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Abstract

This paper analyzes the relationship between the business cycle and social performance in Colombia. The main conclusions are:
i) Labor markets are the main channel of transmission of business cycle fluctuations to social outcomes; ii) The variance of the key
social indicators is explained by the variance in output; iii) Procyclical macroeconomic policies are socially costly. The specific case
of fiscal policies in Colombia is illustrative. The expansion in government expenditures during the 1990s did not improve living
standards. Quite on the contrary, the increase in public debt during the fiscal expansion, inhibited the use of countercyclical policies
during the 1998-1999 crisis, with large costs on social performance.

Resumen

Este trabajo analiza la relacién entre el ciclo econdmico y el comportamiento de los principales indicadores sociales en Colombia.
El trabajo concluye que: i) El mercado laboral es el principal mecanismo de transmision a través del cual el ciclo econémico afecta
el desemperio social; ii) Las fluctuaciones del producto explican buena parte de la varianza de las variables que miden el progreso
social; iii) Las politicas macroecondmicas prociclicas son altamente contraproducentes en términos sociales. El caso especifico de
la politica fiscal colombiana es ilustrativo. La expansion del gasto piiblico durante los aiios noventa no fue un instrumento eficaz
para mejorar las condiciones sociales del pais. Ademds, el aumento en el nivel de endeudamiento durante los aios de auge impidio
utilizar la politica fiscal con propdsitos estabilizadores durante la crisis, lo cual generé un elevado costo social.
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I. Introduccion

Este trabajo analiza el impacto del ciclo econémi-
co sobre el progreso social durante los dltimos
quince afios. La principal conclusién es que el
costo social de la recesién de 1999 fue muy alto.
Puesto en términos positivos, el mensaje central
es que la estabilidad macroeconémica es la me-
jor politica social. La evidencia colombiana re-
ciente sugiere una serie de lecciones que no se
deben olvidar para que no se repita otro des-
equilibrio macroeconémico de la profundidad
que llevé a esos resultados.

Eltrabajo analiza con detallelarelaciénentre
el ciclo econémico y el comportamiento de los
principales indicadores sociales. Con contadas
excepciones, como las mediciones de pobreza a
partir de las necesidades bdsicas insatisfechas,
las fluctuaciones del producto explican buena
parte de la varianza de las variables que miden
el progreso social. El trabajo también encuentra
que el mercado laboral es el principal mecanis-
mo de transmisién a través del cual el ciclo eco-
noémico afecta la calidad de vida. La respuesta
tanto de la demanda como de la oferta laboral
ante fluctuaciones de la actividad productiva es
particularmente rdpida y significativa.

Como resultado, la elasticidad del desem-
pleo con respecto al ciclo econémico es muy al-
ta, aunque asimétrica. En efecto, durante los pe-
riodos de crisis aumenta mds rdpidamente el
nimero de desempleados, en comparacién con
su disminucién durante los periodos de auge.
También existe una fuerte relacién entre el ciclo
econémico y la calidad de los empleos. Durante
las recesiones aumenta la participacién del em-
pleoinformal enelempleo total y, adicionalmen-
te, se registra un incremento en el subempleo.

El deterioro en las condiciones del mercado
de trabajo afecta los ingresos de los hogares. Es-
to tiende a disminuir la asistencia escolar, redu-
cir las coberturas de la seguridad social (pensio-
nes y salud) y aumentar la concentraciéon del
ingreso. Todos estos factores, a su vez, conflu-
yen para explicar el incremento enlos niveles de
pobreza, indigencia y miseria. De hecho, buena
parte de los cambios en los niveles de pobrezay
desigualdad durante la tltima década pueden
explicarse por medio de variables que se deter-
minan en el mercado de trabajo, como la dispo-
nibilidad de puestosy el nivel de ingresos de los
trabajadores.

Este documento analiza el papel de las poli-
ticas macroeconémicas como determinante de
losresultados sociales. La experiencia colombia-
nareciente subraya el costo social que tienen las
politicas macroeconémicas que no logran sua-
vizar o mitigar el impacto de los choques exter-
nos. En Colombia, durante las épocas de alto
crecimiento se elevd el gasto social sin generar
un adecuado respaldo tributario. El comporta-
miento prociclico del gasto aumenté el nivel de
endeudamiento y generé una gran vulnerabili-
dad a los choques externos. En efecto, dado el
déficit fiscal acumulado durante los afios de au-
ge, fue practicamente imposible utilizar la poli-
tica fiscal con fines anticiclicos durante la crisis.

Por su parte, las presiones politicas para im-
pedir una mayor desacumulacién de reservas y
la utilizacién de metas intermedias basadas en
agregados monetarios pueden haber aumenta-
dolastasas deinterés por encima delo deseable.
Sin embargo, dada la reversion de los flujos de
capital y el aumento en las tasas de interés inter-
nacionales, era inevitable un choque a las tasas
interés en 1998 y 1999. En los tltimos afios, la
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adopcion de un régimen de tasa de cambio flexi-
ble y un modelo de inflacién objetivo ha incre-
mentado los grados de libertad de la politica y,
por consiguiente, su utilizaciéon con criterios an-
ticiclicos.

El trabajo estd estructurado de la siguiente
manera. En la seccién II se caracteriza el ciclo
econémico reciente a partir de la aplicacion de
metodologias convencionales. Laseccién Il ana-
liza la situacién del mercado laboral y su rela-
cién con el ciclo econémico. La seccién IV hace
lo propio con los indicadores de desigualdad y
pobreza. La seccién V discute los efectos del ci-
clo sobre la seguridad social y la educacién. La
seccion VI analiza el disefio de las politicas ma-
croecondmicas y en particular los problemas ins-
titucionales que impidieron su manejo con cri-
terios anticiclicos durante la crisis reciente. El
trabajo concluye con una corta seccién que resu-
me los principales resultados.

II. Comportamiento reciente del ci-
clo econémico colombiano

El Grafico1l muestralatasa de crecimiento anual
delaeconomia colombianaentre 1978 y 2003, asi
como dos mediciones diferentes del ciclo eco-
némico obtenidas a partir del filtro de Baxter y
King y dela descomposicién de Hodrick y Pres-
cott, respectivamente®. Los datos indican que la
economia estuvo caracterizada hasta mediados
de la década de los noventa por ciclos econémi-
cos de baja frecuencia y amplitud, en los que el
producto no se distanciaba en mas de dos pun-

2

que se sacrifican menos observaciones.

3 Cérdenas y Urrutia (1995).
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tos porcentuales con respecto a su nivel de ten-
dencia. Como mostramos en otro trabajo, la es-
tabilidad macroeconémica tuvo grandes bene-
ficios sociales al posibilitar un mayor avance en
el desarrollo humano en Colombia, en compa-
racién con otros paises en desarrollo®. En con-
traste con la estabilidad previa, la volatilidad
macroeconémica durante la tltima década ha
tenido un impacto negativo sobre una amplia
gama de indicadores sociales.

