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l. Introduccion

En este documento se presenta un andlisis economico elaborado por Fedesarrollo sobre los
Escenarios Energéticos Futuros para Colombia disefiados por la Unidad de Planeacion Minero

Energética (UPME) del Ministerio de Minas y Energia de Colombia.

Dichos Escenarios Energéticos fueron el resultado de un extenso trabajo liderado por la UPME,
enmarcado en la metodologia de la Planeacion por Escenarios que ha sido usada con éxito
alrededor del mundo. Esta metodologia consiste en el disefio de escenarios alternativos de
mediano plazo, que permitan al actor que hace el ejercicio de planeacion -ya sea que se trate de
empresas, entidades o gobiernos- contar con una planificacion sélida y coherente, que tenga en
cuenta los distintos desarrollos que pueda tener hacia el futuro el entorno que enfrenta. En ese
sentido cabe destacar que los escenarios no pretenden ser predicciones de lo que sucederd, sino
mas bien historias posibles y consistentes que permitan tener una vision global de las alternativas

que puede deparar el futuro'.

El ejercicio desarrollado bajo el liderazgo de la UPME arrojo6 cuatro escenarios alternativos para
Colombia en los proximos 20 afios, los cuales se construyeron teniendo en cuenta distintas
tendencias posibles de dos elementos fundamentales para el futuro del pais: el rumbo que tome el
conflicto interno y el grado de insercidon internacional de la economia colombiana. De la
combinacién de las posibles tendencias de esas dos variables surgieron los siguientes escenarios:

(1) El mago de Oz, (2) En busca del tiempo perdido, (3) El Titanic y (4) La guerray la paz.

Una vez concluido ese trabajo, la UPME solicité a Fedesarrollo evaluar los cuatro Escenarios
Energéticos mencionados, identificar sus implicaciones econdémicas e intentar disefiar cuatro
escenarios econdmicos para los proximos 20 afios que fueran consistentes con ellos. Este
documento presenta los resultados de ese ejercicio. Conviene, por tanto, resaltar que las

narraciones originales de los escenarios son producto del trabajo de la UPME, y que el aporte de

' Para una descripcién mas detallada del ejercicio desarrollado por la Unidad de Planeacién Minero Energética
véase: UPME, Futuros para una energia sostenible en Colombia, Medellin, Mayo de 2000.
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Fedesarrollo ha consistido en darle contenido econémico a esas narraciones y elaborar a partir de

ellas cuatro escenarios de mediano plazo que tengan consistencia macroeconémica.

No sobra sefialar que los escenarios resultantes del trabajo de Fedesarrollo no constituyen de
manera alguna proyecciones sobre lo que sucedera con la economia colombiana, en tanto la
metodologia en la que se enmarca todo el ejercicio el de la Planeacién por Escenarios  no
busca hacer predicciones sino més bien brindar elementos de juicio para hacer una planeacion

solida y coherente.

El documento esta estructurado como se expone a continuacion. Tras la presente introduccion, la
segunda seccion explica en detalle la naturaleza del ejercicio, sefiala sus alcances y limitaciones,
y destaca las principales caracteristicas del modelo econdémico que se usara. En la tercera seccion
se presenta un breve resumen de los Escenarios Energéticos desarrollados por la UPME, y se
identifican los elementos econdmicos mas importantes contenidos en sus narraciones. A partir
de esos elementos narrativos, en la cuarta seccion se presenta la primera parte de los escenarios
econdmicos, consistente en las trayectorias de mediano plazo de las principales variables
macroeconomicas que supone cada uno de los Escenarios Energéticos, las cuales seran usadas
como insumos del Modelo de Equilibrio General Computable de Largo Plazo de Fedesarrollo.
En la quinta seccion se presenta la segunda parte de los escenarios econdémicos, conformada por
los principales resultados arrojados por el Modelo, y se hace el analisis de los mismos. La ultima

seccion ofrece algunas conclusiones del ejercicio.

Il. Alcances y limitaciones del ejercicio

La conversion de los Escenarios Energéticos elaborados por la UPME en escenarios econdmicos
con consistencia macroecondémica se realiza en tres etapas. La primera consiste en extraer de
dichos Escenarios Energéticos los principales elementos econdomicos mencionados en cada uno
de ellos. En la segunda se evalta la consistencia de esos elementos y se identifican posibles
vacios que deberan ser llenados con supuestos adicionales, con el fin de construir las trayectorias

de las variables macroecondmicas que han de servir como insumos para el ejercicio. La tercera



etapa consiste en el uso de un modelo de equilibrio general que permite disefiar un conjunto de
escenarios economicos coherentes con los Escenarios Energéticos, que sean consistentes desde el

punto de vista macroeconomico.

En las secciones III, IV y V se abordaran los pasos mencionados. Entre tanto, en esta seccion se
analizaran algunos aspectos metodoldgicos del modelo de equilibrio general, lo que permitira

entender mejor la naturaleza de todo el ejercicio, asi como sus alcances y limitaciones.

Para construir unos escenarios econdémicos a partir de las narraciones ofrecidas por los
Escenarios Energéticos desarrollados por la UPME se utilizara el Modelo de Equilibrio General
Computable de Largo Plazo de Fedesarrollo®. Se trata de un instrumento analitico que utiliza un
complejo sistema de cuentas macroecondémicas y sectoriales para reproducir y simular el
funcionamiento de la economia colombiana. El modelo se basa en la Matriz de Contabilidad
Social que se deriva de las Cuentas Nacionales del DANE.* En esa matriz esta representado y
cuantificado todo el flujo circular de la economia, es decir, todas las transacciones que hacen los
distintos sectores de la economia entre si en un afio determinado. Estas transacciones incluyen el
pago del aparato productivo a los factores productivos de los hogares (ingreso), el flujo de los
hogares nuevamente hacia las actividades productivas (consumo y ahorro), y las transacciones de

cada uno de los agentes mencionados con el gobierno y con el resto del mundo.

La aplicacion del Modelo consta de tres etapas. En la primera se utilizan los datos de la Matriz
de Contabilidad Social y alguna informacion complementaria sobre el funcionamiento de la
economia colombiana, para asignar valores a los parametros de las ecuaciones, en un
procedimiento conocido como calibracion del modelo. Una vez calibrados los parametros, las
ecuaciones deben reproducir los datos contenidos en la Matriz de Contabilidad Social, lo cual
equivale a decir que deben reproducir los flujos de la economia en equilibrio. En una segunda
etapa se modifica una o varias variables exogenas y se resuelve de nuevo el sistema, con el fin de

identificar qué sucederia en la economia colombiana si hubiera cambios en algunas de las

? Para una descripcién técnica completa del Modelo, ver “Technical Specification of Fedesarrollo’s Long Run
General Equilibrium Model”, Dominique van der Mensbrugghe, David Roland-Host y Maurizio Bussolo, Serie
Documentos de Trabajo, Fedesarrollo 1998.

3 La Matriz de Contabilidad Social es una extensién de la mas conocida Matriz Insumo-Producto.
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variables claves que determinan su desempefio. Finalmente el nuevo equilibrio se compara con la
situacion base, en términos de las principales variables macroecondmicas. Contrario a la
mayoria de modelos, que s6lo permiten hacer andlisis de estatica comparativa (esto es, comparar
la situacion antes y después del cambio de las variables exdgenas), el Modelo de Equilibrio
General Computable de Largo Plazo de Fedesarrollo permite hacer analisis para un mayor

numero de periodos, mediante una sucesién de equilibrios estaticos.*

El modelo incluye variables macroecondmicas como el déficit fiscal, la inversion, el ahorro
externo y el nivel de actividad econdmica. Sin embargo, no todas éstas pueden ser determinadas
simultdneamente por el modelo. Por ello hay que fijar valores exdgenos para algunas de ellas —
denominadas a partir de ahora variables exégenas-, para que el modelo determine las restantes —
denominadas variables enddgenas o resultados-. Las trayectorias futuras de unas y otras
variables constituyen asi el conjunto de escenarios econémicos coherentes con las narraciones

de los Escenarios Energéticos y consistentes desde el punto de vista macroeconémico.
Variables exégenas

Las variables exdgenas se construyen a partir de la informacién que proveen las narraciones de
los Escenarios Energéticos y son las que alimentan el modelo para calcular las variables
endogenas y construir los escenarios econoémicos. En el campo fiscal se definen exdgenamente
una senda de déficit (o superdvif) predeterminada, asi como un nivel de gasto publico. En lo que
se refiere al sector externo la variable exdgena clave es el ahorro externo, es decir la entrada
neta de capitales extranjeros a la economia’. Las productividades del trabajo y el capital también

se determinan exogenamente.

* El modelo no es propiamente dindmico en el sentido de que los agentes y las firmas no maximizan flujos
intertemporales de utilidad o beneficios de acuerdo a sus tasas de descuento intertemporal y sus expectativas. El
modelo se resuelve estdticamente para cada afio y el nivel resultante de inversion se suma al stock de capital para
obtener el stock de capital de afio siguiente. Asi mismo el modelo actualiza la poblacién y otras variables.

* El ahorro externo es igual al negativo del saldo de la Cuenta Corriente de la balanza de pagos. Incluye
indistintamente las entradas de capitales por todo concepto: crédito externo, inversién extranjera directa, de
portafolio, etc.



