Ciclos politicos y ciclos econémicos en
Colombia: 1950-1994

1. INTRODUCCION

Un capitulo fundamental de la relacion sector
publico-economia se empezé a explorar hace
tan s6lo dos décadas. Se trata de la dindmica
detrds de la formacién de la politica econémica.
Si esta dltima es el resultado de un proceso y no
de la determinacién por una sola vez de un
patron de acciones gubernamentales sobre la
economia, cabe preguntarse: (i) ;qué hace
cambiar de rumbo la politica econémica? vy (ii)
spor qué cambia en el sentido en que lo hace?

La politica econémica cambia de rumbo porque
cambia el "policymaker", fenémeno que inequi-
vocamente se encuentra ligado a fenémenos de
tipo politico: quien lleva las riendas de la econo-
mia es generalmente relevado con cierta
periodicidad por medio de mecanismos demo-
craticos. Cuando se produce este relevo se cum-
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ple lo que la literatura [lama un "ciclo politico".
Por otra parte, la direccién en que cambia la
politica econémica depende de los intereses del
"policymaker". Estos intereses siguen o bien una
ideologia partidista o bien un deseo de perma-
necer en el poder. Si siguen una ideologia parti-
dista, la politica econémica dependera de qué
partido la defina (i.e. se disefard y ejecutard de
acuerdo con la doctrina econémica que dicho
partido pregone). Si el interés del politico es
permanecer en el poder mas que defender una
ideologia de partido, la politica econémica se
disefnard con el fin de maximizar su popularidad
entre el electorado, ya que asi asegura su reelec-
cién o la de su partido cuando se inicie el siguien-
te ciclo politico.

Hay ciclos politicos de indole distinta que tam-
bién han sido ampliamente estudiados en la
nueva literatura. Se trata de aquellos que no
estdn regidos directamente por la voluntad popu-
lar y que sin embargo implican un cambio de
"policymaker". Un ciclo politico de este tipo se
da cuando se decide independizar el banco
central de la influencia del gobierno, ya que
cambia el foro donde se toman decisiones en



materia monetaria (cambia el "policymaker" del
capitulo monetario). También el paso de una
democracia a un sistema autoritario constituye
el inicio de un nuevo ciclo politico.

Lo novedoso de los patrones de comportamiento
de los partidos politicos en estas nuevas teorias
es que se manejan de la misma forma en que la
literatura ha modelado la conducta del sector
privado en el campo microeconémico. El "policy-
maker" ya no es un actor "exégeno" sino que es
un agente que busca maximizar una funcién de
ganancia sujeto a una serie de restricciones que
le impone el marco institucional dentro del cual
se moverd durante su periodo en el poder. Es
decir, las decisiones que se derivan de defender
una postura partidista o una postura populista
obedecen a una légica racional de agente
maximizador bajo unas condiciones deter-
minadas.

El objetivo de este trabajo es contrastar empirica-
mente para el caso colombiano las hipdtesis
formuladas por esta literatura, con el fin de
establecer qué tipo de ciclos politicos han estado
presentes en la economia nacional durante los
Gltimos sesenta anos. El capitulo 2 desarrolla un
marco tedrico que distingue en el plano
conceptual los diferentes ciclos politicos que ha
definido la literatura. El capitulo 3 investiga cua-
tro instituciones politicas fundamentales en
Colombia en el sentido de ser capaces de crear
ciclos econémicos. El capitulo 4 se concentra en
la evolucion de las principales variables politicas
y macroeconémicas desde 1935. El capitulo 5
contiene los resultados de las estimaciones
empiricas realizadas. Finalmente, el capitulo 6
hace una serie de conclusiones.

Il. MARCO TEORICO
La teoria de los "ciclos politicos de la actividad

econémica"’ (CPAE) desarrollada por Nordhaus
(1975), Lindbeck (1976) y McRae (1977), consti-
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tuye el primer esfuerzo por establecer una
relacién entre los ciclos electorales y las fluctua-
ciones econémicas. En estos modelos los politicos
son todos iguales: hacen todo lo posible por
mantenerse en el poder. Sus motivaciones no
son ideolégicas. Son, por el contrario, motiva-
ciones por estar en un "despacho"? . Por eso, las
elecciones estan precedidas por expansiones para
estimular la economia y seguidas por contrac-
ciones para reducir la inflacién. Sin embargo,
esto ocurre siempre y cuando los electores sean
irracionales, miren s6lo hacia atrds y no se den
cuenta que sistemdticamente se les somete al
mismo ciclo.

Otra variante de la literatura son los modelos de
"ciclos partidistas" (de la actividad econémica)
desarrollados por Hibbs (1977, 1987). En este
caso, los politicos no son todos iguales en sus
ideologias (preferencias). Concretamente, los
gobiernos de derecha y de izquierda tienen
diferentes objetivos que conducen a diferentes
politicas y, por consiguiente, generan ciclos. En
este sentido, las elecciones anaden otra distorsién
al aumentar la volatilidad de las politicas 3.

Sin embargo, la presencia de agentes irracionales,
que s6lo miran hacia atrds y no hacia adelante,
le resta validez a los postulados de la primera
generacion de los modelos de ciclos politico-
econdémicos. En particular, si los electores son
mas "sofisticados" cabe preguntarse por qué votan

! "Political Business Cycles" en la terminologia anglosajona.

2 "Office motivated". Este supuesto proviene del teorema
del voto mediano segtin el cual en un sistema de dos partidos
se debe observar una completa convergencia de politicas
[Downs (1957)].

3 Hibbs (1987) muestra cémo los partidos socialistas en
Europa y el partido Demdcrata en los Estados Unidos han
sido mds expansionistas y menos aversos a la inflacién que
los partidos conservadores (en Europa) y el partido
Republicano (en Estados Unidos).



retrospectivamente y por qué existen efectos
reales si los ciclos electorales son sisteméticos y
facilmente anticipables.

Con relacién a los modelos de "ciclos politicos
de la actividad econémica", Rogoff-Sibert (1988),
Rogoff (1987) y Cukierman-Meltzer (1986) intro-
ducen agentes racionales, con un comporta-
miento optimizador. En estos modelos, los efectos
de la irracionalidad de los agentes pueden reem-
plazarse con la presencia de informacién asimé-
trica entre electores y gobierno. Asi, se recuperan
parcialmente las predicciones de Nordhaus. Por
su parte, Alesina (1988) y Alesina-Sachs (1988)
desarrollan los modelos en los que los politicos
tienen motivaciones ideoldgicas y objetivos parti-
distas en un contexto de comportamiento racional
y expectativas racionales. Alesina (1988) resume
los principales grupos de modelos que ha produ-
cido la literatura sobre ciclos politicos y ciclos
econémicos.

A. Los modelos

Los modelos de ciclos politico-econémicos
pueden ser integrados en un marco general com-
puesto por un nimero pequeio de ecuaciones.

1. Nordhaus (1975)

Los supuestos que caracterizan este modelo de
CPAE son basicamente:

i. La economia estd descrita por una curva de
Philips:

yo=ay,+y(m-n5)+€;,0 <a<l;y>0 (1)

donde y es el crecimiento del producto; &t es la
inflacién; ¢ es la inflacién esperada; € es un
choque aleatorio con media cero; o y y son
parametros. El componente autorregresivo capta
la persistencia en el crecimiento.

Las expectativas de inflacién son adaptativas:

Re=m ,+A(, -7 ); 0 A1 2)

iii. La inflacién es directamente controlada por
las autoridades.

iv. Las autoridades son "oportunistas" en el
sentido de preocuparse sélo por estar en el poder,
sin tener objetivos de cardcter "partidista".

v. Los electores son "retrospectivos". Juzgan al
gobierno de turno sobre la base de la inflacién y
el crecimiento pasados, con una tasa de
descuento alta.

vi. Las fechas de las elecciones estin dadas
exdgenamente.

Las implicaciones del modelo (que se pueden
probar empiricamente) son las siguientes: a. Los
gobiernos siguen las mismas politicas; b. Al final
de cada gobierno hay una tendencia a estimular
la economia de acuerdo con la curva de Phillips;
c. Como resultado de la expansién pre-electoral
se acelera la inflacion; d. Después de las eleccio-
nes la inflacién se reduce debido a las politicas
contraccionistas.

2. Persson-Tabellini (1990)

El supuesto de expectativas adaptativas (ii.) del
modelo anterior puede ser reemplazado por
expectativas racionales (ii’.), esto es:

o= Eim 11} 3)

donde | , es el conjunto de informacién relevante,
excepto la "competencia" de los gobernantes
(que no es observable)*. Con ello, se crea una
asimetria de informacién entre los candidatos
(que si conocen cudl es su nivel de competencia)
y el electorado. Adicionalmente, los electores

4 La "competencia" se define como la habilidad para
mantener bajos el desempleo y la inflacién.
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no son "retrospectivos" sino racionales (v'.). Esto
es, escogen al gobierno que maximice su bienes-
tar (todos los votantes tienen las mismas preferen-
cias). Debido a la asimteria de la informacién,
los politicos generan ciclos similares a los de
Nordhaus, en un esfuerzo por aparentar compe-
tencia. Sin embargo, la racionalidad de los electo-
res les impide ser tan "oportunistas", de manera
que los ciclos son mds moderados que en el
modelo anterior. Las fluctuaciones son mds cortas
y menos regulares.

3. Rogoff-Sibert (1988) y Rogoff (1990)

Estos modelos consideran problemas presu-
puestales (politica fiscal) en presencia de infor-
macién asimétrica sobre la competencia de los
posibles gobernantes. Las implicaciones son
ciclos electorales en variables monetarias y
fiscales (mds que en la inflacién y el desempleo).
De hecho, los modelos no predicen una relacién
entre producto y elecciones.

4. Alesina (1988)

Los ciclos partidistas de Hibbs son la base de
este modelo, que plantea una teoria partidista
racional (TPR). Los supuestos que se utilizan

’

son: i.; ii’.; iii.

iv’. Los politicos no son todos iguales. Cada
partido tiene diferentes preferencias que
incorpora en la funcién objetivo.

v’’. Cada votante conoce las diferencias
partidistas y elige al candidato de su preferencia.

Los partidos de izquierda le dan un mayor peso
relativo al desempleo que los partidos de derecha.

