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l. LA ECONOMIA EN 1998 

La tendenc ia a la recuperac ión que presentó la eco­

nom ía en 1997 se rev irtió nueva mente durante 

1998. Dado el desajuste macroeconóm ico in terno 

y la crisis en el ámbito internac ional, el dinam ismo 

en el crec imiento del producto que se presentó en 

los dos últimos trimestres de 1997 de 4,4% y de 

5,4%, respecti va mente, y en el primer trimestre ele 

1998 de 5,7% no era sostenible. En efecto, en el 

tercer trimestre de 1998 el PIB de la economía tuvo 

una ca íd a abrupta y só lo crec ió O, 12% . Para el tota l 

del año, después de que el producto aumentara a 

una tasa de 3,06% en el total de 1997, para 1998 se 

espera un crec imiento de apenas 1,7% segCm esti ­

mac iones de Fedesarrollo y de 1,8% segCm proyec­

ciones del Gob ierno. 

La desacelerac ión de la economía durante el año 

de 1998 fue el resultado de un desajuste tanto de 

va ri abl es internas como extern as. Desde la pers­

pectiva doméstica, el aumento de las tasas de in terés 

y la iliquidez del mercado, en buena parte como 

consecuencia del crec iente défic it del Gob ierno y 
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de las fuertes pres iones exper imentadas en el 

mercado camb iari o, fueron quizás los factores que 

más influyeron en este comportamiento. En el fren­

te ex terno, inc id ieron la ca ída de los prec ios del 

petró leo y del café, as í como la crisi s del sudeste 

As iático y poster iormente de Rusia. Si b ien es c ierto 

que estos acontec imientos no se han manifestado 

de manera direc ta sobre nuestra economía puesto 

que el intercambio comercial de Colomb ia con d i­

chos países es muy pobre, sí lo han hecho en fo rma 

indirecta, a través de otros ca nales entre los cuales 

sobresa len las res tri cc iones en el mercado inter­

nac ional de ca pitales, la desace lerac ión de la eco­

nomía mundial , la ca ída del precio internac ional 

de algunos de nuestros principa les productos de 

exportac ión y las fuerzas deva luac ioni stas en la re­

gión lat inoameri ca na. 

En el frente f isca l, se continuó observando un ele­

vado défi c it que alcanzó una c ifra de 3,9% del PIB 

para el sector públi co consolidado (de acuerdo con 

las últimas proyecc iones del Gobierno), como con­

secuencia de un alto crec imiento del gasto y de una 

desaceleración en el ritmo de recaudo de impuestos. 



Adic iona lmente, se presentaron a lo largo del año 

· serios problemas de financ iación, los cua les se v ie­

ron agravados por la restr icc ión de recursos tanto 

en el mercado doméstico como en el internac iona l. 

Por otra parte, en el frente monetario se observó 

durante todo el año una fuerte contracc ión de los 

agregados monetarios (en espec ial por la fuerte 

demanda de dó lares que condujo a una ca ída de 

las reservas internacionales) y tasas de interés 

bastante elevadas, situac ión que contrasta con la 

tendencia de finales de 1997. Sin embargo, también 

se presentaron recurrentemente intentos de proveer 

mayor liquidez a la economía con el f in de reduc ir 

los intereses. 

En materia cambiaria, el mercado presenció un al­

za constante y permanente de la tasa de cambio 

(hasta el mes de dic iembre se deva luó 17,5% en 

términos nominales frente a diciembre de 1997) 

como resultado de fuertes expectativas deva lua­

c ioni stas. De hecho, el Banco de la Repúbl ica tuvo 

que intervenir en repetidas ocas iones para defen­

der el límite superior de la banda cambiaria con 

med idas como la restricc ión de li qu idez, el incre­

mento de las tasas de interés y la venta de reservas 

internaciona les. En efecto, la pérd ida de reservas 

fue significa tiva (cerca de US$1.064 m illones hasta 

el mes de dic iembre), hasta el pu nto que las auto­

ridades consideraron necesario desplazar hacia 

arriba la banda cambiaria nueve puntos porcentua les 

a principios del mes de septiembre. Ad ic iona lmente, 

como resul tado en buena parte de la il iquidez de l 

mercado y de elevadas tasas de interés, se agravó 

la cris is de l sistema financ iero. 

En cuanto al empleo, la tasa de desempleo de la 

economía mantuvo su tendencia creciente y el 

nivel de desocupac ión se ubicó en el cuarto tr imestre 

de l año en 15,7%, el segu ndo más elevado en los 

últimos 14 años (e l mayor ocurrió en ju nio con una 

tasa de 15,9%). 
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Finalmente, la inflac ión conti nuó cediendo y se 

ub icó en 16,7%, ligeramente por enci ma de la me­

ta de 16% fi jada por el Gob ierno para este año. Esta 

situación fue en buena parte el resultado de la de­

saceleración de la economía. 

A. Crecimiento del producto 

De acuerdo con los últ imos datos del DNP, hasta el 

mes de sept iembre el producto crec ió 2,5% . Este 

resultado fue consecuencia del impul so que había 

tomado la economía du rante el último tri mestre del 

año anterior que condujo a un crec imiento de 

5,7% pa ra los primeros tres meses de 1998. Pro­

gres iva mente la situac ión se fue deteriorando y en 

el tercer tri mestre se obse1vó un crec im iento del 

producto de O, 12%. Con estos resultados, en los 

primeros nueve meses de 1998 la economía crec ió 

2,46%. Sin embargo, para el últ imo tr imestre se es­

pera nuevamente un med iocre resultado, lo que 

contr ibui rá a una tasa anual estimada por Fede­

sarrollo en cerca de 1,7% (G ráfi co 1 ). 

Los sectores que más impulsaron el crec im iento 

fueron la minería (deb ido a la elevada producción 

de petróleo y carbón en 1998), los servicios (excepto 

los financ ieros que cayeron 1,9% hasta el tercer 

Gráfico 1. PIB TRIMESTRAL 
(Crecimiento anual) 
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tr imestre del año) y la industria. La partic ipac ión 

conjunta de estos tres sectores en el PIB fue de 

74%. Por su parte, los sectores que influyeron ne­

gativamente fueron princ ipa lmente la construcc ión 

(cuya ca ída hasta en tercer tr imestre fue de 9,57%), 

y en menor medida la agri cultura (con una par­

tic ipac ión conjunta de 21 % ) (G ráfico 2). 

Desagregando el producto por el lado de la de­

manda, se observa que la desace lerac ión se originó 

en gran parte por la fuerte caída que sufrió la 

inversión total durante el año (-5,8 % en términos 

rea les según proyecc iones de Fedesa rrollo), la cual 

resu ltó tanto del descenso de la inversión públi ca 

(-20%) como de la inversión pri vada (-2,9%) . Por 

su parte, la va riac ión de ex istencias crec ió 19,7% . 

Adicionalmente, el consumo púb li co y privado pre­

sentaron un bajo crec imiento de apenas 2,3% y 

0,6%, respecti va mente. En consecuencia, se estima 

que la demanda interna reg istró una reducc ión de 

0,9% frente al año anter ior. Las exportac iones, por 

su parte, presentaron un aumento de 9,6%, mientras 

que las importaciones reg istraron una ca ída cercana 

a 2,8% (Gráfico 3). El resultado agregado de los 

ca mbios en las diferentes va riabl es será el crec i­

miento ele 1,7% antes señalado para el PIB. 

1. Industria 

A lo largo de 1998, la acti v idad industr ial se dete­

rioró en fo rma gradual, hasta el punto que, según 

estim ativos de Fedesarrollo, la industr ia presentó 

un crec imiento apenas cercano al 2,2%. 

El d inamismo que registró la industr ia desde me­

diados de 1997 se mantuvo a lo largo del pr imer 

semestre del año (Gráfico 4). En efecto, entre enero 

y junio la actividad manufacturera mostró un acep­

tab le ritmo de crec imiento frente al mismo período 

del año anterior, de 6,0% incluyendo la trill a de 

café y de 6,8% exceptuándola, el cual por demás 

Gráfico 2. PIB POR SECTORES 
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Gráfico 3. CRECIMIENTO DEl PIB POR TIPO DE 
GASTO 
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Gráfico4. PRODUCCION INDUSTRIAL SIN TRILLA 
DE CAFE (Crecimiento año acumulado del índice) 
Enero 1997-septiembre 1998 
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se constituyó en el mejor crec imiento de los últimos 

se is años. Para el acumu lado de los doce meses 

hasta junio, la producc ión industr ial sin trill a de 

café estuvo 7,44% por encima de lo registrado en 

los doce meses precedentes y, al incluir la tr ill a, el 

aumento fue de 6,58%. En part icular, se observó un 

buen desempeño en los sectores exportadores que 

se v ieron favorec idos por la alta tasa de deva­

luac ión que se presentó desde septiembre de 1997. 

Sin embargo, este comportamiento se revirtió du­

rante el segundo semestre y la actividad manufac­

turera empezó a mostrar signos de reces ión. De 

acuerdo con la última informac ión d isponib le del 

Dane, en el tercer trimestre del año la ca ída en la 

producc ión industria l fue de 3,23% frente al mismo 

período de 1997. 

El deterio ro se corrobora fác ilmente con los resul­

tados de la encuesta de Op inión Empresar ial elabo­

rada por Fedesarro llo. En ell a se observa un descenso 

de la activ idad product iva que se inic ió desde pr in­

c ipios de 1998 y que se mantuvo hasta el mes de 

noviembre, con una pequeña excepción en el mes 

Gráfico 5. ACTIVIDAD PRODUCTIVA Y SITUA­
CION ECONOMICA DE LA ACTIVIDAD INDUS­
TRIAL Enero 1996 - noviembre 1998 
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de julio. De acuerdo con la encuesta, la situ ac ión 

económ ica del sector industr ial se encuentra hoy 

en uno de los niveles más bajos de la presente 

década (Gráfico 5). Ello es enteramente cons istente 

con los resultados en materia de ex istencias, las 

cuales se han incrementado sustancialmente durante 

todo el año, y con el fuerte deteri oro de la demanda 

(G ráfi co 6). 

Por otra parte, en lo corr ido del año hasta el mes de 

noviembre, el nivel de utilizac ión de la ca pac idad 

instalada se situó en porcentajes bajos (inferiores 

al 70%), compor~am i ento bastante críti co si se le 

compara con los nive les alca nzados durante 1994 

y .mediados de 1995, cuando el sector producti vo 

industrial utili zó, en promed io, el 74% de su ca­

pacidad (Gráfico 7). En agosto de 1998 este nive l 

se ubicó en 66%, el más bajo de la década. 

Consecuentemen te con el deteri oro de los indi ca­

dores de la acti vidad producti va, a lo largo del año 

los empresarios encuestados perc ibieron una caída 

bastante drástica en las condic iones económicas 

para la inversión productiva en el sector, que resultó 

Gráfico 6. EXISTENCIAS Y PEDIDOS 
(Balances suavizados) 
Enero 1997 - noviembre 1998 
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Gráfico 7. UTILIZACION DE LA CAPACIDAD 
INSTALADA DEL SECTOR INDUSTRIAL 
Febrero 1997 - noviembre 1998 
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Fuente: Encuesta de Opin ión Empresa ria l de Fedesarro ll o. 

de los desajustes macroeconómicos como el elevado 

défic it fiscal y de la cuenta corriente, las altas tasas 

de interés, la restricc ión de la liquidez en el mercado 

de dinero y el aumento de la inf lac ión a comienzos 

de l año. De igual form a, los empresa rios conside­

raron inapropiadas las condic iones sociopo líticas 

para la inversión, aun cuando éstas mejoraron en el 

mes de mayo, probablemente en respuesta al efecto 

positi vo generado por los acerca mientos entre el 

Gobierno y algunos actores del conflicto armado 

pa ra un eventual proceso de negoc iac iones de paz. 

Finalmente, las expectati vas de los empresarios so­

bre la situac ión económica se deterioraron signifi­

ca ti va mente desde princ ipios del año, después del 

mayor optimi smo que se presentó a mediados de 

1997 y, como se observa en el Gráfi co 8, éstas han 

guardado una estrecha relac ión con la situac ión 

económica rea lmente reg istrada. 

2. Construcción 

La act iv idad de la construcc ión ha sido una de las 

más afectadas por la desaceleración de la economía 

en los últimos años, y ha contribuido en buena 

Gráfico 8. EXPECTATIVAS Y SITUACION ECO NO­
MICA DE LA INDUSTRIA 
Enero 1997 - noviembre 1998 
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Fuente: Encuesta ele Opin ión Empresari al de Fedesa rro ll o. 

med ida al au mento del desempleo. En 1998, el 

sector se v io parti cularmente golpeado por las ele­

vadas tasas de interés y por la poca disponib il idad 

de créd itos tanto pa ra los constructores como para 

los compradores. Las c ifras más rec ientes de l Dane 

muestran para los primeros nueve meses del año 

una caída de 9,6% en el producto de l sec tor y se 

espera pa ra el final de l año una reducc ión cercana 

al 8,0% frente a 1997, año en el cual también se 

presentó un crec imiento negat ivo (Gráfi co 9). Las 

acti v idades más afectadas han sido la construcc ión 

de edi f icac iones y la de obras c ivi les, y la fa lta de 

dinamismo de ésta última se deb ió princi palmente 

a los menores gastos de inversión del gobierno. 

A lgunos de los princ ipales indicadores de la cons­

trucc ión confirman el deterio ro de la act iv idad . En 

primer lugar, los despachos de cemento continuaron 

registrando durante el primer semestre del año una 

ca ída de cerca de 1% y la producc ión de cemento 

no presentó crec im iento alguno hasta el tercer tri ­

mestre del año. En segundo lugar, los préstamos 

aprobados por las Corporac iones de Ahorro y Vi­

v ienda (CA Vs) pa ra constructores hasta el mes de 

octubre registraron una fuerte ca ída de 36% (frente 
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Gráfico 9. PIB DE LA CONSTRUCCION 
1 trimestre 1996 - 111 trimestre 1998 
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Fuente: Dane y Departamento Naciona l de Pl aneac ión. 

a igual período del año anterior) y de cas i 40% para 

los préstamos individuales. En cuanto a los prés­

tamos entregados, éstos cayeron 8,8% para cons­

tructores y 31% para individuales. Finalmente, las 

1 icencias aprobadas para construcc ión hasta el mes 

de octubre di sminuyeron 9,5%, inferior a la tasa 

reg istrada durante el mismo período de 1997, y las 

destinadas a vivienda crec ieron menos que en 1997 

(7,4% frente a 20,6%). 

De igua l forma, de acuerdo con los resultados de la 

Encuesta de Opin ión de Fedesarrollo y Camacol 

Cundinamarca al tercer trimestre de 1998, la rece­

sión en el sector de la construcc ión se profundizó_ 

Al igual que lo suced ido con la industria, la actividad 

constructora experimentó un ligero repunte a finales 

de 1997, pero esta tendencia se revirtió en 1998. 

En efecto, los constructores encuestados consideran 

que su situac ión económ ica es la peor de toda la 

década, incluso más negativa que la que ellos mis­

mos reportaron a com ienzos de los años noventa 

cuando el sector pasó por una profunda crisis. Los 

resultados muestran además que, en lo corrido de 

los primeros nueve meses del año, la activ idad 

constructora disminuyó en todos las ramas, con la 

única excepción del sector de Otras Construccio-
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nes que logró una mejora considerable a part ir del 

segundo trimestre del año (G ráfi co 1 0). Por su 

parte, la reces ión se concentró especialmente en la 

construcción de vivienda en forma re lativamente 

homogénea para los distintos estratos sociales. 

