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POLITICA FISCAL Y REFORMAS TRIBUTARIAS EN COLOMBIA 

PRO LOGO 

Los procesos de reforrna tributaria y sus resultados son 
de interes no solo para especialistas. El esturlio de ln 
compleja interacci6n de aspectos tecnicos, administrnti~ 

VOS y politicos que inciden·en ellos, perrnite develar, en 
forrna excepcional, la estructura del poder en una socie-
dad y la forrna como ese poder se usa; asi come entrenn 
trazos significativos de la idiosincracia y, por que no, 
de la cultura de las gentes de un ,ars. 

Este libro pretende transmitir al lector comun algo de 
la riqueza del tema y, al mismo tiempo, aspira a of1:ccer 
a las especialistas una oportunidad de reflexi6n y algu-
nas ensefianzas utiles. Su analisis se centra en la refor 
ma tributria de 1974 y los desarrollos subsiguicntes hns-
·ta 1985, pero con frecuencia se ve obligado a rctroceder 
en e 1 tiempo con el fin de conse gui r una '!lres:iecti V:l :1nro-
pi ada para la intrepetaci6n de las hechos . 

La reforma de 1974 fue muy ambiciosa, tanto en s~ cubri-
miento, puesto que reorganiz6 integramente todos los im-
puestos nacionales, como en sus objetivos de recauclo y T£ 
distribuci6n de las cargas f~scales. La evidencin quc 
aqui se presenta indica quc estos objetivos se alcnn:n-
ron ampliamente en los primcros dos afios de aplic:ici6n llcl 
nuevo regimen; pero que los re~ultados iniciales sc Tevir 
tieran en gran medida en los afios siguientes, por cl cf~c 
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to conjunto de dos "contrerreformas" (en 1977 y 1979), de 
fallas de disefio en la reforrna original y de un incremen-
to significativo en la evasi6n, en buena parte vinculodo 
con un rebi.li tarniento considerable de la aaminista:nci6n tri 
butaria. No obstante, entre 1982 y 1984 un.nuevo gobicr-
no, de afiliaci6n politics distinta al que expidiero la 
reforrna del 74, opt6 por reforzar los instrwnentos estnble 
cidos por ella ante la necesidad -de recuperar el nivel de 
los ingresos del gobierno central. 

De otra parte, la reforrna de 1974 signific6 una ru~tura 
con la concepci6n que orient6 el regimen entonces vigcnt~ 
que databa de 1960. Ese regimen se inscribia en doctri-
nas que asignaban al rnonto· de la inversion privada cl rol 
estelar en el proceso de desarrollo ·econ6mico ysc nfinco-
ba en el· convencirni en to de que 1a·s. "incentives" trib~nrjos 
constitu:ian un poderoso ·instrurnento.para incrcmen"tar los 
niveles de inversi6n. ·La reforrna~d~l 14 se orient6"m§s-
bien por .p.rincipios ·.de· equidad y .de- recaudo;')'baj o una CO!!, 

cepci6n del proceso··de desarrollo ·que no de~·tonoce la im-
portancia de la inversi6n p~ivada, pero··que~Teconoce tnm-
bi~n la de otros factores -ent~e ~llos la ·inversi6n pfibl! 
ca y el gasto social- y que encuentra que existch instru 
rnentos mas efectivos que los "incentives" fiscalcs parn 
promover la inversi6n privnda. 

La reforrna del 74 tuvo influencias directas de lo que por 
la epoca constituia la ortodoxia internacional en ~stns 
materias, gracias a los trabajos de tres "misioncs" prc-
vias de estudio del sistcrna tributario colombiario cfcc-
tuadas por conocidos espccialistas internacionalcs.l/ 

!7 En partirular, 
- Taylor, M. et. al. : Fjsc:1l Survey Of Colombia, Joint Trot Pro 

gram of O.A.S. and the I. tl.B., JcllriS Hopkins Press, Rnl timo~ 
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tuadas por concocidos especialistas internacionales!/. Por 
ello, no sorprende que dos de ellos se expresaran asr de 
la reforma: · 