En particular, la funcién objetivo (de pérdida) de
los dos partidos se puede escribir como:

1 ~.
= H = b_l T
z=Xp [Z(mw_—m)2+ £ (ym.-k)z] )
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donde i = D, R identifica los partidos Demdcrata
y Republicano. m identifica el nivel de creci-
miento 6ptimo de los medios de pago®; k es la
diferencia entre el nivel de produccién éptimo y
el que corresponde al funcionamiento libre de
las fuerzas del mercado®. Se considera que los
partidos son diferentes si por los menos una de
las siguientes desigualdades se cumple estricta-
mente:

M0 s mR; bosbR; kO sk* (5)

Al minimizar (4) sujeto a las restricciones (1)-(3)
y resolver el sistema de funciones de reaccién
para ambos partidos, se obtiene la siguiente
expresion:

mP=n"-6%y,,; n°, 6°>0 )
mP=n"-6y,,; 1, 6°>0

donde n° > nfy 62> 6% si las desigualdades de
(5) se cumplen’.

El modelo supone que los contratos salariales se
negocian para periodos de tiempo que no
coinciden con los ciclos politicos; esto implica
rigideces salariales adicionales, ya que los contra-
tos se ajustan con base en la expectativas de
inflacion () y no pueden corregirse una vez se
conoce el nuevo gobernante, sino que se debe
esperar hasta la siguiente renovacién de contra-

5 Sin ninguna implicacién de fondo se puede cambiar m
por 7 (inflacién)

6 Alesina propone diversas razones para k > 0 relacionado
con el mercado. La existencia de distorsiones en el mercado
laboral, como el salario minimo que implica salarios reales
altos y un nivel de produccién menor, es una de ellas.

7 Los pardmetros h y q dependen de una serie de factores
que no es del caso explicar en este trabajo. El desarrollo
completo de (6) se encuentra en Alesina (1988).



tos. Por ello, cambios en la inflacién, asociados
con cambios de gobierno generan desviaciones
en la actividad econémica con relacién a su
nivel natural.

Si bien los agentes conocen las preferencias de
los candidatos, o en términos mds generales de
los partidos, no conocen con exactitud cudl sera
el resultado de las elecciones. A lo sumo conocen
la probabilidad de que cada uno de los dos
partidos sea elegido. Las expectativas de creci-
miento monetario, por ejemplo, se construyen
con base en los crecimientos monetarios espera-
dos de cada uno de los partidos, ponderados por
la probabilidad de que cada uno de ellos sea
elegido:

m¢ = Pm®® + (1-P) m®® (7)
donde P es la probabilidad de que el partido D
sea elegido. Lo interesante que surge de este
comportamiento es que mf’R <mf< mf’Dy que,
por lo tanto, habra una sorpresa si D o R son
elegidos®; si D accede al poder, llevard a cabo su
politica monetaria, la cual no puede ser
completamente anticipada por los agentes, de
forma tal que m¢ < m#°=m,

En concreto, el modelo predice las siguientes
regularidades que pueden ser probadas mediante
los procedimientos adecuados: a. Al comienzo
de un gobierno de derecha (izquierda) el
crecimiento del producto es superior (inferior) al
nivel natural (al desempleo le ocurre lo contrario);
b. Después de un periodo de ajuste, el comporta-
miento de la actividad econémica debe ser inde-
pendiente del partido de gobierno?; c. La inflacién
debe ser mayor durante toda la administraciéon
de izquierda (adn después de que la actividad
econdémica regrese a su nivel natural).

8 La doble desigualdad se cumple sii. 0 < P < 1 y ii. m®R
<meP,

III. MANEJO MACROECONOMICO INSTITU-
CIONAL EN COLOMBIA

La relacién entre ciclos politicos y ciclos econé-
micos gira alrededor de dos ejes fundamentales.
El primero de ellos esta relacionado con la racio-
nalidad de los votantes, que determina en gran
medida la magnitud del impacto del ciclo politico
sobre la economia. Este hecho queda claro en el
marco teérico del capitulo anterior. En segundo
lugar se encuentra el arreglo institucional como
soporte del proceso de definicién y ejecucién de
la politica econémica; es decir, constituye un
factor clave en la determinacién del sentido
(expansivo o contractivo) del ciclo econémico,
monetario, fiscal, etc., y eventualmente de la
trayectoria de crecimiento en el largo plazo.

Al definir como arreglo institucional el conjunto
de canales a través de los cuales la dinamica
politica ejerce influencia sobre el desempeno
econémico, es necesario y posible establecer
entre los innumerables canales existentes un
conjunto ntcleo de instituciones; nicleo en el
doble sentido de ser relevante en el plano teérico
y de ser en alguna medida representativo de los
demds canales no explicitamente definidos.
Forman parte de dicho nucleo los partidos politi-
cos (uno, dos o méas de ellos, coaliciones,
ideologias de partido), el grado de independencia
del banco central, el régimen politico (democra-
tico o autoritario), la relacién de poderes entre la
rama Ejecutiva y la Legislativa en la determina-
cion de la politica fiscal, y la convocatoria a

¢ Una vez el partido elegido cumple un periodo (equivalente
a la duracién de un contrato salarial) en el poder, ya no
existe la incertidumbre derivada de la asignacién de
probabilidades a las posibles politicas monetarias. Los
agentes pueden anticipar perfectamente para el segundo
periodo la politica monetaria del partido ya instalado en el
poder: si el partido en el poder es i (=D,R), entonces. La
anticipacion por parte de los agentes elimina la posibilidad
de sorpresas en el segundo periodo, lo que implica que
independientemente de qué partido esté en el gobierno, la
actividad econémica sera la misma.
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elecciones. No se encuentra dentro de los obje-
tivos del presente trabajo entender los factores
que han llevado a que el arreglo institucional
ntcleo colombiano sea el que es. En su lugar
este se supone exdgeno, consideracién que limita
el anélisis al entendimiento de cémo funciona el
arreglo, dejando de lado el por qué.

El analisis del remanente del arreglo institucional
ntcleo es el objetivo de esta seccion y se divide
en cuatro partes. La primera se concentra en
analizar, en el plano econémico, las ideologias
de los partidos conservador y liberal colombia-
nos. La segunda institucién analizada es la
independencia del Banco de la Republica. El
grado de injerencia del gobierno de turno en las
decisiones monetarias guarda una estrecha
relacién (positiva) con la posibilidad de crear
ciclos expansivos o contractivos en la economia
para lograr objetivos partidistas (o simplemente
populistas). El tercer componente del arreglo
ndcleo es la relacion de fuerzas entre el Ejecutivo
y el Legislativo en la formacién de la politica
fiscal. Es de esperar que un Congreso cuya mayo-
ria pertenece al mismo partido del Presidente
favorezca los proyectos fiscales de éste, mientras
que si el Legislativo estd dominado por el partido
de oposiciéon puede verse sustancialmente

reducida la posibilidad de crear ciclos en la
economia a través de politicas fiscales. En cuarto
y tltimo lugar, el café ha jugado un papel primor-
dial en los ciclos econémicos colombianos (ver
Céardenas (1991)). El importante ndmero de
colombianos que a lo largo del presente siglo ha
derivado su sustento del cultivo del grano ha
sido potencialmente un blanco ideal de estrate-
gias politicas que buscan votos. Por otra parte, la
importante participacion de agentes privados en
las decisiones cafeteras se ha dado con un criterio
de estabilizacion de los ingresos de los cultiva-
dores. Al igual que en el caso de la politica
fiscal, el resultado depende del peso relativo
que tengan las fuerzas con intenciones prociclicas
(Gobierno) o anticiclicas (sector privado).

A. Pensamiento econémico de los partidos
tradicionales en Colombia

Una primera y directa aproximacion a los postula-
dos econémicos que defienden los partidos
tradicionales colombianos se encuentra en los
estatutos respectivos de cada partido. Ambos
estatutos en sus preambulos presentan principios
muy generales que sin embargo permiten
distinguir algunas diferencias ideoldgicas de
fondo:

Cuadro 1. DIFERENCIAS IDEOLOGICAS PRINCIPALES ENTRE LOS PARTIDOS TRADICIONALES

Estatuto conservador

Estatuto liberal

No se identifica con ningidn grupo de la poblacién.

® La Doctrina Cristiana rige todos los aspectos de la vida nacional,
dentro de los cuales se incluye el econémico. El Estado debe
coordinar intereses opuestos y trabajar por la realizacién de la
justicia social, y su labor debe estar subordinada al derecho y a
la moral.

® El partido debe satisfacer razonablemente las necesidades de
todos los miembros de la sociedad mediante una eficiente
organizacién de la produccién

® Lapropiedad privada es un derecho natural con deberes sociales.
El Estado garantiza la méaxima libertad para la actividad
econémica.

® Se autoproclama el partido del pueblo.

@® Aboga por el cumplimiento del precepto constitucional que le
asigna al Estado la direccién general de la economia y lo faculta
para intervenirla, planificarla y racionalizarla.

® El partido debe luchar especialmente por elevar el nivel de vida
de las clases medias y proletarias de la sociedad. En particular,
debe garantizar la igualdad de oportunidades educativas.

® Lapropiedad privada y la libertad de empresa son principios de
organizacién econémica que el partido acata siempre y cuando
cumplan la funcién social que dicta la Constitucién.

Fuente: Estatutos de los partidos conservador y liberal colombianos.
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Lo que la teoria econémica ha establecido como
diferencias bdasicas entre partido de derecha y
partido de izquierda parecen ser corroboradas
por la anterior comparacién. En concordancia
con lo sugerido por Alesina (1988), el partido de
izquierda se preocupa especialmente por las
clases menos favorecidas y por ende tenderd a
preferir mayores niveles de gasto publico que el
partido de derecha; se podria decir que esta
preferencia por un mayor gasto (y posiblemente
un mayor déficit) se revela indirectamente a través
del deber autoimpuesto del partido liberal
colombiano de garantizar la educacién y de
intervenir y planificar la economia. Por otra parte,
el partido conservador se propone garantizar al
maximo la libertad para el ejercicio de la
actividad econémica y cree en la eficiente
organizacion productiva, factores que dejarian
entrever un deseo de limitar la intervencion del
Estado en la economia. Sin embargo, la evolucién
del bipartidismo en Colombia parece haber traido
consigo una progresiva convergencia de politicas
en el ejercicio del poder o, lo que es lo mismo,
de ideologias. El Frente Nacional que se inicia
en 1957 acuerda la divisién equitativa de los
cargos de la administracién publica por fuera de
la carrera administrativa. Mds atn, la reforma
constitucional de 1968 agregé al articulo 120 la
paridad obligatoria en los cargos de la adminis-
tracion publica hasta 1978 y, en aras del espiritu
nacional, ordené dar una participacién "adecua-
day equitativa" al segundo partido en las eleccio-
nes presidenciales. Por esta razén, Gilhodes alega
que "no creemos que [como consecuencia del
Frente Nacional] los partidos se hayan fusionado
sino que sencillamente sus fronteras se borraron,
sus ideologias se contaminaron"'®. Gary Hoskin,
citado en mdltiples ocasiones por Ferndn E.
Gonzélez'" asegura por su parte que los partidos

' Modernidad, decmocracia y partidos politicos, pag. 77.