Tradicionalmente, el ciclo econémico colom-
biano ha estado correlacionado tanto con las fluc-
tuaciones en los términos de intercambio como
con los movimientos de capitales. El Gréfico 2
muestrala primera de estas relaciones. La fuerte
caida en los términos de intercambio entre 1980
y 1983 estuvo acompafiada de una recesion,
algo que también ocurri6 a finales de la década

Los dos filtros arrojan resultados muy similares. A lo largo del trabajo se utiliza la metodologia de Hodrick-Prescott en la
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Grafico 2
CICLO ECONOMICO Y TERMINOS DE
INTERCAMBIO (Datos trimestrales)
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de los ochenta. En la tltima década, por el con-
trario, los términos de intercambio han tenido
menor ingerencia en la determinacién del ciclo
econémico. El Gréfico 3 provee evidencia preli-
minar de la relacién existente entre los flujos de
capital y el cicloeconémico. La fuerteentradade
capitales dela primera mitad de la década pasa-
daestuvoacompanada de unaacelerada expan-
sién del producto. De hecho, en promedio el pro-
ducto se ubicé en 3,2% por encima de sunivel de
tendencia hasta que la parada abrupta enlas en-
tradas de capitales a finales de 1997 dio origen a
una fuerte recesién, cuyos primeros sintomas se
observaron a comienzos de 1998*.

El Cuadro 1 presenta algunas estimaciones
por minimos cuadrados ordinarios donde la
desviacion porcentual del producto con respec-

Grafico 3
CICLO ECONOMICO Y CUENTA DE
CAPITAL (Datos anuales)
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Fuente: Banco de la Reptiblica, célculo de los autores.

to a la tendencia es la variable dependiente. La
ecuacion 1 utiliza datos anuales para el periodo
1970-2003. Los resultados indican que unaumen-
to en las entradas netas de capitales -definidas
como el saldo dela cuenta de capital delabalan-
za de pagos- estd asociado con un mayor dina-
mismo de la economia, mientras que los térmi-
nos de intercambio no tienen una incidencia
estadisticamente significativa sobre el ciclo del
producto. El R? ajustado sugiere que los choques
externos explican 13% de la varianza del ciclo
econémico. Cuando se utilizan datos trimestra-
les para el periodo 1977-2003 se confirma que la
incidencia de los términos de intercambio so-
bre el ciclo econémico no es significativa, tal y co-
mo se aprecia en la ecuacién 2. Al subdividir la
muestra en dos periodos, 1977-1993 y 1994-2003,
tampoco se aprecia unarelacién estadisticamen-

¢ Urrutiay Ferndndez (2003) definen los periodos de crisis como aquellos con desviaciones negativas con respecto alamedia
del ciclo mayor a una desviacién estdndar que duraron mds de un afio. La recesion de 1998-2000 es una de las cuatro que

se registraron durante el siglo pasado.
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Cuadro 1
DETERMINANTES DEL CICLO ECONOMICO: FACTORES EXTERNOS
Variable dependiente: desviaciones porcentuales del PIB frente a su tendencia (HP)

Ecuaciéon 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Ecuacion 4 Ecuaciéon 5
1970-2003 1977:1-2003:4 1977:1-1993:4 1994:1-2003:4 1996:1-2003:4
Constante -1,93 0,61 0,27 1,7 -4,83
(estadistico t) (-0,78) (0,92) (0,34) (0,43) (-0,98)
Saldo de la cuenta de capital’ 0,51 ** - - - 04**
(estadistico t) (2.57) (4,4)
Términos de intercambio? 0,011 -0,0074 -0,0045 -0,18 0,051
(estadistico t) (0,37) (-0,94) (-0,6) (-0,36) (0,081)
Observaciones 34 108 68 40 32
Durbin-Watson 0,66 0,13 0,01 0,15 0,56
Estadistico F 3,32 0,88 0,36 0,13 8,1
R? ajustado 0,13 -0,001 -0,009 -0,002 0,36

! Expresado como porcentaje del PIB; 2 1980=100; ** Significativo al 1%.

Fuente: cdlculos de los autores.

te significativa entre términos de intercambio y
ciclo econémico. Los datos trimestrales entre
1996y 2003, periodo para el cual existe informa-
cién de la balanza de pagos con esa periodici-
dad, reiteran la importancia de los flujos de
capital que explican 36% de la varianza del ciclo
econdmico, mientras que los términos de inter-
cambio no parecen ser estadisticamente rele-
vantes. Esto es importante, porque la adopcién
de politicas anticiclicas es mas compleja cuando
los choques externos provienen de la cuenta de
capitales en comparacién con fluctuaciones de
los términos de intercambio. En este tiltimo caso
es mds fdcil identificar a los beneficiaros del au-
geeimponer mecanismos de ahorro forzoso, co-
mo ocurri6 tradicionalmente con el café y el pe-
tréleo. En el caso de un auge de capitales, un
fenémeno eminentemente privado que se multi-
plica a través del sistema financiero, el ahorro lo
debe hacer el sector ptiblico, lo cual es politica-
mente mas dificil.

II1. Comportamiento del mercado la-
boral

Esta seccién analiza el impacto del ciclo econé-
mico sobre el mercado de trabajo, cuyo compor-
tamiento es determinante de las condiciones de
vida de la poblacién. De hecho, segtin Vélez (en
esta edicion), el mercado laboral determina la
vulnerabilidad de los hogares frente a la pobre-
za. Para comenzar, el Gréfico 4 muestra la evo-
lucién de la tasa de desempleo desde finales de
la década de los setenta. En una primera fase,
que va desde 1984 hasta 1995, la tasa de desem-
pleo cayd lenta pero continuamente hasta llegar
a7% durante el primer trimestre de 1995. A par-
tir de ese momento aumenté de manera rdpida
y sostenida, hasta alcanzar su méximo histérico
(19,5%) en 2000. Desde entonces, ha disminuido
moderadamente. Dado que la tasa de desem-
pleo contiene un componente estructural, aso-
ciado a variables demogrdficas y al aumento en

147



COYUNTURA SOCIAL - EDICION ESPECIAL 15 ANOS

Grafico 4
EVOLUCION DE LA TASA DE DESEMPLEO
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la tasa de participacién, es interesante analizar
su desviacién porcentual con respecto a la ten-

dencia de largo plazo.

Comoseapreciaenel Gréfico5, dicha desvia-
cién -que lleg6 a estar en niveles cercanos a 15%

Grafico 5
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DE DEMPEMPLEO URBANA
(Desviacion % frente a la tendencia)
25 4
20 Desviacion PIB | ts
15 HPI1 (1600)
e ! L2
é‘ 10 ‘/
o L/U o UA :
g-10
& ) 2
-15 Desv TDU L
HP 1(1600) N L3

-20

-25

P T - T - B R U )

Fuente: DANE y Lasso (2002), calculo de los autores.

