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Resumen

Gonzélez Jorge Ivan, "Evaluacién del impacto de la politica
fiscal en Colombia (1964-1989)", Cuadernos de Economia, Vol.
XII, NGmero 17, Bogot&, 1992, pp. 101-152,

En este articulo se examina el impacto que ha tenido la politica
fiscal sobre la actividad econémica con base en la comparacién
entre dos subperfodos: 1964-1974 y 1974-1989. A lo largo del
primero, la tasa promedio de crecimiento del PIB fue mayor que
durante el segundo.

Entre ambos subperiodos se constata un cambio en la orientacidn
de la politica fiscal: mientras que en el primero los gobiernos
son partidarios de la intervencién, en el segundo se inclinan
por la significativa reduccién del grado de intervencién es-
tatal.

El articulo concluye gue en Colombia la politica fiscal que
propicia la intervencién estatal ha sido relativamente exitosa.

Abstract

Gonzalez Jorge Ivan, "Assessment of Impact of Figcal Policies
in Colombia (1964-1989)", cuadernos de Economia, Vol. XII,
Number 17, Bogot&, 1992, pp. 101-152,

This article examines the iImpact that the fiscal policy has
had on the economic activity based on a comparison between two
subperiods: 1964-1974 and 1974-1989. Throughout the first
period, the average GNP growth rate was higher than during the
second period.

By analyzing both subperiods, a change in the orientation of
the fiscal policy is evident: while in the first period the
governments were Iin favor of intervention, during the second
period they tend to a significant reduction in State interven-
tion.

The author concludes that in Colombia the fiscal policy which
favors state intervention has been relatively successful.



El debate sobre la intervencién del Estado se ha agudizado en los alti-
mos meses. La mayor parte de las posiciones se apoyan en considera-
ciones de corto plazo. Este articulo propone una reflexién de mediano
y largo plazo y, en contra de las posiciones en boga, llega a la conclu-
sién de que en Colombia la politica fiscal propicia a la intervencién
estatal ha sido relativamente exitosa.

Al observar la dindmica de la economia colombiana, entre 1961 y 1989,
es posible diferenciar dos subperiodos: 1961-1974 y 1974-1989. El ana-
lisis de los principales indicadores econémicos (PIB, inflacién, desem-
pleo, productividad industrial, dinamica de las exportaciones menores)
muestra que el ritmo de crecimiento fue mayor durante el primer sub-
periodo. La evolucién del comercio exterior y las fluctuaciones de la
politica fiscal-monetaria ayudan a comprender las caracteristicas de ca-
da subperfodo’. Sin desconocer la importancia del sector externo, el
presente trabajo evaltia el impacto que los instrumentos fiscales han
tenido sobre la actividad econdémica interna. En otras palabras, indaga
sobre el tipo de causalidad existente entre el producto y la politica
fiscal.

El primer problema analitico se origina en el hecho de que la politica
fiscal es parcialmente endogena: la interaccién entre las medidas fisca-
les y las variables macroeconémicas reduce el margen de acciéon del

1 Eneste sentido Perry y Cardenas afirman que, mientras el comercio exterior
ha sido el factor determinante de los ciclos econémicos en Colombia, la po-
litica fiscal sélo ha desempefiado un papel regulador. Véase Guillermo Perry
y M. Cérdenas, Diez arios de reformas tributarias en Colombia, 1986, p. 57.
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gobierno. En este sentido, los instrumentos fiscales no son completa-
mente discrecionales. Esta visién se aleja del enfoque tradicional de la
politica fiscal que supone que el gobierno ajusta de manera auténoma

el grado de intervencién (fine tuning).

La endogeneidad de la politica fiscal dificulta la evaluacion de su im-
pacto: "... cuando se desea captar la incidencia de una variable especi-
fica se presenta el problema de no poder comparar la serie real con una
serie hipotética que no haya sido afectada por dicha variable". Las
relaciones de causalidad nunca se podrén aislar completamente y, ademés,
cualquiera que sea el método de evaluacién empleado siempre estaremos
confrontados a los problemas derivados del ceteris paribus’.

Estas limitaciones metodolégicas de cardcter general tienen las siguien-
tes consecuencias practicas:

1. El equilibrio fiscal no es neutro. La expansion causada por cada peso
adicional que gasta el gobierno no es proporcional a la disminucién de
la actividad econdmica ocasionada por cada peso marginal que se des-
tina al pago de impuestos. Por consiguiente, en el mediano plazo, y
haciendo abstraccién de otros aspectos, atn el equilibrio fiscal puede
ser expansivo’.

2. En razén de su cardcter enddgeno, la politica fiscal sufre el impacto
del ciclo econémico. Durante las épocas de bonanza, la tributacién
aumenta y, si no hay bruscas variaciones en el gasto, el déficit dismi-
nuye; en este caso no podria decirse que hubo un debilitamiento de la
politica fiscal. El analisis es muy similar en situaciones recesivas cuando
caen los ingresos del Estado y el déficit se incrementa. Este mayor
déficit no puede atribuirsele a una politica fiscal expansiva. Por consi-
guiente, la separacion de las fluctuaciones endégenas y exdgenas de la
politica fiscal es una precondicién analitica. En las paginas siguientes
diferenciaremos los efectos automadticos (ciclicos o endégenos) y los
efectos politica fiscal (discrecionales o exbgenos) del déficit. Mientras

2 S. Chand, "A Keynesian Fiscal Policy and the New Classical Macroecono-
mics", 1984, pp. 509-521. Véase, igualmente, J. Blatt, "Economic Policy and
Endogenous Cycle", 1983, pp. 635-647.

3 A.Blindery R. Solow, "The Analytical Foundation of Fiscal Policy", 1974.

4 Ibid., p.13.
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los primeros dependen de las fluctuaciones de la economia, los segun-
dos responden a las opciones de la politica gubernamental.

3. Las consecuencias de la politica fiscal son muy diferentes a corto, a
mediano y a largo plazo. La literatura convencional suele centrarse en
los resultados de corto plazo. El anélisis propuesto en estas paginas
tiene un alcance mayor.

4. Los componentes del balance presupuestal son muy heterogéneos
y hay gastos més flexibles que otros. La rigidez de presupuesto limita
los alcances de la politica fiscal en el corto plazo. Las rentas.atadas®,
asf como los salarios y el servicio de la deuda son ejemplos clésicos de
la fuerza inercial del gasto.

5. La naturaleza politica del déficit fiscal lleva a que, de alguna manera,
las finanzas del Estado exterioricen los conflictos sociales®.

En la primera parte del articulo se hace una justificacién de la divisién
en dos subperiodos: 1961-1974 y 1974-1989. Posteriormente se discu-
ten los problemas planteados por el presupuesto en tanto instrumento
de la politica fiscal y, finalmente, se evalia su impacto. Para analizar los
resultados de la politica fiscal se utilizaron dos tipos de test. El primero
se basa en el llamado déficit de pleno empleo y el segundo estudia el
impacto del componente ciclico del déficit actual.

EVOLUCION DEL PRODUCTO

La Figura 1 presenta la evolucién del producto interior bruto entre
1961 y 1989. Aunque las tasas de crecimiento del PIB colombiano
siempre han sido positivas, su dindmica es muy diferente en cada

5 A comienzos de los afios ochenta, segtin el Informe BIRD-Wiesner, 40% de
los ingresos de la nacién tenian destinacién especifica. Este porcentaje se ha
ido reduciendo en los ultimos afios. DNE Informe de finanzas interguberna-
mentales, 1982, p. 103.

6 Véanse M. Aglietta y A. Brender, Les Metamorphoses de la Societé Salariale,
1984;]. O’ Connor, La crisis fiscal del Estado, 1973; B. Jessop, The Capitalist State,
1982; y Luis B. Florez, "Inversion y gestion estatal: los elementos de la crisis",
1985, pp. 54-59.
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uno de los dos subperiodos: ascendente en el primero y descenden-
te en el segundo’.

TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB EN TERMINOS REALES.
TENDENCIAS SEGUN SUBPERIODO

10
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FIGURA 1

La dificil situacién internacional de comienzos de los aros setenta oca-
siona una caida generalizada de la demanda (Véase Cuadro A) que
repercute negativamente en el ritmo de la actividad econémica interna.
El cambio en la tendencia del PIB, que se produce en 1974 en Colom-
bia, esta acompariado de una nueva percepcién sobre el tipo de regu-
lacién del Estado. Es asi como el gobierno del presidente Lopez, por
ejemplo, comienza a alabar para entonces las bondades de la no inter-
vencién. La periodizacién no obedece solamente a factores de indole
cuantitativa (tasa de crecimiento del producto) sino también, en con-
secuencia, a razones de tipo cualitativo (cambio en la orientacién de -
la politica fiscal).

7 En este articulo preferimos hablar de subperiodos y no de ciclos. Véanse a
este respecto, Paul Samuelson, Economics, 1967, p. 242; y A. Hansen, Fiscal
Policy and Business Cycle, 1941.
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CUADRO A
EVOLUCION DEL PIB EN LOS PAISES MAS INDUSTRIALIZADOS
Inglaterra EEUU. Alemania Japén
1964-1973 2.6 1.6 - 44 8.4
1973-1979 1.2 -02 29 29
1979-1987 2.1 0.6 1.5 2.9

Fuente: N. Crafts, 1988, p. 4.

Pese a las dificultades del sector externo, la situacién colombiana es
diferente a la de otros paises de Ameérica Latina:

- Colombia es el tinico pals de la regién que durante los Gltimos 25
anos ha tenido tasas de crecimiento positivas (Véase Figura 2).

- En Colombia, la crisis de la deuda de los aftos ochenta no tuvo inci-
dencias tan negativas como en los demés paises latinoamericanos.

- Alolargo del segundo subperiodo (1974-1989) las diversas bonan-
zas (café en 1978 y 1986, marihuana y cocaina) permitieron amor-
tiguar el impacto recesivo de la crisis internacional. Entre 1976 y
1980 el balance externo es positivo.

TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB. COMPARACION ENTRE COLOMBIA
Y LOS DEMAS PAISES DE AMERICA LATINA

L

80-85
A. Latina 0.02%
Colombia 2.44%

EZ A. Latina [ Colombia

FIGURA 2
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Estos hechos muestran que la incidencia del sector externo en la caida
del producto colombiano, a lo largo del segundo subperiodo, no fue
tan grande como en los demés paises de América Latina. En vista de

ello, gran parte de la responsabilidad de la caida del producto le cabe
a la politica fiscal.

EL PRESUPUESTO COMO INSTRUMENTO
DE LA POLITICA FISCAL

Como instrumento de la politica fiscal, el presupuesto presenta los
siguientes problemas: '

1. La falta de coordinacién entre los procesos de planificacién, presu-
puesto y ejecucién®. Con el fin de resolver este problema, hace algunos
anos Estados Unidos, Canadé, Colombia y otros paises de América
Latina trataron de aplicar el presupuesto por programa (PPBS), meto-
dologia que poco tiempo después fue abandonada porque técnica-
mente era dificil de aplicar. Los Estados Unidos la remplazaron por el
presupuesto de base cero. En Colombia se aplicé el presupuesto por
programa a comienzos de los arnos sesenta, el ejercicio presupuestal de
1961 es el mejor ejemplo de ello. Desde entonces se ha ido abando-
nando paulatinamente.

8 Este diagnéstico es claro en el estudio del Consorcio Instituto SER de Inves-
tigacién y Asesoria y Gestion Cia. Ltda., Estudio de modernizacion del sistema
presupuestal colombiano (1987, p. 26), trabajo que fue el punto de partida para
la nueva Ley de Presupuesto (Ley 38 de 1989), que remplazé al decreto ley
294 de 1973. Los problemas de la metodologfa presupuestal antes de la ex-
pedicién de la Ley 38 también fueron discutidos en el estudio de la Comi-
sién de Gasto Publico, Ministerio de Hacienda 1987. Véanse, igualmente,
Flérez, op. cit.; L. Lopez, "La realidad de la inversién ptiblica en Colombia",
1989, J. Bernal, G. Montilla y L. Rueda, "Caracteristicas y limitaciones del
Estatuto Orgénico del Presupuesto", 1988, pp. 52-62; Contranal, Informe Fi-
nanciero Anual, 1988; H. Cadena, "La asignacion de recursos en el presupues-
to nacional", 1988. Desde nuestro punto de vista, la Ley 38 de 1989 todavia
es insuficiente. Véanse por ejemplo, J. Restrepo, "El nuevo Estatuto Organico
dél Presupuesto: retos y riesgos”, 1989, pp. 29-34, y Lopez op. cit., pp. 17-25.
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2. La obligacién legal de presentar un presupuesto equilibrado. Esta
disposicién, que sblo se eliminé recientemente, distorsionaba la orien-
tacién de la politica fiscal. En 1985, por ejemplo, las adiciones netas
representaron el 52.3% del presupuesto inicial de ingresos.

3. El hecho de que durante el perfodo de analisis las empresas pablicas
no estuvieran sometidas a control presupuestal. La Ley 38 de 1989 da
un importante paso hacia la integracién al unificar el presupuesto de
los establecimientos piiblicos con el del gobierno central.

4. 1a incapacidad de la Direccion General de Presupuesto para cono-
cer y analizar la informacién que proviene de las entidades ejecutoras.
Desde el punto de vista administrativo, no ha habido coordinacién
entre la programacién, la ejecucion y el pago’. La situacion ha sido
especialmente grave en el caso de las empresas publicas no financieras
y en el de las instituciones ptblicas financieras™.

5. El hecho de que la programaciéon presupuestal se haya reducido a la parte
de la inversién que no ha sido contratada por los gobiemos anteriores.

6. Las dificultades causadas por la enmarariada red de transferencias
intergubernamentales. Contranal se ha quejado al respecto de la fal-
ta de criterios claros para crear, mantener o eliminar ciertas transfe-
rencias’! ’

DIVERSAS METODOLOGIAS PARA CALCULAR
EL DEFICIT

Esta seccion se divide en tres parteJ_S. La primera describe las metodolo-
glas utilizadas en Colombia para medir el déficit actual. En la segunda
se estiman los componentes politica fiscal y automdtico del déficit,
utilizando una medida hipotética: el déficit (o superavit) de pleno em-
pleo. En la tercera separamos los componentes ciclico y permanente
del déficit actual.

9 Consorcio Instituto SER de Investigacion y Asesoria y Gestion Cia. Ltda., op.
cit., p. 26. Véanse también Ministerio de Hacienda, op. cit,; y L. B. Fiérez, op.
cit., pp. 54-59.

10 Contranal, op. cit., p. 73.

11 Contranal, "Transferencias intergubernamentales", 1987, p. 53 y 55.
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Déficit actual

POLITICA FISCAL

En Colombia hay diversas metodologias para medir el déficit.

1. El déficit corriente es igual a los ingresos corrientes menos  (gastos
corrientes + inversién). Se trata ésta de una metodologfa de competen-
cia y no de caja. El sistema de competencia permite mantener una
cuenta abierta més alld de la finalizacién del perfodo presupuestal. Los
compromisos de pago son incluidos en el presupuesto aun cuando
todavia no se haya realizado el desembolso. Este sistema hace que cada

afto se presente un rezago presupuestal'’.

Déf. corriente

Déf. convencional

Déf. operacional

Sit. presupuestal

Déf. efect. de financiam.

Déf. tesoreria

It

RC-(DC+1)
RC-(DC+I1+8D)
RC-(DC +I1+ SD%

RC + RK - (AF + Al + ASD)
ROC-(DC +I+8SD)
DPC - EXC

AF
Al
ASD
DC
DpPC
EXC

RC
RK
ROC
SD
SD*

Acuerdos de funcionamiento
Acuerdos de inversiéon
Acuerdos de servicio de la deuda
Gastos corrientes
Disponibilidades de caja
Exigibilidades de caja
Inversién

Ingresos corrientes

Ingresos de capital

Ingresos ordinarios de caja
Servicio de la deuda

El valor del servicio de la deuda después
de la correccidn del efecto inflacionario

12 Véase, a este respecto, J. Bernal, G. Montilla y L. Rueda, op. cit,, pp. 59 y ss.
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2. Desde 1984, siguiendo las directrices del Fondo Monetario Interna-
cional (FMI), se habla de déficit econémico que es igual a los ingresos
corrientes menos (los gastos corrientes + la inversion + el servicio de
la deuda)™. Se le denomina déficit convencional para diferenciarlo del
déficit operacional o primario.

3. El déficit operacional o primario trata de corregir el efecto que tiene
la inflacién en el servicio de la deuda. "Se define como el déficit con-
vencional menos la parte de los intereses que compensan a los tene-
dores de la deuda por la inflacién actual™.

4. Contranal calcula la sifuacion presupuestal incluyendo el crédito
dentro de los ingresos. De esta manera, el déficit es igual a: (los ingre-
sos corrientes + los recursos de capital) menos (los acuerdos de fun-
cionamiento + los acuerdos de inversién + los acuerdos de servicio de
la deuda). Es decir, las operaciones corrientes mas las operaciones de
capital menos los acuerdos.

5. Recientemente Contranal ha utilizado el déficit efectivo de financia-
miento, que es igual a los ingresos ordinarios de caja menos (los gastos
corrientes + la inversion + el servicio de la deuda). El déficit efectivo de
financiamiento se aproxima mas a la tesoreria que el déficit operacional
cuya naturaleza es presupuestal.

6. Las operaciones de caja, o déficit de tesoreria, son iguales a las
disponibilidades de caja menos las exigibilidades.

7. Por tltimo, hay otra clasificacion del déficit que depende del tratamien-
to que se le dé a la Cuenta Especial de Cambios (CEQ)". A finales de los
anos setenta y comienzos de los ochenta se decfa que los recursos de la
CEC no deberian hacer parte de los ingresos corrientes del Estado porque

13 Contranal, "El nuevo estatuto de presupuesto”, 1989, p. 13.

14 Ibid., p 13. Esta nocién no corresponde exactamente a la que utiliza R. Fer-
nandez ("La politica cambiaria y el impacto fiscal del servicio de la deuda
publica”, 1987, p. 149), quien no incluye el servicio de la deuda.

15 Los ingresos de la CEC son: inversién y manejo de reservas; diferencial cam-
biario; lineas externas del Banco de la Reptblica y utilidades por compra y
venta de divisas. Los egresos son: inversién y manejo de reservas; diferen-
cial cambiario; lineas externas del Banco de la Repfiblica; remuneracién por
administracion de la CEC y compra y venta de divisas.
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deformaban el monto real del déficit'®. Por esta razén, el decreto ley 73
de 1983 impidi que se siguieran considerando los excedentes de la CEC
como ingresos corrientes de la nacién. Dichos dineros se destinaron a los
Fondos de Inversiones Publicas y de Estabilizacion Cambiaria. Igual-
mente, la ley dispuso que los impuestos ad-valorem al café y el impuesto
de remesas no seguirfan haciendo parte de la CEC y que, en cambio,
deberfan sumarse a los ingresos corrientes de la nacion.

Contranal ha expresado su desacuerdo con esta organizacién de la
CEC porque aumenta artificialmente el déficit””. Ademas, seftala que
existe una asimetria extraria: mientras que la nacién debe cubrir las
pérdidas de la CEC no puede disfrutar de sus beneficios'. La Ley 38
de 1989 toma partido en la discusién ordenando que una parte de los
beneficios de la CEC se contabilicen como ingresos de capital.

El déficit es muy diferente segiin sea el tratamiento que se le dé a la
CEC. En 1982, sin los ingresos de la CEC, llegb a ser el 4.13% del PIB.
Al agregarle estos ingresos, el porcentaje baja a 1.83%.

