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BIENESTAR Y
MACROECONOMIA

No es posible resolver los problemas de los colombiarnos ni la

crisis que hemos enfrentado en los ultimos anos con la

aplicacion de medidas de corto plazo, ni mucho menos con

medidas que no nos garanticen sus frutos a traveés del tiempo.

Dc vez en cuando los paises hacen una
pausa para evaluar el pasado y reflexionar
sobre su futuro. Esos momentos usualmen-
te ocurren en periodos de caida o crisis. La
capacidad de los pueblos para reconsiderar
las decisiones del pasado y crear alternativas
para ¢l futuro es puesta a prueba. En los ul-
timos anos Colombia ha experimentado uno
de los momentos economicos mas dificiles
del altimo siglo. Lo que haga el pais para
solucionar sus problemas marcara el futuro
de Colombia en las proximas décadas. La
forma que tome esta solucion es, sin duda,
una pregunta abierta.

Algunas condiciones son favorables. Otras,
sin embargo, no lo son. Los problemas basi-

cos de nuestra economia (por ejemplo, el
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bajo crecimiento de nuestra productividad y
los altos niveles de desempleo y pobreza,
nuestra vulnerabilidad a choques externos,
la baja capacidad de la economia y las insti-
tuciones sociales para mejorar el nivel de vida
de nuestra poblacion, la desigual distribu-
cion del ingreso, etc.) son conocidos desde
hace muchos anos, y algunos han crecido con
el tiempo. Ellos reflejan una mezcla comple-
ja de problemas ciclicos agudos y estructu-
rales cronicos. No es, por lo tanto, posible
resolver los problemas de los colombianos
ni la crisis que hemos enfrentado en los alti-
mos anos con la aplicacion de medidas de
corto plazo, ni mucho menos con medidas
que no nos garanticen sus frutos a través del
tiempo. Ademas, los problemas econémicos
tienen su origen, en gran medida, en deci-
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nizado por la Universidad Nacional y la Contraloria General de la Republica, el dia 25 de agosto de 2003.
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siones politicas del pasado, lo cual hace ne-
cesario analizar tanto el sistema politico

como €l economico.

Como en muchas ocasiones, en buena hora
la Contraloria General de la Nacion (CGN)
ha solicitado una evaluacién independiente
de la politica macroeconomica. Y en buena
hora también ha escogido para realizar di-
cha evaluacién al Centro de Investigaciones
para ¢l Desarrollo (CID) de la Universidad
Nacional. Ese centro cuenta con una larga
lista de reconocidos académicos ¢ investiga-
dores de primera linca a quienes admiro v
disfruto leyendo lo que escriben. Con algu-
nos de ellos, ademas, me une una amistad

de anos, la cual valoro mucho.

La idea central del trabajo realizado por el
CID para la CGN, o ¢l “principio organiza-
dor” del documento, como lo llaman sus
autores, puede resumirse de la siguiente

mancra:

« El objetivo final de la politica economica
es el bienestar de la poblacion. Por lo tan-
to, el criterio para evaluar la politica eco-
nomica debe ser el mejoramiento de la

calidad de vida de las personas.

« En los altimos anos, ¢l bienestar de los
colombianos, medido a través de diferen-
tes indicadores economicos vy sociales, ha
disminuido. Luego, la politica economi-
ca de los ultimos anos ha sido disenada y
ejecutada de manera inadecuada.

« El error de politica econémica ha consisti-
do en “absolutizar” las metas de sanea-
miento fiscal y de reduccion de la inflacion.

Al “absolutizar” estas metas, la politica ma-
croeconomica no ha sido conducida de
manera anti-ciclica, y por esa razon ha sido
la causante principal de la reduccion en el

bien-estar de los colombianos.

Para comenzar mi breve comentario permi-
ranme aclarar la parte de la idea general del
documento que comparto, luego de hacer
una precision, y las dos que respetuosamen-
te rechazo de manera radical. Comparto, con
una precision, que algunos indicadores del
bienestar de los colombianos se han dete-
riorado en los altimos anos. El hecho es que
otros, muy importantes, no. Por ejemplo,
uno de los indicadores obvios para medir el
bienestar de los colombianos es el de Nece-
sidades Bdsicas Insatisfechas. Ese indicador,
menos sensible que otros a factores coyun-
turales, mejord en los ultimos anos. Seria
entonces bueno que los investigadores del
CID le hubiesen puesto mas atencion a la
evolucion de ese indicador, con lo cual no
habrian generado dudas por ese concepto

sobre el sesgo acomodado de su andlisis.

Rechazo, por simplista o incompleta, la idea,
a secas, de que el objetivo de la politica eco-
nomica debe ser el mejoramiento de la cali-
dad de vida de la gente, su bienestar. La forma
que, segun creo, se ajusta de mejor manera
a los resultados a que ha llegado la ciencia
economica, incluso desde los trabajos de su
fundador, Adam Smith, es que el objetivo de
la politica econdmica es el mejoramiento
sostenido, a través del tiempo, del nivel de
vida (bien-estar) de la poblacién. Y la razéon
es simple, aunque olvidada por muchos:
nada ganamos si con la accion publica de
hoy mejoramos la situacion econémica ac-
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tual de algunas personas, pero a costa de
generar, €n ese proceso, un deterioro per-
manente de las condiciones de vida de las
generaciones futuras. Las consideraciones de
largo plazo, e intertemporales, deben ser
de especial atencion por parte de los econo-
mistas académicos (asi algunas veces sean ol-
vidadas, como es natural, en el campo de la
politica).