148

(dId 12P %)

a finales de la década pasada- estd relacionada
negativamente con el ciclo econémico. De he-
cho, a partir de una simple regresion se puede
concluir que una desviacién de un punto por-
centual del PIB con respecto a su niveles de ten-
dencia, esta asociada a una desviaciéon opuesta
de 2,4 puntos porcentuales en la tasa de desem-
pleo con respecto a su tendencia (Cuadro 2). A
su turno, la tasa global de participacién -que es
un indicador de la oferta laboral- también reac-
ciona a las condiciones del ciclo econémico. Es
bien sabido que la oferta laboral ha tenido una
tendencia creciente debido, fundamentalmen-
te,alaumento enla participaciénlaboral femeni-
na.Pero, ademds de factores estructurales como
el nivel de educacién, la edad y la composiciéon
del hogar, la tasa de participacién reacciona an-
te cambios en los ingresos de los hogares (véase
Arango y Posada, 2003). El Gréfico 6 sefiala co-
mo la desviacién del producto con respecto a su
tendencia esta negativamente correlacionada
con la desviacion de la tasa de participacién con
respecto a su tendencia. Esto pone en evidencia

Grafico 6
CICLO ECONOMICO Y CICLO DE LA TASA
GLOBAL DE PARTICIPACION
(Desviacion % frente a la tendencia)
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Cuadro 2
CICLOS LABORALES Y CICLOS ECONOMICOS

Ecuacién 1 Ecuacién 2 Ecuacién 3 Ecuacién 4 Ecuacién 5 Ecuacién 6 Ecuacién 7
Variable dependiente’ D PO PD TGP INFO TS TS
Constante -0,002 0,000 -0,000 0,000 -0,000 0,000 0,078 ***
(estadistico t) (-0,25) (0,16) (-0,05) (0,14) (-0,04) (0,05) (3,04)
Desviacién del PIB -2,39 *** 0,36 ** -1,64 ** -0,28 ** -0,93 *** -1,2 -0,44
(estadistico t) (-3,0) (2,01) (-2,09) (-2,31) (3,30) (-1,34) (-17,1)
Variable dependiente rezagada 0,35 *** 0,42 *** 0,37 *** 0,04 0,07 0,39 *** 0,73 ***
(estadistico t) (3,13) (3,81) (3,28) 0,3) (0,66) (3,28) (22,4)
Numero de observaciones 79 79 79 79 79 63 15
Periodo 1984:1-2003:4  1984:1-2003:4  1984:1-2003:4  1984:1-2003:4  1984:1-2003:4 1984:1-1999:4  2000:1-2003:4
Durbin-Watson 1,75 1,83 1,86 2,02 1,98 2,03 2,02
Estadistico F 21,8 13,49 13,25 3,31 7,25 8,06 415,6
R? ajustado 0,36 0,24 0,24 0,06 0,14 0,19 0,98

'En todos los casos se trata de desviaciones porcentuales frente a su tendencia; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 1%; TD: Tasa de desem-
pleo; PO: Poblacién ocupada; PD:Poblacién desocupada; TGP: Tasa Global de Participacién; INFO: Tasa de informalidad; TS: Tasa de subempleo.

Fuente: cédlculos de los autores.

que los hogares aumentan su participacion la-
boral para contrarrestarla disminucién deingre-
sos que produce una contraccién econémica.

Para profundizar en el anélisis de la relacién
ciclo econémico y desempleo es titil separar los
efectos del ciclo sobre las poblaciones ocupada
y desocupada, respectivamente’. El Gréfico 7
muestra las desviaciones con respecto a la ten-
dencia de dichas variables y pone en evidencia
elimpacto opuesto del cicloeconémico sobrelas
poblaciones ocupadas y desocupadas. El anali-
sis econométrico que se presenta en el Cuadro 2
indica que una desviacién positiva del PIB deun
punto porcentual con respecto a sunivel de ten-
dencia aumenta en 0,36% el ndmero de ocupa-
dos con respecto a su tendencia y disminuye en
1,64% la poblacién desocupada con respecto su

tendencia. Esto indica que la elasticidad de los
desocupadosal cicloeconémicoes mayoralade
los ocupados.

De esta forma, la combinacién de una pobla-
ciénocupadarelativamente estable (y poco elds-
tica con respecto al ciclo), el fuerte aumento de
la poblacién desocupada (y muy eldstica con res-
pecto al ciclo) y larelacién inversa de la tasa glo-
bal de participacién y el ciclo econémico, sugie-
ren que el aumento de la tasa de desempleo a fi-
nales de los noventa es atribuible a la incapaci-
dad de absorcién de la nueva oferta laboral por
parte del aparato productivo, més que la des-
truccién de los empleos existentes.

Sin embargo, la calidad del empleo de la po-
blacién ocupadase deterioré significativamente

° Latasade desempleo puede aumentar porlaincapacidad delaeconomiaen absorberlanueva ofertalaboral, la destruccién
de empleos (i.e disminucién de los ocupados) o una combinacién de ambos hechos.
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Desocupada

Grafico 7
CICLO ECONOMICO Y CICLO DE LA POBLACION DESOCUPADA Y OCUPADA
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a raiz de la crisis econémica. La relacién entre
empleo formal e informal permite captar estas
tendencias®. El Gréfico 8 muestralarelacién en-
treel componente ciclico de latasa deinformali-
dad y las fluctuaciones del PIB con respecto a su
tendencia. Es evidente que las recesiones, ade-
mds de aumentar el desempleo, le afiaden atin
masinformalidad al mercado de trabajo. La tasa
de subempleo capta tendencias similares’.
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IV. Indicadores de
gualdad

pobreza y desi-

De acuerdo con el indice de Necesidades Basi-
cas Insatisfechas (NBI) el ntimero de hogares po-
bres en Colombia se redujo de 45% en 1985 a 26%
en 1996, mientras que los hogares en miseria ca-
yeron de 23% a 9% en ese mismo lapso (Cuadro
3A)%. Durante la recesion 1998-2000, tanto la po-

Se consideran informales los trabajadores familiares sin remuneracién, los empleados domésticos y los trabajadores por
cuenta propia.

En el Cuadro 2 se presentan dos estimaciones del ciclo de la tasa de subempleo (ecuaciones 6 y 7) debido al cambio de
metodologia del afio 2000. A partir de dicho afio, el subempleo estd conformado por tres causas: ingresos, competencias
y horasy se calcula para las trece dreas principales del pais. Por el contrario, hasta 1999 se calculaba para7 dreas metropoli-
tanas solamente y se diferenciaba entre subempleo visible (personas que trabaja menos de 32 horas y desean seguir traba-
jando) e invisible (por horas y por ingresos).