Entre todas las definiciones anteriores hemos escogido la de déficit
convencional. En cuanto al tratamiento de la CEC, a partir del decreto
ley 73 de 1983 construimos la serie (1964-1989) bajo el supuesto de que
este decreto siempre ha sido aplicado.

Déficit (superdvit) de pleno empleo

El déficit de pleno empleo es el balance fiscal que se obtendria si la
economia funcionase permanentemente al maximo de sus posibilida-
des técnicas. Este método permite aislar el impacto que tiene el ciclo
econdmico sobre las finanzas ptblicas®.

Dado el caricter parcialmente endégeno de la politica fiscal, las fluc-
tuaciones del ciclo econémico condicionan el monto y la composicién

16 E Montes, "Comentarios a la ponencia: ‘La inflacién en Colombia (1970-
1980). ¢ Un mal necesario?’" de H. Gémez, 1980, pp. 78-80.

17 Contranal, Informe Financiero ..., op. cit., 1988,

18 A este respecto, véase, M. Cabrera, "Déficit fiscal y politica monetaria, una
propuesta para el manejo de la Cuenta Especial de Cambios", 1989.

19 El primero que utiliz6 este método fue C. Brown, "Fiscal Policy in the Thir-
ties: A Reappraisal", 1956. Véase, también, A. Blinder, et al., op. cit., p. 13.



CUADERNOS DE ECONOMIA 17 113

del déficit. Por esta razén, el déficit actual es una medida inadecuada
del impacto de la politica fiscal, ya que a través de él "... no puede
saberse si la economia determina el déficit o si, por el contrario, éste
determina aquélla".

El método del déficit (o superivit) de pleno empleo permite distinguir
los componentes automitico (endbgeno) y politica fiscal (exdgeno) del
balance fiscal. El déficit de pleno empleo, o déficit potencial, es calculado
a partir del PIB de pleno empleo, o PIB potencial. Este tltimo es una
medida hipotética que muestra cual hubiera sido el producto en el caso
de que la economia hubiese funcionado al maximo de su capacidad.

El saldo efectivo del gobierno en el tiempo Ty y T, es:

ENEG, t5Yo - Go | ( (i)

ENFG; tY1 - G (ii)

t es la tasa de imposicién, Y es el PIB efectivo, G representa los
gastos del Estado y ENFG es el excedente neto de financiamiento
del gobierno.

El saldo ptiblico de pleno empleo (*) és:
ENEG*, = to)Y* - Go . (iii)
ENFG* = hY* . G, (iv)
Y* es el PIB potencial y ENFG* es el saldo fiscal de pleno empleo.

20 Ivid., p.17.
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Remplazando (iii) en (i) y (iv) en (ii), obtenemos:
ENFG, = ENFG*y + to(Yy - Y*) (v)

ENFG] = ENPG*l + t1(Y1 - Y*l) (Vi)

Asi, el déficit efectivo en T}, por ejemplo, tiene un componente poli-
tica fiscal o discrecional igual a ENFG*,y un componente autormdtico
igual a (Y, - Y*). '

La diferencia entre el déficit efectivo en T; y T} es:

ENPG1 - ENFGo = (t1Y1 - toYa) - (GI - Ga) (Vli)
= (t1-t)Yo - (G1- Go) + to(Y1 - Yo) + (t1 - to)(Y1 - Yo)

pero,

to (Y1-Yo) =t (Y* -Y*) (viii)
+to [(Yi-Y*) - (Yo-Y*)]

Después de remplazar (viii) en (vii), se obtiene:

ENFG; - ENFGq = (t; - t))Yo - (G1 -Go) (ix)
+ to(Y*1 - Y*0)
+t [(Y1-Y*) - (Yo - Y*)]
+ (t; - to)(Y1 - Yo)

METODO DE CALCULO

El cdlculo del déficit de pleno empleo comienza con una estimacion
del PIB potencial. Para hacerla hemos seguido dos caminos. El prime-
ro, o método de picos, consiste en interpolar el PIB entre los afios donde
hubo una méxima utilizacién de la capacidad instalada. El segundo, o
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método poblacion activa, se basa en el supuesto de que toda la pobla-
cién econémicamente activa encuentra trabajo. Examinemos cada una
de estas posibilidades.

Para estimar el PIB potencial o de pleno empleo, segin el método de
picos, tuvimos en cuenta el perfodo 1950-1989. Una vez detectados los
méximos locales interpolamos el producto. Los resultados del ejercicio
se presentan en el Cuadro 1%,

Segun el método poblacion activa®, para calcular el producto potencial
se multiplica el valor de la productividad macroeconémica de cada afio
(PIB/poblacién ocupada) por la poblacién econdémicamente activa. Este
procedimiento supone que, en los afios de maxima utilizacién de la
capacidad instalada de la economlia, toda la poblacién econémicamen-
te activa encuentra trabajo. Pero en la mayor parte de los paises, aun
en condiciones 6ptimas, siempre habra algin nivel de desocupacién.
A partir de la Ley de Okun, la Misién de Empleo® estimé un desem-
pleo estructural del 9%*'. Nosotros hicimos dos calculos del PIB poten-
cial: con y sin desempleo estructural. Las Figuras 3a y 3b muestran las
variaciones anuales de la productividad macroeconémica (PIB/pobla-
cién ocupada).

21 El método de picos ha sido el mas utilizado en Colombia. Véase por ejemplo,
Fedesarrollo, "La coyuntura inflacionaria en perspectiva", 1988; José Ocam-
po y M. Ramirez, 1987, y Misién de Empleo, "El problema laboral colom-
biano: diagndstico, perspectivas y politicas", 1986. Después de analizar la
desviacion del PIB real con respecto a la media, Cuddington llega a resulta-
dos similares para los afios 1966-1984. . Cuddington, "Bonanzas de produc-
tos basicos, estabilizacion macroeconémica y reforma comercial en Colom-
bia", 1986.

22 P Lowental, "Impulsions et Répercussions Budgétaires en Belgique depuis
la Crise", 1984.

23 Misién de Empleo, 1986, op. cit., p. 79.

24 Okun supone que la tasa de desempleo U es funcién del diferencial que
existe entre el PIB potencial y el PIB actual (brecha).

U= py+ B; brecha

De acuerdo con los célculos de la Misién de Empleo, durante el periodo
1963-1985, By = 0.09 y B, = 0.175 A. Okun, "The Potential GNP: Its
Significance and Measurance", 1983.



116 POLITICA FISCAL

La Figura 3b presenta la situacién después de haber eliminado el im-
pacto coyuntural de las bonanzas cafeteras de 1978 y de 1986%.

PRODUCTIVIDAD MACROECONOMICA

(Precios constantes). '

Variaciones anuales y medias méviles. Antes (3a) y después (3b) de aislar
el impacto coyuntural de las bonanzas cafeteras de 1978 y de 1986
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25 Las medias méviles de la Figura 3a fueron calculadas con n = 5 y las de la

Figura 3b con # = 2. Estos valores se obtuvieron de la funcién de autocorre-
lacién:
E(p pe-p)

E(p})

Qk "es una funcién de k; es decir, del ntiimero de periodos considerados. A
partir de la funcién,

K =

Z (e e )
p =kt
g E(&)

calculamos el coeficiente Q (Box-Pierce):

m .
Qm = n Z r;(
k=1
En el caso de la Figura 3a, Q;, = 152.48 y, por consiguiente, 1a serie no es
estacionaria. Ello significa que, ademas de los ciclos, se constata la existencia

de una tendencia. En cuanto a la Figura 3b, Q3, = 15.40. Este valor nos per-
mite aceptar la hip6tesis de no autocorrelacién.
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La curva es ascendente hasta 1973. A partir de 1974 las fluctuaciones
son muy marcadas. Los picos de 1978 y de 1986 se explican por las dos
bonanzas cafeteras. La productividad macroeconémica es una estima-
cién global y, por consiguiente, el alza de los precios del café hace
aumentar el valor del coeficiente (PIB/poblacién ocupada), aun cuando
no se hayan presentado modificaciones en la estructura productiva de
la industria.

Después de aislar el impacto coyuntural de las bonanzas cafeteras (Fi-
gura 3b) se constata que, durante el segundo subperiodo, hubo una
nitida caida de la productividad. Esta situacién sélo comienza a modi-
ficarse a partir de 1984,

El PIB potencial resulta de multiplicar la productividad macroeconémica
por la poblacién activa. Dependiendo de si se tiene en cuenta el de-
sempleo estructural, el método poblacion activa presenta dos vertien-
tes: la primera sin desempleo estructural y la segunda con desempleo
estructural.

La Figura 4 y el Cuadro 1 (véase anexo) muestran los tres tipos de PIB
potencial: el correspondente al método picos (PIC) y los dos obtenidos

26 A continuacién se presenta el correlograma correspondiente a la curva de
medias méviles de la Figura 3b. La figura confirma la presencia de dos sub-
periodos. '

C y Medias moviles.
‘Auocoreack s

Q-Eatadist. (28 rezag) 63787 Des. Estan de las Correl. 0.185

Véase ampliacién del correlograma en el Apéndice.
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a partir del método poblacién activa, sin desempleo estructural (PAS)
y con desempleo estructural (PAC).

DESVIACION DEL PIB CON RESPECTO AL PIB POTENCIAL.
Millones de pesos

20
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) ) | | I
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1966 1970 1876 1980 1986
. FIGURA 4

El método PIC presenta las variaciones més marcadas ya que no per-
mite aislar las transformaciones estructurales de los fenémenos aleato-
rios y coyunturales (como por ejemplo, las bonanzas del café, la mari-
huana o la coca). Un maximo local no refleja, necesariamente, un me-
joramiento estructural de la economia. Hasta 1981 el método PIC sub-
estima e] diferencial entre el producto efectivo y el potencial. En cam-
bio, después de 1986, lo sobreestima. Los otros dos métodos corrigen
este sesgo.

Las variaciones de la curva PAS son menos fuertes que las de la curva
estimada con el método PIC. La tendencia regularmente decreciente de
la curva se modifica en 1986, cuando la economia se reactiva. Esta
recuperacién no puede ser captada a través del método PIC.