' Tradicién y Modernidad en la Economia Colombiana.
Modernidad, Democracia y Partidos Politicos, pags. 16 -67.

tradicionales en Colombia no tienen grandes
diferencias ideoldgicas, programaticas o clasistas;
propone que la conducta de los partidos no se
aparta de las tendencias dominantes en la
sociedad, y; dice que el Unico interés de los
partidos es ganar las elecciones.

Se puede formular una tercera hipétesis, alrede-
dor del impacto del Frente Nacional sobre las
posiciones de los partidos politicos en Colombia.
Puede que persistan las diferencias ideolégicas
entre partidos, como de hecho se registra en la
comparacién hecha anteriormente. Sin embargo,
la participacion equitativa de conservadores y
liberales en el gabinete (con excepcion de la
administracién Barco) pudo generar una politica
econémica producto de una pugna equilibrada
entre dos fuerzas.

A manera de conclusién se puede decir que
entre 1934 y 1953 la separacién entre los partidos
liberal y conservador en Colombia fue mucho
mayor a la que se ha presentado desde 1957.
Probablemente, un proceso andlogo se haya
presentado en la diferenciacion de politicas
econémicas.

B. Instituciones de manejo de la politica econé-
mica en Colombia

1. Manejo monetario

En 1923 naci6é en Colombia el Banco de la
Repdublica. Con su creacién quedé formalmente
desligado el manejo monetario del manejo fiscal,
ya que el Gobierno mediante la celebracién de
un contrato con la Junta Directiva del Banco, le
otorgé a éste la concesidn (renovable) del mono-
polio de emisién. El sistema cambiario/monetario
vigente en esa época era el patrén oro, el cual
habia sido adoptado por el pais y bajo el cual
debian desenvolverse las actividades del Banco.
Por ende, la convertibilidad del peso en oro
debia ser total y la oferta monetaria era practica-
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mente enddégena. El papel del Banco era
esencialmente pasivo, por dos razones bdsicas:

® La sujecién al patrén oro (y a una tasa de
cambio fija) implicaba que el movimiento de las
reservas internacionales afectaba directamente
la base monetaria; el Banco no disponia de las
herramientas suficientes para reducir el compo-
nente doméstico de la base cuando aumentaba
el componente externo'?. La principal herra-
mienta era la tasa de redescuento, limitada por
bajos cupos de crédito a los bancos comerciales
y al Gobierno Nacional®.

® El manejo del multiplicador monetario no se
encontraba en poder del Banco, ya que el
Gobierno fij6 el encaje por decreto hasta 1951.

Debido a lo anterior, el grado de influencia
politica sobre el manejo monetario durante la
primera etapa de vida del Banco no pudo haber
sido elevado. Como menciona Meisel, "[entre
1923 y 1931] la evolucién de la base y de la
oferta monetaria fueron bastante similares debido
a la estabilidad del multiplicador en esos afios""#,
lo cual indica que el Gobierno tampoco ejercié
por medio del encaje una posicién activa en la
regulaciéon de los agregados monetarios. Por otra
parte, la Junta Directiva del Banco tenia sélo tres
representantes del Gobierno de un total de diez
miembros'>.

2 El Banco de la Republica, pag. 285.

3 El tope de crédito a los bancos comerciales equivalia a la
tercera parte del capital pagado y las reservas del Banco,
mientras que el tope de crédito al Gobierno Nacional no
podia exceder el 30% del mismo agregado.

4 Op. cit., pag 267.

> Ademds del Gerente del Banco, tres miembros del
Gobierno, dos por los bancos nacionales, uno por los bancos
extranjeros, uno por los accionistas particulares, uno por las
cdmaras de comercio y la SAC, y uno por la Federacion
Nacional de Cafeteros.
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En 1931 se da un cambio radical en las relaciones
entre el Banco de la Republica y el Gobierno
Nacional. Este Gltimo presioné al Banco para
que recibiera en concesion las Salinas de
Zipaquird a cambio de un anticipo sobre los
ingresos futuros de dicha concesién, constitu-
yéndose asi el primer gran préstamo de largo
plazo que otorgara el Banco en su historia. Se
elevo ademas el cupo ordinario de créditos al
Gobierno y el Ministro de Hacienda adquirié un
puesto fijo en la Junta Directiva del Banco.

Con el fin de reactivar la economia a raiz de la
estanflaciéon provocada por la pardlisis de las
importaciones a principios de la década de los
cuarenta, el Gobierno del Presidente Santos
decidié utilizar el gasto publico en forma
anticiclica' y ejercié de nuevo presiones sobre
el Banco para obtener de él nuevos créditos y
plazos de pago mayores para los ya existentes.

La posibilidad de aumentar los montos de crédito
doméstico estuvo sujeta a las necesidades fiscales
del Gobierno y de la Federacién de Cafeteros, y
las iniciativas de regulacién monetaria-
inflacionaria-crediticia no provenian de la Junta
Directiva del Banco. Un claro ejemplo es el
control de la inflacién durante la primera mitad
de la década de los cuarenta, debido a la excesiva
acumulacion de reservas internacionales que se
originé por la parélisis de las importaciones. No
fue el Banco quien tomé las medidas necesarias
para combatir este problema, sino el Gobierno
el que mediante la Ley 7 de 1943 decreté un
control de precios. Alejandro Lopez documenta
incluso que el Gobierno aumenté el encaje en

'® En efecto, Carlos Lleras Restrepo consigné en sus memorias
de Hacienda: "Se ha considerado que el Estado puede y
debe modificar el ritmo de los ciclos econémicos a través de
las actividades del fisco (...) el déficit, antiguo y temible
espectro de todos los gobiernos, ha llegado a ser un
instrumento buscado para actuar sobre la vida econémica,
variar el nivel de precios y acelerar el movimiento de los
negocios" (op. cit., pag. 369).



contra de las recomendaciones de la Junta
Directiva'.

En 1948 se faculté a la Junta Directiva del Banco
para fijar el encaje bancario en el pafis. La transfe-
rencia de este instrumento al Banco constituyé
un paso importante hacia el control monetario
desde dicha institucién. Sin embargo, toda
decisiéon en materia de encaje y de aumento de
cupos de crédito para entidades adscritas al
Banco debia ser tomada por siete de los miembros
de la Junta, dentro de los cuales debia estar el
Ministro de Hacienda. Es decir, el Gobierno ad-
quirié el poder de veto en materia monetaria o,
dicho de otra manera, no cedié control mone-
tario al trasladar la determinacién del encaje al
Banco.

Si bien durante los cincuentas el Banco gané en
instrumentos de control sobre la politica
monetaria, también tomaron mucha fuerza las
ideas de la planeacion en cabeza del Gobierno
Central. Se alegaba, entre otros, que el control
de la moneda era una muestra de soberania y

que por ende su manejo debia ser de caricter
plblico. Se empez6 a cuestionar por lo tanto la
delegaciéon de dicho monopolio en una entidad
cuyo 6rgano directivo tenfa tanta influencia
privada, en especial de la banca privada, como
el Banco de la Republica'. Por esta razén, la Ley
21 de 1963 (publicada durante el gobierno de
Alberto Lleras Camargo) colocé en manos del
Gobierno directamente el manejo de la politica
monetaria, crediticia y cambiaria del pafis, medi-
ante la creacién de la Junta Monetaria. La com-
posicién de dicha Junta aparece en el cuadro 2.

La Junta Directiva del Banco quedd relevada de
todas las funciones que le fueron asignadas a la
Junta Monetaria. A partir de 1963, el Banco de la
Republica se convirtié Gdnicamente en organismo
ejecutor de las decisiones de aquélla. Desde
luego, a partir de dicho afo y hasta 1991 la
evolucién monetaria en Colombia vivio su perio-
do de mayor exposicién a la influencia politica
desde el nacimiento del Banco de la Republica'.
En linea con las tesis de que el Estado debia
asumir el control monetario, en 1968 la reforma
constitucional dio al Presidente de la Republica

Cuadro 2. CONFORMACION DE LA JUNTA MONETARIA

Miembros con voz y voto

Miembros con voz pero sin voto

Ministro de Hacienda

Ministro de Desarrollo

Ministro de Agricultura

Jefe del Departamento Nacional de Planeaciéon

Gerente del Banco de la Republica

Director del Incomex

® Secretario Econémico de la Presidencia de la Republica

® 2 Asesores expertos

Fuente: Banco de la Repdblica.

7 Op. cit., pag. 394.
% Op. cit., pag. 508.

'Y También en 1963 le fue autorizado al Banco el uso una poderosa herramienta de regulacién monetaria: por primera vez
pudo realizar Operaciones de Mercado Abierto (OMAs) con titulos propios.
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la atribucién constitucional de "ejercer (...) la
intervencién necesaria en el Banco de Emisién y
en las actividades de personas naturales vy
juridicas que tengan por objeto el manejo o
aprovechamiento de los fondos provenientes del
ahorro privado". En 1973, ademds, se nacionaliz6
el capital del Banco mediante la compra por
parte del Gobierno del 99.9% de las acciones®.

La nueva Constituciéon Politica de Colombia
(1991) elevé al Banco de la Republica al grado
de banco central del pais?'. El Decreto 1855 de
1991 conformé la primera Junta Directiva del
Banco en reasumir las funciones que a partir de
1963 le habian sido otorgadas a la Junta Mone-
taria. En esta nueva Junta Directiva las decisiones
se deben tomar por mayoria y sélo hay un
miembro del Gobierno Nacional de un total de
siete??. El articulo 373 de la Constitucién estipula
que "las operaciones de financiamiento en favor
del Estado requeriran de la aprobacién unanime
de la junta directiva", facultad que se utilizara
Gnicamente como posibilidad de dltima ins-
tancia®. Es decir, a partir de 1991 y tal vez por
primera vez desde 1931, la politica monetaria
estd en una situacién relativamente protegida de
influencias politicas. Entre 1923 y 1931, sin

20 | os bancos vinculados conservaron de manera simbélica
una accién cada uno.