Variables endégenas

Con la informacion sobre déficit o superavit fiscal el modelo calcula los ingresos fiscales, los
cuales estan determinados en parte por el nivel de actividad econémica y por la tasa de impuesto
directo a los hogares, ambas a su vez variables enddgenas calculadas por el modelo. Asi mismo,
el nivel de inversion de la economia también es determinado endégenamente por el modelo. Por
definicion la inversion en una economia es igual a la suma del ahorro privado, el ahorro ptblico
y el ahorro externo. Como ya se menciond, en el modelo el ahorro publico (déficit o superavit
fiscal) es exdgeno, asi como el ahorro externo, mientras que el ahorro privado estd determinado
endégenamente teniendo en cuenta el ingreso de los hogares y su propension a ahorrar. De esta

manera, la senda de crecimiento de la economia es determinada endégenamente por el modelo.

En el ejercicio adelantado por Fedesarrollo se ha usado el modelo para estimar resultados para
los préximos 20 afios, es decir para el periodo 2000-2020, en tanto ese es el periodo que cubren
los Escenarios Energéticos de la UPME. Asi, de cada uno de los Escenarios Energéticos se
infiere una senda determinada para las variables exdgenas del modelo: gasto piiblico, déficit
fiscal, ahorro externo y productividades. Una vez definidos estos insumos, el modelo determina
cudl es la senda de crecimiento econdémico consistente con esos supuestos para el periodo

mencionado.

Como ya se menciond, una de las mayores ventajas del modelo radica en que asegura la
consistencia macroeconémica de los escenarios. Las trayectorias del consumo, la inversidn, la
productividad y el crecimiento son compatibles entre si, y consistentes con la informacion de las
Cuentas Nacionales. De esta manera se evitan las inconsistencias que se pueden presentar cuando

se realizan proyecciones de sectores aislados de la economia.

Una ventaja adicional del modelo es que tiene en cuenta todas las interrelaciones existentes entre
los agentes econdémicos que se suceden a partir de un cambio en una variable exégena. Por
ejemplo, un aumento en la productividad incrementa el crecimiento econémico y el ingreso de
los hogares, lo cual redunda en un mayor consumo, lo que a su vez jalona de nuevo el

crecimiento. Pero el proceso no termina ahi: el mayor ingreso incrementa a su vez los recaudos



fiscales, lo que aumenta el ahorro publico y la inversién. Este proceso contintia en una sucesién
de iteraciones hasta que todos los mercados de bienes y de factores- se encuentren nuevamente
en equilibrio. El modelo tiene en cuenta todas estas iteraciones para calcular los valores de las

variables exogenas o resultados.

El modelo también tiene algunas limitaciones. Una de ellas consiste en que se basa en una serie
de supuestos que pueden resultar un poco restrictivos, como por ejemplo una estructura de
mercado con competencia plena. De otro lado, el modelo sélo incorpora las variables reales de
la economia. Esto quiere decir que no se incorporan variables monetarias como la inflacién o las

tasas de interés.°

Es importante hacer dos precisiones adicionales sobre el funcionamiento del modelo. La primera
€s que no incorpora choques exégenos que afectan los ciclos econdmicos en el corto plazo, como
los precios internacionales del café y el petrdleo, en tanto se asumen iguales para los cuatro
escenarios por ser ajenos a la dindmica politica y econémica interna del pais. Por ese motivo las
sendas de crecimiento econdmico resultantes se deben interpretar como fendencias, sobre las

cuales los choques de corto plazo pueden inducir perturbaciones aleatorias.

Adicionalmente, es necesario subrayar que en el presente ejercicio todos los supuestos utilizados
son exclusivamente macroecondmicos. Salvo el sector energético —cuyo comportamiento en el
modelo estd correlacionado con el nivel de actividad econdmica general- no hay en los
escenarios una caracterizacién detallada de la actividad econdémica a nivel sectorial. Por ese
motivo los resultados que se observan a nivel sectorial son unicamente aquellos imputables a
factores macroeconémicos, haciendo abstraccion de otros factores que en la vida real puedan

incidir en el desempefio de los sectores.

¢ Una propiedad importante del modelo que es homogéneo en los precios, es decir que sélo determina los precios
relativos (es decir, cuanto vale cada bien con respecto a los otros), pero el nivel absoluto de precios se fija
exogenamente. En la practica esto equivale a decir que se omiten las variables nominales y monetarias, ya que no
tienen ningun efecto real.



lll. Principales elementos econdmicos de los Escenarios Energéticos

Como ya se menciono, la primera etapa del proceso de conversion de los Escenarios Energéticos
en escenarios econdmicos consiste en identificar los aspectos economicos contenidos en los
primeros. En la presente seccién se ofrece una descripcion sintética de cada uno de los
Escenarios Energéticos y se destacan los elementos econdmicos mas relevantes de cada uno de

ellos.’

Hay que sefialar que, si bien cada uno de dichos Escenarios Energéticos tiene una narracion
coherente sobre el futuro del pais, no todos hacen el mismo énfasis en el campo econémico. En
ese sentido, conviene advertir que en algunos casos los Escenarios Energéticos no ofrecen
informacién suficiente para configurar un escenario economico, lo que hace necesario hacer
supuestos adicionales, consistentes con el espiritu de cada narracion, que permitan llenar los

vacios del caso.

El Mago de Oz

Este escenario supone que la paz llega a Colombia en un plazo relativamente breve, gracias al
fortalecimiento del Estado y a la capacidad persuasiva que muestra en las mesas de negociacion.
En los primeros afios del escenario el gobierno fortalece la lucha contra la guerrilla, logrando
victorias significativas que consiguen debilitarla. Esta situacion lleva a que las partes lleguen a
un acuerdo negociado, que da lugar a politicas sociales agresivas pero que no implican una
modificacion sustancial de la estructura econdmica del pais. La firma de los acuerdos de paz da
lugar a una reactivacién econdmica significativa, lo que se traduce en mayores entradas de

capital y mayor bienestar de la poblacién.

La narracion que ofrece el escenario establece tres periodos diferenciados. En los primeros afios
(2000-2003) se observa un incremento del gasto militar, como resultado de los esfuerzos del

gobierno para doblegar a la subversion, que se refleja en un aumento importante del déficit

7 El texto completo de los Escenarios Energéticos para Colombia se puede consultar en UPME, Op. Cit., pp. 72-131.
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fiscal. De otro lado, el recrudecimiento del conflicto se traduce en una importante salida de

capitales privados que deteriora la Balanza de Capitales de la Balanza de Pagos.

A mitad de camino (2004-2012) la firma de los acuerdos de paz se traduce en un aumento
sustancial en el gasto social, que se compensa con reducciones del presupuesto de defensa, lo
que redunda en una reduccion paulatina del déficit fiscal. El logro de la paz genera una mayor
ayuda financiera y arancelaria por parte de la comunidad internacional, lo que se traduce en
aumentos en las exportaciones y las entradas de capital que contribuyen a la reactivacion

econdémica.

En el tramo final del escenario (2013-2020) el déficit fiscal tiende a desaparecer gracias al
aumento de los recaudos tributarios inducido por la recuperacién econémica, en tanto que el pais

sigue siendo un destino atractivo para la inversion extranjera y los créditos internacionales.
En busca del tiempo perdido

En este escenario el proceso de negociacion de la paz tarda varios afios en fructificar y el pais se
mantiene en guerra. Hacia la mitad del periodo, con una guerrilla fortalecida por sus victorias
militares, el gobierno cede a firmar un acuerdo de paz de corte nacionalista que conlleva un
viraje de las politicas econdmicas hacia un modelo proteccionista e intervencionista. En ese

contexto la recuperacion econdmica es lenta y los capitales extranjeros brillan por su ausencia.

La narracién de este escenario permite identificar tres periodos diferenciables. Durante los
primeros afios (2000-2004) la persistencia de la guerra induce a las agencias especializadas a
reducir la calificacion de riesgo del pais, lo que hace mas costosa la financiacion externa del
gobierno y se traduce en un aumento del gasto publico. Esa misma zozobra se refleja en una

reduccidn de las inversiones de riesgo, lo que deteriora la Balanza de Capitales.

A mitad de camino (2005-2007), tras la suscripcién de los acuerdos de paz, se mantiene el
incremento del gasto publico, el cual se orienta especialmente a financiar los costos de los

compromisos acordados por parte del gobierno. El Estado participa mas activamente en las



actividades productivas, lo que también implica presiones sobre las finanzas publicas. La
financiacion de estas actividades, asi como las del sector privado, enfrentan el cuello de botella
inherente a la resistencia de los inversionistas extranjeros y de la banca internacional a canalizar
recursos hacia el pais. Solo hacia el final de este periodo se empieza a normalizar la entrada de

capitales.

En el periodo final del escenario (2008-2020) el déficit fiscal como porcentaje del Producto
Interno Bruto (PIB) se mantiene en niveles criticos, hasta que empieza a ceder ligeramente hacia
el final del periodo a costa de un importante sacrificio de la inversion del sector publico.
Paralelamente , la evidencia de que la paz es duradera empieza a generar un lento retorno de los
capitales fugados, asi como una limitada reactivacion de la inversion extranjera. Nuevas
inversiones foraneas, orientadas principalmente hacia proyectos agricolas, asi como las
contribuciones de la Unién Europea y Estados Unidos a los procesos de erradicacién de cultivos

ilegales, se traducen en una mejora sostenida de la Balanza de Capitales.
El Titanic

Este escenario se caracteriza por la imposibilidad para llegar a un acuerdo de paz y el
recrudecimiento de la guerra. La intensificacion del conflicto desarticula lentamente al pais y
lleva a varias regiones a sobrevivir en condiciones de autosuficiencia. La fragmentacion del pais
y el incremento de la actividad bélica se traducen en un deterioro de la actividad econdmica, que
se refleja en indicadores muy inferiores a los de la regién.. Hacia el final del periodo llega una

paz fragil e inestable impuesta por parte de la comunidad internacional.