El principal problema que encontraron los construc­

tores para dinamizar la actividad del sector fu e la 

falta de cap ital de trabajo y, en menor medida, los 

sum ini stros para la construcc ión. Reportaron tam­

bién que el defi ciente desempeño de la construcción 

de viviend a estuvo determinado por la profunda 

ca ída en las ventas. Desde comienzos de año las 

ventas de vivienda para los diferentes estratos dis­

minuyeron, factor que se debió pr inc ipalmente a la 

difi cultad para conseguir financiación por parte de 

los compradores y a las elevadas tasas de interés 

(Gráfico 11 ). 

Por último, teniendo en cuenta las altas tasas de in­

terés, los constru ctores no perc iben de manera op­

timista el panorama futuro. Tanto las perspecti vas 

sobre la situación económica como las expectati vas 

sobre la actividad para el próximo semestre man­

tienen una tendencia negativa. 

Gráfico 10. ACTIVIDAD CONSTRUCTORA 
(Balances) 1 trimestre 1996 - 111 trimestre 1998 
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Fuente: Encuesta de Construcc ión Fedesarro llo - Cama col Cundi­
namarca. 



Gráfico 11. FACTORES QUE INFLUYEN EN LAS 
VENTAS DE VIVIENDA (Balances) 
1 trimestre 1996 - 111 trimestre 1998 
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3. Petróleo 

El sector más relevante para el crec imiento de la 

economía en 1998 fue la minería con un aumento 

est imado del 12,4%, como consecuenc ia del in­

cremento en la producción de petróleo y de carbón. 

En el caso del petróleo, a pesa r de la demora en la 

adecuación total del yacimiento de Cupiagua que 

debía estar listo en 1998 y a la ola de atentados 

contra los oleoductos, especia lmente los de Caño 

Limón-Coveñas, se estima que la producción de 

crudo creció a un ritmo cercano al 16%. Cabe 

mencionar que, debido a los factores mensiona­

dos, Fedesarrollo mod ificó el supuesto de produc­

c ión de petróleo en sus proyecciones para 1998 y 

lo redujo de 86 1 mil barri les diarios (estimados en 

enero) a 747 mil BDC. 

Hasta el mes de noviembre de 1998 Ecopetrol re­

portó una producción promedio de 745.383 barriles 

diarios de crudo. Esta c ifra fue superior en 97.825 

barriles diarios al promed io observado durante los 

primeros once meses de 1997, debido especialmen­

te al aumento en la producción que se registró en el 

mes de noviembre (842.879 BDC) (Gráfico 12). 

En materia de prec ios, a lo largo del año la actividad 

petrolera se vio afectada por la caída de los precios 

in ternacionales, situación que se viene presentando 

desde mediados de 1997. 

Las principales razones que explican la caída de los 

precios se deben a la abundancia de petróleo en el 

mercado y a que la cris is asiática ha deprimido los 

precios de todos los bienes primarios. De acuerdo 

con la OPEP, la producción actual supera en cerca 

de 600.000 barriles diarios las cuotas acordadas. 

A raíz de la reunión de Ministros de Energía de Ara­

bia Saud ita, M éx ico y Venezuela, ll evada a cabo a 

com ienzos de junio en Amsterdam, la producción 

mundial de crudo disminuyó aprox imadamente en 

7 40 mil BDC, pero este esfuerzo no se reflejó en los 

prec ios. Sin embargo, el 24 de junio los productores 

del crudo agrupados en la OPEP se reunieron nueva­

mente y decid ieron recortar en 1,6 millones deba­

rril es diarios las cuotas de producción. Adicional­

mente, algunas naciones no pertenecientes a este 

grupo como M éx ico, Rusia y Omán, se comprome­

tieron a reducir su producción en 137 millones de 

barriles diarios. 

Gráfico 12. PRODUCCION DE PETROLEO 
Enero 1997 - noviembre 1998 
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Este últ imo conjunto de medidas empezó a tener 

v igencia a partir del mes de julio y su duración fue 

pactada para un período de 12 meses. El impacto 

de las mismas fue directo y, en efecto, después de 

varios meses de caída continua, en el mes de no­

viembre el precio internac ional del crudo logró re­

pu ntar levemente. Si n embargo, es importante men­

c ionar que la última semana de nov iembre term inó 

con un rotundo fracaso de la reun ión de los miem­

bros de la OPEP que buscaba darle so luc iones a la 

fuerte ca ída acumulada de los prec ios. El prec io del 

petróleo alcanzó en este período el prec io más bajo 

desde 1996, de US$1 0,65 dó lares por barril y, en 

las actua les condic iones, es posible esperar mayores 

ca ídas en los próximos meses (Gráfico 13). 

4. Sector cafetero 

Las perspectivas del sector cafetero durante el año 

estuvieron dominadas por la alta cosecha del Brasil 

1998/ 1999. Por otra parte, las estimaciones de prin­

cipios del año se hicieron con base en una estab il i­

dad en el consumo de café en los países importador­

es y se anticiparon restricc iones en la oferta ocas io­

nadas por los efectos del Fenómeno del Pacífico. 

GratJCo 1 J. PRECIO EXTERNO DEL PETROLEO 
(Dólares/barril) 
Enero 1996 - noviembre 1998 
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En este contexto, y teniendo en cuenta el compor­

tamiento de las var iables internas durante el año, se 

previeron exportaciones para el año cafetero 1997/ 

98 por 11 ,3 mi ll ones de sacos de 60 Kg. con un 

precio externo de US$1 ,47 por li bra. Por su parte, 

la cosecha se ca lculó en 12,5 millones de sacos 

con un prec io promedio in tern o de compra de 

$292.485 por carga. 

De acuerdo con la informac ión sumin istrada por la 

Federac ión Nacional de Cafeteros, hasta el 30 de 

diciembre la cosecha cafetera alcanzó 12,8 mi llones 

de sacos de 60 kg., c ifra superior en 11 ,3% frente a 

la estimac ión inic ial elaborada por la Federac ión 

para d icho período de 11 ,5 mill ones de sacos 

(G ráfico 14). 

Por el lado del comercio exterior, para el año com­

pleto de 1998 el vo lumen de las exportac iones de 

café crec ió 2,8% frente al ario anterior. Sin embargo, 

este incremento fue inferior a las proyecc iones rea­

li zadas a comienzos del año. 

Por otra parte, el va lor de las exportaciones se vio 

afectado por la ca ída del prec io in ternac ional del 

Gráfico 14. VOLUMEN DE PRODUCCION Y EX­
PORT ACION DE CAFE (Crecimiento anual acu­
mulado) Enero 1997 - diciembre 1998 
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grano. La ligera recuperación que se observó en el 

último semestre de 1997 en esta última variable se 

revirtió y se presentó un continuo deterioro durante 

1998: de un promedio de US$1,78 por libra de café 

de otros suaves durante los meses de diciembre de 

1997 y febrero de 1998, se pasó a niveles de US$1 ,24 

la libra hasta diciembre. En el comportamiento des­

crito inc idieron de manera especial los diferentes 

estimativos anticipados sobre la cosecha del Brasil 

que oscilaron entre 34 y 38 mi llones de sacos, vo­

lúmenes muy superiores a los de años anteriores 

(Gráfico 15). 

El precio interno del café también cayó durante el 

año como resultado parc ia l de la evo lución de los 

precios internaciona les. En 1998 el precio interno 

se redujo 3,7% frente a 1997, y para el total de 

1998 el precio promedio se ubicó en $319 mil por 

carga, con lo que se asume que la cotización se 

mantuvo cerca del precio de sustentación (Gráfico 

16). No obstante, en términos reales, el valor de la 

cosecha de 1997/98 se mantuvo en niveles simila­

res a los del año anterior. 

5. Agricultura no cafetera 

De acuerdo con las proyecc iones más rec ientes del 

Ministerio de Agri cultura, el sector agropecuario 

está pasando por una severa crisis . Después de cre­

cer a una tasa positiva de 0,6% sin incluir el café en 

1997, pasó a una tasa negat iva de 4,7% para 1998. 

Sin embargo, el DNP estima un crec im iento de 

1,5% . Según el M inisterio de Agricultura, en buena 

parte este res u Ita do se ex pi ica por los efectos el i­
máticos del Fenómeno del Pacífi co que afectó dura­

mente algunas regiones del país y por la creciente 

violencia concentrada en las zonas rurales (G ráfico 

17). Aunque la desacelerac ión fue particularmente 

marcada en el sector agrícola (-8,3%), también se 

registró a nivel del sector pecuario, cuyo crec imiento 

estimado para el tota l del año es nulo . 

Gráfico 15. PRECIO EXTERNO DEL CAFE 
Enero 1997 - diciembre 1998 

300.------------------------------, 

ª 8. 
;o 

" .lj 

~ e 
B 

140 

100 

"' "' 
~ ~ ~ ~ "' g; "' "' "' "' t '\' '\' "' "' t '\' ~ "' í 

¿ 
2_ ~ ~ í ~ 2_ ~ ~ ~ z ~ .li z 

Fuente: Federac ión Nac ional de Cafeteros. 

Gráfico 16. PRECIO INTERNO REAL D EL CAFE 
Enero 1997 - diciembre 1998 
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Gráfico 17. PIB AG RICOLA 
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Dentro del sector agrícol a, sobresa lió la fuerte caída 

de los cul tivos transitor ios con -1 3, 1%, y dentro de 

éstos los importab les, cuya reducción frente al año 

anterio r fue de -25 ,2% . Por su parte, los expor­

tabl es d isminuyeron 11 ,6%. Los productos transi­

to ri os más afec tados fueron el ajonjo lí (-50%), la 

cebada (-48%) y el sorgo (-39%). Ad ic ionalmente, 

los culti vos permanentes redujeron su producc ión 

en 5,9%, y al interi or de éstos el impacto más nega­

tivo se presentó en los no comerciali zab les con una 

reducc ión de 8,7%. Sobresa lió la ca ída del fique 

(-37,5%) y el cacao (-28,2%). Productos como el 

algodón, la cebada, el sorgo, el tr igo, el maní y la 

yuca, contin úan en una sever¡¡ cr isis por segundo 

año consecuti vo. 

B. Empleo 

De manera consistente con el comportamiento de la 

economía, el desempleo en el país continuó in­

crementándose a ritmos acelerados. Después ele re­

gistrarse nive les ya elevados ele desocupac ión cer­

ca nos al1 2% en 1997, esta cifra aumentó al 16% en 

el presente ar1o, la más alta de los Crl timos ca torce 

años. Evidentemente, este fenómeno continCra sien­

do uno ele los problemas soc ioeconóm icos más gra­

ves que afronta el pa ís en la actualidad (Gráfico ·18). 

Los resultados del Dane para el cuarto trimestre de 

1998 muestran que la tasa de desempleo fue 15,7% 

para el conjunto de las principales áreas metro­

po litanas1. Esto implica que ex isten en el país 

1 .091 .664 personas desempleadas, sin contar el 

subempleo, el empleo informal ni los desp lazados 

de las áreas rurales. 

Para el conjunto ele las siete áreas metropolitanas, 

aunque la poblac ión económicamente activa (fuerza 

Santafé de Bogotá, Barranqt.: illa, Cali , Meclellín, Bucara­
manga, Maniza les y Pas to. 
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Gráfico 18. TASA DE DESEMPLEO SIETE CIUDADES 
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laboral) aumentó 2, 19% entre enero y di c iembre 

del presente año, el incremento del nCrmero de 

desocupados fue todav ía mayor (1 0,57%), lo cual 

explica el aumento de la tasa de desempleo superior 

al 15% en el cuarto trimestre del ar1o (G ráfico 19). 

Ad icionalmente, la tasa de ocupac ión presentó un 

leve aumento al pasa r de nive les promed io de 

52,5% en 1997 a 52,7% en 1998 (G ráfi co 20) . Fi­

nalmente, la tasa globa l ele part ic ipación sigu ió en 

ascenso pasando de 60% en promed io para el año 

pasado, a 63% en junio, aunque logró dism inuir a 

62% en diciembre como consecuenc ia del menor 

aumento en la población económicamente acti va. 

En síntes is, los mayores índices de desempleo obser­

vados al final del año se expli can por el aumento 

del número de personas sin empleo desocupadas y 

por el menor número de ocupados. 

Cuando se revi sa la situac ión por sectores de la 

economía, se observa que la caída en el nivel de 

empleo fue más notable en el caso de la industria 

que en el comercio. En la industria, sin embargo, la 

caída de este año resulta moderada frente a la ob­

servada el año anterior. En efecto, durante los r.rime­

ros nueve meses de 1998 se registró un descenso 

de 2,3% frente a la reducción de 5,9% en 1997. 

Adi c ionalmente, la informac ión captada por las 



Gráfico 19. FUERZA LABORAL Y DESO CUPADOS 
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encuestas de Fedesarrollo tanto para la industria como 

para la construcc ión, muestra que entre enero y 

septiembre se deterioró fuertemente el ritmo de 

generación de empleo en estos sectores (Gráfico 21 ). 

Tal y como se concluye en el último nC1mero de 

Coyuntura Social de Fedesa rroll o, las mujeres siguen 

siendo las más afectadas por el desempleo, a pesar 

de que fueron prec isa mente las mujeres (y no los 

hombres) quienes obtuvieron los nuevos empleos 

ofrec idos en el mercado. En otras palabras, la tasa 

de parti c ipación femenina se elevó tanto que el 

desempleo continuó siendo alto a pesa r de los cre­

cimientos en la demanda. 

Se muestra también que el subempleo mantiene 

una tendencia ascendente: en junio de 1998 la tasa 

fue 20,7% de la poblac ión económicamente activa 

y 29,1% si el denom inador es la poblac ión ocupada. 

Por su parte, los jóvenes y la pob lac ión con edu­

cac ión secundar ia, siguen siendo los más afectados 

por esta situac ión. 

Se puede inferir que el prob lema del desempleo se 

mantendrá durante el próximo año pues, con un 

crec imiento de la economía estimado en cerca de 

1 %, es poco probable que la acti v idad productiva 

Gráfico 20. 1NDICADORES DEL MERCADO LABORAL 
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sea capaz de absorber la crec iente oferta laboral. 

Esta afirmac ión se deri va también del hecho de que 

la experiencia co lomb iana indi ca que las tasas de 

empleo y desempleo muestran "h istéres is" marcada 

y no ca mbian fác ilmente en el co rto pl azo. 

C. Inflación 

El comportamiento del índice de prec ios al consumi­

dor registrado a lo largo del ai'ío perm itió que la in fla­

ción en 1998 alca nza ra el 16,7%, 0,7 puntos porcen­

tuales por encima de la establec ida por el Gob ierno. 

Gráfico21. EMPLEO EN LOS SECTORES DE INDUS­
TRIA Y CONSTRUCCION (Balances) 
(1 trimestre 1996 - 111 trim estre 1998) 
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Sin embargo, durante los primeros meses de l año la 

inflación fue una de las más elevadas en muchos 

años, en buena pa rte como consecuencia de los 

efectos del Fenómeno de l Pacífico que afectó du­

ramente el sector de los alimentos . Fue sólo a partir 

de medidos del año que este comportamiento se 

revirtió como resultado de las mayores cosechas de 

alimentos or iginadas en la estabi li zac ión del c iclo 

de lluvias en las zonas productivas del país, así 

como de la desacelerac ión de la demanda interna 

(G ráfico 22). 

Durante el mes de diciembre, eiiPC creció apenas 

0,91 %, resu ltado que condujo a un acumulado del 

año de 16,7%. Para el total del año, los sectores de 

mayor aumento en los prec ios fueron Salud (20,6%), 

seguido por Transporte (20,2%), Varios (20,2%) y 

Educac ión (18,6%). En contraste, los precios de l 

vestuario registraron el menor crec imiento al ubicar­

se en 7,8%. Adic ionalmente, los prec ios de los ali­

mentos tuvieron un buen comportamiento al pre­

sentar un crecimiento de 15,7%, in ferio r a la infla­

c ión total. 