2 En la Constituciéon de 1886 se hablaba Gnicamente de
Banco de Emisién (art. 120). Esta generalidad se debia a que
el Banco de la Republica era el banco central gracias a un
contrato con el Gobierno, el cual podia terminarse, en cuyo
caso otra institucién pasaria a ser el banco de emisién de
Colombia. La Constitucién de 1991 (arts. 371-373) habla ya
del Banco de la Repiblica como el banco central del pafs.

22 La nueva Junta Directiva es presidida por el Ministro de
Hacienda, tiene como miembros al Gerente del Banco y a
cinco miembros elegidos por el Presidente. El Ministro de
Hacienda perdié el poder de veto que tenfa en la Junta
Directiva antes de 1963.

23 Revista del Banco de la Republica, Julio de 1991, Notas
Editoriales (pagina XllI).
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embargo, dicha proteccién tuvo sus causas en el
funcionamiento del patrén oro, mientras que
desde 1991 se hizo explicita por primera vez la
conveniencia de separar del todo las operaciones
del Banco de las necesidades de financiamiento
del Gobierno, como uno de los requisitos para
mantener el poder adquisitivo del peso colom-
biano. En el cuadro 3 se resume la evolucion de
la influencia que sobre el Banco de la Repdblica
ha tenido el Gobierno desde 1923.

2. Politica fiscal

La politica fiscal es, por definicién, una de las
principales herramientas de politica econémica
en manos de los gobiernos de turno. Sin embargo,
durante este siglo la evolucién de la politica
fiscal ha estado gobernada en uno u otro mo-
mento por las teorias del "laissez-faire" y de la
planeacion estatal y, por otro lado, por las faculta-
des del Congreso y el Presidente en materia
fiscal. Por esta razén, es alrededor de esta evolu-
cién que gira la presente seccién del trabajo.
Adicionalmente, se hace un breve anélisis de las
principales reformas tributarias llevadas a cabo
desde 1930, con el fin de establecer si ellas se
dieron bajo un gobierno de filiacién politica
particular.

De la misma forma que el Banco de la Republica
nacié con la venida de la primera Misiéon Kem-
merer, ésta significé para las finanzas puablicas
del pais un momento histérico de gran impor-
tancia. Las recomendaciones de la Misi6on en
materia fiscal, de acuerdo con Alviar y Rojas
(1985), funcionaron con pleno vigor hasta la
Gran Depresion, cuyos efectos revelaron la inefi-
ciencia de la metodologia de cdlculo de ingresos
fiscales de la Ley 34/23. Asi, "poco a poco se
introdujeron consideraciones mds técnicas y mds
coyunturales, las que a su vez han permitido
ocasionales abusos por parte de los gobiernos
que elaboran presupuestos (...) con finalidades
politicas o electoreras" 24,



Cuadro 3. EVOLUCION DE LA RELACION GOBIERNO-BANCO DE LA REPUBLICA

Marco institucional permite una

Periodo influencia politica sobre el Banco

Razoén

1923-31 Baja

Patrén Oro (= oferta monetaria endégena)
Pocas herramientas de control en poder del Banco

1931-51 Media

Abandono de Patr6n Oro

Pocas herramientas de control en poder del Banco

Créditos del Banco al Gobierno

Ministro de Hacienda adquiere poder de veto en la Junta Directiva

1951-63 Media -alta

Multiples herramientas de control en poder del Banco
Créditos al Gobierno
Ministro de Hacienda con poder de veto

1963-91 Alta

Junta Monetaria
Créditos al Gobierno
Presidente de la Republica con poder constitucional para intervenir

en el Banco

1991 Baja

Junta Directiva con s6lo un miembro del Gobierno
Ministro de Hacienda pierde poder de veto
Crédito al Gobierno como figura excepcional y de dltima instancia

Otro importante aspecto introducido por la Ley
34/23 fue el de poner en cabeza del Ejecutivo la
iniciativa del gasto. Es decir, el Congreso quedaba
al margen de la determinacién de rubros de
gasto del presupuesto. La Ley 64 de 1931 estipulo
claramente que el Congreso no gozaba bajo
ninguna circunstancia de la iniciativa del gasto.
Todo gasto adicional podia ser incluido en el
presupuesto sélo con el consentimiento del
Ministro de Hacienda. Sin embargo, a pesar de
lo estipulado en la Ley, el Congreso en la practica
mantuvo algin tipo de injerencia sobre la
definicién de las erogaciones fiscales.

A finales de la década de los treinta y principios
de la de los cuarenta se replanteaba en Colombia
y en otros paises el rol que el Estado debia jugar
en la economia. La centralizacién y la planeacién

24 Op. cit., pag. 95.

de largo plazo se tornaron en imperativos para el
desarrollo econémico. De ahi que las reformas
constitucionales de aquella época buscaran trans-
ferir cada vez mas facultades fiscales al Ejecutivo
y restringir las del Legislativo. La amplia acogida
de los ideales keynesianos del manejo activo y
anticiclico del gasto ocurrié durante las presiden-
cias liberales de 1934 a 1946. Sin embargo, sin
dejar de lado la creciente centralizacién del
Estado colombiano, el regreso del poder a manos
conservadoras significé retornar al precepto de
un estricto equilibrio presupuestal en aras de la
estabilidad monetaria y econémica®.

En la década de los sesenta, la planeacién ocupé
un primerisimo lugar en la agenda de la politica
econémica. Durante el gobierno de Alberto Lleras
Camargo se elabor6 el Plan General de Desarrollo

%5 Op. cit, pag. 125.
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Econémico y Social 1960-1970 o Plan Decenal,
y se publicé el diagndstico y recomendaciones
de la Misién Currie u Operacién Colombia. La
realizacién exitosa de estos planes hacia necesa-
rio un Ejecutivo aiin mas fuerte, capaz de contro-
lar practicamente todo en materia econémica.
Esta nocién queddé consignada en la reforma
constitucional de 1968, con la cual el Presidente
adquirié, al crearse la figura de la emergencia
econémica, mas poder de intervencién que nunca
antes en la historia reciente del pais. También le
fue conferida la iniciativa legislativa en materias
tales como el crédito pablico, el cambio interna-
cional, el situado fiscal, los aranceles vy tarifas
aduaneras?®®. En cuanto a la fijacién de impuestos
se respeto el cardcter representativo del Congreso,
parcialmente por razones histéricas resumidas
en el conocido precepto "no taxation without
representation". Durante las declaratorias de
emergencia econémica de 1974 y 1982-1983,
sin embargo, amparado en las facultades
especiales del articulo 122 de la Constitucién de
1886, el Ejecutivo credé impuestos 7. Gravit
hasta 1991, por lo tanto, una gran incertidumbre
acerca de la capacidad del Ejecutivo de co-
legislar en materia tributaria durante los estados
de excepcion. Tampoco ha existido claridad
absoluta sobre la marginacién efectiva del
Congreso de la iniciativa de gasto, hecho que se
confirma en Pérez (1982): "[Con la reforma
constitucional de 1968] se transfiere casi en su
totalidad la iniciativa del gasto de los Parlamen-
tarios al Gobierno".

La Constitucién de 1991 reiteré varias de las
reformas introducidas a la Constitucién de 1886
en 1968. El Presidente conservé la iniciativa
legislativa en materia de crédito pudblico, los
aranceles y tarifas aduaneras, y la facultad de

26 Constitucién Politica de Colombia, articulo 120, numeral
22,

¥ Alviar y Rojas, pdg. 195.
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intervenir las actividades relacionadas con el
manejo, aprovechamiento e inversién del ahorro
privado. La creacién o supresién de impuestos
fue ratificada en cabeza del Congreso?®, mientras
que la iniciativa del gasto qued6 en manos del
Ejecutivo. Sin embargo, el Legislativo puede adi-
cionar gastos al presupuesto con el consen-
timiento del Ministro de Hacienda y puede recor-
tar partidas de gasto propuestas por el Gobierno.
Por otra parte, durante los estados de emergencia
econdémica el Ejecutivo puede crear nuevos
tributos o modificar los existentes 2.

El remanente de esta seccién se ocupa de hacer
un recuento de las principales reformas tributa-
rias, con el fin de establecer si éstas ocurrieron
bajo los gobiernos de un partido en particular.
De acuerdo con el andlisis de la seccion A del
presente capitulo, es el partido liberal quien
teéricamente propenderia por un Estado de mayor
envergadura, mientras que el partido conservador
buscaria reducir al maximo la injerencia de aquél
sobre la economia. Lo anterior hace suponer que
durante los gobiernos liberales se deben haber
implementado las herramientas mds agresivas
de recaudo tributario, ya que éste en principio
debe crecer conforme aumentan los niveles de
gasto publico.

En Perry y Cardenas (1986) se encuentra que la
mayoria de las principales reformas tributarias
se han producido bajo gobiernos liberales. De
un total de 12 reformas importantes que se han
producido desde 1930, 8 se pusieron en marcha
durante presidencias liberales, 3 bajo gobiernos
conservadores y una bajo la dictadura militar.

3. Politica cafetera

Simultdneamente con la creciente importancia
del café en el comercio internacional colombiano

28 Constitucion Politica de Colombia, articulo 338.

29 Constitucién Politica de Colombia, articulo 215.



durante los primeros afios de este siglo, los
productores del grano se unieron para crear la
Federacién Nacional de Cafeteros a finales de la
década de los veinte. Esta seccién hard una breve
referencia a la evolucién institucional alrededor
de la Federacién, de su relacion con la politica
econ6mica y de la influencia de los ciclos
externos del grano sobre el ciclo econémico
colombiano. Dicha referencia se basa en los
trabajos de Ocampo (1989a,b) y Cardenas (1991).

El gremio cafetero se autoimpuso un impuesto a
la exportacion, el cual aln hoy constituye un
ingreso corriente de la Nacién. Por otra parte, a
raiz del pacto de cuotas acordado con Estados
Unidos para hacer frente a la baja en la demanda
de la Europa en guerra, en 1940 se cre6 el Fondo
Nacional del Café. Gravamenes adicionales
consistentes en la apropiacion del premium del
precio externo sobre el precio interno de susten-
tacién alimentan el Fondo, una cuenta publica,
cuya labor es estabilizar el precio interno median-
te el manejo de inventarios de café, por lo menos

a partir de 1958%°. A medida que los recursos del.