En El Titanic se pueden diferenciar dos periodos. El primero (2000-2016) se caracteriza por el
recrudecimiento de la guerra, la fragmentacion del pais y el deterioro del entorno econémico. A
lo largo de este periodo se registra un aumento sostenido del gasto publico, principalmente
orientado a fortalecer la presencia militar en el territorio nacional, que a su vez se traduce en un
incremento sostenido del déficit fiscal. El empobrecimiento del pais y las precarias condiciones
de seguridad ahuyentan a los capitales fordneos. A esta situacion se suma el incremento de los

atentados terroristas que ahuyentan a las empresas internacionales. Ante esa situacién las



autoridades hacen mds atractiva la legislacion en materia de inversién extranjera, pero los

resultados de esa iniciativa son muy pobres.

En el tramo final del escenario (2017-2020) los nuevos vientos de paz permiten una timida
reduccion del gasto publico y una ligera recuperacion de los ingresos tributarios. En
consecuencia se detiene el deterioro de las finanzas publicas y el déficit fiscal tiende a
estabilizarse, aunque a niveles altisimos. Los capitales externos no reaccionan significativamente

a este nuevo entorno y solo se registra un aumento en la inversién orientada a la exploracién

petrolera en las zonas de bajo riesgo.
La guerra y la paz

Este escenario plantea una situacion en la que los didlogos de paz se rompen y el pais entra en
una etapa de guerra total. Tras el recrudecimiento del conflicto, hacia la mitad del periodo, el
gobierno logra derrotar militarmente a la guerrilla y la obliga a someterse. Asi, la segunda parte
del periodo se caracteriza por un escenario de paz, con un gobierno fortalecido que concentra

poderes y establece las condiciones necesarias para una marcada recuperacion econdmica.

El recrudecimiento del conflicto bélico y su posterior resolucién definen dos periodos claramente
diferenciados en este escenario. En el primero (2000- 2010) hay un notable aumento del gasto
militar que nutre la ofensiva del gobierno contra la subversién, en detrimento de las
transferencias a las regiones y del gasto en educacion y salud. Si bien esta recomposicion del
gasto no induce un incremento del déficit fiscal, éste se mantiene en niveles preocupantes a lo
largo del periodo. Esta situacién sume a los Departamentos en una crisis presupuestal, lo que
afecta aun mas las politicas de educacion y salud, con el consecuente efecto negativo sobre el
capital humano. La ofensiva del gobierno contra la subversion es apoyada por los organismos
multilaterales con facilidades de crédito y por la comunidad internacional con ventajas

comerciales, circunstancias que permiten que la economia se mantenga a flote.

Una vez derrotada la subversion se inicia un periodo de reactivacién y auge econémico (2011-

2020). Tras quitarle poderes al Congreso, el Ejecutivo impone un modelo econémico de libre
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mercado, reduce el tamafio del Estado y abre la economia a la competencia externa. Estas nuevas
condiciones inducen una reactivacion de la inversion extranjera y nacional, lo que se refleja en
un incremento de la actividad econdémica. De otro lado, se privatiza el sector eléctrico, asi como
Ecopetrol, y se dan mejores condiciones para la inversiéon extranjera en exploracién y
explotacion en el sector de hidrocarburos. Las privatizaciones y la reduccion del gasto militar,
resultante del final de la guerra, se traducen en una mejoria sostenida de las finanzas publicas.
Como efecto de la mayor inversion extranjera aumenta la exploracion petrolera y se incrementan
las reservas, lo que despeja‘el futuro del abastecimiento energético. Estas condiciones a su vez se

reflejan en una sustancial mejoria de la Balanza de Capitales.

IV. Primera parte de los escenarios econdémicos: los insumos del Modelo

Como ya se dijo, una vez identificados los elementos econdmicos contenidos en las narraciones
de los distintos Escenarios Energéticos, se deben definir las trayectorias de las variables
exdgenas que han de servir como insumos para el ejercicio. En esta seccidn se presentan dichas
trayectorias para las principales variables exdgenas en cada uno de los escenarios, para el
periodo 2000-2020: gasto publico, déficit fiscal y flujos de capitales. En cada caso se destacan
los principales elementos econdmicos extractados de los Escenarios Energéticos que determinan

la trayectoria de cada variable®.

El Mago de Oz

Trayectoria del gasto publico

e En los primeros afios (2000-2003) se observa un incremento del gasto publico, producto del
aumento del gasto militar resultante de los esfuerzos del gobierno para doblegar a la

subversion.

8 . .. . , . . .

En el Anexo 1-A se discriminan las variables exdgenas que se extrajeron directamente de las narrativas de los
Escenarios Futuros, y aquellas que se incorporaron para llenar vacios de los mismos. En el Anexo 1-B se presentan
los valores numéricos de las variables exdgenas.
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Grafico 1

El Mago de Oz - gasto del gobierno
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\ mitad de camino (2004-2012) la firma de los acuerdos de paz genera un aumento
sustancial en el gasto social, que se compensa con reducciones del presupuesto de defensa, lo
que redunda en una ligera reduccion del gasto total. A ello se suma el hecho de que un
Estado fortalecido puede tener un mayor control sobre el gasto publico.

e En el tramo final del escenario (2013-2020) el gasto publico como porcentaje del PIB tiende

a estabilizarse.

Travectoria del déficit fiscal

e En los primeros afios (2000-2003) se observa un importante aumento del déficit fiscal,

resultado del incremento del gasto militar orientado a doblegar a la subversion.
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Grafico 2

El Mago de Oz - déficit fiscal
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e A mitad de camino (2004-2012) se registra una reducciéon paulatina del déficit fiscal,
resultado de la caida del presupuesto de defensa tras la firma de los acuerdos de paz, el cual
no se alcanza a ver compensado por el aumento del gasto social.

e En el tramo final del escenario (2013-2020) el déficit fiscal tiende a desaparecer gracias al

aumento de los recaudos tributarios inducido por la recuperacion econémica.

Travectoria de los flujos de capitales

Grafico 3
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En los primeros afios (2000-2003) el recrudecimiento del conflicto se traduce en una
importante salida de capitales privados que deteriora la Balanza de Capitales de la Balanza de
Pagos.

A mitad de camino (2004-2012) el logro de la paz genera una mayor ayuda financiera por

parte de la comunidad internacional, lo que se refleja en aumentos en las entradas de capital.

e En el tramo final del escenario (2013-2020) el pais sigue siendo un destino atractivo para la

inversion extranjera y los créditos internacionales.

En busca del tiempo perdido

Trayectoria del gasto publico

Durante los primeros afios (2000-2004) el gasto publico tiende a crecer como resultado de los
gastos de la guerra, asi como del aumento del costo de la financiacién externa del gobierno,
fruto de la reduccion en la calificacion de riesgo del pais.

A mitad de camino (2005-2007), tras la suscripcion de los acuerdos de paz, se mantiene el
incremento del gasto publico, el cual se orienta especialmente a financiar los costos de los
compromisos acordados por parte del gobierno. El Estado participa mas activamente en las
actividades productivas, lo que también implica presiones sobre las finanzas publicas.
Adicionalmente la negociacion de paz deja un Estado debilitado que es muy susceptible a las
presiones de diversos sectores, lo que se traduce en un mayor gasto.

En el periodo final del escenario (2008-2020) el gasto se mantiene estable a niveles criticos,
hasta que empieza a ceder ligeramente hacia el final del periodo a costa de un importante

sacrificio de la inversién del sector publico.
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Grafico 4

En busca del tiempo perdido - gasto del gobierno
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Travectoria de] déficit fiscal

El aumento del gasto publico resultante de la persistencia de la guerra se traduce en un
aumento del déficit fiscal como porcentaje del PIB.

A mitad de camino (2005-2007), el déficit se mantiene como resultado del alto gasto publico
orientado a financiar los costos de los compromisos implicitos en los acuerdos de paz, asi
como de la mayor participacion del Estado en las actividades productivas. La debilidad
relativa del Estado tras los acuerdos de paz lo hace mas vulnerable a los grupos de presion y
tiende a acentuar el deterioro de las finanzas publicas.

En el periodo final del escenario (2008-2020) el déficit fiscal como porcentaje del Producto
Interno Bruto (PIB) se mantiene en niveles criticos, hasta que empieza a ceder ligeramente
hacia el final del periodo a costa de un importante sacrificio de la inversién del sector

publico.
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Grafico 5

En busca del tiempo perdido - Déficit fiscal
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Trayectoria de los flujos de capitales

* Durante los primeros afios (2000-2004) la persistencia de la guerra produce una zozobra
generalizada que se refleja en una reduccion de las inversiones de riesgo, lo que deteriora la
Balanza de Capitales.

* A mitad de camino (2005-2007), persiste la resistencia de los inversionistas extranjeros y de
la banca internacional a canalizar recursos hacia el pais. S6lo hacia el fina] de este periodo se
empieza a normalizar la entrada de capitales.

e En el periodo final del escenario (2008-2020) nuevas inversiones foraneas, orientadas
principalmente hacia proyectos agricolas, asi como las contribuciones de la Unién Europea y
Estados Unidos a los procesos de erradicacion de cultivos ilegales, se traducen en una mejora

sostenida de la Balanza de Capitales.
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Grafico 6
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El Titanic

Travectoria del gasto publico

La primera parte del escenario (2000-2016) se registra un aumento sostenido del gasto
publico, principalmente orientado a fortalecer la presencia militar en el territorio nacional, en

medio del recrudecimiento de la guerra, la fragmentacion del pais y el deterioro del entorno

economico. La fr

agilidad del Estado hace vulnerable al gobierno ante los grupos de presion,

lo que deteriora aun mas las finanzas publicas.