La tercera curva de la Figura 4 corresponde al método PAC. Al utilizar
" un desempleo estructural del 9%, la diferencia entre el PIB efectivo y el
potencial se reduce considerablemente.
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De las tres posibilidades, el método PAS es el més adecuado para
entender la dindmica de la politica fiscal en Colombia, ya que:

- presenta un sesgo menor que el del método PIC;

- desde el punto de vista teérico se acerca més a la definicién con-
vencional de déficit de pleno empleo.

Una vez estimado el PIB potencial calculamos los ingresos corrientes
potenciales.

Los ingresos corrientes del gobierno RC se componen de ingresos
tributarios F y no tributarios NF. Asi,

RC = F(Y)+NEY)
RC = oY’

InRC = Ina+ tinY
Y BJRC - 27

RC dY T

Y representa el PIB actual o efectivo.

Suponiendo que la elasticidad T de los ingresos corrientes actuales con
respecto al PIB efectivo es igual a la elasticidad de los ingresos corrien-
tes potenciales con respecto al PIB potencial, es posible calcular los

ingresos corrientes de pleno empleo o potenciales RC*
RC* =a (Y*)7
Y* es el PIB potencial.
27 Durante e] periodo 1964-1989 la elasticidad T es 1.2787 y el término cons-

tante In o ' es-5.9564. La regresion estimada fue:

In RC, =‘ln a+TlnY, + € - 0¢,_4
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Finalmente, el déficit (superavit) potencial o de pleno empleo FC* es
igual a la diferencia entre los ingresos corrientes potenciales RC*y los
gastos corrientes actuales DC.

FC*=RC*-DC

Desde 1986 el servicio de la deuda viene aumentando su participacién
en el gasto total. El pago de la deuda reduce el margen de maniobra
de la politica fiscal. El déficit (superavit) de pleno empleo sin el servicio
de la deuda FCSD* es igual a:

FCSD* =RC* - (DC - SD)

DC - SD son los gastos corrientes actuales menos el servicio de la
deuda.
El déficit (superévit) potencial o de pleno empleo representa el compo-

nente politica fiscal. El componente automdtico es igual a la diferencia
entre el déficit (superavit) potencial y el déficit (superavit) actual.

Componentes polttica fiscal y automdtico.
Déficit de pleno empleo

El primer componente (politica fiscal) se refiere a los aspectos exdgenos
(discrecionales) y el segundo a los factores endbgenos (automdticos).

Las Figuras 5 muestran los déficit actual y de pleno empleo (o poten-
cial). Vednse también Cuadros 3 y 5. Anexo.

La diferencia entre ambos déficit es mayor durante el segundo subpe-
riodo, cuando la recesién y el aumento del servicio de la deuda esti-
mularon el dinamismo del componente automdtico®.

28 Que es igual al déficit potencial menos el déficit actual.
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METODO PAS
Deéficit actual y déficit de pleno empleo
Porcentaje del PIB (5a)
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Con el fin de evaluar el impacto de la deuda en el componente auto-
madtico se estimd, con los métodos PIC y PAS, el déficit de pleno em-
pleo sin incluir el servicio de la deuda. En ambos casos se observa un
crecimiento del componente endégeno o automatico del déficit.
(Vednse Cuadros 4 y 6. Anexo).

En la Figura 6 se puede observar la evolucién del déficit potencial
(método PAS) con y sin servicio de la deuda. Hasta 1984 la correla-
cién entre las dos curvas era muy estrecha. El distanciamiento que
se produce a partir de este afio indica que cuando no se tiene en

cuenta la deuda se subestima el componente automdtico y, por con-
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siguiente, se sobreestima la importancia de la politica fiscal discre-

cional FCSD* > FC*.

DEFICIT DE PLENO EMPLEO (PAS), CON Y SIN DEUDA

20

Sin deuda

10 )‘\
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1969 1974 1979 1984 1989
FIGURA 8

A pesar de la importancia que tienen los movimientos automaticos del
déficit durante el segundo subperiodo, el componente politica fiscal
sigue desemperiando un papel relevante (Véanse Figuras 7a, 7b y 7c,
y Anexo Cuadro 5). Esta constatacién es interesante porque contradice
la voluntad no intervencionista de los gobiernos del segundo subpe-
riodo. Pese a su desconfianza en la accion reguladora del Estado, éstos

terminaron interviniendo y llevando a cabo una politica fiscal discre-
cional de envergadura. Nétese que cualquiera sea el método utilizado,
el componente politica fiscal siempre es mayor que el componente

automdtico. Mientras este resultado es compatible con la concepcion
intervencionista de los gobiernos del primer subperiodo, es contradic-
torio con la logica no intervencionista que ha orientado la politica eco-
némica durante el segundo.
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METODO PAS
Componente “politica fiscal” y “automatico”.
Porcentaje del PIB (7a)

0 pol. Fiscal (] Automatico

FIQURA 7a

METODO PIC METODO PAC
Fompongnte “politica ﬁscal’ y Componente “politica fiscal” y
automatico”. Porcentaje del PIB (7b) “automatico”. Porcentaje del PIB (7c)
B Pol. Fiscal [ Automatico W Pol. Fiscal .E:muun
1964-1989 1964-1974 1974-1989

PAS PIC PAC PAS PIC PAC PAS PIC PAC
PolFisc. | -1.48 -1.92 -2.60 -1.25 -1.89 -2.30 -1.56 -1.93 -2.73
Autom.} -1.30 -0.86 -0.18 -0.96 -0.33 0.09 -1.52 -1.15 -0.35

Fuente: Célculos del autor.
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La politica econémica del segundo subperfodo se ha visto sometida a una
doble tensién: de un lado, la progresiva consolidacién de una organiza-
cién institucional propicia a la no-intervencién® y, de otro, una economia
en recesién que demanda una mayor intervencién discrecional por parte
del Estado. Finalmente, y como resultado de esta dindmica contradictoria,
el credo liberal de los gobiernos del segundo subperiodo no se ha refle-
jado en la realidad: mientras se intenta organizar al Estado en funcién de
la no intervencién de hecho se continta interviniendo.

Componentes permanente y ciclico
del déficit actual

En esta seccién se diferencian los efectos permanente y ciclico del
déficit actual. Ambos resultan de la conjuncién de fenémenos exoge-
nos y endégenos.

Aunque se ha partido de la proposiciéon metodolégica de Cuddington
y Urzta®, hay diferencias en los resultados de las estimaciones porque
se ha seguido un camino diferente para corregir la autocorrelacion vy,
ademas, porque entre 1964 y 1989 nuestra serie difiere de la de los
autores.

El efecto permanente refleja dindmicas de largo plazo. El efecto ciclico
es determinado por los movimientos transitorios. Desde el punto de
vista de la politica fiscal, es necesario conocer la importancia relativa de
cada uno de estos dos efectos. Cuando por ejemplo, el efecto perma-
nente del déficit es relativamente méas importante que el efecto ciclico,
el impacto de la politica fiscal es més estructural que coyuntural. En
cambio, cuando el efecto ciclico pesa mas que el permanente, el im-
pacto de las medidas fiscales tender4 a ser mas coyuntural®’.

29 Que se apoya en las reformas tributarias, leyes sobre descentralizacion, pri-
vatizaciones, etcétera.

30 Cuddington, J. y C. M. Urzia, "Trends and Cycles in Colombia’s Real
GDP and Fiscal Deficit", 1989, pp. 325-343.

31 Véanse para el caso colombiano, los trabajos de Cuddington "Bonanzas de...,
op. cit., pp. 45-101 y J. Cuddington y C. M. Urzfia, "Trends and..,. op. cit,, pp.
325-343.
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Se decia atrds que los efectos permanente y ciclico dependen de fac-

tores endégenos (automdticos) y exégenos (discrecionales), ya que,
segin sea la orientacién de la politica fiscal, el gobierno enfatizaré la
solucién de problemas coyunturales o centrara su atencién en las difi-
cultades de largo plazo. '

Para el perfodo 1930-1989 se estimé que:

YC; = Bo ePl! (1)

In Yy = InBo+ Pit +

donde Y es el ingreso real (PIB) deflactado por los precios implicitos, #
es el tiempo, e representa el exponencial, € es el término de error.
Todos los célculos se hicieron a precios constantes.

Los residuos de esta regresién presentan una fuerte correlacién serial
(véase Figura 8)*%. Ya que la serie no es estacionaria (inmévil), ademés
de los ciclos se constata la presencia de una tendencia®.

Con el fin de corregir la autocorrelacién, p, (ecuacién 1) puede expre-

sarse asi:
Be = € - Tt €-1- Ta€i-r
-1 < T <1 (2)
es decir,
2
e =Y T € (2.1)
i= o0
pero si,
e = T w1+ € (3)
(€ - €_41)
32 pw - L tZE; " L oa7ss
t

33 Véase, C. Nelsony C. Plosser, "Trends and Random Walks in Macroeconomic
Time Series: Some Evidence and Implications", 1982, pp. 132-162.
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el proceso de sustitucién llega a ser:

pe= T(T p-2 + €-1) + €

=¢c; + I €- +1‘2€,-2+

Esta relacién puede escribirse asi:

2
w=Y Dey, (3.1)

j=0
Puesto que € , es independiente de y, _

E(pepe-x) = E[(TF peoy + €) (me-d] @)
E(T* pov + € pe-x)

T"E (pi-x) + E (€ pe-x)

T'E (pi «)

(2.1) esigual a (3.1) y, por consiguiente,
I = ¢ (4.1)

Al retomar la ecuacién (1) con un rezago de un afio y al multiplicarla
por I, se obtiene:

TY:.1 = TP + IPre™ !+ Tpy (5)

Restando (5) de (1):

Y- TYe1=Bo(1- )+ Pr(e’- T e ')+ (ue~ T pe-s) (6)
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De acuerdo con (3), el dltimo término de la expresién
(4, = Tup,_ ;) esiguala €, Asi:

Y- TYr.1= Bo(1-T) + Bi(e - T 1) + €, (6.1)

que es la regresiéon finalmente estimada:

n

Y (- &)
r = =2 (7)

n
ZEtz-l
t=2

La dindmica de los nuevos residuos se puede observar en la Fi-
gura 8.