Las Necesidades Basicas definidas son: i) vivienda inadecuada por materiales de construccion, ii) vivienda con més de 3
personas por habitacién, iii) vivienda sin acueducto o alcantarillado, iv) hogares con alta dependencia econémica (mds de
3 personas por miembro ocupado y el jefe de hogar con méximo 2 afios de primaria), y v) hogares con nifios entre 6 y 12
afios en inasistencia escolar. mide principalmente las caracteristicas fisicas de las viviendas, el acceso a servicios ptiblicos
domiciliarios y la estructura del hogar. Un hogar se considera pobre si al menos una necesidad bdsica se encuentra insa-
tisfecha y se considera en miseria si tiene dos o mds necesidades insatisfechas.
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Grafico 8
CICLO ECONOMICO Y CICLO DE LA TASA
DE INFORMALIDAD
(Desviacion % frente a la tendencia)
10 4
Desviacién PIB ",

W

T

Desviacién INFO
HP1(1600)

g o g,
N

—
— ~

(% tasa de informalidad)

U
(dI1d 9P %)

[

P T R I U )

Fuente: célculo de los autores y DANE.

breza como la miseria se mantuvieron relativa-
mente estables, por lo menos de acuerdo a estas
mediciones. Ahora bien, es usual que el indica-
dor de NBI, al tener en cuenta las condiciones
fisicas de las viviendas, no registre cambios brus-
cos. Asf, los efectos coyunturales de unarecesién
sobre las NBI pueden verse compensados por
efectos inerciales en las condiciones de las vi-

Cuadro 3A
NECESIDADES BASICAS INSATISFECHAS
NBI

Pobreza Miseria Icv
1985 45,6 22,8 60,17
1993 37,2 14,9 70,8
1996 26 8,9 n.d.
1997 25,9 8,6 73,3
1998 26 8,2 73,29
1999 249 7,3 75,2
2000 23 6,5 75,7
2002 22,7 5,7 n.d.
2003 22 53 76,2

Fuente: DNP-SISD.

viendas. Por ejemplo, si la estructura de los ho-
gares cambia como respuesta a la recesion, tal y
como ocurrié en Colombia en la crisis reciente
(ver DNP, 2002), su efecto sobre el indicador de
NBI puede verse contrarrestado por el aumento
en la cobertura de acueducto y alcantarillado
(ver Banco Mundial, 2002a). En general, el NBI
refleja las condiciones estructurales de la pobre-
zay no reacciona de manera univoca al ciclo eco-
némico. Un indicador menos comtin -pero qui-
zé&s més completo- es el Indice de Condiciones
de Vida, que combina de forma ponderada tan-
to las condiciones fisicas del hogar como el ac-
ceso a educacion de los miembros del hogar. En
este caso la tendencia es similar ala del indicador
de NBI. Es decir, el progreso entre 1985y 1996 no
se revirtié durante la crisis reciente.

Un indicador més sensible a las condiciones
del ciclo econémico es el porcentaje de personas
bajo la linea de pobreza (Cuadro 3B). Esto es, el

Cuadro 3B
POBREZA POR INGRESOS, SEGUN
DISTINTAS FUENTES
SISD Banco Mundial
Lineade Lineade Lineade Lineade
pobreza indigencia pobreza indigencia
1978 59,1 25,1 80 45
1988 59,2 27,2 65 29
1991 53,8 20,4 n.d. n.d.
1993 51,7 194 n.d. n.d.
1996 52,8 18,7 60 21
1997 50,3 18,1 n.d. n.d.
1998 51,5 17,8 n.d. n.d.
1999 56,3 19,7 64 23
2000 59,8 23,4 n.d. n.d.
2003 64,3 31,1 n.d. n.d.

2003: Evaluacion de la Politica Social, informe CGR 2003
Banco Mundial 2002a.
Fuente: DNP-SISD.
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porcentaje de personas cuyos ingresos no son
suficientes para adquirir una canasta bdsica de
bienes y servicios. Segtn el Sistema de Indica-
dores Sociodemograficos (SISD) de Planeacién
Nacional, el porcentaje de personas bajo la linea
de pobreza cay6 de 54% en 1991 a 50% en 1997,
mientras que de acuerdo al Informe de Pobreza
del Banco Mundial (Banco Mundial 2002b) la
reduccion fue de 80% en 1978 a 60% en 1995°. E1
retroceso asociado a la crisis reciente es eviden-
te. Segtin SISD el indicador se elevé a 60% en
2000, mientras que el Banco Mundial lo ubicaen
64% en 1999; en el informe de la Contraloria Ge-
neral delaRepublica (2004) se reporta que 64.3%
de personas estdn bajo la linea de pobreza en
2003, en tanto que 31,1% estuvieron bajo la linea
de indigencia™.

Sinembargo, hay que tener en cuenta quelas
metodologfas utilizadas pueden sobreestimar
la pobreza. En Colombia se mide la pobreza con
base en los ingresos declarados por quienes tra-
bajan segtin las encuestas de hogares, y en éstas
se supone que los desempleados no tienen in-
gresos. De esta manera la pobreza se multiplica
en términos estadisticos al crecer el nimero de
desempleados. En términos de consumo el de-
terioro no es tan fuerte, pues los desempleados
desacumulan riqueza, pero de todos modos la
recesién también afecta negativamente el bien-
estar cuando se mide en términos de consumo.

También es interesante establecer la relaciéon
entre desigualdad y condiciones macroeconémi-
cas, principalmente porque cambios en la distri-
bucién del ingreso ayudan a explicar cambios
en la pobreza. Es decir, los efectos del ciclo eco-
némico sobre la desigualdad pueden amplificar
los efectos directos del ciclo sobre la pobreza.
Segtn los datos de SISD, el coeficiente Gini au-
mentoé de 0,55 a comienzos de los afios noventa
a 0,57 a finales de esa década. Sin embargo, el
informe sobre desigualdad en América Latinay
el Caribe (Banco Mundial, 2003) sefiala un au-
mentoenladesigualdad durantelos afios ochen-
ta y una relativa estabilidad durante los noven-
ta. Por su parte, larelacion entre la participacion
enelingreso del decil mds rico y el mds pobre es
creciente, excepto en 1993, aunque la relacién
entre el ingreso del quintil més alto y el mas bajo
se mantuvo relativamente estable (Cuadro 4).
Ensuma, la evidencia indica que durante la alti-
ma década se interrumpi6 la tendencia hacia la
reduccién dela desigualdad, aunque no es claro
que la concentracién haya aumentado.

