedes y éste se mueve en una zona
gris en la cual uno tiene que tomar
un riesgo: ustedes lo que me dicen es
“tome el riesgo”. Yo estoy seguro de
que si yo estuviera en Anif y ustedes
estuvieran en Hacienda, yo no sé si
ustedes estarian tomando el riesgo.
Como a mi me toca responder por
recaudo el préximo afio y ustedes me
dirfan cudnto se toman esas ganancias
en suceder, me veo forzado, por las
circunstancias, a ser conservador.
Entonces yo no me puedo arriesgar
a que llegue junio y se me hayan
caido un 0.7% los recaudos y hayan
aumentado un 0.2% por ese efecto.
Tengo un hueco de un 0.5% porque
ahi necesito una reforma tributaria.

C.F. Por otra parte, ha sido la posi-
ci6n del candidato Santos y ahora de la
Administracién la de un NO rotundo a

enajenar suparticipacionenISA, Isagén
y Ecopetrol. Creo que nadie tiene la
ideade utilizar esos recursos para gastos
operativos, entonces /por qué no usar
esosrecursos extraordinarios paraobras
de infraestructura extraordinarias, en
vez de incrementar la deuda publica?

J.C.E. El aumento de la deuda pu-
blica vaaserdecreciente en lamedida
en que tengamos desequilibrio fiscal
con la regla fiscal. Pero, en efecto,
nosotros hemos dicho que no los va-
mos a usar para gasto corriente, pero
no quiere decir que cualquier dia no
pensemos en que se venda alguno de
€s0s activos para una inversion estra-
tégica, que puede ser una de esas que
usted menciona o puede ser de otro
estilo. El Presidente si estd abierto a
que si es una buena inversién, uno
vende aqui y compra alla.

C.F. Enmaterialaboral el gobierno
se ha trazado metas ambiciosas de
lograr bajar el desempleo al 8.5%
en el afio 2014 y generar cerca de
2.5 millones de empleos formales
adicionales. Con su camiseta de
tecndcrata, no le da la impresion de
que con los instrumentos que plantea
Minproteccién, esos objetivos lucen
muy dificiles de alcanzar?

J.C.E. No, naturalmente. La auto-
pistade disminucion de empleos debe
tener tres carriles: 1) esa ley facilita
la contratacién. Que usted le abra la
puertano quiere decir que entre nadie.
Lo que tenemos es una puerta medio
abierta y se va a abrir del todo. 2) Las
locomotoras funcionando, y 3) un
plan ejecutivo, gerencial, del tema de
formalizacién que es muy complejo:
una cosa es tener la ley, pero otra cosa
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"Tener la ley ayuda, pero a usted le toca empujar a las empresas y a
las personas a que usen la ley y a que se formalicen y darles incentivos.”

es que los taxistas se formalicen, que
los trabajadores de la construccién
se formalicen. Usted puede tener la
ley, puede tener la locomotora de
construccion andando y que no haya
formalizacién, que sigamos como
estamos ahora. Que haya un boom de
la construccidn, pero que los trabaja-
dores delaconstrucciénno se formali-
cen. Nosotros tenemos que acompafiar
la ley con una actitud gerencial de
gobierno, de politicas publicas, que
les ayude, les dé incentivos y ademas
fuerce a las empresas constructoras
a que sus cooperativas que contratan

trabajadores, lo hagan formalmente.
A los taxistas, a los tenderos, a los
trabajadores independientes, a los
profesionales independientes. Paralos
grandes puede haber diez segmentos
de la informalidad, a los cuenta-pro-
pias, que es donde tenemos que tener
un avance. Tener la ley ayuda, pero a
usted le toca empujar a las empresas
y a las personas a que usen laley y a
que se formalicen y darles incentivos.
Entonces, nosotros no somos ingenuos
en el sentido de que la sola ley va a
generar tres millones de empleos for-
males: 2.5 millones nuevos y 500.000

formalizados. Toca hacer un gran
trabajo de gerencia en eso.

C.F. Usted ayud6 a crear el pro-
grama “Familias en Accién”, cuando
ejercié la direccién del DNP bajo
la administraciéon Pastrana. ;Cémo
piensan manejar dicho programa
para evitar que se agrave su caracter
asistencialista y asi graduar de pobres
a sus beneficiarios”?