"Si los aspectos basicos de las nuevas medidas contin'Oon 
.. 

intactas durante los pr6ximos meses, la Reforma Trihutaria 
constituira un hecho sobresaliente en la historia rccicn-
te de .este tipo de realizaciones, tanto entre paises en via 
de desarrollo como entre los pa1ses desarrollaaos. En rea 
lid ad, es dif:f cil encontrar algo -semej an·te en otr:i pa rte. 
El alcance de las rnedidas colombianas tomadas en 1974 es 
tal vez comparable al que previ6 La Comisi6n Carter pnra 
el sistema tributario en Canada a mediados de la ·d~cada de 
los sesenta; pero la instrumentaci6n de la reforrnn colom 
bi ana es. rnucho mas comp let a, ya que la propuesta par la Co 
misi6n Carter finalmente no fue incorporada en la lcgjsla-
ci6n tributaria canadiense ~.'" 

No obstante, .la reforma, preparada por un eq~~po cicnto por 
ciento .colomb.i.ano, se inspir6 tainbien en la tradici6n del 
pais;·plasmada·::e!l las reforrnas. tributarias mas irnportantes 
del :siglo c (las de 1931, .1935 y · 1953) que lo habra dotndo 
del impuesto sobre la renta mas proauctivo y progresivo de 
America Latina y de un impuesto al patrimo.nio quc no cncuen 
tra paragon en casi ningGn otro pais del globo. Es en csta 

l/ En particular, 
Taylor, M. et. al.: Fiscal Survey of Colombia, Joint 
Tax Program of O.A.S. and the I .D.B., Johns Hopkins Press, 
Baltimore, 1965. 

- Bird, R, Taxation and Development~ Lessons From the Colombinn 
~erience, Harvaril Om versi ty Press, .19.70. 

- M.isgrave, R. and Gillis, M, Fiscal ·Refono for ·eo1omhin, lntcrna-
tional Tax Program, Harvard university, .1911. 

2/ Malcom Gillis y Charles E. M:I..ure Jr. "La Refonna· Tributnrin Co-
lombiana de 1974 ''Docurncnto 696-CD Banco Internacional de Rccon~ 
trucci6n y Desarrollo". 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I· 
I 
I 
I 
I 
I 

I 
I 
I 
I 
I 
I 

perspectiva que se comprenden 1as innovaciones principa-
les de 1974, tales como el regimen de renta presuntiva 
minima calculada con base en el patrimonio neto, quo no 
habia sido contemplado por ninguna de las rnisiones inter 
nacionales. Ahora que soplan vientos foraneos, de niignm, 
bre conservadora, que proponen desmontaT el Estado, sust.!. 
tuir el impuesto de renta por un impuesto al gasto y red~ 
cir los impuestos a las rentas· de cauital como rnedidn de 
alentar la actividad privaaa y el cTecimiento econ6mico, 
conviene ten~r presente el veraaaero oTigen politico y fi 
los6fico del regimen institurao en 1974 y reforzado on 
1983 y 1984. 

Por todo lo anterior, el proceso·de reforma tributarin en 
Colombia en los ul ti mos quince afios ameri ta un dctall ndo 
estudio, como el que aca sc ofrece. El plan del libro cs 
elsiguiente: La Primera parte presenta una descripci6n 
analitica de.los antecedentes hist"6ricos {Capitulo I) y 
del contenido de la reforma de 19.74. (Gapitulo II), asS co 

' -mo de las modificaciones ·legal es .. subsi'g-uientes (Cap!tulo 
' I I I) . La Segunda se ·re fie.re .a la macro.economi a de lns T.£ 

formas. Describe primero el ciclo econ6micoja partir de 
1950 y la medida en que la politica ·fiscal op~r6 como Cl£ 
men to prociclico 6 anticiclico (Capftulo IV). : A continu! 
ci6n, profundiza en los dctcrminantes de la evoluci6n de 
los ingresos tributarios y cxplora la raz6n de ser y lo~ 

efectos sabre recaudo de las reformas (Capftulo V) . por 
ultimo, examina los determinantes de los niveles dcl\RnS· 
to y de la inversi6n publica y discute los limites A quc 
se ha cnfrentado el uso de la oolftica fiscal en Colombin 