Después de corregir la autocorrelacion, las fluctuaciones de la curva
son més frecuentes y su amplitud es més pequefia®. El efecto perma-
nente del PIB es el valor de Y en la ecuacién (6.1). El componente
ciclico es igual al producto actual (antes de toda estimacién) menos el
efecto permanente. Los valores respectivos se presentan en el Cuadro
2 (Véase anexo).

En la Figura 9 se comparan los movimientos ciclicos del PIB, antes y
después de corregir la autocorrelacién®. Al disminuirse ésta se atentia

34 La amplitud de la segunda curva {después de corregir la autocorrelacién)
s6lo es la mitad de la primera (antes de corregir la autocorrelacién). Mien-
tras que en el caso de la primera, la desviacién llega a ser del 10%, una vez
corregida la autocorrelacién. La desviacién no es superior al 5% en este caso.

35 Latnica diferencia entre las Figuras 8 y 9 es la escala. Mientras en la primera
se utilizaron logaritmos en la segunda no.
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la tendencia y se captan mejor, de esta manera, las fluctuaciones de la
serie*. La Figura 10 permite observar con més detalle lo que sucedié entre
1933y 1964.

En el caso de los ingresos y de los gastos del Estado también es posible
distinguir los efectos tendencia y ciclo. Los movimientos ciclicos de los
ingresos son més largos que los de los gastos”, esto significa que los
ingresos son menos estacionarios (menos inméviles) que los gastos.

Para estimar los efectos permanente y ciclico de los ingresos y de los
gastos corrientes de la Nacién, nivel central, se sigui6 el mismo proce-
dimiento que en el caso del PIB.

DC:i- T DCi.1=ao(l- N+ ou(e' - T e ) + € (8)

RCi- TRGr.; = Q- D+ Q(e- T 1)+ e (9)

DC vy RC son, respectivamente, los egresos y los ingresos corrientes.
Los calculos se realizaron a precios constantes, utilizando como deflac-
tor el indice de Precios al Consumidor (IPC), base 1975. Los resultados
se presentan en el Cuadro 7%,

36 Una vez corregida la autocorrelacién y, a pesar de que las desviaciones si-
guen siendo mds marcadas en el segundo subperiodo, puede aceptarse la
hipotésis de homoscedasncldad Aplxcando el test de Goldfeld-Quandt,

(ee>A Y (),
(T,-K) _ (T, K)
(e’e)g Y (¢)p
(Tg- K) (T30

F(TA' K,TB' K)

T, incluye las observaciones de los afios 1961-1972 y T}, las de los afios 1976-
1988.

37 Esta conclusién sigue siendo valida antes y después de corregir la autoco-
rrelacion. En efecto, el resultado de

2
(€ - €-4)
)
L
antes de corregir la autocorrelacién, fue 0.71 en el caso de los egresos y 0.63
en el caso de los ingresos. Después de corregir la autocorrelacién los valores

respectivos son 1.99 y 1.91.
38 A partir de la ecuacién (7),

o = 088 Q = 068 o; T =038 Q T = 063
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EVOLUCION DE LOS RESIDUOS. COMPONENTE CIiCLICO DEL PIB.
Antes y después de corregir la autocorrelacion. (1933-1989)
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EVOLUCION DEL COMPONENTE CICLICO DEL PIB.
Antes y después de corregir la autocorrelacion
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EVOLUCION DEL COMPONENTE C{CLICO DEL PIB.
Antes y después de corregir la autocorrelacion
(1933-1964)

7N ‘/ ‘\ Después

FIGURA 10

IMPACTO DE LA POLITICA FISCAL

Nuestra hip6tesis es la siguiente: durante el primer subperiodo el go-
bierno realiz6 una politica fiscal contraciclica; y, en cambio, a lo largo
del segundo, la politica fiscal fue incapaz de contrarrestar los efectos
perversos de la recesion de la primera mitad de los afios ochenta.

La Figura 11 presenta las variaciones ciclicas de los ingresos y de los
gastos corrientes. Los valores, después de corregir la autocorrelacion,
fueron obtenidos a partir de las ecuaciones (8) y (9). Como en el caso
del PIB, la correccién de la autocorrelacion reduce la duracién y la
amplitud de las fluctuaciones. ‘

Hasta mediados de los afios setenta la amplitud de las variaciones fue
menos fuerte que durante el segundo subperiodo (Figura 11).

La dinamica del efecto permanente puede seguirse a través de la Figura
12. Alli se observa la tendencia de largo plazo. En la medida en que la
serie de los egresos es mas estacionaria que la de los ingresos su ten-
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EVOLUCION DEL COMPONENTE CICLICO DE LOS INGRESOS
Y DE LOS GASTOS CORRIENTES
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FIGURA 11

dencia es mas constante. Este comportamiento es especialmente no-
torio a partir de 1978. En lineas generales, los gastos han sido supe-
riores a los ingresos. La distancia entre ambas series fue mayor durante
el segundo subperiodo™®.

La Figura 12 permite sacar conclusiones sobre el proceso de ajuste. Los
puntos 1, 2, 3y 4 indican que el equilibrio de largo plazo se consiguid
a través de una disminucién del ritmo de crecimiento del gasto y de
un aumento progresivo de los ingresos. A partir de la mitad de los anios

39 En promedio, los ingresos representaron un 9.29% del PIB, mientras que el
porcentaje correspondiente a los gastos ha sido de 12.03%. Se percibe, en-
tonces, una tendencia estructural de las finanzas ptiblicas colombianas hacia
el déficit.
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COMPONENTE PERMANENTE DE LOS EGRESOS Y DE LOS INGRESOS
CORRIENTES. NACION, NIVEL CENTRAL
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ochenta (punto 5), el mecanismo de ajuste fue diferente: la brecha se
redujo, sobre todo, por via de los ingresos®.

Para ver de qué manera los ingresos y los gastos han respondido a las
fluctuaciones del producto se estimaron las dos regresiones siguientes:

RCt = aoTY‘,’ll CY??l (10)

lflRCt = 111(10+a1 In TYt.1 + o In CYt.1 + Mt

DCi = Q TY? CY?y (11)

In DCt= In Qo + Q] In Tyt.1 + Qz In CYt.l + Ht

40 En este sentido, las conclusiones de Cuddington y Urzia (op. cit., p. 332),
sobre el proceso de ajuste sélo son vélidas para el periodo anterior a 1985.
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DC, y RC, representan los egresos y los ingresos corrientes efectivos
en el tiempo . TY,.; corresponde a la tendencia de largo plazo del

PIB; es decir, a su efecto permanente. C'Y, . ; es el componente ciclico
del PIB. Estas dos tltimas variables tienen un rezago de un afio.

En ambas ecuaciones, u, es igual a:

Mt - ' pe-1+ € : 12)
=T1(€-1- O1€-2) + €

e = rl €t-1 - rl 91 €i-2 + €y (12-1)

De acuerdo con los resultados de las estimaciones, los ingresos varian
en funcién del componente permanente del PIB. La elasticidad corres-
pondiente es 1.26. Los movimientos ciclicos del PIB no parecen tener
un impacto significativo en los ingresos corrientes.

(1952-1989) Coefic. t

INGRESOS

og (In) -5.70 -3.72

o 1.26 1052 R* = o9
[+5] 0.40 0.47* DW= 1.95
(T1 ©) -0.06 -0.24* F = 34214
(T1) 071 3.61

EGRESOS

Qo (In) -6.36 948

o) 132 2492 R = o9
Q) 1.96 2.19 DW= 198
(1 ©) 0.50 200 F. = 38870
(ry - 0.33 1.80

* indica que el coeficiente no es estadisticamente significativo. _l
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En el caso de los gastos corrientes, la situacién presenta un cariz dife-

rente: tanto la componente ciclica como la permanente son significa-
tivas, pero aquélla es més importante que ésta*’. El hecho de que los
egresos respondan mas facilmente a los cambios de la coyuntura no
es sino un corolario de su estabilidad en el largo plazo.

A continuacién se resumen algunos de los aspectos desarrollados pre-
viamente.

PIB Después de corregir la autocorrelacién, las fluctuaciones son maés frecuen-
tes y su amplitud se reduce considerablemente. Esta evolucién de los
residuos indica que hay un relativo margen para la politica fiscal y que, por
consiguiente, la via de la economia colombiana no es deterministica.

Ingresos y gastos  Como en el caso del PIB, una vez corregida la autocorrelacion, se presenta

corrientes una disminucién de la duraciény de la amplitud de las variaciones ciclicas.
Los movimientos ciclicos de los ingresos son ligeramente més largos que
los de los egresos. Es decir, en el corto plazo, los gastos son un instru-
mento mas flexible que los ingresos.

Ahora es posible comparar mas de cerca la evolucién del déficit y la
din4mica del PIB*. Conservando la misma metodologia utilizada en las
paginas anteriores hemos diferenciado, de una parte, los componentes
automdtico y politica fiscal del déficity, de otra, sus efectos ciclicos y
permanentes.

Es conveniente recordar que los efectos ciclicos y permanentes son el
resultado de la accién conjunta de factores endégenos (automdticos)
y exbgenos (discrecionales).

El déficit de pleno empleo permite conocer cuél hubiera sido el com-
portamiento de la politica fiscal en la eventualidad de que las finanzas
publicas no hubiesen sido afectadas por las tendencias recesivas de la
economia. Por su parte, los movimientos ciclicos y permanentes mues-
tran lo que realmente sucedié.