En el tramo final del escenario (2017-2020) los nuevos vientos de paz permiten una timida

reduccion del gasto publico.
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Grafico 7

El Titanic - gasto del gobierno
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Trayectoria del déficit fiscal

En el primer tramo del escenario (2000-2016) se deteriora notablemente el déficit fiscal,
como resultado del aumento del gasto publico orientado a fortalecer la presencia militar en el
territorio nacional en medio del recrudecimiento de la guerra y la fragmentacion del pais. Ese
proceso se acentua debido a la vulnerabilidad del gobierno ante los grupos de presion, dada la
debilidad en la que ha caido el Estado.

En el tramo final del escenario (2017-2020) se modera el deterioro de las finanzas publicas y
el déficit fiscal tiende a estabilizarse a niveles altisimos, como efecto de una timida reduccion

del gasto publico y una ligera recuperacion de los ingresos tributarios.
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Grafico 8

El Titanic - déficit fiscal
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Trayectoria de los flujos de capitales

e El primer periodo del escenario (2000-2016) se caracteriza por un deterioro sostenido de la
Balanza de Capitales, la cual pasa de un ligero superavit a un marcado déficit. Ese
comportamiento es el resultado de la fuga de capitales causada por el empobrecimiento del
pais y las precarias condiciones de seguridad ahuyentan. A esta situacién se suma el
incremento de los atentados terroristas que alejan a las empresas internacionales. Ante esa
circunstancia las autoridades hacen mas atractiva la legislacion en materia de inversion
extranjera, pero los resultados de esa iniciativa son muy pobres.

e En el tramo final del escenario (2017-2020) los capitales externos no reaccionan
significativamente a los nuevos vientos de paz y solo se registra un aumento en la inversion

orientada a la exploracion petrolera en las zonas de bajo riesgo.

19



Grafico 9

El Titanic - flujos de capitales
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La guerra y la paz

Trayectoria del gasto publico

En la primera etapa del escenario (2000- 2010) hay un notable aumento del gasto militar que
nutre la ofensiva del gobierno contra la subversion, en detrimento de las transferencias a las
regiones y del gasto en educacion y salud.

Una vez derrotada la subversion (2011-2020) el Ejecutivo impone un modelo econdémico de
libre mercado, reduce el tamafio del Estado y abre la economia a la competencia externa. Las
privatizaciones y la reduccion del gasto militar, resultante del final de la guerra, se traducen
en una reduccion del gasto publico, a lo que se suma la consolidacion de un Estado

fortalecido que no es vulnerable a los grupos de presion.
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Grafico 10

La guerra y la paz - gasto del gobierno
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Travectoria del déficit fiscal

Grafico 11
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En la primera etapa del escenario (2000- 2010) el déficit fiscal se mantiene relativamente
estable como porcentaje del PIB —si bien a niveles criticos— en tanto se produce una
recomposicion del gasto: el aumento del presupuesto militar se ve compensado por la
reduccion de las transferencias a las regiones y del gasto en educacién y salud.

Tras la derrota de la subversion (2011-2020) se registra una reduccién sostenida del déficit
fiscal, producto de la disminucion del gasto en defensa, del incremento de los recaudos
tributarios inducido por la reactivaciéon econémica, de la reduccién del tamafio del Estado, asi

como de la privatizacion del sector eléctrico y de Ecopetrol.

Trayectoria de los flujos de capitales

Grafico 12

La guerray la paz - flujos de capitales
6.00%

5.00%

4.00% \\ /
Q,
% 300%
del \ l’//'
PIB 5 50% \
- v \ /
0.00% 4 N — N

-1.00%

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Si bien la ofensiva del gobierno contra la subversion que se registra en la primera mitad del
periodo (2000- 2010) es apoyada por los organismos multilaterales con facilidades de
crédito, la zozobra generada por el recrudecimiento de la guerra se traduce en un deterioro de

la Balanza de Capitales.
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e Una vez derrotada la subversion se inicia un periodo de reactivacion y auge econdmico

(2011-2020) se registra una sustancial mejoria en la Balanza de Capitales, resultado de los

crecientes flujos de inversion fordnea inducidos por las privatizacion del sector eléctrico y de

Ecopetrol, asi como de las mejores condiciones para la inversion extranjera en exploracion y

explotacion en el sector de hidrocarburos.

Trayectorias comparadas

A modo de ilustracion, a continuacion se presentan los graficos comparativos de las trayectorias

de las variables presentadas en esta seccion para los cuatro escenarios.

Grafico 13
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Grafico 14

Trayectorias del déficit fiscal
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V. Segunda parte de los escenarios economicos: los resultados del Modelo

Como ya se menciono, las trayectorias de las variables exogenas expuestas en la cuarta seccion
de este trabajo son los insumos a partir de los cuales el modelo produce unos resultados que
caracterizan la actividad econdémica en cada escenario. Esos resultados, sumados al conjunto de

las variables enddgenas utilizadas, conforman los respectivos escenarios econdomicos.

A continuacién se presentan y se analizan los resultados arrojados por el modelo para las
principales variables enddgenas de cada escenario, en particular para la evolucién de la inversion

y del PIB®.

Trayectorias de la Inversion

Como se ha sefialado con anterioridad, la inversion constituye uno de los principales
determinantes del crecimiento econdmico en el modelo. Por definicién la inversién en una
economia es igual a la suma del ahorro privado, el ahorro publico y el ahorro externo. Tanto el
ahorro publico (déficit o superavit fiscal) como el ahorro externo han sido determinados
exdgenamente, mientras que el ahorro privado es enddgeno al modelo y depende del ingreso de

los hogares y su propension a ahorrar.

Como se observa en el Grafico 16, el escenario en el que se logran los mayores niveles de
inversion es El Mago de Oz. Ese comportamiento tiene varias explicaciones. Por un lado, hay
que recordar que en este escenario se logra suscribir un acuerdo de paz en un plazo reducido, lo
que permite disfrutar de unas condiciones de estabilidad y tranquilidad durante varios afios, con
el consecuente aumento de la inversion. De otro lado hay que advertir que este escenario tiene el
mejor comportamiento fiscal durante buena parte del periodo considerado (ver Grafico 14) lo
que impide que el gobierno le quite recursos de financiacion al sector privado, desplazando asi a
la inversién (crowding-out). Adicionalmente este escenario registra el mayor superavit de capital
en el periodo en consideracion (Grafico 15), lo que también contribuye a incrementar las fuentes

de financiacién de la inversién. En suma, el buen desempefio de la inversion en El Mago de Oz
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se puede imputar al pronto logro de la paz con un Estado fortalecido, sumado a los altos niveles

de ahorro (publico, privado y externo).

El Grafico 16 también permite apreciar que, después de E1 Mago de Oz, el mejor desempefio de
la inversion se registra en La Guerra y la Paz, seguido de En busca del tiempo perdido y El
Titanic. Estos resultados son consistentes con lo sefialado en el pérrafo anterior, es decir, que los
principales determinantes de la inversion son la disponibilidad de ahorro (ya sea privado, publico
o externo) y las condiciones de orden publico. En efecto, La Guerra y la paz posee el segundo
mejor desempefio fiscal (Grafico 14) y compite con En busca del tiempo perdido por ese lugar
en lo que a flujos de capitales se refiere. Lo que quizds pueda marcar una diferencia a favor de
La guerra y la paz en lo que a desempefio de la inversion respecta, son las condiciones de

seguridad que se logran en la segunda mitad del periodo, una vez se logra una derrota militar de

la subversién.

Grafico 16
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? En los Anexos 2-A y 2-B se presentan los resultados numéricos del ejercicio.
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Trayectorias del Producto Interno Bruto

Como se observa en el Grafico 17, las mayores tasas de crecimiento a lo largo del periodo
corresponden al escenario E1 Mago de Oz. En la primera etapa del periodo (hasta el 2014) lo
sigue En busca del tiempo perdido, mientras que en el tramo final del mismo (2014-2020) el

segundo lugar corresponde a La guerray la paz.

Esos resultados son consistentes con los conceptos mencionados anteriormente, segtn los cuales
el crecimiento econdomico depende de la disponibilidad de ahorro (ya sea privado, ptblico o
externo) para financiar la inversién, asi como de las condiciones de orden publico y de la

fortaleza relativa del Estado en cada escenario.

En efecto, seglin se observa en los Grafico 14 y Grafico 15, el escenario El Mago de Oz registra
los mejores saldos de las finanzas publicas y de la Balanza de Capitales a lo largo del periodo
considerado, lo que se traduce en mayor disponibilidad de ahorro publico y externo para
financiar la inversion. A eso se suma el hecho de que los mayores niveles de ingreso alcanzados
en este escenario se reflejan en un mayor nivel de ahorro privado que también permite financiar
la inversion. De otro lado, el logro de un pronto acuerdo de paz con un Estado fortalecido tiene
dos efectos definitivos sobre el crecimiento. Por un lado, permite contar durante un periodo
extenso con condiciones de paz, lo que sin duda constituye un entorno favorable para la
inversién y el crecimiento econémico. Por otra parte, garantiza reglas del juego claras y estables,

favorables al desempefio del capital privado.
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Grafico 17

Tasas de crecimiento del PIB
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De otro lado, el hecho de que durante la primera parte del periodo el escenario En busca del tiempo
perdido supere a La guerra y la paz, en lo que respecta a tasas de crecimiento, es el resultado de
una circunstancia particular. Si bien La guerra y la paz registra un mejor desempefio de las finanzas
publicas que En busca del tiempo perdido durante buena parte del periodo (Grafico 14), y un
desempefio parejo con éste ultimo en lo que se refiere a flujos de capitales (Grafico 15), no se puede
soslayar que el logro mas temprano de la paz En busca del tiempo perdido constituye un estimulo

definitivo para la actividad econémica.