Por su parte, la inf lac ión básica que corresponde a 

la infl ación total exc luyendo alimentos, serv ic ios 

de transporte y comunicac iones, combustibles y 

serv ic ios y gasolina para carro, registró una tenden­

c ia descendente desde el cuarto trimestre de 1997. 

Actua lmente se ha estabilizado alrededor del 15% 

y posiblemente siga disminuyendo en respuesta a 

la ca ída en la demanda interna (Gráfico 23). 

A manera de síntesis, se pudo observa r que, además 

de la d ism inución de los efectos cli máticos sobre el 

sector de los alimentos, la escacez de liquidez y las 

elevadas tasas de interés provoca ron una contrac­

c ión de la demanda que pres ionó los prec ios a la 

baja y permitió que la infl ación observada se acer­

cara a la meta de las autoridades monetarias. 
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Gráfico 22. INFLACION 
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Gráfico 23. INFLACION BASICA* 
Enero 1994 - diciembre 1998 
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* Inflación básica : infl ac ión excluyendo alimentos, serv ic ios de 
transporte y comunicaciones, combustibles y servic ios y gasolina 
para vehículos. 
Fuente: Dane y cálcu los de Fedesarrollo con base en la meto­
dología del Departamento Nacional de Planeac ión. 

D. Sector externo 

1. Tasa de cambio 

La fuerte deva luac ión· que se presentó desde sep­

tiembre de 1997 se mantuvo a lo largo de 1998. De 

hecho, el mercado cambiario se caracterizó por 

fuertes presiones alcistas, hasta el punto en que el 

Banco de la República tuvo que interven ir de manera 



recu rrente para defender la banda cambiaria. Du­

rante el año la deva luación nominal promed io se 

ubicó en 25%, y en el período d ic iembre-d ic iembre 

fue de 17,5% (G ráfico 24). 

La tendencia alc ista de la tasa de cambio tiene mu­

chos y variados orígenes. Lo c ierto es que el mercado 

en 1998 estuvo dom inado por fuertes expectativas 

de deva luac ión que lleva ron a los agentes a efectuar 

fuertes ataques contra el peso. Entre las razones de 

índole interna que perm iten expli ca r este compor­

tamiento, se encuentran la incert idumbre po líti ca 

que vivió el país en los pr imeros meses del año 

durante el período pree lectoral, la incertidumbre 

económica que se derivó del fuerte deterioro de las 

pr inc ipales vari ab les de la economía como el 

elevado défic it fi scal, el desequilibr io de la cuenta 

corriente, el len to crec imiento del producto, la alta 

tasa de desempleo y la caída de las reservas inter­

nac iona les. 

Esta situación llevó a que las agencias interna­

c ionales rev isaran la ca li ficación del país. En efecto, 

en el mes de mayo la agenc ia Standard & Poor 's re­

dujo la ca lif icac ión para los títu los del Tesoro (TES) 

desde A+ a A. Pocos días después, Moody 's anunció 

que reduciría a negativo el outlook o el panorama 

de los bonos con ca lif icac ión Baa3 y el de los de­

pós itos banca rios en moneda extranjera cuya ca li ­

f icac ión era Ba1. Según la agenc ia, esta dec isión se 

adoptó debido al deteri oro fisca l y de la cuenta co­

rr iente, así como al recrudec imiento de la activid ad 

guerrillera. Nuevamente, en el mes de noviembre 

manifestaron que esta ca lifi cac ión estaba siendo 

objeto de revisión, pero a finales del mes de d ic iem­

bre anunciaron su determin ac ión de no modifica rl a 

aunque aclararon que mantienen un outlook ne­

gativo, es dec ir, un panorama de expectativa frente 

al futuro y a los desarro llos en materia fisca l. Cierta­

mente, es tos factores in fluyeron en el comporta­

m iento de la tasa de cambio a lo largo del año. 

Gráfico 24. BANDAS TASA DE CAMBIO 
1700,.---------------·--¡ 

1600 

l 'iOO 

l ..J OO 

1!00 

1200 

Fuente: Dane. 

Pm otra parte, desde la perspect iva externa la ca ída 

ele los prec ios in ternac ionales del petróleo y el ca fé 

y la restricc ión del mercado internac ional de ca pi ­

tales como consecuencia de la crisi s de los países 

del sudeste as iáti co y poster immente de Ru sia, 

fueron factores que también influyeron sobre las 

expectati vas cleva luacioni stas. 

En razón a las fuertes pres iones contra la banda 

cambiaria, el Banco ele la Repúbli ca intervino de 

manera permanente uti li za ndo princ ipalmente dos 

ti pos ele mecanismos: el aumento ele las tasas de 

interés y la venta ele reservas internac ionales. Tam­

bién se flex ib iliza ron los controles a la entrada de 

capita les mediante la reducc ión, en el mes de enero, 

del depósito ob li gator io para las operaciones de 

endeudam iento externo en 5% (de 30% a 2.'i%) y 

med iante el recorte ele 18 meses a 12 meses en el 

período durante el cual este depós ito debe mante­

nerse en el Banco ele la Repúb lica 2 Posteriormente, 

Reso luc iones No. 1 de enero 30 de 1998 y No. 1 O de sep­
ti embre 18 de 1998 de la junta del Banco de la Repúb lica. Adi ­
cionalmente, mediante la resolución de septiembre se d isminuyó 
el depós ito por concepto de endeudamiento proveniente de la 
prefinanciac ión de exportaciones de 15% a 10%, a la vez que se 
eliminó el correspond iente a la financiación de importaciones. 
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a med iados de septiembre se red ujo nuevamente el 

monto del depósito de 25% a 10% y el plazo de 12 

a 6 meses. 

Las anteriores med idas no condujeron a los resul ­

tados esperados y las pres iones cambiarias se man­

tuv ieron hasta fina les del año. M ás aún, la ca íd a de 

las reservas fue tan importante (US$ 1 .183 mi !I ones 

entre enero y sept iembre), que el Banco de la Re­

públ ica se v io ob ligado a principios del mes a des­

plazar hac ia arriba la banda ca mbiaria nueve puntos 

porcentua les (G ráfico 25). No obsta nte, después de 

adoptarse la med ida la tasa de cambio siguió incre­

mentándose hasta acerca rse al techo de la banda. 

En co nsecuencia, las tasas de interés continuaron 

elevadas y se mantuvo la caída en las reservas . Fue 

só lo desde mediados del mes de noviembre que se 

observó una mayor ca lma en el mercado ca mbi ario 

hasta el punto en que la tasa de cambio logró des­

pegarse de l lím ite super ior y al finali za r el año se 

ubicó a $96,2 pesos del mismo. 

En cuanto a la tasa de cambio rea l, se observó que 

ésta respondió positivamente a la devaluación no­

minal que tuvo lugar desde septiembre de 1998: el 

ITCR1 tuvo un incremento de 9,7 puntos en sep-

Gráfico 25. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 
(US$ millones) 
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tiembre y ll egó a un va lor de 108,4 en el mes de 

octubre, el ni ve l más alto desde pr inc ipios de la 

década y, poster iormente terminó el año en 104,3 

(G ráfi co 26). Va le la pena mencionar que, además 

de la fuerte devaluac ión , este comportamiento 

resultó de la reducc ión en el ritmo de crec imiento 

de los precios internos. No obstante, y ta l y como 

Fedesarroll o ha ven ido insistiendo, la correcc ión 

de l atraso ca mbiario en el país será só lo temporal si 

la deva luac ión nominal no va acompañada de un 

ajuste fisca l importante. 

2. Balanza comercial 

Las presiones camb iari as no so lamente se exp li can 

por la sa li da de cap ita les y el menor acceso a fuen­

tes de financ iac ión extern a, si no que tamb ién tienen 

su origen en un desba lance entre compras y ventas 

de bienes y servi c ios a ni ve l externo. De hecho, co­

mo consecuencia del deterioro en las exportac iones 

y de l aumento de las importac iones, el sa ldo nega­

tivo de la ba lanza comercial (US$2.716 mi ll ones) 

aumentó notablemente hasta el mes de septiembre 

y resu ltó en un incremento de 43% frente al sa ldo 

acumulado durante los pr imeros nueve meses de l 

año anteri or. 

Gráfico 26. 1NDICE DE TASA DE CAMBIO REAL 
(Base promedio 1994 = 1 00) Ene 1994 - nov 1998 
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Hasta el tercer trimestre del año, las importaciones 

alcanza ron un va lor CIF de US$11 .597,4 mil lones, 

lo que equivale a un aumento de 4,4% respecto del 

mismo período de 1997 cuando las compras exter­

nas ascendieron a $11.107,7 m il lones (G ráfi co 27). 

Sin embargo, para el año completo, Fedesarroll o 

estima que deb ido a la fuerte devalu ac ión del peso 

y a la desace lerac ión de la economía, las importa­

c iones reg istraron un crec im iento de 1 %. 

Por su parte, las exportaciones totales disminuyeron 

4,0% en el acumulado de los primeros nueve meses 

del año frente al mismo período de 1997 al pasa r de 

US$8.502 mi llones a US$8. 166 mi llones, respec­

tiva mente. El 51,1% del total exportado entre enero y 

septiembre correspond ió a exportaciones menores, 

sin incl uir oro y esmera ldas, destacándose la venta 

de productos químicos y de muebles y accesor ios . 

Para el año completo, Fedesarrol lo proyecta una 

ca ída cercana a 5% en el tota l de exportac iones. 

3. Balanza de pagos 

Corno resultado de la reducc ión en las exportac iones 

en cerca de US$4.15 m illones y del descenso en las 

importac iones (cerca de US$1 00 mi ll ones), la ba­

lanza comercial registró un deterio ro frente al año 

anteri or, pasando de un déf ic it de US$2.726 mi­

llones en 1997 a US$ 3.440 mil lones en 1998. 

Por otra parte, la balanza de servic ios presentó una 

li gera reducc ión del défic it ele cerca ele US$ 280 mi­

ll ones como consecuencia de los mayores ingresos 

por concepto de serv ic ios tanto financ ieros como 

no financieros y por el incremento cercano a los 

US$20 millones en las transacc iones petro leras. 

Por otra parte, los egresos financieros y en particu lar 

el pago de intereses, se redujeron en cerca ele 

US$ 270 mi llones. 

El resultado de los anteriores ba lances fue un dete­

rioro de la cuenta corriente cuyo défic it est imado 

Gráfico 27. IMPORTACIONES Y EXPORTAIONES 
TOTALES Enero 1996 - septiembre 1998 
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ascendió a US$6.100 millones, el cual rep1·esenta 

un 6,9 corno porcentaje del PI B. Con este resultado, 

se refuerza aun más el deterioro de esta variab le 

macroeconóm ica que ha ubicado al país, entre la 

reg ión latinoamericana, como el que registra peor 

défic it externo (G ráfico 28) . 

Frente a 1997, la cuenta capital es también registró 

un c laro deteri oro. Para el afio completo de 1998, 

se es t ima un a ac umul ac ió n de ca pita les el e 

US$4.594 mil lones, cifra inferio r en US$1.676 m i­

ll ones frente a la registrada el año anterio r. El dete-

Gráfico 28. DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE 

199& 1997 1998pr 

Fuente: Banco de la Repúbli ca y proyecc iones ele Feclesarrollo. 
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rioro se explica en buena parte por la fuerte re­

ducción de más del 40% en los cap itales de largo 

pl azo que pasaron de US$8.039 millones en 1997 

a US$4.524 en 1998. La reducción en este tipo de 

capitales, a su vez, se originó en una disminución 

dramática de la inversión extranjera tanto directa 

como de cartera (de cerca de US$2 .900 millones 

que resultó de la reducc ión en el nivel de ingresos 

por concepto de privatizaciones por un valor cer­

cano a los US$2 .000 millones), y en el menor ritmo 

de crec imiento del endeudamiento externo neto, 

en parti cular el correspondiente al sector público. 

Por su parte, el endeudamiento de largo plazo del 

sector público se incrementó, dado que los desem­

bolsos aumentaron en cerca de US$ 500 mill ones, 

mientras que las amorti zac iones se reduj eron . 

Finalmente, el capital de corto plazo se recuperó 

en cerca de US$1 .700 millones. 

Con estos resultados, la deuda externa total asciende 

a US$3 1.618 millones y representa el 35,9% del 

PIB. Por su parte, la deuda externa neta, con un 

va lor total de US$22.991 millones, equivale al 

26% del PIB . 

El resultado de balance de la cuenta corriente y de 

la cuenta de capitales fue una desacumulación de 

reservas internac ionales de ap rox imadamen te 

US$1 .286 millones, con lo cual el monto total de 

reservas se estima en US$8 .627 millones al finalizar 

el año, monto que alcanza a cubrir 5,8 meses de 

importac iones de bieres y servicios . 

E. Política monetaria y tasas de interés 

A diferencia de lo ocurrido a finales de 1997, 1998 

se caracteri zó por restri cc iones en el mercado 

monetario y en particular en el mercado cred icti­

c io, principalmente como consecuencia de los 

intentos del Banco de la República de defender la 

banda cambiarí a. Sin embargo, durante el año la 
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política monetaria estuvo determinada por un trade­

offentre restringir la liquidez (y evitar con esto una 

mayor demanda de dólares) e inyectar liquidez pa­

ra reducir las elevadas tasas de interés. En esta 

dirección, cada que la tasa de camb io se acercaba 

al techo de la banda se incrementaban las tasas de 

interés de los Repos y se reducía el acceso a los 

mismos (tal y como ocurrió en el mes de febrero y a 

principios de septiembre) . Contrariamente, cuando 

se percibía una c ierta ca lma en el mercado cam­

biaría, el Banco de la Repúb li ca inyectaba liquidez 

a la economía mediante mecanismos como el mayor 

acceso a los Repos y la compra de TES en el mer­

cado secundario (tal fue el caso a finales de marzo, 

a princ ipios de junio, a mediados de agosto y desde 

mediados de septiembre). 

En efecto, en lo corrido del año hasta el mes de di­

ciembre el Emisor compró un total de $352 .145 

millones de TES en el mercado secundario en ope­

rac iones rea li zadas durante los meses de abril 

($87.000 millones) , mayo ($74.990 millones) , 

septiembre ($97.740 millones), octubre ($30.756 

millones), noviembre ($23.087 millones) y diciem­

bre ($38.572). Esta c ifra resulta significativa porque 

el Banco no hab ía realizado este tipo de operac iones 

en el pasado. 

Con es te mismo propósito de expansión monetaria 

el Emisor utilizó la reducción de los encajes. En el 

mes de agosto se eliminaron los encajes marginales 

que existían desde 1995 para los CDT (7% para los 

depósitos a término, cédulas hipotecari as y bonos 

con plazo inferior a 18 meses). En el mes de octubre 

se redujo el encaje ordinario de los depósitos de 

ahorro del 10% al 8%, y el de los CDT del 5% al 

3% . Finalmente, las medidas más rec ientes se con­

centraron en la reducc ión de enca jes sobre las 

cuentas corrientes (de 21% al1 9%, y posteriormente 

al 16%), las cuentas de ahorro (del 8% al 7%) y los 

CDT (de 3% a 2,5%). Adicionalmente se optó por 



una remuneración a los encajes con un interés del 

16% para CDT y de 1 2% para cuentas de ahorro. 