Fondo adquirieron importancia en el fisco nacio-
nal, el gobierno incrementé su influencia sobre
la politica cafetera. Es asi como en el Comité
Nacional de Cafeteros, donde sector publico y
productores tienen la misma representacion, el
Ministro de Hacienda tiene poder de veto en la
mayoria de las decisiones.

Tanto Ocampo como Cardenas encuentran que
el ciclo internacional de los precios del café ha
tenido una importante influencia en el ciclo
econémico colombiano. El comercio exterior ha
sido por obvias razones el mas relacionado, al
punto que los pocos periodos de reduccién en la
proteccion arancelaria anteriores a la apertura

30 De acuerdo con Cérdenas, el Fondo no fue inicialmente
concebido como una herramienta de estabilizacién de
precios internos, sino como un mecanismo para, junto con
Brasil, ejercer poder de mercado internacionalmente.

econémica se produjeron durante las épocas de
mads altos precios del café. Sin embargo, una
comparacion internacional hecha por Céardenas
sugiere que la importante presencia privada en
las decisiones cafeteras que se toman en
Colombia ha permitido atenuar de manera
importante el impacto externo sobre el ciclo
econémico?®'. Lo anterior no quiere decir que el
manejo interno del café haya estado libre de
influencia politica (si bien es necesario anotar
que las decisiones cafeteras se han tomado
siempre por fuera del Congreso). Por una parte,
hasta 1994 la fijacién del precio interno se realizé
dos veces al ano en un subcomité de tres miem-
bros, dos de los cuales eran Ministros (Hacienda
y Agricultura)®?. El precio interno no se deter-
minaba en dicho subcomité sélo en funcién del
precio internacional, sino como dice Ocampo
en funcion de las tendencias de la produccién,
las cuales no dependen Gnicamente de factores
externos. La tasa de cambio, ademads, era un
segundo componente de importancia en la
determinacion del precio interno del café y estuvo
controlada de una u otra manera por el
Gobierno®*. Por otra parte, alrededor de una
décima parte de la poblacion colombiana depen-
de de los ingresos del café**, proporcién consi-
derable en términos electorales.

3 Por obvias razones, los productores o sus representantes
consideran horizontes temporales de varias décadas en su
proceso de toma de decisiones, mientras que los gobiernos
sobreviven no mas de cuatro afios.

32 En dicho ano, se establecié una férmula para ajustar
automaticamente el precio interno de acuerdo con la
cotizacién internacional promedio de los dltimos sesenta
dfas (ver Coyuntura Econémica de Septiembre de 1994).

3 Entre 1948 y 1967 se abrié un mercado libre de divisas
para las exportaciones no tradicionales, las cuales gozaron
de una tasa de cambio mayor a la del café. A partir de 1967,
y hasta 1991 el régimen de minidevaluaciones y la elimi-
nacién formal del mercado libre permitié un manejo ain
mas directo de la tasa de cambio por parte del Gobierno.

3% Cardenas (1991), pag. 76.
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IV. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES
VARIABLES POLITICAS Y MACROECO-
NOMICAS: 1934-1994

La presente seccién tiene por objeto presentar
los "hechos estilizados" que caracterizan la
evolucién de las variables politicas y macroeco-
némicas mdas importantes durante los dltimos
sesenta anos. Complementa las consideraciones
tedricas e institucionales presentadas en el
capitulo III y completa el andlisis, previo a las
estimaciones, de los ciclos politicos y econémi-
cos en Colombia.

A. Variables politicas

Sin duda alguna, la variable politica mas impor-
tante en el andlisis de los ciclos politico-econé-
micos es la institucién Presidencia de la Republi-
ca. Las numerosas atribuciones que le corres-
ponden constitucionalmente en Colombia hacen

Cuadro 4. PRESIDENTES DE COLOMBIA 1934-1994

de ésta una figura clave en materia econémica:
es el "policymaker" a que hace referencia la
literatura. La filiacién politica del Jefe de Estado
es, por lo tanto, un punto central en el analisis
del presente trabajo, razén por la cual el Cuadro
4 presenta los términos presidenciales desde 1934
y el partido del presidente en cada caso. Es
necesario en este punto hacer una aclaracién. Si
bien, por ejemplo, César Gaviria asumié la
presidencia el 7 de agosto de 1990 vy finaliz6 su
gobierno el mismo dia del mes de agosto de
1994, para efectos del anélisis de este capitulo y
del siguiente (estimaciones econométricas) se
considera que su politica econémica abarca el
periodo comprendido entre el 1 de enero de
1991 y el 31 de diciembre de 1994. Este supuesto
obedece a la periodicidad de algunas variables
aqui presentadas, como el PIB, que sélo existe
con periocidad anual para el periodo de andlisis
(1935-1994).

Periodo presidencial Periodo econémico

Presidente Partido politico
Alfonso Lépez Pumarejo Liberal
Eduardo Santos Liberal
Alfonso Lépez Pumarejo Liberal
Mariano Opina Pérez Conservador
Laureano Gémez Conservador
Gustavo Rojas Pinilla Militar
Junta Militar Militar
Alberto Lleras Camargo* Liberal
Guillermo Leén Valencia* Conservador
Carlos Lleras Restrepo* Liberal
Misael Pastrana Borrero* Conservador
Alfonso Lépez Michelsen Liberal
Julio César Turbay Ayala Liberal
Belisario Betancur Cuartas Conservador
Virgilio Barco Vargas Liberal
César Gaviria Trujillo Liberal
Ernesto Samper Pizano Liberal

1934-1938 1935-1938
1938-1942 1939-1942
1942-1946 1943-1946
1946-1950 1947-1950
1950-1952 1951-1952
1952-1956 1953-1965
1956-1958 1957-1958
1958-1962 1959-1962
1962-1966 1963-1966
1966-1970 1967-1970
1970-1974 1971-1974
1974-1978 1975-1978
1978-1982 1979-1982
1982-1986 1983-1986
1986-1990 1987-1990
1990-1994 1991-1994
1994 - 1995 -

* Presidentes durante el Frente Nacional.
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Durante los sesenta afios analizados ha habido 9
periodos liberales de 4 cuatro afos cada uno (36
anos), 4 periodos conservadores de 4 afios y uno
de dos (18 afos) y un periodo de 6 afos en el
cual los militares controlaron el poder. La mayoria
liberal en el electorado colombiano ha sido
evidente, ya que inclusive las victorias de Ospina
Pérez y Betancur Cuartas se produjeron gracias a
que el partido liberal lleg6 con dos candidatos a
los comicios.

Por otro lado, una gran parte de los proyectos
que tienen iniciativa presidencial deben pasar
por el Congreso para su aprobacién. Lo anterior
quiere decir que si este organismo se pone en
contra del Ejecutivo, muchos de sus proyectos
pueden truncarse, viéndose modificado el
paquete de politica econémica inicialmente
planteado. Un Congreso compuesto en su
mayoria por copartidarios del Presidente facilita
la aprobacién de los proyectos que éste decida
llevar a cabo. Podemos |lamar a este comporta-
miento "disciplina de partido". De lo anterior se
deriva que la composicién del Congreso también
constituye una variable importante para el andlisis
de la politica econémica.

El Congreso de la Republica ha estado dominado
durante los Gltimos sesenta afios por el partido
liberal, con dos excepciones: durante el primer
lustro de los cincuenta, los liberales se abstu-
vieron de asistir a las urnas, y; durante la vigencia
del Frente Nacional se acordé mantener la
paridad en el Congreso entre liberales y conser-
vadores. De lo anterior se desprende que, con
excepcion de las presidencias de Ospina Pérez y
Betancur, el partido en el Ejecutivo no ha tenido
que enfrentarse con un Congreso mayoritaria-
mente del partido opositor. Por lo tanto, las
participaciones relativas en el Legislativo no han
constituido en los Gltimos sesenta afios un factor
adverso para los planes del partido en el
Gobierno.

B. Variables macroeconémicas

La estimacién empirica de las teorias presentadas
en el capitulo 2 requiere del estudio de la evolu-
cién de las principales variables macroeco-
némicas, ya que es a través de ellas que se hacen
explicitas las similitudes o diferencias entre las
politicas econémicas (=ideologias) de los partidos
politicos. Al hacer una generalizacién acerca
del comportamiento promedio de la economia
durante el conjunto de periodos conservadores
o liberales, es necesario tener en cuenta el hecho
de que a los cambios de gobierno se les puede
estar imputando otros shocks exdgenos de
naturaleza distinta que también afectaron a la
economia. La Gran Depresién o las bonanzas
cafeteras son un claro ejemplo de este tipo de
factores. Sin embargo, es (til conocer los princi-
pales rasgos caracteristicos de las administra-
ciones liberales y conservadoras, ya que es alli
donde se pueden encontrar las tendencias
"gruesas" de la politica econémica.

Durante el periodo considerado, 1934-1994, en
promedio la economia ha crecido méas durante
los gobiernos conservadores que durante los
gobiernos liberales, y que durante la dictadura
militar de la década de los cincuenta. El promedio
de crecimiento para los cuatro afos de gobierno
liberal ha sido de 3.6%, mientras que el militar
ha sido de 3.9% y el conservador de 4.2%. La
aplicacién de los promedios bianuales utilizados
por Alesina arroja un resultado similar: durante
los gobiernos conservadores la economia crece
mads rapido. En lo relacionado con la estabilidad
de dicho crecimiento, los periodos militares han
presentado las tasas de crecimiento con una
menor desviacién estandar, seguidos por los
liberales. Esto quiere decir que los periodos
conservadores, ademds de ser los de més rapido
crecimiento, son los de crecimiento menos
homogéneo.