Segtin un estudio reciente del Banco Mun-
dial (2002b), 1a recesién econdémica explica el 44%
del incremento en la pobreza urbana entre 1995
y 1999, mientras que el aumento en la desigual-
dad de ingresos explica un 29%. A nivel del ho-
gar, el desempleo y la pérdida de ingresos labo-
rales explican mds delamitad delaumento dela

Las diferencias en los resultados son atribuibles a las metodologfas. Tanto el SISD como el Banco Mundial toman como

referencia la canasta bdsica alimenticia calculada por el DANE. En la estimacién de SISD se imputan ingresos a quienes
no reportan y ademads se hace un ajuste del ingreso de los hogares con los ingresos reportados en las Cuentas Nacionales.
Por su parte, la metodologia del Banco Mundial solo toma en cuenta a quienes reportan ingresos y no hace el ajuste con
las Cuentas Nacionales. De esta forma, los ingresos de los hogares bajo la metodologia del SISD son mayores, lo que explica

una menor proporcién de personas bajo la Linea de Pobreza

10 A diferencia dela linea de pobreza, lalinea de indigencia mide la incapacidad de adquirir una canasta minima de alimen-

tacidn, sin incluir otros bienes o servicios.



IMPACTO SOCIAL DEL CICLO ECONOMICO EN COLOMBIA: 1989-2004

Cuadro 4
PROPORCION DEL INGRESO TOTAL, SEGUN DECILES
Deciles 1991 1993 1996 1997 1998 1999 2000 2003
1 0,9 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
2 2,1 1,8 2,0 2,0 2,0 1,9 1,8 1,6
3 29 2,6 29 29 2,8 2,8 2,7 2,5
4 3,8 3,4 3,8 3,9 3,7 3,8 3,6 3,4
5 4,8 44 4,8 5,0 4,7 4,8 4,6 45
6 6,0 5,6 6,1 6,4 59 6,1 59 59
7 7,5 7,1 7,8 8,2 7,5 7,9 7,7 8,0
8 9,9 9,5 10,4 10,9 10,2 10,6 10,5 10,4
9 14,1 14,0 15,2 16,1 15,6 16,1 16,1 15,9
10 47,9 50,9 46,4 441 47,1 45,5 46,6 47,4
Decil 10/decil 1 52,1 68,8 73,6 69,9 74,8 78,4 77,6 80,3
Quintil 5/ quintil 1 20,6 25,7 23,8 23,0 24,3 25,1 26,6 28,6

Fuente: CGR, Evaluacién de la politica Social 2003.

pobreza durante la recesién. De esta forma, es
claro que el mercadolaboral es el principal canal
a través del cual se transmiten los efectos del ci-
clo econémico sobre la pobreza medida por in-
gresos. Ademds, en lo célculos basados en las en-
cuestas de hogares la educacién y los ingresos
laborales son los principales factores que expli-
can cambios enla concentracién delingreso. Por
ello, no es sorprendente que la crisis econémica
reciente probablemente haya conducido a un
incremento en la desigualdad.

V. Salud, pensiones y educacion

Enel casodelaeducaciony salud las tendencias
durante los dltimos 15 afios estdn en buena par-
te determinadas por la Constitucién de 1991, que
incrementd el volumen de recursos disponibles
para estos sectores. Ademads, en el caso de la sa-
lud, laley 100 de 1993 creé nuevas instituciones
y defini6 dos pilares basicos de aseguramiento
(contributivo y subsidiado). En el primero de
ellos, obligé la afiliacién de los trabajadores a

entidades aseguradoras (publicas o privadas) y
elevd las contribuciones (impuestos a la némi-
na) para su financiamiento. En el segundo caso,
reorienté parcialmente los recursos publicos
hacia los subsidios a la demanda otorgados a la
poblacién pobre. Sin embargo, en la practica bue-
na parte de los recursos estatales se han dirigido
al financiamiento de hospitales publicos, lo que
ha impedido un mayor avance en la afiliacién al
régimen subsidiado. Laevolucién dela cobertu-
ra registré un aumento considerable los prime-
ros afios después de la reforma. De hecho, las ta-
sas de coberturano superaban el 15% antes de la
reforma, mientras que hoy se ubican en niveles
cercanos a 55%. Sin embargo, desde 1998 -cuan-
do se obtuvo una cobertura de 60%- se observa
un relativo retroceso, esencialmente explicado
por el descenso en la afiliacién al régimen con-
tributivo, lo cual tiene un estrecho vinculo con el
comportamiento del mercado laboral.

Enpensiones, laley 100 de 1993 creé un siste-
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ma dual en el que coexisten el régimen de bene-
ficios definidos administrado por el Estado (ré-
gimen de prima media) y el de contribuciones
definidas administrado por el sector privado
(régimen de ahorro individual). El niumero de
afiliados al sistema pensional como porcentaje
de la poblacién econémicamente activa lleva una
tendencia creciente desde 1994, con una peque-
na caida en 2000. No obstante, la tasa de afilia-
cién activa en el sistema de ahorro individual (es
decir trabajares que efectivamente cotizan para
su pensién) ha mostrado un comportamiento
decreciente desde 1997, al pasar de 52% en ese
afio a 48,7% en 2003. Esta tendencia muestra que,
ante caidas en el ingreso, los individuos redefi-
nensus prioridadesy sacrifican el ahorroalargo
plazo. En el sistema de prima media, este indi-
cador es més volatil y no muestra una tendencia
clara. La penetracion del sistema privado ha si-
do creciente, hastaun punto en el que ambos sis-
temas estdn practicamente equiparados en tér-
minos del nimero de afiliados.

Por su parte, la tasa bruta de cobertura edu-
cativa primaria -la relacién entre ntimero de ni-
fios en primaria y la poblacion entre 5y 11 afios-
muestra un aumento constante, con un retroce-
so en 1996-1997 y un periodo de estancamiento
desde entonces'. La tasa de cobertura secunda-
ria también es creciente en el tiempo, con un des-
tacado incremento de 40% en 1985 amads de 70%
en 2002. En este caso especifico, la tasa de cober-
tura registra algunas fluctuaciones. La caida tu-
vo lugar en 2000-2001 sugiere que la cobertura
escolar de secundaria no es ajena al ciclo econé-

mico. Por su parte, la cobertura de la educaciéon
superior se elevé de 13% en 1985 a 25% en 2002.

Otros indicadores educativos muestran un
progreso constante y sostenido en el tiempo. La
tasa de analfabetismo para personas mayores
de 15 afios disminuy6 a un ritmo de 3% anual
durante el periodo 1985-2002, al pasar de 13,5%
en 1985 a 8,1% en 2002. Asi mismo, el promedio
de afios de educacién para mayores de 15 afios
también se comportafavorablemente en el tiem-
po y no muestra indicios de retrocesos conla re-
cesion. En 1978 el promedio de afios de educa-
cién no superaba la primaria (4,61 afios), para
1997 ya alcanzaba los 7 afios. Entre 1998 y 2000
la escolaridad promedio aumenté de de 7 a 7,3
anos.