& • 

' como instrumento de estabilizaci6n (Capitulo VI).: 

La tercera parte, se~dentra en un aspecto de la microcc2 
nomia de las reformas: 13 incidencia de los distintos i~ 
"JUeStOS y SUS cornponentes ~ObTe aiferentes grupos U~ C("ln• 

• 
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t ribuyentes~ sobre la distribuci6n del ingreso y sobre 
el recaudo. Se analiza en consiaeraole detalle lo inci-
dencia inicial de la reforma ae 1974 (Capftulo VII) 
y, posteriormente, se examinan los determinantes de lR 
evoluci6n de las recaudo~ a partir de J976, separando cl 
efecta de las modificacianes legales, ae los ajustcs im-
perfectos por inflaci6n, ae la elusi6n y. _evasi6n de im-· 
puestos, ae las retenciones y anticipos,de lasamnist!ns y 
del comportamiento de la cartera morosa (Capitulo VI II). 

La parte cuarta profundiza.en la aiscusi6n de al~unos te 
mas especiales. En particu~ar, los ajustes por inflnci6n 
en el impuesto a la renta (Capftulo IXl; las inccntivos 
tributarios y el gravamen ae las rentas ae capital y de 
trabajo (Capitula Xl; las regimenes ae presunci6n y cl 
gravamen a las ganancias de capital (Capitulo XI) y l n 
extensi6n del IVA hasta el comercio al oetal (Capitulo 

·.xrr). 

El analisis: en-. las cua tro primer as partes es· antetodo de . 
caracter t~cnico-econ6mico, si hien con frecuencin cxnmi 

i -

na la relac_~6n de estas aspectas con la problematica ndmi 
nistrativa y aspectos. polrticos :ae las reformas y dcl corn 
portamiento fiscal. 

En la pa rte quinta sere ca gen y examinan en mayor dct:il l c 
los aspectos atinentei a la ecanamia polftica de lns r~

farmas. 
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PARTE PRIMERA 

LA EVOLUCION DEL SISTEMA TRIBUTARIO 

CAPITULO 1 

ANTECEDENTES HASTA 1974 

A principios del siglo.XX las ingresos tributarios del go-
bierno central consistfan casi en su totalidad de recnudos 
par aranceles y otros impuestos a~ comercio exterior. En 
1912 represent ab an el 92\ de esos ingresos; el res to pr.2_ 
ven1a de impuestos de timbre, papel sellado y otros rcza-
gas de la epoca colonial. 

En 1914 y 1917 (Leyes 126 y 69, repectivamente) se estnb1£ 
cieron los primeros impuestos al consumo "suntuario" que, 
para 1918, contribu1an con un 8\ de las ingresos tributa-
rios nacionales. La Ley 56 de 1918, par su parte, intro-
dujo en forma rudimentaria el impuesto a la renta que solo 
pudo ser aplicado a partir de 1922, por razones n~\inistra 
tivas. En 1927 (Ley 64) se elevaron las tarifas hast3 un · 
si para las rentas mAs altas y el impuesto~quiri6 unn fi-
sinom1a mas moderna; v.gr, definiendo por primern vei los 
canceptos de renta bruta y renta liquida. Asi, en 19~0 ya 
contribuia con un 11\ de los recaudos de impuestos nncionn-
les. 