Griafico 18
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El desempefio global de la actividad econdémica en los cuatro escenarios a lo largo de todo el
periodo se observa con mayor claridad en el Grafico 18, donde se aprecia que el mejor
comportamiento economico se logra en El mago de Oz, seguido de En busca del tiempo
perdido, La guerra y la paz y, por tltimo, El Titanic. No sobra destacar que el hecho de que El
Titanic registre el peor desempefio econdémico a lo largo de todo el periodo es consistente con
que tiene el peor desempefio fiscal y el peor saldo de capitales, a lo que se suma el que es el

escenario en el que la guerra tiene la mayor duracion y deja las peores secuelas.
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Analisis comparativo de los escenarios segun los resultados

CRECIMIENTO DE LA INVERSION

CRECIMIENTO DEL PIB

MAGO DE 0z

e Registra el mejor comportamiento de la inversion

en el periodo.

La firma de un acuerdo de paz en el corto plazo
permite disfrutar de unas condiciones de éestabilidad
durante varios afios, con el consecuente aumento de
la inversién.

Tiene el mejor comportamiento fiscal durante
buena parte del periodo, lo que impide que el
gobierno le quite recursos a la inversion (crowding-
out).

Registra el mayor superavit de capital en el periodo
en consideracion, lo que contribuye a incrementar
las fuentes de financiacion de la inversién.

e Tiene el mejor comportamiento del PIB entre los

cuatro escenarios.

Registra los mejores saldos de finanzas publicas y
Balanza de Capitales a lo largo del periodo, lo que
se traduce en mayor disponibilidad de ahorro
pliblico y externo para financiar el crecimiento.

El pronto logro de un acuerdo de paz con un Estado
fortalecido tiene dos efectos sobre el crecimiento:
(i) permite contar durante un periodo extenso con
un entorno favorable para la inversion y el
crecimiento econdémico, y (ii) garantiza reglas del
juego claras y estables, favorables al desempeiio del
capital privado.

EN BUSCA DEL
TIEMPO
PERDIDO

El desempefio de la inversion es cercano al
registrado en La guerra y la paz, pero es
ligeramente inferior.

Registra el segundo peor desempefio fiscal entre los
cuatro escenarios, lo que se refleja en una escasez
relativa de recursos internos para financiar la
inversion.

El comportamiento de los flujos externos de capital
es similar al observado en La guerra y la paz, pero
no es suficiente para financiar altos niveles de
inversion.

Registra el segundo mejor comportamiento del PIB
durante la primera parte del periodo analizado y el
tercero en el tramo final.

Aunque tiene un desempefio de los flujos de
capitales similar al de La guerra y la paz y un
comportamiento fiscal peor que el de dicho
escenario, el temprano logro de la paz genera un
ambiente propicio para la actividad productiva, lo
que explica sus mejores resultados econémicos en
la primera parte del periodo.

Su desempefio econdmico en la segunda parte del
periodo es superado por el de La guerra y la paz,
pues el modelo econdémico de dicho escenario tiene
un impacto mayor sobre la actividad productiva una
vez lograda la paz.

EL TITANIC

Registra el peor desempefio de la inversion.

Los altisimos niveles de gasto publico y déficit
fiscal se traducen en una notable restriccion de la
financiacion de la inversion.

El deterioro de la balanza de capitales restringe las
posibilidades de financiar la inversién con recursos
externos.

La lamentable situacién de orden publico que se
registra a lo largo de buena parte del periodo
desestimuia a los inversionistas.

Tiene el peor comportamiento de la actividad
econdmica entre los cuatro escenarios.

El hecho de que tenga los mayores desequilibrios
fiscal y de capitales explica en buena parte las
severas restricciones que se registran en este
escenario para la actividad productiva.

El entorno de caos y zozobra que caracteriza el
escalamiento de la guerra durante buena parte de
este escenario también incide en una actividad
economica extremadamente precaria.

LA GUERRA Y
LA PAZ

Tiene el segundo mejor. desempeiio de la inversion
entre 1os cuatro escenarios.

Posee el segundo mejor desempeiio fiscal, lo que
deja una espacio amplio para el financiamiento de
la inversion.

Compite con En busca del tiempo perdido por el
segundo lugar en lo que a flujos de capitales se
refiere, lo que garantiza disponibilidad de recursos
externos para financiar la inversién.

Las condiciones de seguridad que se logran en la
segunda mitad del periodo, una vez se logra una
derrota militar de la subversién, constituyen un
estimulo importante para la inversion.

Registra el tercer comportamiento del PIB durante
la primera parte del periodo analizado y el segundo
en el tramo final.

Tiene un desempeiio similar al de La guerra y la
paz en lo que a flujos de capitales se refiere y un
comportamiento fiscal mejor que el de dicho
escenario. Pero el temprano logro de la paz en La
guerra y la paz genera un ambiente propicio para la
actividad productiva, lo que explica sus mejores
resultados econdémicos en la primera parte del
periodo.

El modelo econdémico de estabilidad y estimulos
para la actividad empresarial rinde sus frutos una
vez se consigue la paz, lo que explica que en el
tramo final este escenario registre un desempefio
econoémico superior al de En busca del tiempo
perdido en el tramo final del periodo.
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VI. Conclusiones

Para nadie es un secreto que el desempefio de la economia colombiana estd intimamente asociado a
la situacién de orden publico del pais. Si bien no hay cifras concluyentes al respecto en la literatura,
existe consenso entre los analistas acerca de que la resolucion del conflicto armado constituiria un
importante estimulo para la actividad productiva. Sin embargo, pocos estudios se han ocupado de
analizar cémo incidiria sobre la economia la manera como se resolviera el conflicto y el plazo en el
que eso sucediera. La cuantificacién econdmica de los Escenarios Futuros elaborados por la UPME

brinda elementos importantes que contribuyen a resolver ese interrogante.

El ejercicio adelantado por Fedesarrollo sefiala que una salida negociada al conflicto arroja mejores
resultados econdmicos que las soluciones de fuerza y que, por supuesto, la persistencia de la guerra.
El escenario El Mago de Oz —que asume una pronta solucion negociada al conflicto, con un
Gobierno fortalecido, y una insercion plena a la economia internacional— registra el mejor
comportamiento tanto en lo que se refiere a la trayectoria de la inversion como a la evolucion del
Producto Interno Bruto. Estos resultados son consistentes con el hecho de que los principales
determinantes de la actividad econdmica son la disponibilidad de ahorro (ya sea privado, publico o
externo) y las condiciones de orden publico. En efecto, El Mago de Oz no solo registra el mejor
desempefio en aspectos como el fiscal y la balanza de capitales (lo que garantiza suficiente
financiacidn interna y externa para el crecimiento), sino que asume un Estado fuerte que garantiza
condiciones de seguridad y estabilidad, asi como circunstancias de solidez macroeconémica

necesarias para el adecuado desempefio del aparato productivo.

Aunque EIl Mago de Oz refleja la importancia que tiene la combinacion del logro de la paz y unas
condiciones macroecondémicas propicias para un adecuado desempefio econdmico, cada uno de esos
elementos tiene una relevancia distinta. Los resultados registrados en los escenarios En busca del
tiempo perdido y La guerra y la paz suscitan una reflexion interesante al respecto. En efecto, el logro
temprano de un acuerdo de paz permite que durante la primera parte del periodo analizado el primer
escenario mencionado registre mayores tasas de crecimiento del PIB. Sin embargo, el hecho de que
ese acuerdo de paz se logre con una subversion fortalecida y un gobierno debilitado se traduce en un
entorno macroecondmico relativamente inestable y en un ambiente que dista de ser Optimo para el

desarrollo de los negocios. Por eso en las segunda parte del periodo analizado la evolucién del PIB es
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mejor en La guerra y la paz —escenario en el que el Gobierno derrota a la subversién en el campo de
batalla y establece .. entorno propicio para los negocios— que en En busca del tiempo perdido. Por
ello queda en el aire un interrogante: jes mejor para el largo plazo un pronto acuerdo de paz con un

gobierno debilitado o uno tardio con un Estado fortalecido?

Pero si hay algo que no admite interrogantes es el hecho de que la actividad econémica no puede
despegar en medio de un conflicto persistente y unas condiciones macroecondémicas precarias.
Prueba de ello son los resultados obtenidos en EI Titanic, escenario en el que no sélo se registran los
peores indicadores fiscales y de flujos de capitales, sino en el que ademas el conflicto armado se
mantiene durante mds de tres cuartas partes del periodo. No resulta extrafio, por tanto, el que los
peores resultados econdémicos del ejercicio se presenten en este escenario en el que no sélo llega a
haber tasas de crecimiento negativas durante varios afios, sino en el que ademas hacia el final del

periodo se llega al mismo nivel de PIB real que al comienzo del mismo.