Nada ganamos si con la accion

También rechazo la idea
de que el error principal
de la politica macroeco-
nomica colombiana
hayva sido “absolutizar”

el control de la inflacion

condiciones de vida de las

y ¢l saneamiento de las

generaciones futuras.

finanzas publicas, v que

por esa razén no se haya ejecutado una
politica anticiclica, con el consecuente agra-
vamiento en la calidad de vida de los co-
lombianos. A continuacion voy a analizar
este punto, terminando con un llamado a
hacer una evaluacion global del funciona-
miento de la economia colombiana que
enfatice la importancia de las considera-
ciones de largo plazo y de los efectos in-
tertemporales de las acciones de politica.
Infortunadamente, como veremos luego,
el corto plazo y la ausencia de considera-
ciones de diniamica intertemporal parecen
dominar la atenciéon de buena parte de nues-
tra academia, “picada”™ algunas veces por el
ejercicio de la politica y por el afin de gene-

rar noticias en ambitos extra-académicos.

Politica macroeconomica anticiclica

Lo primero que deseo confesar es que me

llama de manera especial la atenciéon que se

publica de hoy mejoramos la
situacion economica actual de
algunas personas, pero a costa
de generar, en ese proceso, un

deterioro permanente de las

diga que en el pais ha habido un “absolutis-
mo” en la definicion de las metas fiscales.
Colombia es un pais que practicamente du-
plico su nivel de deuda puablica como pro-
porcion del PIB, en alrededor de un lustro,
y tiene como principal problema de finan-
zas publicas (segun el estudio, y yo compar-
to la idea) el alto nivel de deuda puablica.
Notese, entonces, que
segun el trabajo, esta-
mos €n un pais que
absolutiza el objetivo de
saneamiento fiscal, pero
al mismo tiempo no lo
cumple, y su principal
problema es el alto ni-
vel de deuda publica.
¢Cuadl es entonces ¢l pro-
blema? En opinién de los investigadores del
CID, la absolutizacion del objetivo de sanca-
miento fiscal. Para mi, todo lo contrario: el
incumplimiento de dicho objetivo. Como
bien lo ilustra el estudio, el pais, en lo fiscal,
se mueve en el “filo de una navaja”, por los
riesgos de insostenibilidad en el crecimien-
to de su deuda puablica. Y en caso de hacerse
insostenible, lo cual no ocurririd, teniendo
en cuenta la larga tradicion de responsa-
bilidad de nuestra clase politica, y de la
dirigencia economica, deterioraria de mane-
ra exponencial nuestro nivel de bienestar, y
en especial el bienestar de los mas pobres y
débiles de la poblacion.

Lo segundo que me llama la atencion, y no
comparto, es la conjetura del absolutismo de
la politica monertaria del Banco de la Repu-
blica. Este absolutismo consiste, segun el es-
tudio, en un afin “enfermizo” por controlar
la inflacion, dejando de lado consideraciones
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de crecimiento del producto y el empleo. Me
llama la atencién porque las metas de infla-
cion en Colombia las ha definido siempre la
Junta Directiva del Banco de la Republica,
presidida por el Ministro de Hacienda, bajo
el principio de reduccion muy gradual, te-
niendo ¢n cuenta las proyecciones de creci-
miento del producto del Gobierno, y con
horizontes cada vez mas amplios para su lo-
gro. Ademas, a partir de este ano se¢ ha anun-
ciado una meta de inflaciébn con rango, y
siempre se ha considerado que la politica
monetaria acomodara los choques negativos
de oferta si ellos no son incorporados de ma-
nera indebida en las ex-
pectativas de inflacion.
Bajo cualquier evalua-
cion objetiva, si por algo
NO se ha caracterizado la
politica monetaria es por
su “obsesion enfermiza”
por ¢l control de la infla-
cion. El objetivo ha sido
reducir gradualmente la
inflacion, en coordinacion con la politica eco-
nomica general. Y la importancia de reducir
la inflacion surge, de nuevo, de consideracio-
nes de largo plazo, asociadas al crecimiento
de la productividad, el aumento de la inver-
sion v la mejora en la distribucién del ingre-
so, ambos determinantes fundamentales del

nivel de vida de la gente.