41 En este punto, nuestras conclusiones son muy diferentes a las de Cudding-
ton y Urzaa, ibid., p. 335.

42 Cuddington y Urzta evaltan el cardcter prociclico o contraciclico de la po-
litica fiscal, considerando separadamente los cambios de los ingresos y de
los gastos. Nosotros hemos preferido hacer el andlisis a partir del déficit.
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La primera parte del ejercicio consiste en examinar la relacién entre el
componente politica fiscal del déficit” y el efecto ciclico del PIB, con
un rezago de un ano* (véase Figura 13). En una segunda etapa se
analiza la relacion entre los movimientos ciclicos del déficit efectivo y
las fluctuaciones del producto.

COMPARACION ENTRE EL COMPONENTE “POLITICA FISCAL" DEL DEFICIT
(PAS) Y EL COMPONENTE CICLICO DEL PIB

... GComp. "politica fiscal* del déficit sin deuda.
-+- Caomp. *polftica fiscal® del déficit con deuvda.
== Comp, cicllco del PIB rezagado un afio.

-40 T T T T ? T T T T 1 T T T T ! 1 T T T T T T T 1

1969 1974 1979 1984 1989
FIGURA 13

Con el fin de captar la relacién entre el producto y el componente
politica fiscal del déficit se estimaron las dos ecuaciones siguientes:

43 Se utilizardn para este ejercicio los valores obtenidos con el método PAS.

44 Este rezago se justifica porque los gobiernos toman sus decisiones en fun-
cién de lo sucedido en el periodo anterior. En el caso extremo, cuando se cree
en la eficacia del fine tuning, se piensa que la politica fiscal discrecional siem-
pre estara en capacidad de corregir la trayectoria de la economia.
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PAS: = o9+ o1 TYt.1 + o CY;:. 1 + Mt (13)

PASD: = Q.o + Q.] TYt.1 + Qz CYt.l + Ut (14)

PAS y PASD representan el componente politica fiscal del déficit, con
deuda y sin deuda, respectivamente. Las estimaciones se hicieron a
partir del método PAS. Como anteriormente, TY,; corresponde a la
tendencia de largo plazo del PIB y CY,_; a su componente ciclico.

En ambos casos, p, es de la forma:

= € - It €1 (15)
(1964-1989) " Coefic. t

PAS

(o] 8.887.14 2.50

o1 0.04 -5.16 R® = 063

o 0.21 185 DW= 180

I' 0.39 1.69 F = 1277

PASD

Qo 4.023.052 0.14*

o 0007 132,  RP = 028

Q) 0.001 0.02* DW= 182

It 0.524 2.34 F = 293
{* indica que el coeficiente no es estadisticamente significativo.

Después de estimar las relaciones anteriores para el periodo 1964-1989,
se llega a las conclusiones siguientes:

- Si se deja por fuera el servicio de la deuda (ecuacién 14) no hay
una relacién de causalidad entre la evoluciéon del componente po-
litica fiscal del déficit y la din&dmica ciclica del PIB.
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- Si se incluye el servicio de la deuda (ecuacién 13) la politica fiscal
parece cumplir un papel contraciclico. En efecto, cuando el aumen-
to ciclico del PIB es igual a 100 pesos, el componente politica fiscal
del déficit disminuye 21 pesos.

El examen de lo sucedido en cada perfodo permite sacar conclusiones
mas precisas (véanse Figuras 14 y 15).

A lo largo del primer subperiodo se presentan estas dos situaciones:

- La primera (zona 1) muestra que entre 1964 y 1967 el componente
politica fiscal (con deuda)® respondié muy levemente a las fluctuacio-
nes ciclicas del PIB. Aunque en 1966 y 1967 la politica fiscal fue con-
traciclica, su repuesta a las variaciones del PIB fue muy débil.

- la segunda (entre los puntos 2 y 3) muestra un rezago entre el
aumento del PIB en 1968 (punto 2) y la respuesta del déficit en 1971
(punto 3). Como en 1967 el pais atravesaba por una dificil situaciéon
cambiaria y fiscal, el proceso de ajuste sélo pudo realizarse tres o
cuatro afos después®. Teniendo presente este rezago, la politica

fiscal fue contraciclica.

En lineas generales se puede afirmar por lo tanto que, durante el primer
subperiodo, el componente politica fiscal del déficit cumplié un papel
contraciclico.

En el segundo subperiodo (Figura 15) se presentan dos situaciones
diferentes: la primera (zona 4), que va de 1974 a 1981, y la segunda,
que comienza en 1983 (punto 5).

En la zona 4, la politica fiscal fue prociclica: el PIB aumenta y el déficit
crece, €l PIB cae y el déficit disminuye. A partir de 1983 (punto 5), la
politica fiscal parecerfa ser contraciclica: a la caida del PIB le sucede un
aumento del déficit?. Sin embargo, cuando se miran las cosas més de
cerca, esta conclusiéon debe ser matizada. A partir del punto 5 hay un

45 Exceptuando la zona 1, la correlacién entre PAS (componente politica fiscal
con deuda) y PASD (componente politica fiscal sin deuda) es muy estrecha.
46 Esta conclusién 2s més clara cuando se examina de nuevo la Figura 5: entre
. 1968y 1971 el déficit efectivo y el componente politica fiscal presentan un alto
nivel de correlacién.
47 El afio 1987 es la tinica excepcion.
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COMRARACION ENTRE EL COMPONENTE “POLITICA FISCAL’
DEL DEFICIT (PAS) Y EL COMPONENTE CICLICO DEL PIB.
Primer subperiodo

16 9
. Comp. "politica 1lacai® dpt déticit sin deuda. ’
- -+- Comp. "patlitice flscal” del déticit con deuda.
10 __ Comp. cfclico del PtB rhzagado un ana \
5 F-- T .
0
-5
-10
-16 | [ 1 | | 1 1
1967 1970 1973
FIGURA 14

COMPARACION ENTRE EL COMPONENTE "POLITICA FISCAL" DEL
DEFICIT (PAS) Y EL COMPONENTE CICLICO DEL PIB.
Segundo subperfodo

30 <& o>

20

-20

... Comp. "politich flscal® del délicit 8)n deuda.
-30 -+- Gomp. *politike iscal’ dev déticit kon dsuda.
—Comp. ciclice|del PIB rezegeds ur gho.

-40 ) 1 1 1 | ! | 1 | |

1977 1980 1983 1986 1989
FIGURA 16
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distanciamiento progresivo de las curvas PAS (con deuda) y PASD (sin
deuda). Ello estarfa indicando que, en el caso PAS, una parte del déficit
(servicio de la deuda externa) no ha tenido efectos reactivadores. Por
consiguiente, no puede afirmarse con certeza que, a partir del punto 5, la
politica fiscal haya sido contraciclica.

La segunda parte del ejercicio consiste en analizar la relacién entre las
fluctuaciones ciclicas del déficit efectivo y las del PIB. Ambas curvas se
presentan en la Figura 16.

COMPONENTES CICLICOS DEL DEFICIT FISCAL Y DEL PIB
(rezagado un ario)

30

20

V!
“1e Deficit ‘:">v

-20 br-r-rr-t+-r——rr+rrr—r—+r—+rrt+rrrrt+rrrrF+trrrrH
1968 1963 1968 1973 1978 1983 1988
FIGURA 16

Para este andlisis se estim la siguiente relacién:
C_ENFG: = oo + o1 TY:.1 + 02 CYs.1 + (16)

Donde C_ENFG es el componente ciclico del excedente neto de fi-
nanciamiento del gobierno®, TY,; es la tendencia de largo plazo del
PIB, y CY,; es el componente ciclico del PIB.

48 Se puiede definir como la diferencia entre los ingresos y los gastos corrientes.
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(1952-1989) Coefic. t

C_ENFG

ao -864.163 -0.45* R = 015
og -0.003 | 0.66* DW= 229
(o5} -0.220 -2.38 F = 298
* indica que el coeficiente no es estadisticamente significativo.

Una vez estimada la regresion parece que, en el largo plazo (1952-
1989), el déficit ha sido prociclico®: la caida del producto ha estado
acompariada de una disminucién del déficit y viceversa. A corto y me-
diano plazo se observan matices importantes que serdn discutidos a
partir de las Figuras 17 y 18.

La evolucién de las curvas durante el primer subperiodo se presenta en
la Figura 17. Los tres puntos senalan los afios donde el déficit fue pro-
ciclico: 1963, 1966 y 1970. En 1963 y 1966 el producto y el déficit
disminuyen. En 1970, el aumento del producto es seguido de un cre-
cimiento del déficit. En el resto de arios el déficit fue contraciclico.

La dindmica del segundo subperiodo se presenta en la Figura 18. Entre
1974 y 1980 (zona 4) el déficit es prociclico. Entre 1980 y 1984 (punto 5)
el déficit es ligeramente contraciclico. Por Gltimo, a partir del punto 5, las
situaciones se combinan. En 1984, 1985 y 1988 el déficit es prociclico™; y
en 1986, 1987 y 1989 el déficit es contraciclico.

Con el &nimo de saber ctial de los dos efectos ha predominado, se
volvib a estimar la ecuacién (16) para los afios 1974-1989. Los residuos
obedecen a la relacién siguiente:

me = I'npe-1 + € (17)

49 El coeficiente &, negativo indica que el déficit es prociclico. Las fluctuacio-
nes ciclicas del PIB sélo explican el 15% de los movimientos ciclicos del
déficit. También se ha estimado la regresion para el periodo 1964-1989. Los
resultados son similares, confirmandose la tendencia prociclica del déficit.

50 "... el gobierno ha ejecutado una politica econémica contraccionista, contri-
buyendo en 1985 a agudizar la recesién que se suavizé considerablemente
durante 1984", Salomén Kalmanovitz, Economin y nacién. Una breve historia
de Colombia, 1986, p. 526.
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Primer subperiodo
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(1974-1989) Coefic. t

C_ENFG

o 19.162.17 1.48* R? = 033
aq -0.03 -1.38* DW = 196
o -0.46 -2.22 F = 199
It -0.19 - 0.66"

* indica que el coeficiente no es estadisticamente significativo.

La tendencia prociclica parece tener més fuerza que las fluctuaciones

contraciclicas. Esta constatacién, junto con los elementos desarrolla-
dos en las paginas anteriores, nos permite concluir que durante el
segundo subperiodo, la politica fiscal fue ineficaz.