El ejercicio realizado ofrece evidencia concluyente acerca del efecto que tienen las condiciones de
orden publico y las circunstancias macroecondmicas sobre la actividad productiva. Sin embargo,
algunos resultados a nivel sectorial quizas merezcan ejercicios adicionales. Y es que si bien algunos
sectores ofrecen resultados plausibles y consistentes, otros registran un comportamiento menos
concluyente debido a la diversidad de los subsectores que abarcan. Ese es el caso del sector Energia,
el cual, debido a las caracteristicas inherentes al modelo y a las estadisticas que lo alimentan, agrega
un conjunto de productos de naturaleza muy diversa y comportamiento econémico heterogéneo. En
efecto, este sector es una agregacion de carbon, petréleo, productos refinados, y “electricidad y gas
de ciudad”. Este ultimo componente es un producto no transable, mientras que los tres restantes son
commodities. Esta diversidad implica que hay dos elementos muy distintos incidiendo
simultineamente en un solo agregado: el nivel general de actividad econémica domestica y el
comercio internacional. Ante esta situacion es recomendable desarrollar ejercicios ulteriores para
especificar mejor el impacto de los cuatro escenarios sobre los distintos componentes del sector
energético. Para tal fin se sugiere el uso de los resultados agregados de este ejercicio como insumos
de un modelo mas especializado que permita simular el comportamiento de diversas variables

energeticas ante los pardmetros macroecondmicos identificados para cada escenario.
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ANEXO 1-A

Analisis de las variables ex6genas del Modelo

Para alimentar el Modelo de Equilibrio General con el que se hizo la cuantificacién econémica

de los Escenarios Futuros se usaron las siguientes variables exogenas:

1. Déficit Fiscal
Gasto Publico
Flujos de capitales

Productividad del trabajo

vos W

Productividad del capital

Los valores que asume cada una de esas variables en cada afio del periodo se presentan en la
Tabla incluida en este Anexo. Esos mismos valores son los que se presentan en formato de

grafico en el texto central de este informe.

Para la construccion de las series que se presentan a continuacién se hizo una evaluacién
detallada de las narrativas de los Escenarios Futuros desarrollados por la UPME, en la que se
identificaron los principales aspectos econémicos de los que se podria inferir el comportamiento
de dichas variables a lo largo del periodo. Sin embargo, como en algunos casos dichas narrativas
no contienen la informacion econdémica suficiente, fue necesario hacer ciertos supuestos acerca
del comportamiento de las variables de manera que se pudiera contar con series completas para
los cuatro escenarios. En estos casos se procurd configurar un entorno macroecondmico que

fuera consistente con ¢l espiritu de las narrativas correspondientes.
A continuacién se resefian las trayectorias de las diversas variables en cada uno de los

escenarios, sefialando en cada tramo si la respectiva trayectoria se infirié directamente de las

narrativas de los Escenarios Futuros o fue el resultado de supuestos del grupo de trabajo.
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®

. Déficit Fiscal

Mago de Oz

Primeros afios (2000-2003): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2012): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
El final (2013-2020): la informacion econémica de los Escenarios fue insuficiente. Se
supuso una reduccién paulatina del déficit como resultado de los mayores ingresos

tributarios generados por la reactivacién econdmica.
En busca del Tiempo Perdido

Primeros afios (2000-2004): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2007): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El final (2007-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El Titanic

Durante el periodo (2000-2016): la informacion econdémica de los Escenarios fue
insuficiente. Se supuso un deterioro sostenido del déficit fiscal como resultado del
aumento del gasto militar y la vulnerabilidad del gobierno ante los grupos de presion.

El final (2016-2020): la informacion econdmica de los Escenarios fue insuficiente. Se
supuso una moderacion del deterioro de las finanzas publicas como efecto de una timida

reduccidn del gasto y una ligera recuperacion de los ingresos tributarios.

La guerray la paz

Los primeros afios (2000-2010): informacién extractada de los Escenarios Futuros.

Los siguientes afios (2010-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
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Gasto Publico

d

Mago de Oz

Primeros afios (2000-2003): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2012): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
El final (2013-2020): la informacién econémica de los Escenarios fue insuficiente. Se

supuso una tendencia del gasto publico hacia la estabilizacion.

En busca del Tiempo Perdido

Primeros afios (2000-2004): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2007): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El final (2007-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El Titanic

Durante el periodo (2000-2016): la informacién econdémica de los Escenarios fue
insuficiente. Se supuso un aumento sostenido del gasto publico orientado a fortalecer la
presencia militar en el territorio nacional, en medio del recrudecimiento de la guerra, la
fragmentacion del pais y el deterioro del entorno econémico.

El final (2016-2020): la informacién econdmica de los Escenarios fue insuficiente. Se

supuso una modesta moderacion del gasto como resultado de los nuevos vientos de paz.

La guerray la paz

Los primeros afios (2000-2010): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

Los siguientes afios (2010-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
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. Flujos de capitales

®

Mago de Oz

Primeros afios (2000-2003): informaciéon extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2012): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El final (2013-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

En busca del Tiempo Perdido

Primeros afios (2000-2004): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2007): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El final (2007-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

El Titanic

Durante el periodo (2000-2016): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
El final (2016-2020): la informaciéon econdémica de los Escenarios resultaba
contradictoria. Se supuso una ligera recuperacion de las entradas de capitales al pais,

consistente con la mejoria del clima de orden publico.

La guerray la paz

Los primeros afios (2000-2010): informacidén extractada de los Escenarios Futuros.

Los siguientes afios (2010-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
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4. Productividad del trabajo

Las menciones explicitas a la productividad del trabajo y del capital en los Escenarios Futuros
son muy escasas. Sin embargo, cun frecuencia se hace referencia a varios elementos que estan
claramente asociados con la evolucién de esas productividades, como es el caso del gasto social
(productividad laboral) y la infraestructura productiva (productividad del capital). Cuando en las
lineas que siguen se afirma que se extrajo informacién de los escenarios se estd haciendo
referencia a ese tipo de elementos méas que a alusiones especificas a la dinamica de las

productividades.
a. Mago de Oz

e Primeros afios (2000-2003): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
e Medio camino (2004-2012): informacidn extractada de los Escenarios Futuros.

e FE] final (2013-2020): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
e. En busca del Tiempo Perdido

e Primeros afios (2000-2004): informacién extractada de los Escenarios Futuros.
e Medio camino (2004-2007): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

o FEl final (2007-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

f. El Titanic

e Durante el periodo (2000-2016): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
e El final (2016-2020): la informacion economica de los Escenarios fue insuficiente. Se
supuso que los nuevos vientos de paz tenian un leve impacto positivo sobre la

productividad laboral..
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g. La guerray la paz

e Los primeros afios (2000-2010): la informacion econémica de los Escenarios fue
insuficiente. Se supuso que los mayores niveles de pobreza afectaban negativamente la
productividad laboral. |

e Los siguientes afios (2010-2020): la informacion econdémica de los Escenarios fue
insuficiente. Se identificaron dos fuerzas con efectos encontrados sobre la productividad
laboral: (i) la reduccién del gasto social tiene un efecto negativo, mientras que (ii) la
mayor inversion extranjera y el ambiente propicio para la recuperacion econdémica tiene

un efecto positivo.

5. Productividad del capital

En este caso son validas las mismas observaciones que se hicieron para la productividad laboral:
las menciones explicitas a la productividad del capital en los Escenarios Futuros son muy
escasas. Sin embargo, con frecuencia se hace referencia a varios elementos que estan claramente
asociados con la evolucion de esa productividad, como es el caso la infraestructura productiva y
los flujos de capitales. Por eso cuando se afirma que se extrajo informacion de los Escenarios se
esta haciendo referencia a ese tipo de elementos mas que a alusiones especificas a la dinamica de

la productividad.

a. Mago de Oz

e Primeros afios (2000-2003): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
e Medio camino (2004-2012): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
e El final (2013-2020): la informacion econdémica de los Escenarios fue insuficiente. Se

identific6 una senda de la productividad del capital consistente con la tendencia del ciclo

econdmico.

39



. En busca del Tiempo Perdido

Primeros afios (2000-2004): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
Medio camino (2004-2007): la informacién econdémica de los Escenarios fue insuficiente.
Se identificé una senda de la productividad del capital consistente con la tendencia del

ciclo econémico.
El final (2007-2020): informacién extractada de los Escenarios Futuros.

El Titanic

Durante el periodo (2000-2016): informacién extractada de los Escenarios Futuros.

El final (2016-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

. La guerray la paz

Los primeros aflos (2000-2010): informacion extractada de los Escenarios Futuros.

Los siguientes afios (2010-2020): informacion extractada de los Escenarios Futuros.
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ANEXO 1-B

Valores de las variables exégenas del modelo

Mago de Oz

Gasto del Cuenta de Productividad Productividad
Anos Déficit fiscal

gobierno capitales del Trabajo  del Capital
1997 -3.10% 20.06% 4.70% 1.36% 0.00%
1998 -3.60% 20.00% 4.31% 0.19% -0.15%
1999 -4.20% 20.63% 0.60% -1.71% -4.24%
2000 -4.20% 20.63% 1.80% 1.20% 5.75%
2001 -5.00% 21.25% 1.40% 1.12% 2.23%
2002 -5.50% 22.00% 0.80% 1.10% 1.51%
2003 -6.00% 23.20% 0.30% 1.00% 1.12%
2004 -5.70% 23.20% = 0.60% 1.30% 1.14%
2005 -5.20% 23.20% 0.80% 1.60% 0.66%
2006 -4.70% 23.10% 1.00% 1.38% 0.37%
2007 -4.00% 23.00% 1.30% 1.50% 0.29%
2008 -3.25% 22.85% 1.40% 1.65% 0.20%
2009 -2.75% 22.70% 1.60% 1.80% -0.05%
2010 -2.10% 22.50% 1.80% 1.55% 0.21%
2011 -1.80% 22.40% 2.00% 1.60% 0.04%
2012 -1.50% 22.20% 2.30% 1.65% -0.13%
2013 -1.00% 22.10% 2.60% 1.50% -0.69%
2014 -0.80% 21.80% 2.90% 1.43% -1.10%
2015 -0.50% 21.70% 3.10% 1.38% -0.84%
2016 -0.40% 21.50% 3.40% 1.30% -0.94%
2017 -0.35% 21.30% 3.70% 1.30% -0.58%
2018 -0.30% 21.30% 4.00% 1.30% -0.32%
2019 -0.30% 21.30% 4.20% 1.30% -0.33%
2020 -0.30% 21.30% 4.50% 1.56% -0.36%
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En Busca del Tiempo Perdido