Estos primeros pasos por construir un sistema de tributos 
internos que independizara la financiaci6n del Estndo de 
las veleidades del comercio internacional, se consolidnron 
en la dEcada de las 30. La drAstica caida en lns importn-
ciones durante la Gran Dcpresi6n y el cierre dcl m~rcndo 
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de capi tales -que habia financiado con largucza las obrns 
ptiblicas ernp.rendidas en el periodo llarnado de la "dnnzn de 
los mil lones."- ·induj o una con tracci 6n sin precedent.cs on 
el gasto ptiblico~ que reforz6 las tendencias dcpresivus. 
Esa experiencia dernostr6 cuan costosb podia ser cl mnntc-
ner un _sistema fiscal tan dependiente del sector extcrno .. 
El Partido Liberal, que regres6 al poderen 1930 despu6s de m6s 
de1 2 decadas de hegemonia conservadora, procedi6 entonccs n 
fortalecer los impuestos directos (a mas de incrementnr 
los aranceles) rnediante las leyes 81 de 1931, 78 de 1935 
y 63 de 1936. 

La primera de ~stas leyes elev6 las tarifas, dispuso cl 
grav~men de l~s rentas de las sociedades de personns en 
cabeza de sus socios y de las sociedades limitadas en cn-
beza de la sociedad, introdujo las deducciones por dcprc-
ciaci6n, estableci6 por primera vez un sistema de rctcn-
ci6n en la fuente (sobre el pago de intereses de la dcuJa 
pfiblica interna)_y.un m~todo indirecto de control dcl rc-
caudo ( el paz y salvo para poder utilizar los servicio~ 
notariales y los de la cancilleria). La Ley 7B de 1935 
cre6 el impuesto de·exceso de utilidades y el de patrimo-
nio,-con el argumento de que las rentas de capital dcbfan 
tributar rn§s que las de trabajo y que era m~s dificil c~
conder los activo; que los ingresos.:!_/~ Adem5s, introdujo 
un primer intento de coordinaci6n al p~evecr una formn ~~ 
da de determinaci6n de la rcnta por cornparaci6n de los n~ 
rnentos_ de patrirnonio de unn afio a otro (19 que desdc onto~ 
ces se denomina como "comparaci6n patrimonial"). J.n l.cy 63 
de. 1936, par su parte, est ab le ci6 el impues to a las hcn~n
ci as y donaciones. 

1/ ~~morias de Hacienda, Jorge Soto del Corral, 1936 . 
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a. 
En todo este periodo ~e defendi6 con ahinco la "suporiori-
dad" de los impuestos 
indirectos. 

.directos, en comparaci6n con los 

Ante un nuevo deterioro del comercio internacional, on 
raz6n de la Segunda Guerra Mundial, se acudi6 primcro n 
una sobretasa del impuesto de renta (sustituible por in-
versiones en bones de deuda pOblica de bajo rendimicnto: 
Ley 45 de 1942) y luego a un incremento permanente en las 
tarifas (Ley 35 de 1944). Con las reformas de estas dos 
decadas el impuesto a la renta ·pes6 de representar cl 
0.33% del PIB, a principios de los treinta, a·un 1.3\ en 
1936 y mas del 3\ a principios de los 50 (Ver Cuadro I.1). 

En el afio 1953 (Decreto 2317 y 2615) el r~gimen militar 
de Rojas Pinilla expidi6 una drAstica reforma, al impues-
to de renta y al regimen de avaluos,catastrales, cort el 
objeto de financiar tin ambi.cioso programa de invcrsioncs 
pfiblicas y de frenar el deterioro creciente de las finan-
zas municipales. La reforma grav6 los dividendos distri-
buidos · por 1as sociedades an6nima·s ·en- cabezca de los so-
cios, estableciendo la "dob1.e 1tributaci6n" de estas ren-
tas, elev6 considerablemente las tarifas para las socic-
dades y las rentas altas e introdujc una retenci6n parn 
las pages a no residentes. Al mismo tiempo libernlii6 
recaudos del imuesto a la renta pasaron del 3\ al 4.S\ 
del P.I.B. Posteriormente, en 1957, el fin de la bonan-
za cafetera precipit6 una nueva crisis fiscal y cl gohicr-
no acudi6 a una sobretasa del 20% en el impucsto n ln rcn 
ta y a decretar una amnistta tributaria. 