El cuadro siguiente resume las principales conclusiones del trabajo. Para
el conjunto del perfodo 1964-1989, el componente politica fiscal del dé-
ficit fue contraciclico y, el componente ciclico del déficit efectivo fue
prociclico. Ello quiere decir que la accién discrecional (componente poli-
tica fiscal del déficit) no logré contrabalancear las presiones coyunturales.

CUADRO B

EVALUACION DE LA POLITICA FISCAL

Componente politica fiscal del déficit (déficit de pleno empleo)
componente ciclico del déficit efectivo

Todo Primer Segundo
Subperiodo Subperfodo
Comp. pol. fiscal contraciclico contraciclico ?
Ciclos del déf. efectivo prociclico contraciclico prociclico

Durante el primer subperfodo, tanto el componente politica fiscal del
déficit (déficit de pleno empleo) como el componente ciclico del déficit
efectivo, desempefiaron un papel contraciclico. Ello significa que el
gobierno efectivamente llevd a cabo una politica fiscal contraciclica.

A lo largo del segundo subperiodo, la politica fiscal no logré sortear
las presiones de la coyuntura. La recesién de los afios ochenta y el peso
de la deuda publica redujeron el margen de accién del gobierno y, por
consiguiente, la politica fiscal no logré tener efecto significativo sobre
la reactivacion de la economia.
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ANEXO

CUADRO 1

PIB EFECTIVO Y PIB POTENCIAL

(Millones de pesos constantes. Base 1975)
Ano Efec. PIC PAS PAC
1960 184.723 195.086 198.319 184.723
1961 194.124 205.230 208.586 194.124
1962 204.630 215.902 222924 204.630
1963 211.355 227.129 231.751 212.729
1964 224389 238.940 244 966 224.771
1965 232.467 251.365 » 256.319 235.397
1966 244915 264.436 271.905 249.862
1967 255.211 278.187 286.627 263.658
1968 270.830 292.652 303.005 278.630
1969 288.073 307.870 318.868 292.941
1970 307.496 323.880 338.030 310.356
1971 325825 340.721 358.896 329572
1972 350.813 358.439 383.649 352.076
1973 374.398 377.078 418.390 384.694
1974 395910 396.686 441.954 406.322
1975 405.108 416.203 450.480 414.020
1976 424.263 436.680 468.386 430.203
1977 441.906 458.164 484.329 444.557
1978 479.335 480.706 518.161 479.335
1979 505.119 504.357 551.085 505.624
1980 525.765 529.171 578.342 531.023
1981 537.736 555.206 584.519 537.736
1982 542.836 582.522 593.320 544.465
1983 551.380 611.183 612.032 562.408
1984 569.855 641.253 645.076 593.789
1985 583.715 672.802 668.354 615.819
1986 613.550 705.904 703.742 648.522
1987 643.560 740.635 722.074 664.154
1988 667.372 777.074 735.444 675.380

© 1989 690.730 815.306 752.205 690.730

Fuente: Célculos del autor.
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CUADRO 2

COMPONENTES PERMANENTE Y CICLICO DEL PIB

(Millones de pesos constantes de 1975)

Ano
1932
1933
1934

1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1066
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
19083
1984
1985
1986
1987
1988
1980

Actual
56.761
59.952

61.151-

65.283

68.736

69.806

74,349

78.910

80.618

81.969

82.139

82477

88.051

©2.180
100.524
104.480
107.718
113.670
115.738
110.345
126.873
134.587
143.985
140519
155.583
161.258
165.228
177.162
184722
194123
204.629
211.355
224.389
232,467
2449015
255.210
270.830
288.072
307.496
325.825
350.813
374308
305010
405.108
424.262
441.905
479.335
505.118
525.765
537.736
542.836
551.380
569.855
583.715
613.550
643.560
667.371
600,720

Permanente
553.083
581.261
613.052
620.213
677.822
698.648
707.201
777.208
802,116
817.034
849.598
853.462
877.671
956.900
975.248
107.849
108.904
113.285
121.642
120973
128.508
136.937
142.700
153.407
156.549
164.714
171.179
175.211
191.685
194.593
206.839
218.071
222.359
240.934
244749
261.074
270.998
287.454
304.967
321.804
339,381
364,100
382.670
402.302
410073
436.594
451.924
492.805
507.986
528918
545.479
553.214
574.324
598.720
613.576
654.927
680.681
705.040

Cidico
1.452
1.825

-154
3.261
953

3.628
1.189

265
-2.820
-2.869

283
-3.510

2999
-3.369
-1.186

384
-5.904
-1.628
-1.635
-2.350

1.285
-3.888

-3.456
-5.951
1.950
-6.962
-470.
-2.210
.716
2029
-8.466
165
-5.863
-168.
618
2.528
4.020
11431
10.288
13.230
2.805
14.189
5311
27.410
12313
17.77
8.817
-2.643
~1.834
-4.469
-15.005

-11.367
-13.300
-14.310

Fuente: Célculos del autor.
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CUADRO 3

NACION, NIVEL CENTRAL.
Componentes politica fiscal y automdtico del déficit. Reconocimientos.

Con el servicio de la deuda.
(Millones de pesos corrientes)

Afo Act. PIC PAS PAC

P.Fis. Autom. P.Fis. Autom. P. Fis. Autom.
1964 -408.2 542.5 -950.7 707.9 -1.116.2 157.9 -157.9
1965 -1.326.9 96.4 -1.230.6 46.2 -1.373.2 -350.6 550.6
1966 -1.175.4 -420.0 -755.4 -158.5 -1.016.9 9242 924.2
1967 -722.0 312.8 -1.034.9 637.4 -1.359.4 -239.3 239.3
1968 -2.082.6 -1.526.2 -556.3 -1.098.3 -984.3 -2.099.2 2.099.2
1969 -2.800.6 -2.959.8 159.3 -2.450.8 -349.8 -3.642.8 3.642.8
1970 -5.017.9 -5.893.6 875.7 -5.185.1 167.2 -6.562.6 6.562.6
1971 -5.447.7 -7.562.0 2.114.3 -6.549.9 1.102.2 -8.175.5 8.175.5
1972 -5.955.5 -6.297.9 342.4 -4.684.7 -1.270.8 -6.700.2 6.700.2
1973 -5.920.2 -6.809.1 948.9 -3.611.3 -2.309.0 -6.275.6 6.275.6
1974 -4.495.9 -5.570.2 1.074.3 -1.058.2 -3.437.8 -4.621.1 4.621.1
1975 -8.313.21 -10.154.4 1.841.3 ~5.926.1 -2.387.1| -10.420.4 104204
1976 3.601.8|° 1339 3.467.9 4.893.8 -1.292.0 -827.0 827.0
1977 -10.080.5 -852.3 9.228.2 44380 -14.518.6 -3.570.7 3.570.7
1978 -1.994.5| -10.973.9 8.979.3 -1.903.8 -90.7] -11.302.2  11.302.2
1979 -55.802.3| -37.482.4 -18.319.9| -23.164.7 -32.637.6| -37.098.8  37.098.8
1980 -53.088.7| -33.157.6 -19.931.1| -13.828.8 -39.259.9| -324385 324385
1981 -84.733.31 -44.287.7 -40.445.6) -29.477.6 -55.255.7| -53.012.1 53.012:.1
1982 -103.155.4 | -40.725.7 -62.429.7| -33.871.7 -(69.283.6| -64.599.3 64.599.3
1983 -154.701.9 | -31.487.4 -123.214.5| -30.834.6 -123.867.3| -68.549.3 68.549.3
1984 -230.944.1| -83.633.8 -147.310.3( -80.174.0 -150.770.1]-126.102.1 126.102.1
1985 -212.618.2 | -90.2199 -122.398.3| -95.180.5 -117.437.71-153.050.7 153.050.7
1986 -244.224.31 -175.570.4 ~ -68.653.9| -178.542.6 -65.681.7| -253.563.7 253.563.7
1987 -223.398.01 -186.683.1 -36.7149| -218.644.5 -4.753.5 | -316.897.6 316.897.6
1988 -273.638.0 | -282.110.7 8.472.7 | -374.802.7 101.164.7 | -505.962.9 505.962.9
1989 -510.667.0 | -451.706.4 -58.960.6| -630.642.2 119.975.2 -800.987.1 800.987.1

Fuente: Célculos del autor.
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CUADRO 4

NACION, NIVEL CENTRAL.

Componentes politica fiscal y automitico del déficit. Reconocimientos.
Sin el servicio de la deuda

(Millones de pesos corrientes)

Ano Act. PIC PAS

P.Fis. Autom, P.Fis. Autom,
1964 185.4 1.136.0 -950.7 1.301.5 -1.116.2
1965 -11.2 1.2194 -1.230.6 1.362.0 -1.373.2
1966 790.7 1.546.2 -755.4 1.807.6 -1.016.9
1967 6829 1.717.8 -1.034.9 20424 -1.359.4
1968 -6359 -79.5 -556.3 348.4 -984.3
1969 -1.183.8 -1.343.1 159.3 -834.0 -349.8
1970 -3.002.5 -3.878.2 875.7 -3.169.8 167.2
1971 -3.161.2 -5.275.5 21143 -4.263.4 1.102.2
1972 -2.862.6 -3.205.0 342.4 -1.591.8 -1.270.8
1973 -1.793.6 -2.742.5 948.9 515.4 -2.309.0
1974 330.5 -743.7 1.074.3 3.768.3 -3.437.8
1975 -2.029.9 -3.871.1 1.841.3 357.2 -2.387.1
1976 11.048.2 7.580.3 3.4679 12.340.3 -1.292.0
1977 -1.412.1 7.8160.1 9.228.2 13.106.5 -14.518.6
1978 8.881.9 -97.4 8.979.3 8.972.7 -90.7
1979 -39.842.1 -21.522.2 -18.319.9 -7.204.4 -32.637.6
1980 -32.443.4 -12.512.3 -19.931.1 6.816.5 -39.259.9
1981 -56.574.6 -16.129.0 -40.445.6 -1.318.9 -55.255.7
1982 -65.464.4 -3.034.7 -62.429.7 3.819.2 -69.283.6
1983 -109.294.1 13.920.4 -123.214.5 14.573.2 -123.867.3
1984 -166.105.3 -18.795.0 -147.310.3 ~15.335.2 -150.770.1
1985 -127.401.2 -5.002.9 -122.398.3 -9.963.5 -117.437.7
1986 -50.452.3 18.201.6 -68.653.9 15.229.4 -65.681.7
1987 9.426.0 46.140.9 -36.714.9 14.179.5 -4.753.5
1988 67.737.0 59.264.3 8.472.7 -33.427.7 101.164.7
1989 -19.796.0 39.164.6 -58.960.6 -139.771.2 119.975.2