A pesar de las medidas expansionistas adoptadas 

en algunos períodos del año, el resul tado neto fue 

una reducc ión notable en el ritmo de crecimiento 

de los agregados monetarios frente a 1997. Esto se 

dio como consecuencia de la caída en las reservas 

internac ionales debido a la fuerte demanda de dóla­

res que se presentó en el mercado cambiaría. En 

efecto, entre enero y noviembre la base monetaria 

registró un descenso de 18%, frente al aumento de 

25% que se observó en dic iembre de 1997 (Gráf ico 

29). Consecuentemente, la reducc ión de los medios 

de pago se ubicó en 19,8% para los once meses del 

año, crecim iento inferior en 41,5 puntos porcen­

tuales al observado en el mes de dic iembre anterior 

(2 1,7%). 

Como resultado de la escasez de liqu idez, del alto 

nivel de desempleo y de la fuga de capitales desde 

hace un año, la tasa de crec imiento del ahorro fi­

nanciero, representado por M 3+Bonos, ha tenido 

una reducc ión significativa: después de crecer a ta­

sas de 25% al comenzar el segundo semestre del 

Gráfico 29. CORREDOR DE LA BASE MONETARIA 
(Miles de millones de pesos) Enero-diciembre 1998 
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año, term inó haciéndolo al 7,8% a finales de diciem­

bre (Gráfico 30). Todo parece indicar que, a pesar 

de las altas tasas de interés, la gran incert idumbre 

po lít ica y económica hi zo que preva lec iera la prefe­

rencia por dó lares que por pesos. Esto se ref lejó d i­

rectamente en una caída del ahorro representado 

en las cuentas de ahorro y en los depós itos en cuen­

ta corriente. En el caso de las pr imeras, hasta el mes 

de noviembre el aumento de su sa ldo fue de tan 

só lo 0,6% (frente a un aumento de 45,6% en 1997) 

y, para las segundas, el descenso estuvo cercano al 

25%; en cuanto a los CDT, su comportamiento fue 

d inámico en el transcurso de año como consecuen­

c ia de las altas tasas de interés en el mercado. Los 

más afectados fu eron los depós itos en las CA Vs, 

cuyo crecimiento fue cerca de 25 puntos porcen­

tuales inferior al observado en 1997. Por su parte, 

aquellos que reg istraron un mejor comportamiento 

fueron los depósitos a térm ino en los bancos, con 

un crecimiento hasta el mes de noviembre de 48,6% . 

1. Tasas de interés 

Como resultado de la i liqu idez de la economía, de 

las altas expectativas de devaluac ión y de las me-

Gráfico 30. M 3 +BONOS CRECIMIENTO ANUAL 
Enero 1997 - diciembre 1998 
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didas explíc itas adoptadas por el banco de la Re­

pública, y como consecuencia de las crecientes ne­

ces idades de financiam iento del sector público, el 

año de 1998 se ca racterizó por elevadas tasas de 

interés. 

La primera acción concreta adoptada por el Banco 

de la Repúbl ica tuvo lugar a pr inc ip ios del mes de 

febrero, cuando elevó la tasa de interés de los títu­

los de partic ipación a treinta días del 21,5% al 23% 

con el f in de reforza r la defensa de la banda ca m­

biaria. Pocos días después incrementó la tasa de 

interés a la vista en tres puntos. Como consecuencia, 

la tasa interbanca ria alcanzó un ni ve l de 41 % anual 

y poster iormente reacc ionó la DTF cuyo nivel pasó 

de 25,4% al 27,8%. De ahí en adelante se consolidó 

el ráp ido ascenso de las tasas, de manera tal que, 

hac ia el mes de junio, la tasa interbanca ri a se ubicó 

en cerca de 60% y la de los Repos alca nzó niveles 

del 80% (Gráfico 31 ). M ás rec ientemente y cuando 

se resp iró nuevamente una mayor ca lma en el mer­

cado cambiar io, las tasá·s ele interés se redujeron 

1 igeramente al punto que, en el mes ele nov iembre, 

las autoridades monetarias d ism inuyeron en dos 

puntos porcentuales la tasa de los Repos de 30% a 

28% y poster iormente a 26%. 

Gráfico 31. TASA DE INTERES 
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O tro de los aspecto~.que presionó al alza las tasas de 

interés fue la crec iente necesidad de financiac ión 

por parte del Gobierno. En efecto, además de com­

petir por recursos con el sector privado en un merca­

do restringido, la escasez recursos dificultó la emi­

sión de TES y obligó al Gobierno a incrementar la 

rentabilidad de los mismos. La tasa de estos títulos 

pasó de 30,31 % en la primera semana de abr il del 

presente año a 36A% al iniciar el mes de septiembre 

(aunque volvieron a red ucirse a 29,5% para las com­

pras realizadas al f inaliza r el mes de d ic iembre) 

(Gráfico 32). Evidentemente, este incremento se 

trasladó al resto de tasas ele interés de la economía. 

Como consecuencia de lo anterior, entre enero y 

septiembre la tasa de captación DTF a tres meses 

aumentó cerca ele 11 puntos porcentuales y la tasa 

ele co locación lo hizo en 13 puntos, situac ión que 

ll evó a que el margen de intermediación financiera 

pasara de 9,5% a 12A % entre uno y o tro período, 

respectivamente (Gráfico 33). 

Sin embargo, al final izar el año esta situac ión se re­

virtió parcialmente. A l comenzar el mes de dic iem­

bre, la tasa interbancaria logró estabili za rse nueva­

mente al rededor del 26%-28%, como resu ltado de 

Gráfico 32. TASA SUBASTA DE TES (1 año) 
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Gráfico 33. TASA REAL DE INTERES DE CAPTA­
CION Y COLOCACION Ene 1997 - die 1998 
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la decisión del Banco de la Repúb li ca de otorgar 

mayor li quidez al mercado mediante la reducc ión 

la tasa de las operac iones Repo. Por su parte, la tasa 

de co locac ión entre sept iembre y diciembre se re­

dujo en 2,7 puntos porcentua les. No obstante, las 

tasas de captac ión de los CDT no reacc ionaron en 

igual magn itud y el año cerró con un nivel cerca no 

al 36% efectivo . Esta situac ión se debió a la incer­

tidumbre que aú n perciben las entidades finan­

cieras respecto de la liquidez de l mercado, y a que 

ex isten entidades que siguen neces itando recursos 

y aún están captando a tasas elevadas. 

Como complemento de las med idas adoptadas por 

el Emisor, en el mes de dic iembre los bancos más 

grandes del país se comprometieron a propiciar 

una baja en los intereses que comenza ría con los 

de captac ión, lo que crea ría las condic iones para 

que estas tasas bajen en las próximas se is semanas, 

y esto deberá ja lonar las tasas de co locac ión . La 

idea de los bancos y el Emisor es que las tasas de 

interés ca igan alrededor de diez puntos antes de 

fina lizar el pr imer trimestre del próx imo año. 

Finalmente, las tasas de los TES en pesos empezaron 

también a mostrar una tendencia a la baja. En no-

viembre las subastas de TES a 2 y 3 años pasaron 

del 35,8% al 35,5% y del 36% al 35,6%, respec­

ti vamente. La tasa de los títulos a un año pasó de 

34,8% efect ivo anual a 33,5%. Se espera que éstas 

se hayan ubicado al f inalizar el año en cerca de 

34%, por debajo de la DTF, lo cual constituye una 

señal de norma lizac ión del mercado. 

2. Sector financiero 

El sector financiero ha sido uno de los más golpeados 

por la grave situación por la que atraviesa la eco­

nom ía co lombiana y algu nos indicadores resu ltan 

bastante ilustrativos. 

Hasta mediados de l año el aumento de la ca rtera 

fue pos itivo, pero de ahí en adelante empezó a de­

sace lerarse. La iliqu idez de la economía que dismi­

nuyó la d ispon ibilidad de ahorro, el menor crec i­

miento económico que redujo la demanda de cré­

d ito y las altas tasas de interés, son los pr inc ipales 

factores que exp li can este comportam iento. De 

crecer a una tasa de 27% a com ienzos de l mes de 

junio, la cartera pasó a un 12,4% a fina les del mes 

de noviembre. Adicionalmente, esta situac ión se 

generalizó en tod as las instituc iones financieras, 

au nque las más afectados fueron las corporaciones 

de ahorro y vivienda (G ráfico 34). 

A lo largo del año, la ca rtera se deterioró notable­

mente: hasta el mes de noviembre se observó que 

la cartera venc ida alcanzó el 9,9% de la cartera 

total, mientras hace un año era de 7, 1 %. La de peor 

ca li dad sigue siendo la de las compañías de finan­

c iamiento comerc ial (15% del tota l), seguida por 

los organismos cooperativos de grado superior 

(14,9%) y por las corporaciones de ahorro y vivienda 

(12,7%), como consecuencia del deterioro del sector 

de la construcc ión y de las dificu ltades para los 

deudores de atender sus créd itos de vivienda. De 

igua l forma, la ca rtera venc ida de las corporac iones 
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Gráfico 34. CARTERA POR INTERMEDIARIO FI­
NANCIERO (Crecimiento anual) 
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financieras ha aumentado de 3,8% en enero a 

6,0% en nov iembre, y as imismo la correspondiente 

a los bancos (de 6,0% a 8,3'Yo) (Gráfico 35). 

Por otra parte, los bienes recibidos por las corpo­

rac iones en parte de pago se incrementaron y hoy 

representan un elevado porcentaje de la ca rtera 

vencida: mientras en 1997 los bienes recibidos en 

pago constituían el 0,87% del PIB, en 1998 esta c ifra 

pasó al 1,07%. Como se mencionó, los bancos han 

sido las entidades que más se han visto afectadas por 

esta situación (e l 66% del tota l rec ibido por el sistema 

financiero), seguido por las Corporaciones Financieras 

con el 14%, las CAV con el 12,2%, y las Compañías 

de Financiamiento Comerc ial con el 7,8%. 

Finalmente, las uti lidades del sistema financ iero se 

deteriora ron. En la segu nda semana de diciembre 

la Superi ntendencia Bancaria reveló que durante el 

período enero-nov iembre las entidades financieras 

perdieron $712 .000 m illones frente a las uti l idades 

de $737.000 mi llones regi stradas en igual período 

en 1997. Las pérdidas se agravaron en el mes de 

octubre cuando éstas se dispararon en $369.000 

mi llones, lo que signif ica que en los nueve meses 

anteriores el sistema perdió $133.000 mi ll ones . Las 
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entidades más afectadas fueron las Corporac iones 

de Ahorro y Vivienda, incluido el BCH, cuyas pér­

didas hasta el mes de octubre fueron de $323 .936 

mi llones, generadas princ ipa lmente por Granahorrar 

(cuyo balance en rojo fue de $242.000 mi llones). 

Le siguieron las Corporac iones Financieras incl u­

yendo el IFI, con pérdidas que sumaron a octubre 

pasado $16.151 mil lones. Finalmente, las Com­

pañías de Financiamiento Comerc ial perd ieron 

$13 .234 mi l lones. 

Frente a esta situación de franco deterioro, y con el 

fin de evitar una cri sis del sector financiero, hac iendo 

uso de sus facu ltades constituc iona les el Gobierno 

decretó el 1 7 de noviembre la Emergenc ia Econó­

mica. Las medidas inclu idas en dicha figura se 

concentran en tres grandes áreas: las Cooperati vas, 

los deudores hipoteca ri os y los in termed iarios fi­

nancieros. 

En cuanto a las Cooperat ivas, una de las principales 

medidas tuvo que ver con la compra de la cartera 

de aquellas que han sido intervenidas (hoy en día 

más de 30 cooperati vas) , de manera ta l que éstas 

puedan disponer de recursos inmed iatamente y les 

sean entregados a los ahorradores antes de que las 

Gráfico 35. CALIDAD DE LA CARTERA POR IN­
TERMEDIARIO FINANCIERO 
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entidades entren en un proceso de liquidac ión. 

Adicionalmente, y para imped ir que se repita en 

adelante una cri sis en el sector, se creó el Fondo de 

Garantías del Sector Cooperati vo (Fogacoop), se­

mejante al Fogafin, y para su financiación se esta­

bleció ad iciona lmente el seguro de los depósitos. 

Frente a los deudores hipotecarios, lo que se buscó 

fue darle un al iv io a los ahorradores que t ienen difi­

cultades para cubrir sus deudas hipotecarias, aunque 

también darle un impulso al sector de la construc­

c ión que ll eva tres años en recesión. Las medidas se 

resumen en las siguientes: se crearon créd itos blan­

dos para los deudores del sistema UPAC (e l Go­

bierno a través del Fogafin prestará recursos a los 

deudores que no tengan más de tres cuotas vencidas 

y a aquellos deudores de vivienda de interés soc ial 

para que se pongan al día); se redujeron las tasas de 

interés de mora que puedan cobrarse para créd itos 

de vivienda, se prohibió que los gastos de cobranzas 

y de abogados le sean cobrados al deudor; y se creó 

un seguro de desempleo. 

Finalmente, en términos del aliv io a los interme­

diarios, se aseguraron recursos para el Fogafi n de 

tal forma que esta entidad pueda responder por la 

solidez del sistema financiero. Se crearon nuevos 

mecanismos para movilizar acti vos, es decir, para 

darle sa lida rápida a los bienes en dación en pago 

que ha rec ibido el sistema financiero y obtener así 

la liquidez necesaria. Además, se otorgaron créd itos 

a las entidades espec iali zadas en vender, titularizar 

o dar en arrendamiento los bienes (pa ra este efecto, 

también el Fogafin garantiza rá titularizaciones de 

cartera hipotecari a) . 

En términos generales, las medidas se van a finan­

ciar mediante un impuesto a las transacciones finan­

c ieras del 2 por 1 000, con lo cual el Gobierno es­

pera recaudar una suma cercana a los 2,5 billones 

de pesos. 

F. Política fiscal 

Al finalizar 1997, el Consejo Nacional de Política 

Fiscal (Confis) registró un déficit de 3,9% del PIB 

para el Sector Público Consolidado, similar a la 

cifra estimada a prin c ip ios de año de 3,8% para 

1998. Aunque a med iados del año los est imativos 

fueron modificados a 3,3% como consecuencia del 

ajuste fisca l propuesto por el nuevo gob ierno para 

este año, estas metas no se cumplieron y el desba­

lance para 1998 se ubicó en un nivel muy cercano 

al ini c ialmente est imado de 3,8%. Con estos resul­

tados, Colomb ia se sitúa, entre los países de América 

Latina, como uno de los que reg istra mayores 

desequilibrios f isca les (Gráfico 36). 

De acuerdo con la información más reciente del 

Confi s, al fina lizar el presente año el Gobierno 

Centra l alcanzó un déficit superior a los $6,9 m iles 

de millones, cifra que representaría el 5,0% del 

PIB. Este resultado se exp li ca por el nivel elevado 

de gastos (17,8% del PIB) frente a un menor nivel 

de ingresos (12,8% del PIB) (Gráfico 37). 

En materia de gastos, sobresa li ó durante el año el 

fuerte crec imiento de 28,5% en térm inos nominales 

de los gastos corrientes, frente a la caída de 27% de 

los correspondientes a invers ión. El mayor dinamis-

Gráfico 36. FINANZAS PUBLICAS 
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Gráfico 37. FINANZAS PUBLICAS 
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mo de los pagos corrientes se presentó en los inte­

reses, espec ialmente los internos, cuyo crec imiento 

fu e de 65,8% (cerca de $1,2 mil millones) . Esta 

situac ión es consistente con el aumento de las tasas 

de interés de la economía y de la rentabilidad de 

los papeles del Gobierno. Por su parte, los pagos 

por concepto de intereses externos crec ieron a una 

tasa de 38%, como consecuencia del alza en la 

tasa de cambio que se presentó a lo largo del año 

(G ráfico 38). 

Los ingresos aumentaron 11 %, pero menos que en 

1997 (26,8%). Este resultado se debió princ ipal­

mente al bajo crecimiento de los ingresos de origen 

Gráfico 38. GASTOS DE GOBIERNO CENTRAL 
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tributario (espec ialmente de los recaudos por con­

cepto de impuesto a la renta), así como a la ca ída 

de cerca de 2% de los ingresos no tr ibutarios (princ i- · 

palmente por la reducc ión en la contribución de 

hidroca rburos) (Gráfico 39). 