Gasto del Cuentade Productividad Productividad
Anos Déficit fiscal

gobierno capitales del Trabajo  del Capital
1997 -3.10% 20.06% 4.70% 1.36% 0.00%
1998 -3.60% 20.00% 4.31% 0.19% -0.15%
1999 -4.20% 20.63% 0.60% -1.71% -4.24%
2000 -4.20% 20.63% 1.80% 1.20% 5.75%
2001 -5.70% 21.40% 1.00% 1.12% 2.23%
2002 -5.70% 22.10% 0.40% 0.85% 1.26%
2003 -5.80% 22.40% 0.10% 0.75% 0.87%
2004 -5.80% 22.90% -0.40% 1.05% 0.89%
2005 -5.80% 23.90% -0.80% 1.35% 0.41%
2006 -5.80% 24.40% -1.10% 1.13% 0.12%
2007 -5.80% 24 .90% -1.10% 1.25% 0.04%
2008 -5.80% 25.24% -0.60% 1.40% -0.05%
2009 -5.80% 25.58% -0.10% 1.55% -0.30%
2010 -5.80% 25.92% 0.40% 1.30% -0.04%
2011 -5.80% 26.26% 0.70% 1.45% -0.11%
2012 -5.80% 26.30% 1.00% 1.60% -0.18%
2013 -5.70% 26.60% 1.30% 1.50% -0.69%
2014 -5.55% 26.78% 1.70% 1.43% -1.10%
2015 -5.50% 26.78% 2.10% 1.38% -0.84%
2016 -5.40% 26.78% 2.30% 1.30% -0.94%
2017 -5.30% 26.78% 2.50% 1.30% -0.58%
2018 -5.30% 26.78% 2.70% 1.30% -0.32%
2019 -5.30% 26.68% 2.90% 1.30% -0.33%
2020 -5.30% 26.58% 3.00% 1.56% -0.36%
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El Titanic

Gasto del Cuentade Productividad Productividad
Anos Déficit fiscal

gobierno capitales del Trabajo  del Capital
1997 -3.10% 20.06% 4.70% '1.36% 0.00%
1998 -3.60% 20.00% 4.31% 0.19% -0.15%
1999 -4.20% 20.63% 0.60% -1.71% -4.24%
2000 -4.20% 20.63% 1.80% 1.20% 5.75%
2001 -5.50% 21.50% 1.10% C1.12% 2.23%
2002 -6.17% 22.30% 0.40% 0.85% 1.51%
2003 -6.32% 22.80% -0.20% 0.50% 0.62%
2004 -6.46% 23.30% -0.40% 0.55% 0.39%
2005 -6.51% 24.30% -0.50% 0.60% -0.24%
2006 -6.57% 24.80% -0.70% 0.38% -0.53%
2007 -6.60% 25.30% -1.00% 0.50% -0.61%
2008 -6.74% 25.64% -1.00% 0.65% -0.70%
2009 -6.88% 25.98% -1.40% 0.80% -0.95%
2010 -7.02% 26.32% -1.70% 0.55% -0.69%
2011 -7.16% 26.66% -2.00% 0.60% -0.86%
2012 -7.29% 26.70% -2.00% 0.65% -0.88%
2013 -7.43% 27.00% -2.40% 0.75% -1.19%
2014 -7.57% 27.18% -2.80% 0.93% -1.10%
2015 -7.71% 27.18% -3.20% 1.13% -0.84%
2016 -7.85% 27.18% -3.20% 1.30% -0.94%
2017 -7.99% 26.78% -2.90% 1.30% -0.58%
2018 -8.13% 26.48% -2.80% 1.30% -0.32%
2019 -8.27% 26.18% -2.70% 1.30% 0.17%
2020 -8.27% 25.78% -2.60% 1.56% 0.14%
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Guerra y Paz

Gasto del Cuenta de Productividad Productividad
Anos Déficit fiscal

gobierno capitales del Trabajo  del Capital
1997 -3.10% 20.06% 4.70% 1.36% 0.00%
1998 -3.60% 20.00% 4.31% 0.19% -0.15%
1999 -4.20% 20.63% 0.60% -1.71% -4.24%
2000 -4.20% 20.63% 1.80% 1.20% 5.75%
2001 -4.25% 20.60% 0.90% 1.12% 2.23%
2002 -4.46% 20.60% 0.60% 0.85% 1.26%
2003 -4.46% 21.20% 0.30% 0.50% 0.62%
2004 -4.46% 21.60% 0.10% 0.55% 0.39%
2005 -4.46% 21.90% 0.00% 0.60% -0.34%
2006 -4.46% 22.00% 0.00% 0.38% -0.63%
2007 -4.46% 22.50% -0.20% 0.50% -0.71%
2008 -4.46% 22.90% -0.30% 0.90% -0.55%
2009 -4.46% 23.10% -0.40% 1.30% -0.55%
2010 -4.46% 23.20% -0.50% 1.30% -0.04%
2011 -4.25% 22.90% 0.00% 1.60% 0.04%
2012 -3.96% 22.80% 0.30% 1.65% 0.12%
2013 -3.66% 22.70% 0.60% 1.50% -0.19%
2014 -3.46% 22.20% 0.95% 1.43% -0.60%
2015 -3.06% 21.90% 1.40% 1.38% -0.44%
2016 -2.66% 21.60% 2.00% 1.30% -0.64%
2017 -2.46% 21.30% 2.70% 1.30% -0.38%
2018 -1.96% 21.00% 3.50% 1.30% -0.22%
2019 -1.66% 20.70% 4.30% 1.30% -0.33%
2020 -1.26% 20.40% 4.90% 1.56% -0.36%
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ANEXO 2-A
RESULTADOS DE LOS ESCENARIOS

Mago de Oz

Crecimiento Nivel de la Crecimiento
Afos Nivel del PIB*

del PIB Inversiéon*  de la Inversion

1997 67,996 15,333

1998 68,316 0.47% 14,796 -3.48%
1999 65,392 -4.28% 11,161 24.11%
2000 67,354 3.00% 12,645 13.53%
2001 69,206 2.75% 12,117 -8.98%
2002 70,936 2.50% 11,478 -1.44%
2003 72,532 2.25% 11,452 -0.46%
2004 74,708 3.00% 12,419 -0.37%
2005 77,136 3.25% 13,525 -0.05%
2006 79,913 3.60% 14,727 0.61%
2007 83,110 4.00% 16,334 2.80%
2008 86,850 4.50% 18,395 6.80%
2009 91,192 5.00% 20,182 7.31%
2010 96,116 5.40% 22,379 6.41%
2011 101,691 5.80% 24,549 5.50%
2012 107,793 6.00% 26,851 5.89%
2013 113,721 5.50% 29,244 5.90%
2014 119,521 5.10% 31,343 7.14%
2015 125,258 4.80% 33,774 6.14%
2016 130,895 4.50% 35,840 5.25%
2017 136,785 4.50% 37,966 5.39%
2018 142,940 4.50% 40,335 4.59%
2019 149,373 4.50% 42,608 4.61%
2020 156,094 4.50% 45,059 4.29%

*Millones de pesos de 1994
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En Busca del Tiempo Perdido

_ Crecimiento Nivel de la Crecimiento
Anos Nivel del PIB*

del PIB Inversion*  de la Inversion

1997 67,996 15,333

1998 68,318 0.47% 14,800 -3.48%
1999 65,522 -4.09% 11,231 -24.11%
2000 67,528 3.06% 12,750 13.53%
2001 69,442 2.83% 11,605 -8.98%
2002 70,810 1.97% 11,438 -1.44%
2003 72,170 1.92% 11,385 -0.46%
2004 73,909 2.41% 11,343 -0.37%
2005 75,545 2.21% 11,338 -0.05%
2006 77,242 2.25% 11,408 0.61%
2007 79,000 2.28% 11,727 2.80%
2008 80,910 2.42% 12,525 6.80%
2009 83,025 2.61% 13,441 7.31%
2010 85,351 2.80% 14,303 6.41%
2011 87,974 3.07% 15,090 5.50%
2012 90,878 3.30% 15,980 5.89%
2013 93,441 2.82% 16,922 5.90%
2014 95,767 2.49% 18,130 7.14%
2015 98,110 2.45% 19,243 6.14%
2016 100,303 2.24% 20,254 5.25%
2017 102,690 2.38% 21,345 5.39%
2018 105,305 2.55% 22,324 4.59%
2019 108,094 2.65% 23,352 4.61%
2020 111,103 2.78% 24,355 4.29%

*Millones de pesos de 1994
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El Titanic

Crecimiento Nivel de la Crecimiento
Afos Nivel del PIB*

del PIB Inversion*  de la Inversion

1997 67,996 15,333

1998 68,329 0.49% 14,802 -3.47%
1999 65,672 -3.89% 11,271 -23.85%
2000 67,755 3.17% 12,805 13.61%
2001 69,661 2.81% 11,846 -7.49%
2002 71,215 2.23% 11,147 -5.90%
2003 72,226 1.42% 10,748 -3.58%
2004 73,290 1.47% 10,697 -0.47%
2005 73,934 0.88% 10,699 0.02%
2006 74,492 0.75% 10,632 -0.63%
2007 74,897 0.54% 10,501 -1.23%
2008 75,180 0.38% 10,562 0.58%
2009 75,370 0.25% 10,391 -1.62%
2010 75,339 -0.04% 10,219 -1.66%
2011 75,140 -0.26% 10,106 -1.10%
2012 74,814 -0.43% 10,293 1.85%
2013 74,176 -0.85% 10,120 -1.68%
2014 73,549 -0.85% 10,034 -0.85%
2015 72,948 -0.82% 9,905 -1.28%
2016 72,278 -0.92% 10,098 1.94%
2017 71,885 -0.54% 10,477 3.76%
2018 71,786 -0.14% 10,599 1.16%
2019 72,151 0.51% 10,721 1.15%
2020 72,830 0.94% 10,945 2.09%