No se puede desligar la cobertura en educa-
cién con la calidad de la misma. Colombia estd
en la parte baja de la escala internacional en cali-
dad de la educacién segtn el informe interna-
cional de la IEA (Banco Mundial 2002a). Para la
educacién basica, los resultados de las pruebas
SABER muestranresultados alarmantes respec-
to al cumplimiento de estdndares bdsicos de
educacién. En los Cuadros 5A y 5B se observa
que elincumplimiento relativo disminuye tanto
para los grados superiores como para los infe-
riores, pero el nivel de incumplimiento es eleva-
do, en especial en las evaluaciones de matema-
ticas. ElInforme de Progreso Educativo (PREAL,
2003) muestra que en los exdmenes de Estado
para el ingreso a la educacién superior, el por-
centaje de colegios en el nivel bajo ha aumenta-

1 Desde 1989 la tasa de cobertura es mayor a 100%, lo que indica que la repitencia y la extraedad son fenémenos constantes
y cada vez mds recurrentes. Como la tasa de cobertura neta se también se ha mantenido constante desde 1999, no parece

que este resultado pueda atribuirse a una menor repitencia.
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Cuadro 5A
PORCENTAJE DE INCUMPLIMIENTO RELATIVO' PRUEBAS SABER
GRADOS SEPTIMO Y NOVENO

Matematicas Lenguaje
Ano Grado Nivel medio Nivel alto Nivel medio Nivel alto
1998 Séptimo 21,0 32,2 19 23,3
Noveno 54,8 53,2 9,8 35,4
2002 Séptimo 26,1 27,2 0 0
Noveno 42,5 46,2 1,6 18,7

! Por incumplimiento relativo se entiende la diferencia entre el porcentaje de personas que se espera aprueben cierto nivel
(cuyo porcentaje estd determinado por el disefio de las pruebas) y el porcentaje de personas que efectivamente lo aprueban.

Fuente: Icfes; calculos de los autores.

Cuadro 5B
PORCENTAJE DE INCUMPLIMIENTO RELATIVO! PRUEBAS SABER
GRADOS TERCERO Y QUINTO
Matematicas Lenguaje

Ano Grado Nivel medio Nivel alto Nivel medio Nivel alto
1997 Tercero 0,2 17,6 0,0 0,0

Quinto 22,1 33,5 41,2 50,4
2002 Tercero 13,6 15,4 0 0

Quinto 19,7 31,5 0,0 2,5

! Por incumplimiento relativo se entiende la diferencia entre el porcentaje de personas que se espera aprueben cierto nivel
(cuyo porcentaje estd determinado por el disefio de las pruebas) y el porcentaje de personas que efectivamente lo aprueban.

Fuente: Icfes; cdlculos de los autores.

do en los tltimos 20 afios, al pasar de cerca del
35% en 1986 a algo mads del 60% en 1999. Las
politicas de acreditacién de programas univer-
sitarios y de evaluacién de la educacién supe-
rior (pruebas ECAES) buscan crear un sistema
de medicién de la calidad dela educacién supe-
rior. Sinembargo, en este caso los problemas pa-
recen ser de cardcter estructural, mds que res-
puestas al ciclo econémico.

VLI. El papel de las politicas

La recesion de 1998-99 reversé las ganancias en
materia de reduccién dela pobreza dela década
anterior, en buena parte por el aumento en el de-
sempleo. Esta experiencia subrayalaimportancia
entérminossociales de evitarlainestabilidad ma-
croeconémica. Si la recesiéon tuvo un efecto social
tan negativo, vale la pena entender sus causas. El
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desequilibrio macroeconémico quellevé ala cri-
sis fue un exceso de gasto en la economia que se
tradujo en endeudamiento acelerado de los sec-
tores publico y privado que gener6 un déficit de
4.9% del PIB enla cuenta corriente en 1998. Cuan-
do araiz de las crisis asidtica y rusa el financia-
miento de ese déficit se volvid imposible, se pro-
dujo un ajuste de gasto (demanda agregada in-
terna) de 9,97% del PIB en el afio 1999. Esto llevo
auna caida de 4,2% en el PIB, y una aceleraciéon
del desempleo. El ajuste macroeconémico de
fines de los noventa fue particularmente costo-
sosocialmente porque las politicas macroeconé-
micas no pudieron jugar un papel anticiclico.

A. Politica fiscal

Es paradéjico que justamente durantela década
de mayor crecimiento del gasto ptiblico social se
hayan materializado retrocesos tan importantes
en los indicadores sociales. Esta aparente con-
tradiccion sugiere que desde el punto de vista
social resultan mds importantes los efectos indi-
rectos dela politica fiscal que operan a través de
la estabilidad macroeconémica, que los efectos
directos de cardcter redistributivo a través del
gasto puiblico. Es decir, el progreso social depen-
de mds delaefectividad dela politica fiscal para
evitar la volatilidad econémica que del tamafio
del gasto ptblico propiamente dicho.

En un libro reciente, Alberto Alesina y Edw-
ard Glaeser (2004) resaltan las enormes diferen-
cias entre Estados Unidos y Europa en relacion
al gasto publico redistributivo: mientras que el
gasto publico total en Estados Unidos es cerca
de 30% del PIB, en Europa continental es 45%.
Esto refleja que la legislacién europea ha estado
mads orientada ala proteccién de derechos socia-
les a costa de una mayor carga tributaria. En

América Latina, a raiz del retorno a la democra-
cia, en muchos paises ocurrié algo similar. Aun-
que en Colombia la democracia estaba vigente,
se hizo necesario reformar las instituciones po-
liticas para incrementar la participacién de sec-
tores excluidos y buscar, por esta via, una solu-
cién a los conflictos sociales y politicos del pafs.

Aunque no es del caso entrar en los detalles,
el nivel de especificidad de la Constitucién con-
dujoaunmayor gradode "constitucionalizacién"
de las politicas ptiblicas en Colombia. Una posi-
ble explicacion es que los grupos previamente
excluidos desconfiaban plenamente de cualquier
otromecanismo politicono constitucional (como
ellegislativo y el ejecutivo) para el disefio de poli-
ticas. Ademds, con la disminucién de poderes pre-
sidenciales aument6 el niimero de actores claves
para la toma de decisiones politicas relevantes.
Ante un incremento en los costos de transaccién
politicos, asegurar un derecho o una proteccién en
la constitucion era particularmente importante.