La economia colombiana, por lo tanto, no parece
regirse por los ciclos partidistas formulados por
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Cuadro 5. CRECIMIENTO DEL PIB EN COLOMBIA POR PARTIDOS Y ADMINISTRACIONES

Ao
Liberales Primero Segundo Tercero Cuarto
L6épez Pumarejo 2.44 5.29 1.56 6.51
Santos 6.13 2.16 1.68 0.21
Lépez Pumarejo 0.41 6.76 4.69 9.61
Lleras Camargo 7.23 4.27 5.09 5.41
Lleras Restrepo 4.20 6.12 6.37 6.74
Lépez Michelsen 2.32 4.73 4.16 8.47
Turbay Ayala 5.38 4.09 2.28 0.95
Barco Vargas 5.37 4.06 341 4.28
Gaviria Trujillo 2.10 3.53 5.16 5.70
Promedio liberal 3.10 4.35 3.43 3.56
Promedio bianual 3.67 3.50
Promedio total periodo 3.58
Desviacién standar 0.53
Conservadores
Ospina Pérez 3.88 2.83 8.75 1.10
Gbémez 3.12 6.31
Valencia 3.29 6.17 3.60 5.35
Pastrana 5.96 7.67 6.72 575
Betancur 1.57 3.35 3.1 5.82
Promedio conservador 3.27 4.90 5.07 3.75
Promedio bianual 4.00 4.36
Promedio total periodo 4.18
Desviacion standar 0.88

Hibbs y/o Alesina. Inclusive el partido supuesta-
mente defensor de la estabilidad y por ende de
un menor crecimiento, el conservador, ha
registrado promedios de crecimiento mayores
que los del partido liberal.

La relacién existente entre ciclos politicos y ciclos
econdmicos pareciera estar mas relacionada en
Colombia con las formulaciones de Nordhaus.
La observacion de los promedios anuales revela
que el primer afo de gobierno, independien-
temente del partido en el poder, es el de mas
bajo crecimiento del respectivo cuatrienio.
Ademas, desde la entrada en vigencia del Frente
Nacional, el crecimiento durante el Gltimo afio
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de cada gobierno ha sido mayor al del primer
afo del siguiente gobierno.

En lo relacionado con el comportamiento mo-
netario ocurre algo ligeramente distinto. La ex-
pansién monetaria ha sido esencialmente mayor
durante los gobiernos liberales (19% en promedio
durante el periodo 1934-1994 y 24% durante la
posguerra) que durante los conservadores
(17.3%)**. Sin embargo, es dificil establecer un
patrén regular para diferenciar primeras mitades
de gobierno con segundas mitades.

3 Este comportamiento se mantiene al comparar los
promedios bianuales.



La inflacién también ha sido mayor durante los
periodos liberales si bien, como es sabido, el
crecimiento de los precios se ha incrementado
de manera notoria durante los Gltimos 25 afios a
causa del régimen de minidevaluaciones. Si se
tiene en cuenta el periodo 1934-1994 el
promedio de inflacién liberal ha sido de 12% vy
el conservador de 13%, mientras que durante la
postguerra el promedio liberal se ubicé en 16%.
Al comparar los promedios bianuales, la inflacion
durante la primera mitad de los gobiernos conser-
vadores ha sido sustancialmente menor, pero
durante la segunda mitad no presenta diferencias
al compararla con el promedio liberal.

El comportamiento del déficit fiscal*® desde 1950
revela patrones muy diferentes para los gobiernos
liberales y para los conservadores, si bien la
economija colombiana ha vivido una situacién
de déficit en las finanzas pablicas practicamente
continuo en la segunda mitad de este siglo. El
déficit promedio mantenido por los gobiernos
conservadores (2.6% del PIB) es mdas elevado
que el de los liberales (1.7%). Sin embargo, el
promedio conservador esta determinado en gran
medida por los inmensos déficit que generé la
crisis de la deuda durante el gobierno Betancur,
fenémeno que afecté a toda América Latina y
que por lo tanto tiene un alto componente
ex6geno (como se constata en el capitulo 5).

V. ESTIMACIONES EMPIRICAS

La estimacién econométrica de las hipoétesis
formuladas en el capitulo 2 requiere, en cuanto
a las variables politicas, de dummies definidas
segln si se quiere probar la existencia de ciclos
partidistas o de CPAE. También se incluyeron
dummies para identificar el impacto de eventos
en el campo politico-econémico particulares a

36 Del sector publico no financiero consolidado, de acuerdo
con la metodologia de Garcia y Guterman (1988).

la economia colombiana, como el Frente Nacio-
nal y la existencia de la Junta Monetaria. Adicio-
nalmente, entraron como argumentos de las
estimaciones variables adicionales para controlar
por shocks exégenos a la economia como las
bonanzas cafeteras, la crisis provocada por la
Segunda Guerra Mundial y la recesién de 1982-
1983.

Las dummies que se definieron fueron las
siguientes:

para identificar ciclos partidistas:

bajo expectativas no racionales (Hibbs)

1 durante los gobiernos liberales

dumcoli -1 durante los gobiernos conservadores
0 en el resto de anos
1 si el gobierno es liberal
dumlib 0 en el resto de anos
1 si el gobierno es conservador
dumcons 0 en el resto de afos

bajo expectativas racionales (Alesina)

1 en los dos primeros afios de un

dumlib 2 gobierno conservador

0 en el resto de anos

1 en los dos primeros afos de un
dumcons 2 gobierno conservador

0 en el resto de anos

para identificar CPAE (Nordhaus):

-1 en el primer afo de cada gobierno

1 en el dltimo afio de cada gobierno

0 en el resto de afos (incluido el periodo
de dictadura militar)

dumnord

para controlar por eventos politico-econémicos:

1 desde 1959 hasta 1974 (Frente Nal.)

dumfn 0 en el resto de anos

1 durante la dictadura de Rojas Pinilla
dumdict -1 durante el gobierno de la junta Militar

0 en el resto de anos

1 desde 1963 hasta 1992 (duracion junta
dumjim Monetaria)

0 en el resto de anos

1 desde 1992 hasta 1994 (nueva Junta
dumjd Directiva del Banco de la Repdblica)

0 en el resto de anos
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La razén para definir la dumdict de esa manera
se debe a que: i. un dictador (Rojas Pinilla)
tiende a maximizar su popularidad para no ser
derrocado por medio de una aceleracién de la
economia, y; ii. la principal labor de la junta
Militar fue la de "reorganizar" el pais y prepararlo
para el Frente Nacional, razén por la cual su
labor fue eminentemente estabilizadora.

Como se mencioné en el capitulo 3, la Junta
Monetaria constituye el periodo de mayor
influencia del Gobierno sobre el Banco de la
Republica. El objetivo de dumjm es constatar si
la existencia de este organismo estuvo acompa-
fiado de una politica monetaria cuantitativamente
distinta al periodo anterior a 1963 y posterior a
1991. Por dltimo, la variable dumjd tiene por
objeto evaluar la labor de la nueva Junta Directiva
del Banco de la Repuiblica en términos de su
impacto sobre el crecimiento de los medios de

pago.
para controlar por shocks exégenos y/o externos:

-1 en 1941-1943 (cierre de exportaciones
de Estados Unidos por la segunda Guerra
Mundial)

-1 en 1948 ("Bogotazo")

-1 2n 1982 (crisis financiera e industrial)
0 en el resto de afos

dumshock

Las estimaciones realizadas se dividen en tres
grupos. El primero hace referencia a la relacion
entre ciclos politicos y ciclos econémicos, con
datos anuales desde 1935; el segundo corres-
ponde a la politica monetaria y los ciclos politi-
cos, con datos anuales desde 1947; el tercero
trata la influencia del ciclo politico sobre el
déficit fiscal, con datos anuales desde 1950. En
cada caso, se busca verificar la existencia de
ciclos partidistas en ausencia de expectativas
racionales (Hibbs), de ciclos partidistas en
presencia de expectativas racionales (Alesina) o
de CPAE (Nordhaus). A continuacién se presentan
los resultados de las estimaciones realizadas para
cada grupo.
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A. Crecimiento Econémico y Ciclo Politico

El PIB no es una variable directamente controlada
por las autoridades gubernamentales, en la
medida en que toda una serie de fuerzas adicio-
nales intervienen en el quehacer econémico de
una nacién. Las decisiones del sector privado
son con seguridad mds importantes, en el largo
plazo, en la determinacién de la trayectoria de
crecimiento de la economia. Sin embargo, no se
puede negar que las politicas estatales importan
en el corto y mediano plazos, mds adn si se trata
de factores directamente relacionados con el
ciclo politico. Por esta razoén, si bien es intere-
sante estudiar el impacto de los ciclos politicos
sobre el crecimiento econémico, es quizds mas
pertinente establecer la relacién entre ciclos
politicos y el ciclo del producto. En este caso, se
supone que el ciclo econémico es producido
por el gobierno alrededor de la trayectoria de
crecimiento de largo plazo, determinada por otra
serie de fuerzas como la labor del sector
privado®’.

Es esencial, por lo tanto, definir un ciclo del
producto para el caso colombiano. Este se estimé
con base en el procedimiento de descomposicion
ciclo-tendencia propuesto por Beveridge y
Nelson, expuesto en Cardenas (1991). El modelo
escogido fue el ARIMA (0,1,2).

Las estimaciones realizadas (Cuadro 6) se
hicieron a partir de la siguiente ecuacion tipica:

y*t =a+Byl, +wkt + (8)

& dummy politica, + n dumfn, + ¢ dumshock, + 6 dumdict + &,

donde y* corresponde al ciclo del PIB obtenido
a partir de la metodologia expuesta anterior-

37 Algunas de las dummies expuestas anteriormente buscan
aislar ciertos eventos exégenos que afectaron la economia
colombiana en el corto plazo y que sin embargo fueron
ajenas a la accién estatal.