Por el lado del f inanciamiento, se observó una ten­

dencia diferente a la observada en 1997. Aunque 

los recursos internos contin uaron siendo la principal 

fuente de f inanciamiento, el crédito interno neto 

pasó de representar el 78% del total en 1997, al 

55% en 1998. En cambio, se observó una mayor 

financiac ión con recursos externos y la participa­

ción de éstos pasó de 24% a 38%. Esta situac ión se 

expl ica por las fuertes restri cciones de 1 iqu idez 

interna que ca racteri za ron 1998. De hecho, la co­

locación de TES fue difíc il a lo largo del año, y se 

pudo observa r que hasta el mes de septiembre el 

gobierno sólo había podido cumplir el 59% del 

programa de financiac ión a través este mecanismo 

(Gráfi co 40). 

Para el presente año, el Gobierno había fijado una 

meta de captac ión de TES por un va lor de $6 bi llo­

nes y, debido a la difíc i l situac ión económica y a la 

desconfia nza de los inversioni stas, se v io obligado 

a replantear dos veces durante el año su meta de 

Gráfico 39. INGRESOS TOTALES 

Fuente: Confis. 



Gráfico 40. RECURSOS DE FINANCIAMIENTO 
DEL DEFICIT 
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endeudamiento interno, hasta el punto en que ésta 

quedó en $2,4 b ill ones. En el transcurso del año, el 

Gobierno sólo captó recursos por esta vía por un 

va lor de $2,2 b ill ones. 

Frente a la difíci l si tuac ión y con el fin de reducir la 

pres ión sobre la tasa de camb io y de diversificar las 

fuentes de fi nanciación del gasto, el Gob ierno u ti 1 izó 

como estrategia para conseguirfinanciación la co lo­

cac ión de TES en dólares. Entre octubre y noviem­

bre se efectuaron tres co locaciones por un va lor de 

US$210 millones, superando el cupo programado 

de US$200 millones3
• En las tres ocasiones se 

observó una fuerte demanda por estos papeles 

debido a que, dadas las expectativas de deva luación, 

éstos pueden generar una mayor rentabi lidad para 

un invers ionista si se le compa ra con la rentab ilidad 

correspond iente a los TES en pesos. 

1. El ajuste fiscal 

El crec imiento sostenido de los gastos del gobierno 

que se ha dado a partir de 199 1 (y en fo rma más 

La primera tuvo lugar el 28 de octubre US$ 90 millones, la 
segunda el 18 de noviembre por US$59,5 millones y la tercera 
el 2 de diciembre por US$60 mi llones. 

acentuada desde 1995), se mantuvo en 1998. Como 

se mencionó en el anter ior número de la revista, 

éste ha sido el resultado en buena medida del cum­

plimiento de comprom isos establec idos en la Cons­

titución Poi ít ica de 1991 , entre los cuales se destacan 

los derivados de las transferencias territoriales, los 

que tienen que ver con la reforma al sistema de 

seguridad soc ial, la creación de nuevas instituc iones 

públi cas y la ob ligac ión de realizar una nivelación 

sa lari al de los trabajadores del sector justicia y de 

las fuerzas armadas. Asimismo, el pago de subsidios 

a los serv ic ios púb li cos con cargo al Presupuesto 

del Gobierno Naciona l y la ob li gac ión de gastar un 

porcentaje de los ingresos por concepto de IVA en 

inversión soc ial, también han contribu ido a incre­

mentar el gasto del Gob ierno. 

Asim ismo, se destacó durante el presente año el 

impacto negativo del creciente gasto del Gob ierno 

sobre la d isponibi lidad y el costo de los ya escasos 

recursos financieros en la economía. La financ iación 

del gasto del Gob ierno afectó la disponibi lidad de 

créd ito causando un desplazamiento del sector pri­

vado, o lo que en teoría económ ica se conoce co­

mo crowding out. Este hecho, y especia lmente las 

captac iones de TES a tasas bastante elevadas, contri­

buyeron a presionar al alza las tasas de interés con 

lo cual , no sólo se afectó el ritmo de act ividad eco­

nómica, sino que se encarec ieron las fuentes de 

fi nanciam iento doméstico del Gob ierno. 

Pero ad ic ionalmente, el f inanciamiento propio del 

gasto se tornó más complejo en el último año. En 

efecto, a la il iqu idez de la economía y al encarec i­

miento de las fuentes de financiación domésticas 

se sumó la restri cc ión al acceso a recursos de cré­

dito externo como resu ltado de la cr isis f inanciera 

internacional, propiciado orig inalmente por la cr isis 

de los países asiáticos y posteriormente por el 

derrumbe de Ru sia. Estos hechos impusieron serias 

restr icc iones a las economías en desarrollo para 
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acceder a capita les internacionales, e incrementaron 

sus costos. 

Frente a este ser io desafío en materia fiscal, el nue­

vo gobierno presentó a med iados del año un paquete 

de ajuste f isca l que busca resolver de manera parcial 

los desequilibrios de corto plazo y crear las con­

dic iones que perm itan corregir las ca usas estruc­

turales del déficit fiscal en el mediano plazo. 

El aj uste fi sca l propuesto por el gob ierno puede re­

sumi rse en los siguientes términos. En primer lugar, 

el paquete de reformas se compuso de un programa 

de corto plazo que comprendía las medidas que 

reduc irían el défi c it en 1998, de un paquete de me­

didas de med iano plazo que corregirán el desba­

lance para 1999, y de las ll amadas "reformas com­

plementari as". En segundo lugar, el ajuste se daría 

fundamentalmente a través de los cambios en las 

cuentas fiscales del Gobierno Centra l. Finalmente, 

la mayor parte del ajuste se haría vía mayores in­

gresos, y só lo marginal mente vía reducciones en el 

gasto púb li co. Este último hecho rev iste espec ial 

importancia en la medida en que algunos econo­

mistas consideran que es el gasto (y no el défi c it) es 

la variable relevante tanto para el análi sis del crec i­

miento económ ico como para el de la evoluc ión de 

la tasa de cambio real. 

El pr incipa l proyecto de ley presentado al Congreso 

fue el de la Reforma Tributari a, el cua l contiene tres 

grandes capítulos. En el primero de ellos se pretendió 

hacer algunas modificaciones al impuesto a la renta, 

tales como la eliminación de las actuales exenciones 

que ex isten en dicho impuesto, simplificar el sistema 

de aj ustes por inflac ión y fomentar la reinversión de 

utilidades de empresas extranjeras en el país; adi­

c ionalmente, se propuso eliminar la Renta Presuntiva 

sobre el patrimonio bruto y se eliminó la exención 

tributaria sobre tenedores de títulos de la Nac ión 

emitidos en el exterior. El segundo, se refirió a la re-
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forma sobre el impuesto a las ventas IVA que con­

sistió en bajar en un punto la tarifa y en ampliar la 

base. También se buscó aumentar el recaudo elimi­

nado las tarifas diferenciales y acabando con focos 

de evasión. El tercer capítulo tuvo que ver con la 

lucha contra el contrabando. En él se propuso eli­

minar el tope que hoy existe de mil sa larios mínimos 

para tipificar el contrabando y se aumentaron las 

penas a los contrabandistas. Finalmente, el cuarto 

capítulo se refirió a la creación de instrumentos pa­

ra luchar contra el contrabando y la evasión, así co­

mo al forta lec imiento de la admini strac ión tribu­

taria y aduanera. 

El segundo Proyecto de Ley tuvo que ver con los 

ll amados "Bonos de Solidaridad para la Paz"y con 

la creación dei"Fondo para la Paz". Estos instrumen­

tos fueron diseñados con el propósito de generar 

una fuente amplia y temporal de recursos para que 

la Nac ión financie la inversión en la política de paz 

y en el desarrollo de sus pl anes complementarios. 

Adicionalmente, se presentó un proyecto relac io­

nado con las finanzas territori ales con el propósito 

fundamental de fortalecerlas mediante un adecuado 

control en la ejecución de los recursos nacionales y 

a través de la limitación de gasto público soc ial a 

aquellos rubros relacionados con la soluc ión de 

necesidades básicas en salud, educación, pensiones, 

saneamiento ambiental, agua potable y vivienda. 

Por último, la urgente necesidad de forta lecer las 

finanzas públicas del país mediante una reducc ión 

y organizac ión del gasto público, llevó al Gobierno 

a plantear un proyecto de ley para modificar el 

Estatuto O rgánico del Presupuesto de la Nación. 

En términos contables, el ajuste de corto de plazo 

estaba encaminado a reduc ir en 0,39% del PIB el 

déficit del Gob ierno Central, con lo cual se reduciría 

el nive l previsto para 1998 de 5,2% del PIB a 4,8%. 



Con esto, el défic it del sector público consolidado 

para 1998 habría pasado de 3,8%, nive l estimado 

antes del ajuste, a 3,3% del PIB. 

Entre las med idas de corto plazo se destacaban un 

recorte en pagos del Gobierno Central por $300.000 

millones (0,22 del PIB), el refuerzo al programa de 

gestión de la DIAN que permitiría incrementar los 

recaudos tributarios, el incremento en el precio de 

la gasolina y la reducción de la emisión de CERT. 

Por concepto de estos últimos tres rubros se gene­

raría n aproximadamente $227.000 millones de 

pesos (0,17 del PIB). Adicionalmente, para comple­

mentar los recortes en pagos, el Gob ierno rea lizaría 

un recorte presupuesta! de $875.0000 millones. 

Sin embargo, estas metas no se cumplieron y el 

défi c it para el presente año se ubicó en 3,9% del 

PIB . Esto se debió, en parte al menor recaudo de 

impuestos como resultado de la recesión de la eco­

nomía, y en parte porque el Congreso no aprobó la 

totalidad de los recortes mencionados en los gastos. 

Por su parte, el paquete propuesto para 1999 con­

sistió en una disminución del déficit del Gobierno 

Central de 1,3% del PIB , con lo cual se espera re­

ducir el déficit del mismo de 4,8% del PIB a 3,5%, 

y el del sector público consolidado de 3,3% del PIB 

a 2, 1 %. Este ajuste se da principalmente vía mayores 

ingresos tributarios (0,98% del PIB), y en menor 

medida a través de un recorte del gasto. Se est ima 

que éste último será de $906.600 millones (0,58% 

del PIB), de los cuales $783.000 millones (0,5% del 

PIB) corresponden a gastos de inversión. Sin em­

bargo, el Gobierno estima que en 1999 los pagos 

totales se incrementarán en $464.237 millones de 

pesos (0,3% del PIB) adicionales a lo que se tenía 

est imado en el Plan Financiero para ese año, como 

resultado de mayores pagos tanto por concepto de 

intereses de deuda externa como por intereses de 

deuda interna. En este caso, los efectos positivos 

del ajuste se verían en buena medida neutralizados. 

Una parte del primer paquete de reform as ya fue 

aprobado por la Plenaria del Congreso y será objeto 

de la siguiente sección. Es importante anotar que 

los mayores avances se lograron en los temas de 

Reforma Tributaria y de "Bonos de Paz" y, las refor­

mas al Estatuto Orgánico del Presupuesto y a las 

finanzas territoriales quedaron pendientes para ser 

debatidas en el transcurso del primer semestre del 

proximo año. 

11. REFORMA TRIBUTARIA 

Poco tiempo después de la posesión del nuevo Go­

bierno, éste presentó el Congreso de la República 

un paquete de ajuste fisca l (que se mencionó en de­

talle en la secc ión anterior), cuyo eje central fue la 

Reforma Tributari a. Esta se dividió en cuatro grandes 

áreas: el impuesto a la renta, el impuesto a las ven­

tas, el contrabando y la facturac ión y la autonomía 

de la Dian . Posteriormente, en el paso por el Con­

greso, se añad ió una parte de la reforma de im­

puestos territoriales que originalmente formaba parte 

de un amp lio Proyecto de Ley independ iente, el 

cual pasará a ser debatido en el primer trimestre de 

1999. 

En el mes de diciembre de 1998, el Senado de la 

República aprobó los "Bonos de Paz" y el paquete 

de Reforma Tributaria4 que entrarán en vigencia el 

primero de enero de 1999. En cuanto la Reforma 

Tributari a, si bien se destacan algunos logros en 

materia de impuestos directos e indirectos, en la 

lucha contra el contrabando y la evas ión y en las 

nuevas facultades otorgadas al Gobierno para la 

reestructurac ión de la Dian, la Ley aún tiene grandes 

Leyes 487 y 488 de diciembre 24 de 1998 para los "Bonos 
de Paz" y la Reforma Tributari a, respecti vamente. 
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vacíos y plantea algunas inquietudes. Además, se 

observa que la Reforma presentada originalmente 

por el Gob ierno era bastante más ambic iosa que el 

paquete final aprobado por el Congreso, situac ión 

que en buena parte se derivó de las presiones de los 

parlamentarios y de unos grupos económicos por 

mantener priv il eg ios t ributari os para algunos 

sectores económicos. 

En la Exposición de Motivos correspondiente al 

Proyecto de Ley "por el cua l se exp iden las normas 

en mater ia tributaria", el Gobierno planteó los prin­

cipa les objeti vos y motivaciones de la Reforma. 

Esta se sustentó, en términos generales, en el hecho 

de que Colombia, de manera crec iente, gasta más 

de los que recibe y, en consecuencia, el déficit cre­

ce cada día más. Adicionalmente, son cada vez 

mayores las d ificultades para financiarlo, en parte 

porque el país ya está demasiado endeudado en el 

exter ior, y en parte porque las cr isis as iática y rusa 

han restringido, en particular para los países emer­

gentes, la financiación con créd itos externos. 

Por otra parte, se est ima que el presupuesto de gas­

tos de la Nac ión es de $44 billones y los ingresos 

tributarios só lo llegan a $18 billones. Ante esta 

situac ión, es urgente reduci r la brecha entre estas 

dos variables y, según los términos del mismo docu­

mento, dado que "ya no existe margen para reducir 

gastos, es imperativo mejorar el recaudo". 

Por el lado de los impuestos, uno de los principales 

argumentos que se plantea radica en el hecho de 

que los ingresos tributarios han ven ido decreciendo 

en términos reales. En 1998 tuvieron sólo un cre­

cimiento nominal de 12,9%, lo que signi fica un de­

crec imiento real de cerca de se is puntos. Las prin­

c ipales causas pueden encontrase en la cri sis econó­

mica que vive el país y en los elevados niveles de 

evasión que se calculan en cerca de 35% para el 

IVA y en más de 40% para el impuesto a la renta. 
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Por otra parte, se menciona en dicho documento 

que "según estudios de Fedesarro llo, en Colombia 

ya se acusa una curva de Laffer, o sea que a mayores 

tasas de tributación, mayor es la evasión" . Esto sus­

tenta uno de los principa les objetivos de la Reforma 

consistente en reducir la tarifa del IVA y, en con­

traste, en ampliar la base de tributación . 

Finalmente, se insiste en que el IVA es el impuesto 

que permite mayores contro les en el recaudo, es el 

más eficiente en su administrac ión y el de repercu­

sión más inmediata, lo cual expli ca que éste haya 

sido el impuesto centra l en la Reforma Tributaria. 

Por su parte, en el caso del impuesto a la renta, los 

objetivos se limitaron a simplificar las normas, y en 

algun as ocasiones a correg irl as, con el objeto de 

mejorar el recaudo. También se utilizó este tributo 

como mecanismo para fomentar el ahorro de largo 

plazo y para promover el desarrollo de algunos sec­

tores como por ejemplo la act ividad constructora. 