Las politicas de educacién y salud ilustran
muy bienlasimplicaciones delas reformas cons-
titucionales como mecanismos que "amarran" a
todos los actores del juego politico y aseguran
recursos para el sector. La descentralizacién fis-
cal fue profundizada por la Constitucién de
1991 que obligé un incremento significativo en
las transferencias alas regiones (principalmente
para educacién y salud), a niveles comparables
con los paises federales. Los articulos 356 y 357
dela constituciény su posterior reglamentaciéon
por medio de la ley 60 de 1993 ordenaron el
incremento gradual delas transferencias de29%
de los ingresos corrientes del gobierno central
en 1991 a 46,5% en 2001. En la préctica, las trans-
ferencias fiscales crecieron atin mds rapido (has-
ta cerca de 60% delos ingresos corrientes) en bue-
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napartedebidoalaley 188 de 1995, que incorpo-
rénuevos maestrosy elevé sus salarios en 26% en
términos reales. El gobierno nacional asumid el
costo (a través del llamado Fondo de Compensa-
cién Educativa, FCE) dada la incapacidad fiscal
de los gobiernos sub-nacionales.

Echeverry, Fergusson y Querubin (2004)
analizan otras fuentes de inflexibilidad presu-
puestal en Colombia, tanto por el lado de los in-
gresos como de los gastos. Ademds de las trans-
ferencias intergubernamentales y de las pensio-
nes, existe una gran cantidad de gastos rigidos
(cercade1,7% del PIB) en el sentido quelaley de
presupuesto no los puede cambiar. Las rentas
con destinacién especifica son un problema aun
mas grave (3,7% del PIB), de las cuales un 79%
fue creado con posterioridad a la constitucion
de 1991. Todo esto se ha traducido en un creci-
miento insostenible del gasto. El Grafico9 mues-
tra el comportamiento de los diferentes compo-
nentes del gasto del gobierno central, normali-
zados por los ingresos corrientes. Es interesante

Grafico 9
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que con contadas excepciones -entre ellas la in-
versién ptblica- los diversos componentes del
gasto crecieron a tasas superiores a la de los in-
gresos. Por esta razon el nivel de déficit del go-
bierno central aumenté continuamente desde
1994 a pesar del alto crecimiento econémico de
1995 y 1996 (ver Grafico 10). De hecho, Rincén,

Grafico 10
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Berthel y G6mez (2003) encuentran que el com-
ponente ciclico del déficit fiscal fue muy mode-
rado entre 1980 y 1994 (entre -0,2% y 0,2% del
PIB), pero que la rdpida expansién de la econo-
mia entre 1995y 1997 aument? los ingresos por
encima de su nivel tendencial lo que debié ha-
ber reducido el déficit fiscal en 0,4% del PIB.
Como el déficitno cayd sino que por el contrario
aumento es evidente que la politica fiscal fue
claramente prociclica. Entre 1999 y 2002 los in-
gresos cayeron por debajo de su tendencia debi-
doalarecesién, lo que debié haberincrementado
el déficit entre 0,2% y 0,4% del PIB'*. En este pe-
riodo el déficit no aumenté sino que cay6 como
resultado del ajustefiscal, loque poneeneviden-
cia nuevamente un comportamiento prociclico.
La explicacién es que una politica anticiclica en
1999-2002 implicaba elevar aun mads los niveles
de endeudamiento, cosa que los mercados no es-
taban dispuestos a hacer voluntariamente. Otra
habria sido la situacion si los niveles preexis-
tentes de deuda no hubieran sido tan elevados.
Es decir, el costo de una politica prociclica en el
auge salio a flote durante la crisis cuando no fue
factible adoptar una politica anticiclica, como
hubiera sido deseable.

B. Politica monetaria

¢ Qué papel jugé la politica monetaria en la cri-
sis? La politica monetaria no fue anticiclica pero
tampoco claramente prociclica. Las tasas de in-
terésaumentaron al incrementarse el riesgo pais
y las expectativas de devaluacién a partir de
diciembre de 1997. Elsistema debanda cambiaria
hizo gradual la devaluacién a través de la venta

dereservas, lo que evité un alza acelerada enlas
tasas deinterés. La transicién del régimen de ban-
da cambiaria a la flotacién fue ordenada y evit6
undisparo enlas tasas de interés por un periodo
largo y el efecto de una devaluacién abrupta so-
bre el sector privado que estaba fuertemente en-
deudado en moneda extranjera.

Esta politica cambiaria fue muy diferenteala
de otros paises como Brasil donde ocurrié una
maxi-devaluacién cuando se liber6 la tasa de cam-
bio que implicé altas tasas de interés por un pe-
riodo largo. El Grafico 11 muestra una devalua-
cién gradual y permanente en Colombia en la
época delrégimen cambiario de bandas, y cuan-
do se liber6 el cambio, en septiembre de 1999, la
tasa de cambio se revaltio brevemente. Durante
el 2002 y la primera parte del 2003, la tasa de
cambio tuvo una fuerte devaluacién, pero una
politica monetaria expansiva logré mantener

Grafico 11
TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO
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12 Estos resultados son similares a los de Salazar y Prada (2003).
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las tasas de interés en niveles muy bajos, mien-
tras que en Brasil, todavia en abril de 2004, la ta-
sa real de las operaciones del Banco Central era
todavia 10 puntos porcentuales superior a la co-
lombiana.

Mirando criticamente la politica monetaria
de 1998 y 1999, tal vez habria existido margen
para vender més reservas internacionales y asf
amortiguar mds el alza en las tasas de interés.
Paraevitar unamayor pérdida dereservas cuan-
do la tasa de cambio lleg6 a su techo, se restrin-
gi6 abruptamente la liquidez lo cual llevé, por
periodos cortos, a tasas de interés diarias muy
altas. Esto ocurrié porque se cerraron temporal-
mente las ventanillas automaéticas de liquidez
del Banco de la Reptblica en momentos en que
la venta de reservas estaba disminuyendo la
oferta monetaria.

Haber aceptado ventas de reservas compen-
sadas parcialmente con aumentos de liquidez
por parte del Banco Central tal vez habria mo-
derado mucho estas tasas. El problema fue que
la critica politica a la pérdida de reservas fue muy
fuerte. Algunos senadores hablaban de "quemar
reservas'. Pero la leccién para el futuro es que
lasreservas son paraevitar devaluaciones abrup-
tas que lleven a tasas de interés excesivas y de-
valuaciones que estimulen la fuga de capitales.

El régimen de flotacién cambiaria, con un
buen uso de las reservas internacionales, puede
evitar algunos de estos fendmenos, aunque nun-
ca serd politicamente fdcil en Colombia vender
reservas para evitar devaluaciones abruptas. Los
exportadores a veces apoyados por el gobierno
no verfan con buenos ojos evitar la devaluacién,
pero ese manejo es crucial. El cambio de una po-
liticamonetaria de control delos agregados mo-

netarios a la politica de meta de inflaciéon tam-
bién puede contribuir en el futuro a una mayor
estabilidad macroeconémica. En la politica de
control de agregados monetarios las tasas de in-
terésinterbancarias son muy volatiles, y esto pue-
de introducir volatilidad al PIB. Por ejemplo,
cuando aumenté abruptamente lademanda por
reservas internacionales en 1998, se cerraron las
ventanillas de repos lombardas y se disparé la
tasa interbancaria. También, aunque en menor
cuantia, aumentaron las tasas de captaciény co-
locacién (ver Gréficos 12 y 13).