*Millones de pesos de 1994
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Guerray Paz

Crecimiento Nivel de la Crecimiento
ARos Nivel del PIB*

del PIB Inversién*  de la Inversion

1997 67,996 15,333

1998 68,318 0.47% 14,800 -3.48%
1999 65,522 -4.09% 11,231 -24.11%
2000 67,528 3.06% 12,750 13.53%
2001 69,404 2.78% 12,508 -1.90%
2002 71,031 2.34% 12,496 -0.09%
2003 72,337 1.84% 12,532 0.28%
2004 73,781 2.00% 12,697 1.32%
2005 74,839 1.43% 12,847 1.19%
2006 75,724 1.18% 13,079 1.81%
2007 76,425 0.93% 13,133 0.41%
2008 77,205 1.02% 13,350 1.65%
2009 78,150 1.22% 13,696 2.60%
2010 79,357 1.54% 14,029 2.43%
2011 80,901 1.95% 15,201 8.35%
2012 82,876 2.44% 16,370 7.69%
2013 84,881 2.42% 17,495 6.87%
2014 86,972 2.46% 18,635 6.52%
2015 89,157 2.51% 20,069 7.70%
2016 91,399 2.51% 21,698 8.12%
2017 94,062 2.91% 23,334 7.54%
2018 97,031 3.16% 25,496 9.26%
2019 100,403 3.48% 27,613 8.31%
2020 104,207 3.79% 29,841 8.07%

*Millones de pesos de 1994
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CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION SECTORIAL

ANEXO 2-B

Mago de Oz
ARos Primarios Energia Industria Construccion Transporte  Servicios
1998 1.50% 0.59% 0.61% -3.15% 1.02% 0.53%
1999  -1.83% 5.31% -5.24% -22.47% -3.18% -4.63%
2000 1.98% -4.74% 0.83% 11.71% 0.63% 0.86%
2001 4.04% 2.29% 2.83% -3.38% 4.03% 4.07%
2002 3.08% 7.11% 3.26% -4.12% 5.06% 4.58%
2003 1.04% 6.79% 3.33% 0.45% 4.81% 5.34%
2004 2.92% 8.09% 5.80% 8.13% 6.71% 5.36%
2005 2.96% 9.86% 6.31% 8.64% 7.23% 5.86%
2006 3.34% 10.58% 6.73% 8.69% 7.71% 6.24%
2007 3.55% 10.66% 7.00% 10.49% 7.79% 6.51%
2008 3.96% 10.48% 7.35% 12.04% 8.02% 6.86%
2009 4.97% 10.73% 7.58% 9.53% 8.54% 7.24%
2010 4.84% 11.09% 7.67% 10.59% 8.49% 7.35%
2011 5.30% 10.84% 7.75% 9.57% 8.80% 7.78%
2012 5.68% 10.72% 7.79% 9.27% 8.84% 7.71%
2013 5.02% 10.09% 6.99% 8.78% 7.85% 6.90%
2014 5.01% 8.55% 6.31% 7.13% 7.28% 6.07%
2015 4.29% 7.07% 5.43% 7.54% 6.16% 5.35%
2016 4.21% 5.97% 4.86% 6.00% 5.63% 4.70%
2017 4.21% 5.08% 4.54% 5.78% 5.26% 4.37%
2018 3.90% 4.44% 4.22% 6.03% 4.83% 4.28%
2019 4.03% 4.16% 4.13% 5.48% 4.74% 4.17%
2020 4.18% 3.64% 4.05% 5.56% 4.60% 4.04%
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En Busca del Tiempo Perdido

Afos Primarios Energia Industria Construccion Transporte  Servicios

1998 1.51% 0.69% 0.58% -3.13% 0.98% 0.52%
1999  -1.04% 4.72% -5.09% -22.06% -3.04% -4.49%
2000 1.95% -4.47% 0.91% 11.93% 0.58% 0.87%
2001 4.24% 3.29% 2.49% -7.62% 4.39% 4.47%
2002 2.19% 6.46% 2.80% -0.79% 3.88% 3.80%
2003 1.71% 8.31% 3.59% 0.20% 4.93% 4.04%
2004 2.59% 8.94% 4.15% 0.41% 5.60% 4.82%
2005 1.86% 8.62% 3.83% 0.75% 5.15% 5.19%
2006 2.45% 8.43% 4.39% 1.34% 5.66% 4.94%
2007 2.29% 7.37% 4.39% 3.19% 5.42% 4.91%
2008 2.37% 6.03% 4.61% 6.54% 5.31% 4.88%
2009 2.99% 5.14% 4.64% 6.94% 5.27% 4.84%
2010 2.62% 5.48% 4.47% 6.19% 5.09% 4.82%
2011 3.22% 5.42% 4.56% 5.42% 5.25% 4.88%
2012 3.82% 5.22% 4.82% 5.74% 5.53% 4.75%
2013 2.98% 4.30% 3.96% 5.64% 4.49% 4.16%
2014 2.93% 2.58% 3.37% 6.56% 3.75% 3.30%
2015 2.76% 1.76% 2.91% 5.63% 3.31% 2.74%
2016 2.66% 0.85% 2.33% 4.79% 2.69% 2.10%
2017 2.69% 0.11% 2.07% 4.87% 2.40% 1.86%
2018 2.66% -0.08% 1.96% 4.18% 2.34% 1.87%
2019 2.83% -0.35% 1.97% 4.20% 2.36% 1.79%
2020 3.13% -0.66% 1.94% 3.93% 2.36% 1.76%
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El Titanic

Anos Primarios Energia Industria Construccion Transporte  Servicios
1998 1.57% 0.45% 0.64% -3.12% 1.04% 0.56%
1999  -0.31% 3.23% -4.63% -21.84% -2.83% -4.18%
2000 2.56% -4.84% 0.83% 12.01% 0.88% 0.94%
2001 3.84% 2.57% 2.54% -6.32% 4.24% 4.53%
2002 1.90% 7.41% 2.96% -4.65% 4.81% 4.48%
2003 0.36% 9.89% 3.04% -2.48% 4.79% 3.74%
2004 0.64% 8.25% 3.37% 0.27% 4.87% 3.97%
2005 -0.43% 6.92% 2.46% 0.63% 3.61% 3.69%
2006 0.52% 5.77% 2.63% 0.01% 3.73% 3.00%
2007 0.71% 4.31% 2.15% -0.60% 3. 1% 2.44%
2008 0.96% 212% 1.87% 0.80% 2.62% 1.90%
2009 2.05% 0.38% 1.47% -1.18% 2.23% 1.32%
2010 1.29% -0.62% 0.73% -1.33% 1.37% 0.64%
2011 1.63% -2.35% 0.21% -1.01% 0.82% 0.02%
2012 1.71% -3.85% -0.24% 1.29% 0.46% -0.78%
2013 1.62% -5.03% -1.31% -1.77% -0.47% -1.54%
2014 2.39% -6.89% -1.99% -1.23% -0.81% -2.30%
2015 2.64% -7.89% -2.50% -1.67% -1.15% -2.88%
2016 2.47% -9.67% -3.29% 0.95% -1.71% -3.50%
2017 2.68% -10.33%  -3.27% 2.53% -1.55% -3.76%
2018 2.88% -10.26%  -3.33% 0.45% -1.56% -3.46%
2019 3.18% -9.97% -2.95% 0.29% -1.16% -2.85%
2020 3.54% -9.67% -2.44% 1.12% -0.76% -2.42%
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Guerray Paz

Anos  Primarios Energia Industria Construccion Transporte  Servicios

1998 1.51% 0.69% 0.58% -3.13% 0.98% 0.52%
1999  -1.04% 4.72% -5.09% -22.06% -3.04% -4.49%
2000 1.95% -4.47% 0.91% 11.93% 0.58% 0.87%
2001 4.62% 4.68% 3.34% -1.35% 4.35% 3.17%
2002 2.70% 7.18% 3.81% 0.41% 5.11% 3.87%
2003 0.94% 8.58% 3.15% 0.82% 4.41% 4.13%
2004 1.56% 8.32% 3.70% 1.77% 4.96% 4.29%
2005 1.03% 7.57% 3.32% 1.61% 4.43% 3.70%
2006 1.31% 5.73% 3.07% 2.05% 3.94% 3.05%
2007 1.11% 4.11% 2.16% 0.73% 2.89% 2.62%
2008 1.71% 2.28% 2.09% 1.72% 2.60% 2.28%
2009 2.79% 0.72% 2.25% 2.47% 2.66% 2.03%
2010 2.78% 0.85% 2.32% 2.33% 2.73% 2.06%
2011 3.24% -0.13% 3.03% 7.47% 3.08% 2.11%
2012 3.52% 0.52% 3.23% 7.01% 3.34% 2.62%
2013 3.04% 1.09% 3.11% 6.33% 3.25% 2.61%
2014 3.53% 0.68% 3.24% 5.97% 3.50% 2.29%
2015 2.93% 0.14% 2.85% 7.05% 2.85% 2.10%
2016 2.74% -0.61% 2.60% 7.43% 2.53% 1.88%
2017 2.90% -0.97% 2.65% 6.95% 2.69% 2.10%
2018 2.71% -1.02% 2.75% 8.52% 2.51% 2.12%
2019 2.98% -0.98% 2.91% 7.66% 2.82% 2.43%
2020 3.48% -0.93% 3.08% 7.41% 2.95% 2.55%
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