J.C.E. Lo primero es tener una

percepciéntécnicade cudntas familias
deben ser receptores de “Familias en
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"El enfoque anglosajon de la economia,
de los negocios, no sdlo me convence a mi sino
que ha dominado la escena continental
desde hace anos.”

Accion”. Segundo: ajustar el progra-
ma a su filosofia original, que ese es
un programaque debe serun acordedn,
que en épocas de crisis se debe ampliar
yenépocas de boom se debe cerrar. Yo
me acuerdo un sdbado en Planeacién
con diez técnicos cuando disefiamos
el programaque se llamabala “Red de
Apoyo Social” y después le pusimos
“Familias en Accién”. Un publicista
le puso “Familias en Accién”, no
nosotros. Y era la filosofia que en
una recesion los que mas sufren son
los pobres, pierden empleo y hay que
acudirafavordeellos. Se ha vuelto un
plan permanente y esta bien que sea
permanente porque recrearlo en cada
recesion es muy dificil: usted tiene que
financiarlo. Es mas, se ha financiado
con el presupuesto, antes era con
crédito. Todo eso esta bien. Lo que si
tiene que saber uno es como funciona
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el acordedn y ademads obligarse a que
funcione como un acordedn, que es
dificil. Usted lo sube a 2 millones o
a 2.5 millones de familias y reducirlo
es complicadisimo. Entonces tenemos
que hacer un redisefio para que fun-
cione como un acordedn.

C.F. Usted ha tenido una gran
preocupacién por el tema de 1la mo-
vilidad en Bogot4. ; Cémo ve el tema
del metro ahora que a su cartera le
corresponderad financiar hastael 70%
de ese proyecto?

J.C.E. Sobre esto hay debate
dentro del gobierno. Tal vez dentro
del gobierno yo soy la persona que
mas tengo libros sobre esto: firmé el
Transmilenio con Pefialosa, fui inter-
ventor del SITP hace dos afios como
consultor externo. He tenido mucha

relacién con el sistema de transporte.
A mi me queda dificil prever que a
2020 no haya metro en Bogotd. Un
metroy un Transmilenio y m4s trans-
porte publico de mayor calidad. No
veo cdmo vamos a hacer eso sin una
intervencion técnica, importante, que
fidelice a los bogotanos al transporte
publico. Sino, estonos bajaalamoto
o al carro. Y no veo cémo se hace eso
sin un trabajo conjunto, muy intenso,
entre el Distrito y la Nacién, como
se estd haciendo con Cali, como se
estd haciendo en Barranquilla, pero
pues en Bogotd es una ventaja. No
veo como ciertos corredores puedan
resistir, sobre todo el corredor orien-
tal norte-sur, el corredor cerca a las
montafias desde la 1* hasta la 140 o
170. No veo cémo ese corredor pue-
da resistir el aumento en carga que
se le viene sin una oferta que tenga
mds capacidad que el Transmilenio.
Me parece que el metro cada vez se
vuelve una alternativa pues de bulto,
no es una alternativa de si si o si no,
sino que es como, cudndo, cudnto,
quién lo paga, cémo lo paga, con
qué subsidio, sin subsidio, etc. Veo
que la discusién se ha ideologizado
mucho en términos de que si hay
pobres entonces no puede haber
metro, con ese argumento de que si
hay pobres no debe haber puertos
en Buenaventura. Por haber pobres
no debe haber aeropuerto El Dorado
porque es que hay pobres, pero es
una visiéon demasiado estrecha de
lo que es el desarrollo. Una familia
pobre tiene que comer, que Vvivir
y que transportarse. Es mds, en el
transporte se gasta casi la mitad del
ingreso. Segtin la canasta bdsica del
IPC, unoen vivienda se gastael 30%,
en comida el 30%, en transporte el
15%. El transporte es casi la mitad
del uso de ingreso de todas las fami-
lias colombianas. Si usted da mejor
calidad a menor costo, pues eso le
sirve a la funcién de utilidad pues la
maximiza. Entonces, el argumento de
que uno no debe invertir en transporte
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publico es un argumento baladi. Una
intervencién de US$2.000 millones,
US$3.000 millones no es una inter-
vencién impensable: todos los dias
se hacen intervenciones. Se va hacer
una represa de US$3.500 millones
en Antioquia. Ecopetrol invierte al
afio dos o tres veces eso en explora-
ciones. Entonces, ;como asi que una
intervencién que le sirve a la mitad
de los bogotanos a transportarse mas
rapido y mds barato no se puede hacer
porque hay pobreza? Las variables
técnicas yaestdn en el borde en ciertos
corredores, sobre todo en el corredor
de la Caracas. De manera que creo
que técnica y politicamente el metro
se va volviendo fAcil.