Fuente: Calculos del autor.
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CUADRO 5

NACION, NIVEL CENTRAL
Componentes politica fiscal y automitico del déficit. Reconocimientos.
Con el servicio de la deuda

(Porcentaje del PIB)

Afo Act. PIC PAS PAC

P.Fis. Aut. P. Fis. Aut. P. Fis Aut.
1964 -0.76 1.01 -1.77 1.32 -2.08 0.29 -1.05
1965 -2.18 -0.16 -2.02 0.08 -2.26 -091 -1.28
1966 -1.60 -0.57 -1.03 -0.22 -1.38 -1.26 -0.34
1967 -0.87 0.38 -1.25 0.77 -1.64 -0.29 -0.58
1968 -2.16 -1.58 -0.58 -1.14 -1.02 -2.18 0.02
1969 -2.52 -2.67 0.14 -2.21 -0.32 -3.28 0.76
1970 -3.78 -4.44 0.66 -3.91 0.13 -4.94 1.16
1971 -3.49 -4.85 1.36 -4.20 0.71 -5.24 1.75
1972 -3.14 -3.32 0.18 -2.47 -0.67 -3.53 0.39
1973 -2.43 -2.82 0.39 -1.49 -0.95 -2.58 0.15
1974 -1.39 -1.73 0.33 -0.33 -1.07 -1.43 0.04
1975 -2.05 -2.51 045 -1.46 -0.59 -2.57 0.52
1976 0.68 0.03 0.65 0.92 -0.24 -0.16 0.83
1977 -1.41 -0.12 -1.29 0.62 -2.03 -0.50 -091
1978 -0.22 -1.21 0.99 -0.21 -0.01 -1.24 1.02
1979 -4.69 -3.15 -1.54 -1.95 -2.75 -3.12 -1.57
1980 -3.36 -2.10 -1.26 -0.88 -2.49 -2.05 - -1.31
1981 -4.27 -2.23 -2.04 -1.49 -2.79 -2.67 -1.60
1982 -4.13 -1.63 -2.50 -1.36 -2.77 -2.59 -1.54
1983 -5.07 -1.03 -4.03 -1.01 -4.06 -2.24 -2.82
1984 -5.99 -2.17 -3.82 -2.08 =391 -3.27 -2.72
1985 -4.37 -1.85 -2.52 -1.96 -2.41 =315 -1.22
1986 -3.81 -2.74 -1.07 -2.79 -1.03 -3.96 0.15
1987 -2.67 -2.23 -0.44 -2.61 -0.06 -3.78 1.12
1988 -2.65 -2.74 0.08 -3.63 0.98 -491 2.25
1989 -3.84 -3.40 -0.44 -4.74 0.90 -6.02 2.18

Fuente: Célculos del autor.



148 POLITICA FISCAL

CUADRO 6

NACION, NIVEL CENTRAL.
Componentes politica fiscal y automético del déficit. Reconocimientos.
Sin el servicio de la deuda

(Porcentaje del PIB)

Ano Act. PIC PAS

P. Fis. Aut. P. Fis. Aut.
1964 0.34 2.11 R W4 2.42 -2.08
1965 -0.02 2.01 -2.02 2.24 -2.26
1966 1.07 2.10 -1.03 2.46 -1.38
1967 0.82 2.07 -1.25 2.46 -1.64
1968 -0.66 -0.08 -0.58 0.36 -1.02
1969 -1.07 -1.21 0.14 Q.75 -0.32
1970 -2.20 <292 0.66 -2.39 013
1971 -2.03 -3.38 1.36 -2.73 071
1972 -1.51 -1.69 018 -0.84 -0.67
1973 -0.74 -1.13 0.39 Q.21 -0.95
1974 0.10 .23 0.33 1.17 -1.07
1975 -0.50 -0.96 0.45 0.09 -0.59
1976 2.08 1.42 0.65 2.32 - 024
1977 -0.20 1.09 -1.29 1.83 -2.03
1978 0.98 -0.01 0.99 0.99 -0.01
1979 -3.35 -1.81 -1.54 -0.61 -2.75
1980 -2.05 -0.79 -1.26 0.43 -2.49
1981 -2.85 -0.81 -2.04 -0.07 -2.79
1982 -2.62 -0.12 -2.50 0.15 -2.77
1983 -3.58 0.46 -4.03 0.48 -4.06
1984 -4.31 -0.49 -3.82 -0.40 -391
1985 -2.62 -0.10 -2.52 -0.20 -2.41
1986 -0.79 0.28 -1.07 0.24 -1.03
1987 0.11 0.55 -0.44 0.17 -0.06
1988 0.66 0.57 0.08 -0.32 0.98
1989 -0.15 0.29 -0.44 -1.05 0.90

Fuente: Célculos del aulor.
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CUADRO 7

NACION, NIVEL CENTRAL

Efectos tendencia y ciclico de los ingresos y de los gastos corrientes.
Reconocimientos

(Millones de pesos constantes de 1975)

Ingresos Gastos
Ano Aclual Perman. Ciclic. Actual Perman. Cidlic.
1953 9.493 8.503 989 9.866 10.171 -305
1954 10.124 10.134 -10 11.342 10.156 1.185
1955 13.968 11.417 2.550 15.533 11.969 3.563
1956 12.345 12.989 -644 14.368 15.374 -1.006
1957 11.620 13.198 -1.578 10.114 13.003 -2.889
1958 12.603 11.339 1.263 11.550 10.388 1.161
1959 13415 13.464 -49 12.617 14.130 -1.513
1960 13.388 15.384 -1.996 14.131 14.250 -119
1961 11.898 13.900 -2.002 15.621 15.307 313
1962 13.478 13.402 75 18.584 17.422 1.161
1963 14.506 15.735 -1.229 16.289 19.522 -3.233
1964 15.896 17.444 -1.548 15.188 17.048 -1.860
1965 16.290 17.401 -1.111 16.331 17.511 ~-1.179
1966 19.900 18.695 1.205 17.463 19.929 -2.465
1907 20,771 22.063 -1.292 18.826 20.464 -1.637
1968 23.811 23.370 434 25.520 22.226 3.294
1969 27.389 24.250 3.138 30.271 29.340 931
1970 30811 29.0069 1.741 37.674 30.999 6.674
1971 35.151 31.508 3.582 41.748 36.623 5.125
1972 33.429 33.324 105 38.714 39.298 -583
1973 36.443 34.008 2434 39.182 35935 3.247
1974 38.655 35.385 3.269 38.249 39.589 -1.339
1975 41.544 39.720 1.824 43.573 39.446 4127
1976 45.101 41.463 3.637 35.913 45151 -9.237
1977 39.128 44,022 -4.894 40.010 37.946 2.063
1978 52.493 41.751 10.742 47.786 45.673 2.113
1979 42.966 49.500 -6.533 59.912 53.900 6.011°
1980 47.276 50.827 -3.550 58.177 60.413 -2.235
1981 46.733 44774 1.959 61.643 58.088 3.554
1982 47 818 53.783 -5.964 61.669 63.809 -2.139
1983 43.126 55.073 -11.946 62.434 65.023 -2.589
1984 46.586 48.454 -1.868 71.863 66.466 5.397
1985 58.080 54.672 3.408 73.999 78.451 -4.451
1986 70.965 70.831 134 76.151 77.616 -1.465
1987 79.920 77.012 2.908 79.139 81.252 -2.113
1988 88.767 80.763 8.003 84.384 87.363 -2.979
1989 90.781 91.261 -479 91.797 92.172 -375

Fuente: Célculos del autor.
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Correlograma, Productividad macroeconémica y Medias méviles.

Autocorrelacion Autocorrelacion parcial Ano Aut. a.par
. KREAAA K F R A . HH KK kK 1 0.880 0.880
. Sk R K o EHEREE . 2 0.661 -0.500
. - S 3 0.412 -0.128
. ** . * . 4 0.192 0.039
. * . . * . 5 0.039 0.064
. * . . * . 6 -0.060 -0.091
o A% . . KX . 7 -0.133 -0.131
. KR . . *x . 8 -0.209 -0.163
o FEEK . . ** . 9 -0.302 -0.149

Kk . . * 10 -0.375 0.050
*kkkk . . . 11 -0.410 -0.011
Kk . . . 12 -0.391 0.012
o HEk¥K . . * . 13 -0.303 0111
. kxx . . ** . 14 -0.205 -0.166
. * . . * . 15 -0.103 0.071
. . . . 16 -0.023 -0.004
o . . *% . 17 0.010 -0.143
N
. . . *k . 18 -0.007 -0.179
. * . . . 19 -0.042 0.016
. * . . . 20 -0.071 -0.024
. x| . . 21 -0.070 0.030
. * . . * . 22 -0.052 -0.041
. . . . 23 -0.023 -0.020
. . . * . 24 0.008 0.045
. . . . 25 0.019 -0.025
. . » * e 26 0.029 0.053
. . . * . 27 0.025 -0.106
. . . *x . 28 0.006 -0.147
. . . * . 29 0000 0043

Q-Estadst. (28 rezag) 63.787 Des. Estan. de las Correl. 0.185
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