En resumen, la Reforma apuntó a mejorar el recaudo 

y vo lverlo más efic iente, a ampliar la base tributaria, 

a eliminar los focos de evas ión y a simplificar pro­

cesos para facilitar el control y la labor de fisca li­

zac ión. Para ello, se buscó acabar con discrimina­

ciones en materia tributaria y otorgar una mayor 

neutralidad en los impuestos. 

En términos cuantitativos, con el Proyecto de Refor­

ma Tri butaria presentado inicia lmente al Congreso, 

se esperaba un recaudo adic iona l de $1,58 billones 

(0,98 del PIB) en 1999:$ 1,1 b illones (0,7 del PIB) 

por concepto de la reforma al IVA y $434.000 mi­

ll ones (0,28 del PIB) como resultado de una gestión 

más efic iente de la Dian y de la reducc ión de la 

emis ión de Cert. 

Sin embargo, durante los meses de negociac iones 

entre el Congreso y el Gobierno, el Proyecto de Re­

forma Tributaria origina l fue objeto de un gran nú-



mero de alteraciones. Así, por ejemplo, el Congreso 

insistió inicialmente en crear nuevos impuestos di­

rectos, con lo cual se contrariaba la filosofía del 

proyecto inicial (el IVA era el impuesto central). 

Debido a que el Congreso introdujo modificaciones 

frente a la propuesta de IVA presentada por el Go­

bierno que implicaban menores ingresos por este 

concepto, se buscó que éstos fueran compensados 

mediante la eliminación de la exención de 30% que 

tienen los sa larios superiores a los 40 sa larios míni­

mos para el impuesto de renta. Adiciona lmente, como 

sustituto de los "Bonos de Paz", se crearía un impuesto 

sobre el patrimonio que se cobraría una sola vez y se 

destinaría a financiar el proceso de paz. 

Como resultado de la oposición que generó, en 

particular la eventual creación de un impuesto al 

patrimonio, el Proyectó de Reforma Tributaria fue 

nuevamente modificado. Esta propuesta, así como 

la que buscaba el iminar la exención que tenían los 

sa larios superiores a 40 salarios mínimos, fueron 

retiradas y se retornó de nuevo a la idea origina l de 

los denominados "Bonos de Paz". Finalmente, el 

Senado de la República aprobó los "Bonos de Paz" 

y el paquete de Reforma Tributaria, aunque con al­

gunas modificaciones frente a los objetivos iniciales 

del Gobierno. 

Con el paquete fina l aprobado por el Congreso, el 

monto de los ingresos tributarios adiciona les que el 

Gobierno podrá recaudar con la aplicación de la 

Reforma se redujo a $1 billón (inferior a la cifra esti­

mada originalmente de $1,6 billones), a lo cua l de­

ben sumarse $700 mil millones por concepto de la 

inversión forzosa en "Bonos de Paz". De acuerdo 

con la última versión del Plan Financiero del Go­

bierno preparada por el Confis, con este nuevo pa­

quete de reformass el déficit consolidado del sector 

público será de 2,11% del PIB en 1999, y el co­

rrespondiente al Gobierno Central será de 3,35% 

del PIB (c ifras superiores en O, 11 % del PIB frente a 

los estimativos originales del Gobierno) . 

En el presente informe se presentarán los aspectos 

más relevantes de la Reforma en materia de impuesto 

a la renta, IVA, lucha contra el contrabando y la 

evasión, la mejor gestión de la Dian y los impuestos 

territoriales. En los casos relevantes, se destacan las 

diferencias entre lo que fue planteado por el 

Gobierno y lo que finalmente aprobó el Congreso, 

mostrando también los grandes logros y las defi­

ciencias que quedaron plasmadas en la Ley. Poste­

riormente, se muestran las cifras preliminares pre­

paradas por el Gobierno que reflejan las implica­

ciones cuantitativas de la Reforma. Finalmente, se 

presentan las conclusiones más destacadas. 

En términos generales Fedesarrollo considera que 

la filosofía que inspiró la reforma es correcta (el IVA 

como eje centra l de los nuevos impuestos, la ne­

cesidad de castigar el contrabando, etc.) aún cuando 

la evaluación final deberá hacerse sobre el paquete 

global de gastos e impuestos (los recortes de gasto 

apenas comienzan a discutirse; el Congreso otorgó 

atribuciones especia les al Presidente para la 

reestructuración de la Dian pero aún son inciertos 

los resultados en materia de un mayor recaudo). 

Preocupan, sin embargo, algunos aspectos de la 

actual reforma tributaria finalmente aprobada: las 

excepciones ai iVA resultaron mucho más generales 

de lo que proponía el Congreso y persiste la dis­

persión original de tarifas, lo cual dificultará la ad­

ministración del impuesto y promoverá la corrup­

ción. De otra parte, los pronósticos del Gobierno 

Además de la Reforma Tributaria y de los "Bonos de Paz", 
esta cifra de 2,11 % del PIB de déficit resulta de los ajustes 
ad icionales por un valor de $2,3 billones consignados en el 
Decreto 001 del 2 de enero de 1999 se suman también $2,5 
bil lones adicionales por concepto de la Emergencia Económica. 
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parecen excesivamente optimistas: los impuestos 

recolectados serán mucho menores por cuanto la 

economía crecerá mucho menos que el 2,5% utili ­

zado por el gob ierno en sus proyecciones y no re­

su lta fáci l recolectar lo que el Gobierno estima co­

mo fru to de las reformas admi nistrativas en la Dian. 

A. Impuesto a las renta 

Uno de los principales objetivos del capítu lo se 

centró en la eliminación de algunas exenciones que 

hoy existen a este tributo. Se consideró que las em­

presas que hacen intermed iación financiera, las cajas 

de compensación, los fondos de empleados y los 

gremios que realizan actividades industriales y co­

merc iales deben tributar en igualdad de condiciones. 

Igualmente, las empresas de servic ios públicos, 

muchas de ellas privatizadas, deberían sustraerse 

más rápidamente del Régimen Especial al que están 

hoy en día sometidas, para lo cual se propuso bajar 

las deducciones que tienen de impuesto a la renta. 

Por otra parte, se eliminó la exención tributaria sobre 

tenedores de títulos de la Nación, con el propósito de 

darle el mismo tratamiento a quienes ahorran en 

estos títulos o en otros activos financieros. 

También se buscó simplificar el sistema de ajuste 

por inflación, con el fin de facilitarle la operación a 

las personas jurídicas y se fomentó la reinversión 

de uti lidades de empresas extranjeras en el país. 

Por otra parte, se pretendió modificar la base sobre 

la cual se apl ica la Renta Presuntiva, desde el 

patrimonio bruto hac ia el patrimonio líquido, pues 

se considera que no tiene sent ido gravar los pas ivos 

de personas agobiadas por las deudas. Se eliminaría 

también la Renta Presuntiva para entidades finan­

cieras sometidas a procesos de toma de posesión 

por parte del Estado, con el fin de otorgarles el mis­

mo tratamiento que a las empresas del sector rea l 

que entran en concordato. 
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En el texto aprobado por la Plenaria del Senado se 

eliminaron y modificaron algunos de los aspectos 

del Proyecto de Ley origi nal. También fueron agre­

gados objetivos diferentes a los inicialmente plan­

teados. A continuación se hace un recuento de los 

principales cambios en el impuesto a la renta frente 

al Estatuto Tributario vigente resaltando, en lo po­

sib le, las mod ificac iones frente al proyecto origi­

nalmente presentado por el Gobierno al Congreso. 

En efecto, se incluyeron como nuevos contribu­

yentes de este impuesto las cajas de compensación 

familiar, los fondos de empleados y las asociaciones 

grem iales (que antes hacían parte del Régimen 

Espec ial6), éon respecto a los ingresos generados en 

act ividades industri ales y comerciales, exceptuando 

aquell as relacionados con sa lud, educación y 

recreación. No quedarán . gravados los ingresos 

originados en activ idades financieras relacionadas 

con la inversión de su patrimonio7
• 

En adelante quedará gravada la utilidad derivada 

de la venta de acc iones de baja bursatilidad, rea li­

zada a través de una bolsa de va lores y se mantendrá 

la exenc ión para las acciones de media y alta bur­

sati lidad8. Con esto se buscó promover un mayor 

movimiento accionario y excluir del beneficio las 

acc iones con un bajo nivel de transacciones en las 

bolsas de valores. 

Se incrementó la deducción de intereses por prés­

tamo de vivienda. Se elevó a 1000 Upac la deduc­

ción anual de intereses sobre préstamo de vivienda, 

Mientras anteriormente tributaban al 20%, con la Reforma 
pasarán a tributar el 35%. 

En el proyecto origina l se inc lu ían también las entidades 
financieras. 

En el Estatuto Tributario anterior, ninguno de los tres casos 
constituía renta ni ganancia ocasional. 



que actualmente está en 771 Upac. Se pretende 

con ello crear algunos incentivos para estimular el 

sector de la construcción y la creación de empleo 

en el país. 

Se crearon mecanismos para fomentar el ahorro de 

largo plazo otorgando mayores incentivos a los 

empleados que ahorren en fondos de pensiones 

frente a los que ex istían en la leg islac ión anterior. 

En adelante, se deducirán del impuesto las contri­

buciones a los fondos de pensiones, de jubil ac ión e 

invalidez que rea lizan los trabajadores o los em­

pleadores, tanto obligatorios como voluntarios, con 

la restri cc ión de que el ahorro posible (obligatorio 

más voluntario) no puede ser superior al 30% de 

los ingresos laborales (antes el beneficio se limitaba 

al 20% de los ingresos laborales) 9
. Para que los 

retiros de los aportes voluntarios, el pago de los 

rendimientos generados por l?s mismos o el pago 

de pensiones tengan el beneficio tributario, deben 

cumplir con el requisito de permanencia mínima 

de cinco años en los fondos o seguros, salvo en el 

caso de muerte e incapacidad qu~ dé derecho a 

pensión . 

Por otra parte, se creó un incentivo de largo plazo 

al ahorro para impulsar la construcción que consiste 

en que, con un tope de 30% del ingreso laboral, los 

recursos que deposite un trabajador en las de­

nominadas Cuentas de Ahorro para la Construcc ión 

no tendrán retención en le fuente ni serán consi­

derados como un ingreso constitutivo de renta o 

ganancia ocasional. Sin embargo, los recursos que 

sean retirados antes de cinco años perderán estos 

benefic ios. Los aportes a estas cuentas tendrán el 

mismo tratamiento que los aportes a los fondos de 

De esta manera, el asa lar iado que ahorre en los fondos de 
pensiones el máx imo posible, tendrá desgravado el 51% de su 
ingreso (frente a un 44% con la leg islac ión anterior). 

pensiones. Sin embargo, el trabajador no podrá go­

zar simultáneamente de los benefic ios de estos dos 

tipos de ahorro y deberá escoger uno de los dos 

esquemas. 

Se eliminó desde el año gravable 1999 la Renta 

Presuntiva sobre el patrimonio bruto 10 • También 

quedarán excl uidas de la Renta Presuntiva las so­

c iedades en concordato o en proceso de liquidación, 

las entidades sometidas al control y vigilancia de la 

Superintendencia Bancaria en procesos de toma de 

posición y las empresas dedicadas al transporte 

masivo de pasajeros por el sistema de tren metro­

politano. 

Se mantuvieron los beneficios tributarios para los 

pagos que rea lizan los empleadores a los empleados 

y sus fam ili as por concepto de alimentac ión, pero 

se impuso un tope de dos salarios mínimos men­

suales vigentes 11 para los pagos deducibles. 

Se eliminó la exención tributaria a contribuyentes 

que posean títulos de la Nación por concepto del 

pago del principal, intereses, comisiones y demás 

pagos12
. Se mantiene la excepc ión para los pagos 

que se realizan a personas sin res idencia o domicilio 

en el país, los cuales no quedarán gravados. 

Además de los títulos sobre deuda pública interna o 

externa establec ido en el Estatuto Tributar io vigente, 

quedaron exceptuadas del impuesto de timbre las 

operaciones de crédito público, las operaciones 

10 A partir de la vigenc ia de la Reforma, la base gravable se 
hará teniendo el cuenta el patrimonio líquido. Aunque esta nor· 
ma tiene un costo fisca l, se introdujo con el fin de corregir d ispo­
siciones anteriores que generaban d istorsiones en el sistema. 

11 En la legislac ión anterio r este tope no existía . 

12 En el Estatuto Tributario anterior, éstos estaban e)):c luidos de 
todo ti po de impuestos. 
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asimiladas a operaciones de crédito público, las 

operaciones de manejo de deuda pública y lasco­

nexas con las anteriores que realicen las entidades 

estatales. 

Según el Estatuto anterior, los dividendos o parti­

cipaciones recibidos por extranjeros no residentes 

en el país pueden gozar de la exoneración del im­

puesto de remesas de 7% cuando éstos son rein­

vertidos en el país. Con el fin de fomentar la rein­

versión de utilidades de las empresas extranjeras en 

el país, en la nueva Reforma se considera que hay 

reinversión de las mismas con el simple manteni­

miento de las utilidades dentro del patrimonio de la 

empresa, en cuyo caso quedarán exentas del im­

puesto. 

Con el fin de simplificar el manejo de la contabilidad 

de las empresas, se eliminó el sistema de ajustes 

por inflación para los inventarios y para las cuentas 

de inventarios que las empresas debían hacer men­

sualmente. Solamente serán objeto de ajuste por 

inflación los activos fijos y el patrimonio. Los 

contribuyentes que deseen no efectuar el ajuste 

por inflación, deberán notificar a la Dian su deci­

sión de no hacerlo, siempre y cuando demuestren 

que el valor de mercado del activo es por lo menos 

inferior en un 30% al costo que resultaría si se 

aplicara el ajuste respectivo. Sobre esta norma se 

otorgaron facultades extraordinarias al Gobierno 

para que, en el término de seis meses, modifique o 

elimine el sistema de ajustes por inflación 13 . 

Se incorporaron nuevos servicios al pago de im­

puestos . Los pagos por servicios de consultorías, 

servicios técnicos y asistencia técnica prestados 

desde el exterior o dentro del país, por personas no 

residentes en Colombia, quedarán gravados de 

13 Esta fue una de las normas que se introdujo con el fin de 
simplifica r el sistema más que de aumentar el recaudo. 
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impuesto a la renta y de remesas con una tarifa del 
10%1 4. 

Se ampliaron las exenciones de retención en la 

fuente para los créditos obtenidos en el exterior por 

los patrimonios autónomos cuyas actividades se 

consideren de interés para el desarrollo económico 

del país, de acuerdo con las políticas adoptadas por 

el Conpes15. 

Aunque se mantuvo un beneficio tributario para las 

empresas sobre el IVA pagado por la adquisición 

de activos fijos, éste se redujo. Se eliminó el des­

cuento del IVA por la adquisición de activos fijos y 

se sustituyó por una deducción en el impuesto so­

bre la renta. En adelante, se deducirá en el impuesto 

sobre la renta el impuesto sobre las ventas pagado 

en la adquisición o nacionalización de bienes de 

capital, de equipos de computación y de equipos 

de transporte para las empresas transportadoras, 

excepto para los vehículos automotores y los cam­

peros1 6. Si bien se conservó el beneficio, su reduc­

ción disminuye los incentivos tributarios a la 

inversión. 

Con el fin de lograr un mayor recaudo, se otorgaron 

nuevos beneficios de auditoría. La norma es diferente 

para cada año gravable pero opera de la siguiente 

manera: si en la liquidación del año gravable de 

1998, por ejemplo, los contribuyentes aumentan su 

impuesto neto de renta en un mínimo de 30% 

14 En el Estatuto anterior los pagos por servicios real izados en 
Colombia tenían una tarifa de 35% que pasará en adelante a ser 
del 10%. Esto se hizo con el fin de unificar al 10% la tarifa. 