Personal

C.F. Sureputacién como pedagogo
universitario en temas de economia
ya es legendaria. ;Cuéntenos ahora
cémo vaesatareacon el Congreso de
laRepublica, donde imaginamos que
solo quieren oir hablar de vacantes y
no de faltantes presupuestales?

J.C.E. El Congreso es muy permea-
ble a algo que pasa en la academia,
donde hay un principio bdésico: el
mejor argumento prima. El argu-
mento mds sensato, mas ecudnime y
mejor sustentado prima. Ustedes se
sorprenderian de lo mucho que eso
prima en el Congreso, sobre todo en
el Congreso colombiano. Siempre
le gusta oir al ministro de Hacienda,
siempre acepta los argumentos de
faltantes presupuestales si éstos son
serios. Es mds, los que mds piden son
los ministros, es mas, los ministros
usan el Congreso para pedir cosas. Yo
muchas veces duermo con el enemigo,
y €50 que Son mis propios compaieros
de gabinete, no el Presidente, sino
mis propios compaiieros los que mas
presion ejercen sobre mi. Para mi, el
problema no es tanto el Legislativo,
es mas el Ejecutivo.

C.F. Quienes lo conocieron de
joven dicen que se debatia entre Kant

Carlos Ignacio Rojas vicepresidente de Anif, y Juan Carlos Echeverry, ministro de Hacienda.

y “Pedro Navajas”. ; Cémo hizo para
alejarse de la etérea filosofia alemana
de Kiel y retomar la disciplina anglo-
sajona del equilibrio fiscal?

J.G.E. Yo hice una transicién de la
filosofia continental a la anglosajona.
Contemplando la continental como la
espafiola, la francesa y la alemana. De
la continental lo que me gustan son los
tratadistas espafioles conservadores.
Peroya, paramilafilosofiacontinental,
que descubri desde el principio, me
parece primero inentendible. Lacritica
anglosajonaalafilosoffa alemana, que
son frases que no se entienden, que no
tienensignificado. Segundo, el enfoque
anglosajén de la economia, de los ne-
gocios, no s6lo me convence a mi Sino
que hadominado la escena continental
desde hace afios y en la academia
yo francamente si hice también esa
transicién. Lo tinico que me gusta del
continente es la economia austriaca.
Yo soy un economista austriaco, me
considero un economista austriaco:
Hayek, Mises, Wieser. La escuela

austriaca es mi norte intelectual, pero
leo aKeynestodas las semanas, porque
los grandes genios siempre le ensefian
auno cosas. Elkeynesianismo siempre
sirve para las crisis.

C.F. Finalmente, con esa apretada
agenda, ;qué hace para distraerse?
(Cudles son sus hobbies?

J.6.E. Tengo dos nifios y estoy es-
perando una nifia. Mi esposa y mi par
de chinos se volvieron mi distraccién.
Antes de quedar embarazada, estaba
jugando tenis con mi esposa. Jugamos
igual de mal, que es lo que uno nece-
sita para divertirse. Entonces, entre
mis dos nifios, mi esposa y el tenis,
tengo todo el sosiego que necesito.
Este es un ministerio que le genera a
uno muchos afanes y uno necesita un
equilibrio, de sosiego. Yo diria que es
mi familia la que me aporta todo esto.

C.F. Ministro, muchas gracias.
Le deseamos los mejores éxitos en
su gestion. 4i=
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( DONDE ANIF SE PARAPETA PARA ESCUDRINAR LA AGENDA DE INVESTIGACIONES ECONO'MICAS)

McMafia:

Un viaje a través del mundo
criminal globalizado *

Libro escrito por Misha Glenny

78 | cf 4Ni= oct-dic 2010

Comentado por: Sergio Clavijo

CUando se habla de Mafia, el referente historico inmediato
se traslada a Sicilia en Italia. Cuando se nos antepone el
“Mc”, lo asociamos a grandes organizaciones globales. Luego
uno pensariaque Mc-Mafia deberia ser un libro sobre el crimen
global organizado empezando por la mafia siciliana.