Cuadro 6. CICLOS POLITICOS Y CICLOS ECONOMICOS EN COLOMBIA
CAPITULO DE CRECIMIENTO ECONOMICO

Variable dependiente: ciclo, t
Estadisticos t entre paréntesis

Ciclos Partidistas - Hibbs - Ciclos Partidistas - Alesina - CPAE - Nordhaus -
Ecuacién 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Ecuacién 4 Ecuacién 5 Ecuacién 6
1935-1994 1935-1994 1935-1994 1935-1994 1935-1994 1935-1994
MCO MCO MCO MCO MCO MCO
constante -0.0013 -0.0022 -0.0009 -0.0008 -0.0009 -0.0008
(-0.81) (-1.02) (-0.53) (-0.43) (-0.58) (-0.54)
ciclo ¥i 1.0831 1.0836 1.0826 1.0819 1.0814 1.1054
(9.19) (9.22) (9.17) (9.16) (9.15) (9.71)
ciclo , -0.1317 *** -0.1357 *** -0.1293 *** -0.1268*** -0.1285 *** -0.1529 **x*
(-1.08) (-1.11) (-1.06) (-1.04) (-1.05) (-1.30)
dumcoli 0.0007 - - - - -
(0.52)
dumlib - 0.0019 - - - -
(0.76)
dumcons - - -0.0006 - - -
(-0.23)
dumlib2 - - - -0.0009 - -
(-0.32)
dumcons2 - - - - -0.0008 -
(-0.24)
dumnord - - - - - 0.0038
(2.16)**
dumfn 0.0066 0.0065 0.0065 0.0063 0.0064 0.0059
(2.18)** (2.17)** (2.17)** (2.1.0)%* (2.13)** (2:08) **
dumshock 0.0163 0.0164 0.0162 0.0163 0.0161 0.0169
(3.51)*** (3.55)**x (3.49) *** (3:.50)*** (3.47)*** (3.78)***
dumdict 0.0072 0.0075 0.0071 0.0071 0.0071 0.0069
(1.80)* (1.86)* (1.77)* (1.77)* (1.78)* (1.80)*
R? 0.9332 0.9336 0.9329 0.9330 0.9329 0.9383
Durbin Watson 2.0392 2.0497 2.0381 2.0455 2.0369 1.9790
Ndmero de Observacién 60 60 60 60 60 60

(*) nivel de significancia: 10%

(**) nivel de significancia: 5%

(***) nivel de significancia: 1%

MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios
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mente. Este cuadro revela estimaciones con un
alto poder predictivo (R2 superior a 0.9). En lo
relacionado con el tipo de ciclos politicos
presentes en la economia colombiana, los
propuestos por Hibbs y Alesina no resultaron
significativos. Sin embargo, si resulté significativo
el CPAE "a la Nordhaus" (d), lo cual indica que
los "policymakers" en Colombia son "office
motivated". Es decir, los gobiernos han tendido
durante las ultimas seis décadas a acelerar la
economia en el Gltimo afio de mandato y se han
visto obligados a aplicar politicas contraccio-
nistas en los primeros afios del siguiente gobierno
en respuesta a la expansion provocada por su
predecesor. En promedio, la expansién del dltimo
afio ha ubicado a la economia cerca de un 0.4%
por encima de su promedio en épocas prelec-
torales y el consiguiente ajuste en el primer afio
del siguiente gobierno ha sido de igual magni-
tud?e,

Durante el Frente Nacional, época de mayor
estabilidad politica en la segunda mitad del siglo,
la economia elevé su ciclo (h) un 0.59% adicional
sobre el crecimiento tendencial de largo plazo.
Los shocks ex6genos y/o externos (f) lo redujeron
en promedio en un 1.6% y la dictadura (q) signifi-
co6 desviaciones adicionales de 0.7% (por encima
de la tendencia en el caso de Rojas Pinilla y por
debajo en el caso de la Junta Militar).

Los ciclos de Hibbs y Alesina no fueron significa-
tivos. Otras variables que resultaron significativas
en las estimaciones fueron el ciclo del PIB
rezagado uno y dos periodos.

En resumen, el bipartidismo colombiano ha
operado sobre el PIB de acuerdo con los ciclos

3 Numerosas metodologias para incorporar el ciclo externo
del precio del café en las estimaciones se utilizaron sin
ningln resultado. Igualmente, se incluy6 sin éxito las tasas
de crecimiento rezagadas uno o mas periodos.
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politicos propuestos por Nordhaus. Este resultado
implica que es cierto que el Presidente de turno
ha sido "office motivated"; dicho en otras pala-
bras, los Gltimos sesenta afios han mostrado dos
partidos politicos que han buscado perpetuarse
a si mismos en el poder por medio de acciones
populistas y no partidistas.

B. Evolucién monetaria y ciclo politico

La variable dependiente en este caso es el
crecimiento nominal de los medios de pago vy el
periodo de estimacién corresponde a la
postguerra (1947-1994). La estimaciones de esta
seccién abandonan la dummy dumfn e
incorporan en su lugar otras relacionadas
directamente con el tipo de relacién existente
entre el Gobierno y el Banco de la Repdblica
(ver Cuadro 7). La ecuacidon estimada en este
caso es:

dm, = o + Bdm_, +ydm, , + ody,_, + ndumpol + (9)
¢dumjm, + 8dumshock, + edumdict, + &,

Contrario a los resultados reportados para los
determinantes politicos del crecimiento
econémico, las dummies dumshock y dumdict
no resultaron significativas. Esto quiere decir
que el Banco de la Republica ha cumplido su
labor estabilizadora aislando a la economia de
shocks externos, y que la dictadura de los afios
cincuenta no marcé un manejo monetario
diferente al de otros periodos. La existencia de la
Junta Monetaria (¢), época de mayor influencia
del Gobierno sobre la politica monetaria, elevé
en promedio el crecimiento de los medios de
pago en 3% por afo. Por otra parte, cuando la
Junta Directiva del Banco de la Republica vuelve
a regir la politica monetaria a partir de 1992
(dumjd, no especificada en la ecuacién pero
reportada en el cuadro), no hay evidencia de
que el ritmo de expansién de los medios de pago
haya sido menor, pero tampoco de que haya
sido mayor.



Cuadro 7. CICLOS POLITICOS Y CICLOS ECONOMICOS EN COLOMBIA

CAPITULO MONETARIO
Variable dependiente: dm,
Estadisticos t entre paréntesis
Ciclos Partidistas - Hibbs - Ciclos Partidistas - Alesina - CPAE - Nordhaus -
Ecuacién 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Evcuacién 4 Ecuacién 5 Ecuacién 6 Ecuacién 7
1947-1994 1947-1994 1947-1994 1947-1994 1947-1994 1947-1994 1947-1994
MCO MCO MCO MCO MCO MCO MCO
constante 0.1550 0.1556 0.1457 0.1592 0.1537 0.1545 0.1353
(4.57) *** (4.23) *** (4.44) *** (4.49) *** (4.17) *** (4.33) *** (3.97)**+
de 0.1959 0.2210 0.1896 0.2129 0.2482 0.1928 0.2670
(1.49) (1.54) (1.43) (1.62) (1.90)* (1.41) (1.98)*
dmbz 0.2183 0.2704 0.2148 0.2328 0.2605 0.2807 0.2733
(1.65) (1.95)* (1.62) (1.76)* (1.98)* (2.14)** (2.05)**
dy[_l -1.3185 -1.2640 -1.3276 -1.3085 -1.3444 -1.3676 -1.3416
(-3.40)*** (-3.06)*** (-3.42)*** (<3 35) ths (-3.39) *** (-3.44) *** (-3.34) ***
dumcoli 0.0166 0.0159 - - - - -
(2.02)** (1.85)*
dumlib - - 0.0318 - - - -
(2.00)*
dumcons - - - -0.0282 - - -
(-1.83)*
dumlib2 - - - - 0.0254 - -
(1.49)
dumcons2 - - - - - -0.0288 -
(-1.53)
dumnord - - - - - - -0.0066
(-0.58)
dumjm 0.0312 - 0.0272 0.0345 0.0272 0.0302 0.0291
(2.06)** (1.79)* (2.24)** {1.25)* (1.96)* (1.87)*
dumjd = 0.0110 = 3 = 5 2
(0.31)
dumshock 0.0219 0.0239 0.0246 0.0198 0.0170 0.0186 0.0200
(0.60) (0.63) (0.68) (0.54) (0.45) (0.50) (0.52)
dumdict 0.0131 0.0072 0.0168 0.0099 0.0158 (0.01) (0.03)
(0.62) (0.33) (0.80) (0.46) (0.74) 0.4957 (0.98)
R? 0.5204 0.4709 0.5194 0.5123 0.4994 0.5006 0.4826
Durbin Watson 1.9273 1.8433 1.9468 1.9419 2.0966 1.9776 2.0551
Ndmero de observ. 48 48 48 48 48 48 48

(*) nivel de significancia: 10%

(**) nivel de significancia: 5%

(***) nivel de significancia: 1%

MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios.
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Las diferentes dummies incluidas en las estima-
ciones para determinar el tipo de ciclos politicos
que inciden sobre la evolucién monetaria
revelaron un patrén de comportamiento radical-
mente opuesto al hallado en el caso del PIB. En
este caso fueron los ciclos partidistas de Hibbs
los que resultaron significativos. Es decir, la
evidencia empirica demuestra que en promedio
para el periodo 1947-1994, todo lo demas
constante, durante los gobiernos liberales los
medios de pago han crecido un 3.2% mads rapido
que el promedio del periodo (a=15%), mientras
que durante los periodos conservadores M1 ha
crecido un 2.8% por debajo de dicho promedio.
Los ciclos partidistas de Alesina aparecen con
coeficientes similares pero no resultaron signifi-
cativos; en la estimacién en la que la dummy
politica simulé los CPAE propuestos por Nord-
haus, el coeficiente asociado tampoco resulté
ser estadisticamente diferente de cero. Otras
variables significativas fueron el crecimiento de
M1 rezagado uno y dos periodos y el crecimiento
del PIB rezagado un periodo. Por lo tanto, a
diferencia del crecimiento del PIB, los agregados
monetarios han sido objeto de un manejo
partidista diferente en el caso liberal (expansivo)
que en el conservador (constraccionista).
Adicionalmente, durante el periodo de mayor
influencia politica sobre la politica monetaria
(1963-1991) los medios de pago crecieron a
tasas mds altas que para el resto del periodo
analizado (1947-1994).

C. Evolucién fiscal y ciclo politico

La variable dependiente para establecer esta
relacion es el déficit fiscal del sector piblico no
financiero consolidado, de acuerdo con la
metodologia propuesta por Garcia y Guterman
(1988), como proporcién del PIB. Las estimacio-
nes se reportan en el Cuadro 8:

deffis, = a + By*, + yy* , + § dummy politica, + (10)
ndumfn, + ¢dumshock, + pdumdict, + &,
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donde deffis es el déficit fiscal y y* es el ciclo
del PIB de acuerdo con la descomposicién
descrita anteriormente.

Los coeficientes estimados muestran un compor-
tamiento bastante interesante: los gobiernos
liberales han tendido a ser menos deficitarios en
sus agregados fiscales que los conservadores.
Este comportamiento no sigue ninguna de las
teorias descritas en el capitulo 2, pero tampoco
las contradice. La teoria diria que un gobierno
liberal tenderia a gastar mds que un gobierno
conservador, o ambos gastarian mas al final de
cada gobierno; no se hace alusién alguna a la
racionalidad en el financiamiento de los gastos
ni, por lo tanto, al déficit resultante de dicha
racionalidad. Mdltiples estimaciones se hicieron
con el gasto publico medido de varias maneras,
sin encontrar resultados concluyentes en cuanto
a diferencias partidistas o a expansiones al final
del gobierno. Por lo tanto, se acepta, al no contra-
decir la teoria, que el gobierno de "izquierda" ha
tendido a mantener un menor déficit fiscal que
el de "derecha".