Con el esquema de meta de inflacién y tasa
de cambio flotante el Banco fija la tasa de Repos
y por lo tanto la interbancaria al nivel necesario
para lograr la meta de inflacién. Se disminuye
asf la volatilidad de la tasa Interbancaria lo cual
debe tener un efecto estabilizador sobre el PIB.
Adicionalmente, el esquema de meta de infla-
cién implica que la politica monetaria trata de
estabilizar el crecimiento alrededor del poten-
cial de crecimiento de la economia. La flotaciéon
cambiaria tambiénimplica que el ajuste alos de-

Grafico 12
TASA MODAL INTERBANCARIA SEMANAL
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Grafico 13
TASAS DE COLOCACION Y CAPTACION
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sequilibrios macro lo comparte la tasa de cam-
bio con la tasa de interés, y esta tiltima es enton-
ces menos volatil.

Pero la politica monetaria tiene un poder li-
mitado para lograr estabilizar el crecimiento real
delaeconomia. En presencia delamayor volati-
lidad de los flujos de capital se vuelve crucial el
papel estabilizador de la politica fiscal. Cuando
hay flujos de capital positivos para el sector pri-
vado, se deben producir superdvit fiscales y re-
ducir la deuda publica. Esto facilita que cuando
se reversen los flujos de capital, se puedan fi-
nanciar déficit fiscales al existir niveles atracti-
vos de deuda/PIB y un riesgo pais bajo.

Hay dos requisitos adicionales para evitar
una crisis como la de 1999. En primer lugar una
normatividad en materia de regulacién finan-
ciera que evite una crisis financiera. Ademas de
requisitos adecuados de capital, deben existir re-
servas contra riesgos de liquidez y de mercado.
Pero como las crisis financieras estdn altamente
correlacionadas con rdpidos aumentos enel cré-

dito, las autoridades monetarias también deben
evitar aceleraciones atfpicas de crédito. El se-
gundo factor que se debe tener en cuenta para
evitar crisis financieras es la tendencia periédica
del sistema financiero a generar crisis enla finca
raiz. Nuevamente la autoridad de vigilancia del
sector financiero (Superintendencia Bancaria)
debe establecer normas que enfrien el crédito a
la finca raiz cuando éste esté creciendo a ritmos
que puedan fomentar una burbuja de precios en
la propiedad raiz.

VII. Conclusiones

Larecesiéon econémica de los tiltimos afios estu-
vo asociada a un significativo deterioro en las
condiciones del mercado de trabajo. No solo au-
ment6 la poblacién desocupada a niveles muy
superiores a su tendencia de largo plazo, sino
que ademads se elevé la participacién laboral por
factoresrelacionados conel ciclo econémico. Para
agravar aun mads las cosas, se deterior6 la cali-
dad del trabajo, tal y como lo sugiere la tasa de
informalidad (empleo informal/empleo total)
que se elevé en mds de cinco puntos porcentua-
les por encima de su tendencia. Aunque el dete-
rioro del mercado laboral no tuvo un impacto
considerable sobre la pobreza medida a través
delosindicadores basados en NBI (necesidades
b4ésicas insatisfechas) e ICV (indice de condicio-
nes de vida), si tuvo repercusiones significati-
vas sobre el porcentaje de la poblacién cuyos in-
gresos no son suficientes para adquirir una ca-
nastabdsica debienesy servicios. Segtinel DNP,
la pobreza asi medida se elevé de 50% de la po-
blacién en 1997 a 60% en 2000. Semejante retro-
ceso, que reverso las ganancias en materia de
reduccién dela pobrezadeladécadaanterior, es
atribuible en muy buena parte al impacto del ci-
clo econémico sobre el mercado de trabajo.
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Este resultado pone de presente que la ines-
tabilidad macroeconémica tiene consecuencias
devastadoras sobre los resultados sociales. Una
politica macroeconémica de caracter prociclico,
es decir una politica que acentde y amplifique los
choques externos, es contraproducente en tér-
minos sociales. Los lentos avances sociales du-
rante los periodos de auge, se revierten rdpida-
mente durante los periodos de crisis, especial-
mente cuando las recesiones son pronunciadas.

El caso especifico de la politica fiscal colom-
biana es bastante elocuente. El objetivo central
de la politica fiscal durante los afios noventa fue
incrementar el gasto ptblico social, con el fin de
lograr un avance mds acelerado en la reduccién
delapobrezayla desigualdad. En contraste con
épocas anteriores, el uso de la politica fiscal co-
mo herramienta de estabilizacién macroeconé-
mica fue relegado a un segundo plano. Al haber
dominado el primer objetivo, el gasto aumenté
en montos muy superiores a los ingresos tribu-
tarios, especialmente durantelas épocas deauge
externo. Cuando las circunstancias en los mer-
cados internacionales se deterioraron la econo-
mia entrd en crisis y, dado el elevado endeuda-
miento previo, no fue posible utilizar la politica
fiscal con fines estabilizadores. Elresultado neto
fue un retroceso en materia social que revirtié

los avances de mds de una década. La conclu-
sion es que la politica fiscal basada en la expan-
sion del gasto deficitario es un instrumento ine-
ficaz para mejorar las condiciones sociales del
pafs. A futuro, es especialmente importante te-
ner un adecuado control de las finanzas publi-
cas, para poder asegurar su utilizacién con cri-
terios anticiclicos, lo cual es altamente rentable
desde el punto de vista social.

En el caso de la politica monetaria, aunque el
manejo no fue abiertamente prociclico, tampo-
co fue claramente anticiclico. El proceso de apren-
dizaje hasido mds rapido que en el caso dela po-
litica fiscal. A raiz de la crisis reciente se adopté
el esquema de meta de inflacién y tasa de cam-
bio flotante, que ha disminuidola volatilidad de
las tasas de interés. Hoy por hoy, la politica mo-
netaria trata explicitamente de estabilizar el creci-
miento alrededor del potencial de la economia.
Sin embargo, la capacidad de la politica mone-
taria es limitada cuando se trata de estabilizar la
economia en presencia de cambios bruscos en
los movimientos de capitales. En estos casos es
indispensable que la regulaciéon prudencial evi-
te que dichos movimientos se multipliquen in-
controladamente a través del sistema financiero
y que la politica fiscal actie como herramienta
de ahorro.
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