Este fabuloso libro de Misha Glenny, corresponsal de la
BBC en Europa Central durante el colapso de la “Cortina de
Hierro”, si trata a fondo el primer tépico (crimen global), pero
no el segundo (mafiaitaliana). En buena medida, en elloradica
la novedad de su escrito. Se trata de un informativo recuento
de sus vividas y extensas experiencias en Europa Oriental, en
el Medio Oriente y en Asia, donde la ausencia de gobiernos
centrales fuertes dieron origen a las McMafias pos-1991. Alli
se desataron comercios ilegales de todo tipo: carros robados
en occidente y legalizados en oriente, prostitutas engafiadas
y esclavizadas a través de retenerles sus pasaportes y, por
supuesto, narcotrafico a cambio de armas (s6lo que en esta
ocasidn incluian aquellas con potencial atémico), etc.

Lacaidadel muro de Berlin tuvo consecuencias inmediatas
parael florecimiento de las McMafias y el reacomodamiento
de la tradicional mafia siciliana. La versién resumida del
pivote-politico que representaba la mafia italiana se puede
entender a través del papel jugado por el partido politico de
la Democracia Cristiana (1940-1980). Sobre dicho partido
se apoyaba la mafia siciliana para evitar que el comunismo

* M. Glenny (2009), McMafia: A Journey Through the Global
Criminal Underworld (Vintage Books, New York).



ganara fuerza en Italia. Este peligro era una
constante mientras la “guerra fria” estuvo
alentada por la Unién Soviética. Colapsada la
Unidn Soviética durante 1989-1991, las fuer-
zas politicas italianas de centro presionaron
a la mafia italiana para deslindarse de ellas.
Sin embargo, la mafia italiana decidi6 recurrir
al terrorismo (1992-1998), matando jueces y
poniendo carros bomba en la propia Roma.
Finalmente se impuso el equilibrio politico de
derecha, fuerza algo corrupta y cleptocritica,
pero fue ellala que finalmente logré deslindarse
de la mafia tradicional siciliana (2002-2010).

En América Latina no son coincidenciales
las alianzas ocurridas entre los partidos tradi-
cionales y la mafia con el propésito de conte-
ner las amenazas izquierdistas. En Colombia
conocemos bien diferentes episodios de este
tipo, especialmente a partir de los afios noventa
(ver Duncan, 2006; Clavijo, 2008). Pero las
similitudes no terminan alli, de hecho, sdlo
empiezan. Veamos.

Por ejemplo, en el segundo capitulo, Glenny
relatacémo en los remotos paises de los Balcanes
(Serbia y Montenegro) se produjo una verdadera
guerra por el transito ilegal del Marlboro (1990-
1998) hacia Italia. Ella no dista mucho de la
“acumulacion originaria” que ello representd
para el narcotrafico en Colombia (1950-1970),
ver Clavijo, 1998. El propio Clinton intent6
“arbitrar” las rentas que producia dicho trafico
ilegal de cigarrillos, inclindndose a favor de
Montenegro para debilitar a Serbia. Finalizada
la guerra de los Balcanes (1999), se supo que
varias de las McMafias de Europa Oriental tenfan
conexiones con las tabacaleras norteamericanas.
Ellas alimentaban toda una red de mafias que
inclufan armas y narcéticos, con mencién ex-
plicita del caso de Colombia (pags.25-33). El
Rey del Malboro de Colombia formaba parte
de las McMafias de Europa Oriental; esto luce
como un “script” de Hollywood, pero infortuna-
damente hoy ello forma parte de los anales del
bicentenario del pais, al lado del 8.000 o de la
Yidis Politica que nos ilustraba recientemente
Anthony Nail (2009).

No me sorprendi6 que, leyendo historias tan
distantes como esas de los Balcanes, Colombia
no hubiera dejado de figurar a la hora de las
McMafias. Las menciones no son como para
sentirse orgulloso, pero es diciente del ingenio
y la educacién de los colombianos (... en este
caso mal aplicada). Glenny concluye que, en la
guerrade los Balcanes, los ingenieros y quimicos
yugoslavos-bulgaros jugaron un papel similar
al que habian desempefiado los colombianos
durante la integracion industrial-vertical del
procesamiento de la cocaina, en el caso de su
penetracién a Estados Unidos. Lo que en los
Balcanes se llam6 “impuesto de cigarrillo para
la guerra”, en Colombia se denomind “gramaje”
(los cobros de la guerrilla alos narcotraficantes),
ver Castro (1996).