Mientras los liberales han tendido a mantener
déficit fiscales un punto méas bajos que el
promedio histérico de aproximadamente 1.3%
del PIB (d) desde 1950, los conservadores han
exhibido déficit en promedio 1.2 puntos mas
altos que dicho promedio en los Gtlimos 45
afios. La explicacién a este comportamiento
puede radicar en que, como se mencioné en el
capitulo 3, de las 12 reformas tributarias mas
importantes llevadas a cabo desde 1930, 8 han
sido puestas en marcha durante gobiernos
liberales.

Por otra parte, durante el Frente Nacional los
déficit fiscales fueron mayores que el promedio
en 1.5 puntos del PIB (m), mientras que por
obvias razones la crisis externa de principios de
los ochenta (¢) estuvo ligada a altos déficit fiscales
(mds de 4 puntos superiores al promedio desde



Cuadro 8. CICLOS POLITICOS Y CICLOS ECONOMICOS EN COLOMBIA
CAPITULO FISCAL

Variable dependiente: deffis,
Estadisticos t entre paréntesis

Ciclos Partidistas - Hibbs - Ciclos Partidistas - Alesina - CPAE - Nordhaus -
Ecuacién 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Ecuacién 4 Ecuacién 5 Ecuacién 6
1950-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994
MCO MCO MCO MCO MCO MCO
constante 1.2068 1.6408 0.8705 1.3433 0.8933 1.0471
(3.57)*** (4.00) *** (2.47)** (3.82) *** (2.68) ** (3.05)***
Cido: -2.1205 -2.1331 -2.1867 -2.4158 -1.9481 -2.2999
(-2.53)** (-2.60) ** (-2.54)** (-2.97) *** (-2.28)** (-2.57)**
ciclo i 29113 2.9899 2.9242 3.2453 2.7039 3.0436
(3.31)*** (3.48) *** (3.21)*** (3.78) *** (3.01) *** (3.22)***
dumcoli -0.5378 - - - - -
(-2.04)**
dumlib - -1.1461 - - - -
(-2.38)**
dumcons - - 0.7849 - - -
(1.48) - - -
dumlib2 - - - -1.1848 - -
(-2.26)**
dumcons2 - - - - -1.3233 -
(2.10**
dumnord - - - - - -0.2431
(-0.63)
dumfn 1.6234 1.7890 1.5645 1..8697 1.5510 1.8105
(2.65)** (3.03)*** (2.41)** (3.15)%* (2.57)** (2.85)%**
dumshock -4.2925 -4.2798 -4.1841 -3.2899 -4.2932 -4.1480
(-2.47)** (-2.51)** (-2.35)** (-1.92)* (-2.48)** (-2.19)**
dumdict 0.6543 0.5364 0.7680 0.7124 0.6939 0.7458
(0.92) (0.76) 1.0608 (1.02) (0.98) (1.00)
R? 0.5529 0.5686 0.5311 0.5627 0.5556 0.5093
Durbin Watson 1.7093 7.7947 1.5805 1.6309 1.6150 1.3776
Ndmero de observaciones 45 45 45 45 45 45

(*) nivel de significancia: 10%
(**) nivel de significancia: 5%
(***) nivel de significancia: 1%
MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios
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1950). El ciclo del PIB también resulté ser signi-
ficativo, en particular el contemporéneo, lo cual
indica que si existe una clara relacién anticiclica
entre déficit fiscal y crecimiento del producto en
la historia econémica reciente en Colombia. Por
dltimo, la existencia de déficit fiscales mayores
al final de los gobiernos no tuvo sustento en los
datos (dumnord).

D. Ciclos politicos y ciclos cafeteros

La variable cafetera sobre la cual han podido
actuar los gobiernos ha sido el precio interno del
café. Por lo tanto, a las variables que tradicional-
mente han explicado su evolucién (i.e. tasa de
cambio real y precio externo del grano) se adicio-
naron como explicativas las variables politicas
definidas anteriormente. Es decir,

dprec, = a + Pdevreal + ydprce, + & duumpol, + (11)
¢dumfn, + pdumshock, + €,

donde dprcc es la variacién anual del precio real
del café colombiano, devreal es la devaluacién
real del indice de tasa de cambio real ponderado
por importaciones y dprce es la variacién anual
en el precio real internacional del café. De acuer-
do con el Cuadro 9, las variables tradicionales
resultaron altamente significativas pero las
variables politicas definidas en este trabajo no
fueron explicativas de la variacion del precio
interno en ninguna de las estimaciones.

VI. CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo fue determinar el tipo
de ciclos politicos que han marcado la evolucién
de la economia colombiana durante los dltimos
sesenta afios, a la luz de las teorias formuladas
por la escuela conocida como Nueva Economia
Politica. La identificacién de dichos ciclos consti-
tuye un elemento fundamental en la comprensién
de los intereses de los dirigentes politicos colom-
bianos en lo relacionado con los temas econé-
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micos, asi como de las fuerzas detrds de ese
proceso siempre cambiante que se conoce como
politica econémica.

La existencia de ciclos politicos se estudié en el
crecimiento econémico, en el manejo de los
medios de pago, en la evolucion del déficit fiscal
y en la determinacién del precio interno del café
colombiano.

El crecimiento econémico de los Gltimos sesenta
afios ha estado marcado por ciclos populistas. Es
decir, al final de los gobiernos la economia se ha
acelerado con fines electorales, mientras que al
inicio del gobierno siguiente ha sido necesario
desacelerarla para evitar brotes inflacionarios,
consecuencia de la expansién previa. No se veri-
ficaron diferencias entre los partidos liberal y
conservador. La época de menor violencia y
mayor estabilidad politica de las Gltima seis déca-
das, el Frente Nacional, también marcé un perio-
do de crecimiento particularmente acelerado.

El manejo monetario, por otra parte, si ha estado
determinado por comportamientos partidistas.
Los liberales han tendido durante la postguerra a
hacer crecer los medios de pago mds rapidamente
que los conservadores. Durante las dos décadas
en que opero la Junta Directiva, que fue el periodo
en que mayor ingerencia tuvo el gobierno sobre
el Banco de la Republica, fue la época de mayor
expansion de los medios de pago. Esta expansion
no continud con la creacién de la nueva Junta
Directiva del Banco de la Repdblica.

El déficit fiscal también ha dependido del partido
en el poder. Los liberales han tendido a mantener
desde 1950 un mayor equilibrio fiscal que los
conservadores, quienes han mantenido mayores
déficit durante sus administraciones. Las variables
cafeteras, por su parte, no han sido objeto de
manipulacién sisteméatica por los politicos de
turno, ya sea con objetivos partidistas o simple-
mente populistas.



Cuadro 9. CICLOS POLITICOS Y CICLOS ECONOMICOS EN COLOMBIA
CAPITULO CAFETERO

Variable dependiente: dprcc,
Estadisticos t entre paréntesis

Ciclos Partidistas - Hibbs - Ciclos Partidistas - Alesina - CPAE - Nordhaus -
Ecuacién 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Ecuacién 4 Ecuacién 5 Ecuacidn 6
1941-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994 1950-1994
MCO MCO MCO MCO MCO MCO
constante 0.0224 0.0245 0.0141 0.0220 0.0163 0.0206
(1.10) (0.88) (0.66) (0.98) (0.80) (1.05)
devreal' 0.5068 0.5128 0.5134 0.5208 0.5307 0.5130
(2.93)*** (2.86) *** (3.07) %>+ (3.04) *** (3.20) *** (3.05)*#=*
dprcel 0.5250 05272 0.5236 0.5261 0.5291 0.5190
(8.03)*** (8.06) *** (8.04) *** (7.90Q)*x* (8.19)%** (7.74)%**
dumcoli -0.0081 - - - » ~
(-0.47)
dumlib - -0.0080 - = = -
(-0.24)
dumcons - - -0.0215 - - -
(0.65)
dumlib2 - - - -0.0074 - -
(-0.21)
dumcons2 - - - - 0.0221 -
(0.57)
dumnord - - - - - 0.0134
(0.57)
dumfn -0.0352 -0.0333 -0.0378 -0.0331 -0.0348 -0.0336
(-1.30) (-0.99) (-1.10) (-0.98) (-1.03) (-1.00)
dumshock 0.0241 0.0246 0.0246 0.0266 0.0268 0.0290
(0.45) (0.46) - (0.46) (0.50) (0.50) (0.54)
dumdict -0.0446 -0.0450 -0.0411 -0.0434 -0.0410 -0.0428
(-0.94) (-0.93) -0.8711 (-0.91) (0.87) (-.091)
R? 0.6046 0.6033 0.6063 0.6031 0.6055 0.6055
Durbin Watson 2.2379 2.2279 2.2507 2.2237 2.2220 2.2032
Ndmero de Observacion 54 54 54 54 54 54

(*) nivel de significancia: 10%

(**) nivel de significancia: 5%

(***) nivel de significancia: 1%

MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios
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De acuerdo con los anteriores resultados, es
posible hacer un juicio normativo acerca de
cudles instituciones politicas han sido mejores
para el pais en términos de manejo prudente y
racional de las variables de control que determi-
nan la politica econémica. Sin duda alguna, la
independencia del Banco de la Republica y el
tradicional contrapeso que el sector privado ha
hecho en las decisiones cafeteras han sido facto-
res determinantes de los periodos de aislamiento
de influencia politica sobre dos variables macroe-
conémicas fundamentales en Colombia. El
manejo del déficit fiscal no puede por definicién
estar libre de dicha influencia, de manera que

esta institucién constantemente generard ciclos
econémicos; lo que es importante es haber esta-
blecido que el tipo de ciclos que genera es
partidista.

Hay un punto que este trabajo no pudo identi-
ficar. Si los ciclos politicos que inciden sobre el
PIB son populistas y los medios de pago vy el
déficit fiscal son influenciados por ciclos parti-
distas, j;cudl es el instrumento por medio del
cual los gobiernos han generado los ciclos popu-
listas sobre el producto? Esta es una linea
interesante de investigacion futura.
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