15 Antes sólo eran excentos los créd itos externos obtenidos por 
las empresas nacionales, extranjeras o mixtas establec idas en el 
país con igual propósito. 

16 La reducción del beneficio consistió en que la deducción 
tiene límites y topes mayores a los del descuento. 



frente al año gravab le 1997, ésta quedará en firme 

seis meses después de haber sido presentada y no 

estarán sujetos a la auditoría que rea liza la Dian. 

Para gozar de este beneficio, la declaración y los 

pagos deben haberse efectuado en los plazos 

oportunos . 

Se creó un descuento tributario por la generac ión 

de empleo. Los contribuyentes del impuesto sobre 

la renta podrán so li c itar un descuento tributario 

equivalente al monto de los gastos por sa larios y 

prestaciones socia les canceladas que correspondan 

a nuevos emp leos directos que se generen en su 

act ividad productora de renta y hasta por un monto 

máximo del 15% del impuesto neto de renta del 

respectivo período. Además de otras condiciones, 

el descuento sólo aplicará si el número de los nue­

vos empleos generados es superior al 5% del número 

de trabajadores a su servicio al 31 de diciembre del 

año inmediatamente anterior. 

Con el fin de simplifica r tanto el pago como el 

recaudo del impuesto, se creó un Régimen Unificado 

de Impos ic ión (R IU) para pequeños contribuyentes 

del impuesto sobre la renta y responsables del im­

puesto sobre las ventas. Estos contribuyentes tendrán 

la oportunidad de liquidar los dos impuestos en for­

ma unificada pagando una cuota fija anual deter­

minada por la Dian. 

No constituirán renta ni gananc ia ocas ional los 

aportes de Entidades Estatales, sobretasas e im­

puestos para financiamiento de sistemas de servic io 

público de transporte masivo de pasajeros17
. 

Se creó una tarifa de retención en la fuente de 4% 

para los rendimientos financieros provenientes de 

17 Este nuevo tratamiento benefi c iará princ ipalmente la finan­
ciac ión de grandes sistemas de transporte como el Metro de 
Medellín . 

los títulos emitidos por las entidades vigiladas por 

la Superintendencia Bancaria o de títulos emitidos 

en desarrollo de la deuda pública, cuyo período de 

redención no sea inferior a 5 años. 

B. , lmpuesto sobre las ventas 

En el segundo capítulo relac ionado con el impuesto 

sobre las ventas IVA, se determinó bajar un punto 

la tarifa y ampliar la base. Al mismo tiempo, se bus­

có que continuaran excluidos del impuesto bienes 

que hacen parte del consumo básico, los perece­

deros y artícu los de primera necesidad, los libros, 

revistas cu lturales y periódicos y los útiles escolares. 

Por el contrari o, quedarían gravados los productos 

procesados. 

Se buscó, ad icionalmente, eliminar algu nas exen­

c iones y se trató de dar un trato igua litario a todos 

los contribuyentes, afectando lo menos posible la 

inflación . 

Al mismo tiempo, se pretendió aumentar el recau­

do eliminando tarifas diferenciales en productos 

como vehículos y li cores, con el fin de evita r la 

subfacturación (en el primer caso) y el contrabando 

(en el segundo). Se pretendía con ello simplificar y 

hacer más efic iente el recaudo de impuestos, y al 

tiempo mejorar las rentas de los departamentos a 

través del mayor consumo derivado de la rebaja en 

precios . 

En materia de servicios; seguirían exclu idos sectores 

básicos como sa lud, educación, serv ic ios funerarios, 

servicios públicos domiciliarios, arr iendos para 

vivienda, serv icios de adecuación y riego para el 

sector agríco la, pero se incluirían nuevos serv icios 

en la cobertura del impuesto. Además, frente a la 

críti ca situación que vive el sector, se buscó des­

gravar el IVA para servi cios hoteleros. 
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A continuac ión, se presenta n los princ iplales as­

pectos aprobados por el Congreso: 

Uno de los aspectos más re levantes de la Reforma 

fue la modif icac ión de la tar ifa general del impuesto 

a las ventas. La tari fa seguirá en 16% y se reducirá a 

15% a pa rtir de nov iembre de 1999. 

En cuanto a los b ienes, en el primer artículo del 

Proyecto de Ley el Gobierno propuso una li sta de 

bienes que hacen pa rte de la ca nasta bás ica que no 

causarían impuesto como son todos aquellos b ienes 

en su estado natu ra l que no son objeto de transfor­

maciones18. El resto de productos (los procesados) 

deberían quedar gravados con la tari fa general del 
16%1 9. 

Este fue quizás uno de los aspectos más polémicos 

del debate en el Congreso y fue ahí donde el Con­

greso hi zo recortes importantes a la propuesta del 

Gobierno. A lgunos de los bienes que el Gobierno 

pretendía gravar con la tari fa general del 16% que­

daron finalmente excl uidos, otros exentos (con 

derecho a devoluc ión) y otros con una tari fa espec ial 

del1 0%. 

Entre los pri meros (excl uidos), se resa ltan la malta, 

algunos productos procesados de carnes y pescados 

(como los embutidos y el atún en latado), algunos 

deri vados del azúcar, el cacao, el agua mineral en-

18 Entre éstos se encuentran los caba llos y demás an ima les vi­
vos, la carne y el pescado, la leche, los huevos, los vegeta les y 
las frutas, los cerea les y las har inas, los productos de panadería, 
el tabaco, la sa l, los aceites crudos de petró leo, los medica mentos 
y otros artículos farmacéuticos, los periód icos, los libros y revis­
tas. de carácter científico y cu ltura l, los lápices, las armas de gue­
rra y el gas y la energía eléctrica para uso doméstico. 

19 En particu lar, en el caso de estos últimos, se trata de productos 
procesados como por ejemplo las pulpas de fruta , los jugos, los 
enlatados, las sopas de sobre y artículos de limpieza, bienes que 
antes no se gravaban con el impuesto. 
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vasada, los abonos, plaguic idas e insectic idas, el 

papel prensa, algu nos tipos de motores y los med i­

camentos y sus materi as pr imas. En el proyecto ori­

ginal también se propuso crear una tarifa espec ial 

del 8% para la cerveza, pero este artículo fue el i mi­

nado en su paso por el Congreso. De otra parte, 

otro gru po de prod uctos que antes tenían el ca rácter 

de exentos quedaron finalmente exclu idos. Estos 

corresponden a los bienes de la pa rtida arance lari a 

48 18400000 que incl uyen productos como las 

compresas, las toa ll as higiéni cas y los paña les. 

Pa ra el conjunto de bienes exclu idos pero quepa­

gan IVA sobre los insumas, y con el f in de evitar 

una situac ión de desventaja frente a los productos 

importados (que no pagan IVA), se estab lec ió que 

éstos últimos tendrán que pagar una ta ri fa genera l 

del IVA promed io imp líc ita en el costo de produc­

c ión de bienes de la m isma clase de producción 

nac ional. Sin embargo, quedaron exclu idos de esta 

tari fa de IVA imp líc ita aquellos bienes importados . 

cuya oferta nac ional sea insuficiente20 . 

Por otra pa rte, se creó un tar i fa espec ial ele 10% 

sobre algunos productos para los cua les el Gob ierno 

proponía la ta ri fa general, entre los que se encuen­

tran los jabones, la mantequill a y la margari na, los 

aceites y las grasas. 

En cuanto a los vehícu los, se pretendió reduc ir las 

elevadas ta ri fas como la del 60% que fomentaban 

el contraba ndo, desincentivaban el consumo y re­

ducían el reca uclo21
• Con la nueva reforma, los ve-

20 Este aspecto plantea ciertos interrogantes dada la dificul tad 
de medir cuando se cons idera que hay oferta insuficiente. El 
artícu lo no especifica nada respecto de esta medición. 

21 Adic ionalmente se incorporó una definic ión más precisa ele 
los camperos, pues la anterior ca usaba contrabando técn ico y 

elusión. 



hículos tendrán en adelante cuatro tipos de tarifas: 

la tarifa general , 20%, 35% y 45%. Los vehícu los 

incluidos en el artícu lo 469 del Estatuto Tributario 

(automotores de serv ic io públi co, los de transporte 

de ca rga, las ambulancias, y los de tipo mortuorios) 

tendrán la tar ifa genera l del 16% y en nov iembre 

de 1999 del15%. Se creó además una tarifa especia l 

de 20% para los vehículos automóv iles para trans­

porte de personas con motor hasta de 1 .400 ce 

fabr icados o ensamblados en el país (d istin tos a los 

contemplados en el artícu lo 469), para los camperos 

fabr icados en el país o importados cuyo va lor FOB 

no exceda US$30.000, para los vehículos pa ra 

transporte de mercancías cuyo peso sea inferior a 

10.000 libras americanas, pa ra los chas ises y las 

ca rrocerías destinadas a este t ipo de vehícu los, pa­

ra las motocicletas y motos fabr icadas o ensam­

bladas en el país con motor de más de 185 ce y pa­

ra los barcos de recreo o deporte fabri cados en el 

país. Por otra parte, los vehículos automotores im­

portados serán somet idos a una tarifa del 35%, al 

igual que las motoc icletas y motos importadas, los 

camperos importados cuyo va lor FOB sea superior 

a US$ 30.000 así como los chasises y ca rrocerías 

destinadas a los vehícu los con este gravamen. Final­

mente, quedarán gravados con una tarifa del 45% 

los vehícu los para uso particular cuyo va lo r FOB 

sea igual o super ior a US$40.000. 

Con el f in de mejorar el recaudo sobre las mercan­

cías importadas, se amplió la base gravable. Se es­

tab lec ió que la base gravable sobre la cual se liqui­

da el impuesto sobre las ventas en el caso de las 

mercancías importadas, será la misma que se tiene 

en cuenta pa ra liquidar los Derechos de Adua na 

más el valor del gravamen22
. 

22 Antes se ca lculaba el valor CIF más el gravamen. La defini ción 
del va lor según Aduanas es más amplia, ya que incorpora otros 
conceptos además del va lor como por ejemplo sobretasas y 
derechos antidumping, entre otros. 

En materi a de servic ios, continuaron exceptuados 

serv ic ios básicos como los médicos, el transporte 

público, los serv ic ios públicos, el arrendamiento, 

la educación y la sa lud, el almacenamiento, la ade­

cuación de tierras, los serv ic ios relacionados con la 

producción agropecuaria y pesquera y con la co­

merc ializac ión de los respect ivos productos, los 

servicios funerarios y los servic ios de alojamiento. 

En cambio, se incluyeron algu nos nuevos servic ios 

al pago del IVA del 16% como fue el caso de las 

peluquerías y los servic ios turísticos23
• 

También se incluyeron dentro del grupo de gra­

vamen de 1 0% el transporte aéreo de pasajeros, ex­

cepto aquel con destino o procedencia de rutas 

nacionales donde no ex ista transporte terrestre orga­

nizado. Tampoco serán gravados los tiquetes adqui­

ridos para ser utilizados del 20 de diciembre al 31 

de enero, en época de semana sa nta, y del 20 de 

junio al 1 O de julio. Igualmente, se establec ió un 

IVA del 16% para pasajes aéreos internacionales 

adquiridos en el exterior para ser utilizados origi­

nando el viaje en territorio nacional. 

Q uedarán además gravados los serv ic ios de pu­

blicidad con una tarifa del 10% hasta el año 2000, 

y a partir del 2001 tendrán la tarifa genera l v igente 

al 1 º de enero de ese año. Se exceptúan de esta 

ob ligación los periódicos pequeños24
, la public idad 

en algunas emisoras de rad io2s y las programadoras 

de cana les regionales de televisión 26
• 

23 Excepto los paquetes que sean utilizados en el exter ior o 
aquellos vend idos en el exter ior para ser utilizados en territorio 
co lombiano. 

24 Aquell os que registren ven tas en pub li c idad a 31 de 
diciembre de 1998 inferiores a tres mi l mi llones de pesos. 

25 Cuyas ventas sean inferiores a 500 millones de pesos al 31 
de d ic iembre de 1998. 

26 Cuyas ventas sean infer iores a 1000 mill ones de pesos al 31 
de dic iembre de 1998 . 
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1. Contrabando y evasión fiscal 

En el capítulo tercero de la Reforma Tributaria, se 

planteó una lucha frontal contra el contrabando. 

Para este efecto, se propuso eliminar el tope que 

hoy existe de mil salarios mínimos para tipificar el 

delito. Adicionalmente, se propuso aumentar las 

pena~ para los contrabandistas y acabar con deci­

siones arbitrarias de la Dian que favorecen las im­

portaciones ilega les. Por último, se buscó ampliar 

las penas para el favorecimiento al contrabando, y 

en especial cuando se trata de servidores públicos. 

Como mecanismo de control, se buscó reforzar el 

papel de las Sociedades de lntermediac ión Aduanera 

(S.I.A), que deberán además ser responsables de las 

sanciones en caso de contrabando. Se estableció, 

adicionalmente, que la Aduana deberá apoyarse 

en ellas para prevenir el contrabando. 

Se buscó también generalizar la exped ic ión de 

facturas en el comercio con el fin de reducir la eva­

sión y, en este caso, el consumidor debe exigirlas al 

comerciante. · 

Las principales medidas fueron las siguientes: 

Quien importe al país una mercancía cuyo valor 

esté entre 200 y 300 salarios mínimos o la exporte 

sin declararla a las autoridades aduaneras, tendrá 

una pena de prisión de tres a cinco años y una mul­

ta equivalente al 200% del valor CIF de la mercancía 

involucrada. Con esta medida se redujo la dosis 

mínima de contrabando. Además, si el valor de la 

mercancía supera los 200 salarios mínimos, la pena 

será de cinco a ocho años de prisión27 • 

27 En el Proyecto original, la pena establecida para todo tipo 
de merca ncías independientemente de su valor era de 4 a 8 años 
de cárcel. 
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Se reforzó el papel de las S.I.A. y se establec ió que 

cuando éstas intervengan como declarantes de las 

importaciones o exportaciones, deberán responder 

por los gravámenes, tasas, sobretasas, multas o 

sanciones pecuniarias que se deriven de las actua­

ciones que realicen como declarantes autorizados. 

También deberán responder penalmente por las 

conductas incorrectas que se relac ionen con la na­

turaleza, cantidad, posición arancelaria y graváme­

nes' correspondientes a la mercancía respectiva. 

Para este efecto, tendrán la facultad de inspeccionar 

las mercancías con anterioridad a su declaración 

ante la Direcc ión de Aduanas. Sin embargo, se de­

terminó que el importador o exportador será direc­

tamente el responsable por el valor declarado de la 

mercancía. 

En materia de favorecimiento al contrabando, se 

estableció que quien posea, tenga, transporte, al­

macene o distribuya mercancía de contrabando 

por un valor superior a 10028 salarios mínimos, ten­

drá una pena de prisión de uno a c inco años y una 

multa de 100 salarios mínimos. Adicionalmente, el 

servidor público que participe de alguna manera 

en la actividad del contrabando, tendrá una pena 

de prisión de cinco a ocho años, multa hasta por 

200% del valor de las mercancías y quedará inha­

bilitado para ejercer funciones públicas por un 

período de cinco a ocho años . 

Adicionalmente, se estableció que el contrabando 

constituye una violación al régimen cambiaría y, 

como tal , será objeto de sanción cambiaría. Esta 

última se determinará sobre el valor de la mercancía 

establecido por la Dian 29 . 