No me sorprendié que,
leyendo historias tan
distantes como esas de los
Balcanes, Colombia no hubiera
dejado de figurar a la hora de
las McMafias. Las menciones
no son como para sentirse
orgulloso, pero es diciente
del ingenio y la educacion de
los colombianos (... en este
caso mal aplicada).

La otra regién donde la caida de la Unién
Soviética tuvo grandes repercusiones fue en la
zonade los llamados “instanes” (Kasak, Turkmen,
Azerba, Uzbek), entre Rusia (al norte) e Iran (al
sur). Es una zona rica en gas y petréleo, pero
donde su capacidad productiva también colapsé
durante los dificiles afios de 1992-1998. Serevivié
entonces el trifico ilegal de caviar, controlado
anteriormente bajo la égida de Mikhail Gorva-
chev, precisamente para evitar el agotamiento de
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la produccién. Sin embargo, el desbalance entre
los precios de produccién y comercializacién
invitaba ala corrupcidn: los locales autorizados a
suministrar caviar al gobierno para su exportacion
recibian pagos de US$3/kilo, pero el precio de
mercado en Parfs o Nueva York era de US$7.000/
kilo. Obviamente las “dosis personales” de 250
gramos se multiplicaron y los burdcratas y la
policia simplemente cobraban sus servicios por
no actuar. El dafio a la fauna ha sido inmenso.

Esa falta de Es-

Yeltsin trataria
de organizar ese
“capitalismo salvaje”,
sin fuerza policial
central, en medio de la
hiperinflacion, pero todo dadoquenohabiaquien
ello terminaria con la
cesacion de pagos
de la deuda de
Rusia en 1998.

tado rdpidamente se
extendié a todas las
actividades diarias; los
funcionarios publicos
se sentian con el de-
recho de apropiarse
de los bienes publicos
para ser revendidos,

les pagara su reducido
sueldo, en ese momento
comprimido aun més
por la hiperinflacién
de 1992-1998. Los
servicios m4s preciados
y costosos eran los que

proveian las agencias
cuasi KGB que vendian su “proteccién” a toda
la inversién extranjera que llegaba, particu-
larmente a Rusia. Yeltsin trataria de organizar
ese “capitalismo salvaje”, sin fuerza policial
central, en medio de la hiperinflacién, pero todo
ello terminaria con la cesacién de pagos de la
deuda de Rusia en 1998. Después vendrian las
guerras del Caucaso y la amenaza permanente
de la guerrilla chechena.

No esperaria uno que un corresponsal de Eu-
ropa Central desviara su atencién hacia América
Latina, al estar en su relato del impacto poscaida
del muro de Berlin. Sin embargo, Glenny no pudo
resistir la tentacion de relatar su visién de lo que
pasaba en Colombia (capitulo 11) y, de hecho,
viaj6 hasta aqui.
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(Cudl de nuestros multiples “episodios” des-
tacaria el libro de Glenny? ;Acaso el de Pablo
Escobar? No, ese tema ya estaba trillado (ver
Bowden, 2002). Glenny inicid el capitulo 11 con
el deplorable episodio de Jamundji, cerca de Cali,
donde un comando del Ejército acab6 con un
contingente de la Policia antinarcéticos en 2006
por orden de los narco-paramilitares, disfrazando
el episodio como un error de “fuego amigo”. El
resto de episodios sobre nuestro conflictointernoes
ampliamente conocido en Colombia. Sinembargo,
no nos sorprendio las aprensiones de Glenny, que
noeraninjustificadas: “... como corresponsal de la
BBC, heestado expuesto abastante “carniceria” en
los Balcanes y enel Cducaso, pero lareputacion de
violencia en Colombia me aterraba”. Su balance
posterior parece ser un poco mas benévolo, pero
indudablemente que ese tema de la violencia,
aun con posterioridad a Uribe I y II, continda
siendo una amenaza. De allf la importancia de
que la administracién Santos (2010-2014) logre
consolidar la seguridad, pero con criterios mas
incluyentes y sostenibles, empezando por la
separacion entre el Ministerio de la Politica y el
Ministerio de la Justicia. iz
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