Lo tercero que me llama la atencion es la fra-
gilidad del estudio sobre la capacidad y
deseabilidad de realizar una politica ma-
croeconomica anticiclica. Si uno va a reali-
zar esta clase de andlisis, lo primero que debe
preguntarse es qué condiciones hacen via-
ble y deseable una politica monetaria y fiscal

Si por algo NO se ba
caracterizado la politica
monetarica es por su “obsesion
enfermiza’” por el control de la
inflacion. El objetivo ba sido
reducir gradualmente la

inflacion, en coordinacion con

anticiclica. A partir de ese anilisis debe sur-
gir un patréon de condiciones bajo las cuales
es posible llevar a cabo simultineamente una
politica fiscal y una monetaria contraciclicas;
en cudles es posible y deseable realizar una
politica monetaria anticiclica pero fiscal
prociclica, o viceversa; y en cuales es defini-
tivamente contraproducente realizar una po-
litica fiscal y monetaria anticiclicas. Con base
en e¢se analisis, el paso siguiente del eva-
luador debe ser contrastar las conclusiones
a que llega a partir del marco general ante-
rior con las acciones de politica efectivamen-
te realizadas por las autoridades econémicas.
Si las acciones de politi-
ca efecrivamente realiza-
das no son coherentes
con el patron analitico,
las juzga inconvenien-
tes. En caso contrario,
las juzga convenientes.
Y mi problema general

con la evaluacion del

la politica econontica general
P}

CID es que dice que en
los ultimos anos todo se ha hecho mal pero
en parte alguna presenta una explicacion
convincente sobre la capacidad y viabilidad
de haber realizado algo diferente, en un
marco de sostenibilidad intertemporal. Es
mas, todo parece indicar que hay una incom-
prension del marco de politica monetaria
seguido en los altimos anos. Y lo primero
que uno debe hacer cuando desea realizar
una evaluacion es asegurarse de entender
en profundidad lo que se desea calificar
(o al menos conocer los argumentos de los

evaluados).

Permitanme resumir, en pocas frases, algunas

de las condiciones bajo las cuales no es de-
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seable ejecutar una politica macroeconomica
anticiclica, y en cudles si. Si se busca en la
literatura economica se encuentran argumen-
tos relacionados con el funcionamiento de los
mercados de capitales internacionales (p. ¢j..
le prestan a los paises cuando estan bien, v
no cuando estin mal). Pero si se recapacita
un poco mas veremos que buena parte de la
capacidad de efectuar una politica anticiclica
tiene que ver con las acciones del pasado. Con
inflaciones altas, baja credibilidad de la poli-
tica monetaria, alto déficit en cuenta corrien-
te, fuerte transmision de la devaluacion a los
precios, alto nivel de pasivos en dolares, anos
de economia recalentada, cierre de los mer-
cados internacionales,
una politica monetaria
contraciclica es contra-
producente. En caso
contrario, con algunas
salvedades, es deseable.
De igual manera, con
alto nivel y crecimiento
de la deuda pablica, alto
y creciente déficit fiscal y en la cuenta corrien-
te, una politica fiscal contraciclica es contra-
producente. Y en caso contrario, de nuevo
con algunas salvedades, es deseable. Y si se
tiene en cuenta este analisis simple, presen-
tado en detalle en varias publicaciones del
Banco, se pueden ficilmente entender (si bien
Nno necesariamente compartir) las razones por
las cuales la politica monetaria fue prociclica
en 1998, v fuertemente anticiclica en los anos
siguientes. De igual manera se podrd enten-
der (si bien no necesariamente compartir) por
qué algunos hemos dicho desde hace tiem-
po que, tanto en 1998 como en los anos si-
guientes, ha sido inconveniente la existencia

de una politica fiscal anticiclica. No haber con-

La agenda de investigacion para
el futuro debe ser mucho mds
que pensar que la solucion de

nuestros problemas estda en una
emision irresponsable de dinero,

y en la continuacion de un gasto

piiblico desbordado.

ducido una politica macroeconomica
anticiclica en el boom, impide posteriormen-

te su realizacion en la depresion.

Por ultimo, permitanme terminar con al-
gunas notas sobre cuidl, creo, debe ser una
agenda de investigacion para ¢l futuro. No
creo, por ejemplo, que el énfasis deba ser
el papel de la politica fiscal en la determi-
nacion del flujo de gasto. Eso es importan-
te, pero insuficiente. Se requiere con mas
apremio identificar las debilidades basicas
de nuestro sistema economico, sugiriendo
mejoras, en particular, de aquellas reglas ¢
instituciones que son politicamente deter-
minadas. Necesitamos
identificar cambios que
nos permitan reforzar
la estabilidad, la efi-
ciencia, ¢l crecimiento
y la distribucion del in-
greso. Necesitamos
cambios que nos per-
mitan contar con reglas
mas claras y estables y que generen un am-
biente econéomico sano para nuestras em-
presas v familias. Necesitamos ver ¢como
corregimos nuestros problemas mas urgen-
tes, minimizando los problemas de transi-
cion sin comprometer la seguridad de
nuestras generaciones fururas. Necesitamos
la paz v la seguridad. Todo esto es, en otras
palabras, un llamado al analisis de largo
plazo, sin desconocer la importancia de al-
gunos aspectos de corto plazo. Todo esto
es muy diferente, y mucho mds, que pen-
sar que la solucion de nuestros problemas
estd en una emision irresponsable de di-
nero, y en la continuacion de un gasto pu-
blico desbordado.
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