28 En el proyecto original se incluían mercancías superiores a 
20 salarios mínimos. 

29 La sanc ión también aplicará al caso de mercancías cuyo 
valor declarado es inferior al valor de Aduanas. 



Se definieron además sanciones para quienes ex­

pidan facturas sin cumplir con los requisitos que 

impone la Ley, y éstas serán equiva lentes al uno 

por c iento del va lor de las operaciones facturadas. 

Por otra parte, se efectuará la clausura de los estable­

c imientos en los casos en que no se expida factura 

o ésta no cumpla con los requisitos establec idos en 

el Ley. Por el lado de los consumidores, también se 

establec ió la obligatoriedad de ex igir facturas por 

las compras pues, de no hacerlo, la mercancía le 

será retenida por la Dian. 

2. fortalecimiento de la administración tributaria 
y aduanera 

Este fue el objeto del cuarto capítulo del Proyecto 

de Ley presentado al Congreso. En una primera 

instancia se propuso la creac ión de un Cuerpo Elite 

de la Policía Nacional quien actuará de manera 

conjunta con la administración aduanera y deberá 

apoyar la labor de los func ionarios de la Dian en el 

control al ingreso de contrabando y brindar un 

apoyo en la lucha contra los delitos conexos con el 

narcotráfico y con el levado de dinero. 

En cuanto a la lucha contra la evasión, el proyecto 

propuso una mayor autonomía de la Dian para 

efectos de ejercer un mayor contro l y para contar 

con mejores mecanismos de represión para aquellos 

casos en que se incurra en los delitos mencionados. 

Para efectos de lo anterior, se otorgaron facultades 

extraordinari as al Presidente de la República por 

un término de seis meses para organi zar la Dian y 

reestructurar la planta de personal, y se creó en la 

entidad la Policía Fiscal y Aduanera como un aparato 

armado que, además de ejercer funciones de 

fiscalización, ejercerá funciones de policía judicial. 

3. Impuestos territoriales 

Este articulado no fue propuesto originalmente por 

el Gobierno y fue introducido a lo largo de su paso 

por el Congreso. El Gobierno presentó un Proyecto 

de Ley separado sobre l¡:¡s entidades territoriales 

pero este no tuvo mayores avances y será discutido 

en el mes de marzo de 1999. 

Los princ ipales aspectos fueron la autorización a 

los munic ipios, distritos y departamentos a adoptar 

una sabretasa al consumo de gasolina motor extra y 

corriente y al ACPM. Se creó como contribución 

nac ional la sobretasa al ACPM del 6%, que será co­

brada por la Nación y distribuida en un 50% para el 

mantenimiento de la red vial nacional y otro 50% 

para los departamentos, incluido el Distrito Capital , 

con destino al mantenimiento de la red vial. En 

cuanto a la tarifa mun icipa l y distrital para la ga­

solina, se establec ió que el Consejo Munic ipal Dis­

trital tendrá un plazo de 90 d ías para fijar una tasa 

entre 14% y 15%. Para los departamentos, la Asam­

blea Departamental fijará la tarifa de la sobretasa la 

cual tendrá que estar entre 4% y 5%. Para el Distrito 

Capital, la sobretasa podrá continuar siendo hasta 

del 20%. Para aquellos municip ios, distritos o de­

partamentos que no hayan adoptado la sobretasa 

respectiva, se cobrará la sobretasa naciona l del 

20% para la gaso lina y del 6% para el ACPM. 

Los recursos provenientes de la sobretasa a la gaso­

lina y al ACPM podrán titularizarse y tenerse en 

cuenta como ingreso para efecto de la capacidad 

de pago de los munic ipios, distritos y departamentos. 

Se creó un impuesto de vehículos automotores so­

bre su propiedad o posesión, el cual sustituirá a los 

impuestos de timbre nacional sobre vehículos 

automotores y el de rodamiento. La renta de este 

impuesto corresponderá a los munic ipios, distritos, 

departamentos y el Distrito Capital de Santafé de 

Bogotá. La base gravable estará constituida por el 

valor comercial del vehículo. Las tarifas van desde 

1,5% hasta 3,5%, según el valor del vehículo. Se 

creó además una ca lcomanía obligatoria como prue-
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ba del pago oportuno del impuesto. Del total recau­

dado, le corresponderá el 80% al departamento, el 

20% a los municipios y, en el caso del Distrito Ca­

pital , el 1 00%. 

Además, se creó un impuesto y una regalía sobre la 

explotación de recursos naturales no renovables 

como oro, plata y platino, los cuales se destinarán 

a los municipios productores. 

Todo aumento de capital suscrito en las sociedades 

por acciones, inscritas en el Registro Mercantil, 

está sometido al pago del impuesto de registro que 

establece la Ley. 

Cálculos preliminares indican que con lo dispuesto 

en la reforma para las entidades territoriales, los 

fiscos departamentales y municipales recaudarán 

el próximo año cerca de $900 mil millones. 

C. Las cifras de la reforma 

De acuerdo con los cálculos preliminares elaborados 

por la Dian, el mayor recaudo por concepto de la 

Reforma Tributaria será de $1,1 billones (0,76% 

del PIB) para 1999, de $419 mil millones (0,23% 

del PIB) para el año 2000 y de $459 mil millones 

(0,22% del PIB) para el 2001. Si se incluyen los 

" Bonos de Paz", los valores serán de $1,8 billones 

para 1999 y de $1,1 billones para el 2000 (Cuadro 

1 ). Más adelante se explican las razones que llevan 

a que los recaudos disminuyan en el tiempo. 

Aunque se esperaba que la principal fuente del 

nuevo recaudo fueran las modificaciones intro­

ducidas en el IV A, en los cálculos se observa que el 

mayor porcentaje del nuevo recaudo en 1999 se 

dará por la mejor gestión de la Dian ($516 mil 

millones, el 44,3% del total recaudo por concepto 

de la Reforma Tributaria). En cuanto a los impuestos, 
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el efecto de la ampliación de la base gravable del 

IVA y la disminución de un punto a partir de no­

viembre de 1999 incrementarán el recaudo en $596 

mil millones (el 51,2% del total del nuevo recaudo) . 

El nuevo recaudo por impuesto a la renta (exclu­

yendo la mayor gestión de la Dian) será negativo en 

$70 mil millones, debido a los menores recaudos 

que se generarán a raíz de los nuevos incentivos 

creados mediante este tributo. Finalmente, el in­

cremento de la tarifa del impuesto de timbre de 

1,0% a 1,5% tendrá un aporte importante a los 

nuevos recaudos por $121 mil millones. 

Para los años 2000 y 2001, el menor recaudo frente 

a 1999 se explica porque aún no se tienen cálculos 

sobre el aporte de la mejor gestión de la Dian y por­

que se reducirá a cerca de la mitad el correspon­

diente al IV A. En el año 2001, la obtención de ma­

yores recaudos se verá además perjudicada por la 

desaparición de los ingresos provenientes de los 

"Bonos de Paz" cuyo efecto sólo se observará en 

1999 y en el 2000. 

1. Consideraciones finales 

Una de las principales conclusiones que se des­

prende del texto de Reforma Tributaria aprobada 

por el Congreso y que es consistente con los obje­

tivos iniciales, radica en que el recaudo adicional 

por la vía de impuestos se obtendrá a través del 

IV A. Por su parte, el recaudo originado en las mo­

dificaciones al impuesto a la renta podrá incluso re­

ducirse como resultado, entre otros, de las deduc­

ciones establecidas con el fin de crear incentivos al 

empleo de nuevos trabajadores y al ahorro de largo 

plazo y debido al fomento a la inversión a través de 

la reducción de las remesas al exterior. 

En cuanto al impuesto a las ventas, sobresale como 

uno de los mayores logros el haber incorporado al 

pago del impuesto algunos bienes y servicios que 



Cuadro 1. DIRECCION DE IMPUESTOS Y ADUANAS NACIONALES, PROYECTO DE REFORMA TRIBUTARIA 
RECAUDO NETO CON TARIFA DEL 15 % EN IVA DESDE EL 1 DE NOVIEMBRE" 
(Cifras en millones de pesos)" 

Concepto 1999 2000 2001 

Mayor recaudo por modificaciones del impuesto sobre la renta 446.085 33.9 11 35.236 

M ayor gestión Dian 516.000 o o 
O tros -69.915 33 .911 35.236 

Incremento tarifa de impuesto de timbre dell ,O% al1 ,5 % 121.444 148.383 163.22 1 

Mayor recaudo por modificaciones al IVA 

Efecto neto del mayor recaudo por ampliación de la base gravable 596.450 237.670 26 1.437 

y menor recaudo por disminuc ión de un pu nto de la tarifa< 

Mayor recaudo por reforma tributaria (1 + 11 + 111 ) . 163 .979 419.964 459.894 

Corno proporción del PIB (%) 0,65 0,23 0,22 

Bonos para la pazd 672.328 773 .1 77 o 

Mayor recaudo por reforma de renta, IV A, otros impuestos y bonos 1.836.307 1.193. 141 459.894 

para la paz (IV + V) 

Corno proporc ión del PIB (%) 1,20 0,67 0,22 

" Estos cá lcul os son prel iminares y no inclu yen algunas fuentes de nuevos recaudos. 
b Expresado en precios corri entes del año ca lendario en el cual se recaudaran. 
e La proyecc ión de l recaudo esperado considera que la norma opera a partir del 1 de enero de 1999 con ampl iación de b~se ~ 1 16% 

y 15% a partir del1 de noviembre de 1999 . Incluye IVA interno y externo. Para IVA interno se recaudarían sólo S bimestres. Los bienes 
a la tarifa del 10% se gravan a partir del 1 de enero de 1999. 

d Actualizado con la inflación prevista para el año 2000. 
Fuente: Declarac iones Tributari as, División de Métodos y Procedim ientos - O NSI - Dian, Cuentas Nacionales 1995. Dane y supuestos 
Macroeconómicos básicos del 27-11 -98 . Cá lcu los ofi cina de Estud ios Económicos- Div isión de Estadíst ica y D ivisión de Estudios 
Fisca les- Dian. 

antes gozaban del pr iv ileg io de la exclus ión . Sin 

embargo, lo que se obtuvo en este campo fue infe­

rior a los planes inic iales del Gob ierno, no só lo 

porque el grupo de productos que quedaron ex­

c luidos resultó más abu ltado que el orig ina lmente 

propuesto (se incluyeron algunos b ienes proce­

sados), sino además por cuanto algunos artículos y 

serv ic ios para los cuales se proponía una tarifa de l 

16% (15% a partir de noviembre de 1999) quedaron 

gravados con una tar ifa de sólo 1 O% (los jabones, 

la mantequi ll a y los aceites y grasas, y algunos ser­

vic ios como la publicidad y los pasajes aéreos). De 

hecho, ell o determinó que se redujera en forma 

sustanc ial el monto que el Gobierno pretendía re­

ca udar con la Reforma. En térm inos generales, se 

pudo observar que las modificac iones del texto de­

f in itivo frente al proyecto original son la clara mues­

tra de los buenos res u Ita dos del ca bi Ideo ante el 

Congreso que hic ieron algunos representantes de 

diferentes sectores productivos. 

Otro de los puntos déb iles ele la Reforma, tiene que 

ver con la mayor d ificultad en la admini strac ión de 

los impuestos. Por ejemplo, para los casos de los 
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servicios ahora gravados, el pago del impuesto 

quedó sujeto a una serie de condicionamientos y 

de excepciones que harán difícil la administración 

de los mismos. Por ejemplo, para los pasajes aéreos, 

el pago del IVA dependerá de la temporada en que 

se realice el viaje y, en el caso de la publicidad, el 

cobro del IVA no será general izado y quedarán 

excluidos de esta obligación la publicidad en los 

periódicos pequeños, las pequeñas emisoras de 

radio y los canales regionales de televisión. 

Aunque se puede prever que habrá serios problemas 

en la administración de estos impuestos, la regla­

mentación de las normas será crucial para llenar 

algunos grandes vacíos que aún existen. Uno de los 

casos más críticos es el de los servicios de radio, 

prensa y televisión, para los cuales la norma no es 

clara en cuanto al gravamen al que estarán sujetos. 

Se especifica la tarifa de la publicidad en estos me­

dios pero no de los medios en sí. Podría interpretarse 

que quedarán gravados con la tarifa general del 

16%, pero esto no es del todo claro. 

Por otra parte, el resultado en materia de tarifas di­

ferenciales del IVA no fue consistente con los plan­

teamientos originales del Gobierno. En la Exposi­

ción de Motivos presentada por el Gobierno al 

Congreso, se insistió en varias oportunidades en la 

necesidad de simplificar las tarifas. Dice textual­

mente el documento: "El país que presenta la mayor 

dispersión (entre diferentes países de América La­

tina) es Colombia. Ello dificulta el recaudo y lepo­

ne trabas a la Administración . Los procesos de veri­

ficación se vuelven interminables y el control exige 

invadir la privacidad de los contribuyentes. Esta 

reforma busca en lo posible, eliminar las tarifas di ­

ferenciales en el IV A" . El cuadro al que hace refe­

rencia ese documento muestra que hasta antes de 

la reforma existían cinco tarifas diferenciales además 

de la exclusión (16%, 20%, 35%, 45%, y 60%), pe­

ro ahora fueron aprobadas cinco tarifas diferen-
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ciales nuevamente (1 0%, 16%, 20%, 35% y 45%). 

Lo que se observa es que no se obtuvo una mayor 

simplicidad en los tributos, lo cual dificultará la 

labor de fiscalización y de control y, con esto, no se 

habrá cerrado una de las principales fuentes de 

evasión, así como tampoco se logrará una adminis­

tración más eficiente. Claramente, el país no logró 

avanzar sustancialmente hacia la menor dispersión 

tarifaria en el IV A. 

En síntesis, se observó un menor alcance de la Re­

forma Tributaria frente a lo inicialmente proyectado 

por el Gobierno. En principio se hablaba de un 

recaudo adicional para 1999 de $1,6 billones, pero 

esta cifra fue modificada después de la aprobación 

de la Reforma Tributaria a cerca de $1 billón (se 

habla, incluso, de $800 mil millones), y a $419 .000 

millones para el año 2000. Como se mencionó, 

esto se dio como resultado de las transformaciones 

que sufrió el proyecto original sobre el IVA en su 

tránsito por el Congreso. 

Evidentemente, este elemento cuestiona el propósito 

de bajar el déficit fiscal al 2.1% para el próximo 

año, debido a que el bajo crecimiento de 1999 

traerá menores recaudos de los que espera el gobier­

no (los cálculos fueron hechos con un crecimiento 

de la economía de 2,0%), y esto compensará las 

expectativas que se tienen sobre la mejor gestión 

de la Dian. También parecen excesivamente opti­

mistas los cálculos del gobierno sobre los ingresos 

adicionales que conllevará una administración de 

impuestos más eficiente. 

En cuanto a la sobretasa a la Gasolina y al ACPM, 

consideramos que fue una medida acertada en el 

sentido en que provee recursos adicionales a las re­

giones. No obstante, el hecho de imponer una so­

bretasa de 20% establecida como un tributo a nivel 

nacional va en contra del esfuerzo fiscal a nivel te-



rritorial. Si bien es cierto que era importante la au­

torización a las Entidades Territoriales para cobrar 

este tributo, no era necesario que el Congreso hu­

biera fijado una tasa única nacional. Consideramos 

que era competencia de los entes territoriales deci­

dir el monto del tributo en cada caso. Lo que este 

hecho sugiere, es que, de alguna manera, con esta 

medida se dio un paso atrás en materia de deseen-

tralización y la responsabilidad local para el recaudo 

del tributo se transfirió al Congreso de la República, 

evitando así para las regiones los costos políticos 

que puede generar una medida de este estilo. 

Adicionalmente, cabe resaltar que poco se logró en 

materia de tributación de las Entidades Territo­

riales, un área crucial en cualquier reforma tributaria 

seria en el país . 
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