Las reformas de 1931, 1935 y 1953 condujeron a quc Colom-
bia ~ispusiera del impuesto sabre la renta mis progrcsi-. 
vo y productive (medido como pro~orci6n del P.I.B.) en to-
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9. 

da America Latina, l.o que no ocurri6 sin una considorn-
ble oposicion po11tica de las clases pudientes y los gr£ 
mios m~s representativos. El gobierno L6pez Pumarejo so 
enfrento a la creaci6n de un movimiento de dercchn org:rn.!. 
z~do por los empresarios, la APEN, que acuso6 al Prcsidcn 
te y a.su Ministro de Hacienda de "comunistas" y de ntcn-
tar contra la propiedad privada. Claro est§ que lu APEN 
no surgi6 tan·solo como rcacci6n contra las reformas tri· 
butarias de 1935 y 1936, sino tambien contra la Ley 200 ~le 

1936, que ha sido considerada como el primer intcnto de 
reforma agraria en el parsl1, y contra sus intervcncioncs 

·favorables al movimiento obrero y campesino en sus con-
. frontaciones sindicales y por problemas de tierrn (espc-
ci almente en los conflictos que se ~ucitaron en lns zo-
nzas cafeteras de Cundinarnarca). Pero, a la vez, fu6 
precisamente el hecho de constituir parte de un conjun-
to de pol:iti_cas. reformistas. lo que permi ti6 que Jmhicsc 
un apoyo ~xpreso a las rcformas tributarias por partc dcl 
movimiento sindical y de la izquier<la. 

Acusaciones similares recibi6 el gobierno populistn de 
Rojas Pinilla par sus reforinas. La oposici6n puhlicn fuc'.5 
liderada por la ANDI ~/, ya que el aumento en las cnrgas 
se concentr6 en las sociedades an6nimas y sus a~cioni~
tas. El gobierno Rojas, n diferencia del de L6pez, no oh-
tuvo. riingfin apoyo ~ol1tico a su reforma, pues si bicn n 
partd.r de cierto memento busc6 ganarse al movimicnto sin· 
dical, para un proyecto politico de carte "peronist:1", ~u 

intento inicial de constituir una confederaci6n nucva in· 
serta en un. esquema corporntivista (vale de cir control:hk> 
por el Estado) lo habia cnnjenado sin remedio ~/. l~ojns 

1 I Si bien, en realidad, y lo que buscaba .era resolver lo~ }WO· 
blemas de.titualci6n vigcntcs. 

2/ Bird, R., op.cit., pp. 192 - 193 
3/ Vease Rojas, F., M:mcayo V .M. 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

10 

habria de caer del pod.er en medio de un paro patronul 
nacional con el que se solidariz6 el movimiento obrcro. 

La Ley 81 de 1960 habria de constituir una rupturn con cs-
te proceso de consolidaciOn de un regimen tributario pro-
gresivo. El Proyecto de Ley que presentara el gohi.~rno 

contemplaba la necesidad de fortalecer las rccaudos pttrn 
financiar ilas contrapartidas de los cr~ditos de ln Atinn-
za para el Progreso que habrfan de permitir un amhicJoso 
plan.de inversiones pfiblicas, en el contexto del Plnn Nn-
cional de Desarrollo ·preparado··con asesoria de la CEPAL 
en cumplimiento de los acuerdos de Punta del Este. A cstc 
fin se preveia gtavar las ganancias de capital, hastu cn-
tonces totalmente exentas, e incorporar un regimen de pr£ 
sunci6n de renta sobre la propiedad rural con tasns dcl 4\ 
para los arrendatarios y del 7% para propietarios qu~ cx-
piotaron directamente sus predios ~/. No obstantc, nl mis 
mo ·tiempo, enmarcado en las concepciones cepalinn:; · '-'ll ho-
ga, el proyecto proponia establecer una varicdad d~ d~dl1c

ciones . y exenciones . con e 1 prop6s i to de est imul ar t' l :1ho -
rro y la inversion privados, 

En las discusiones en el Congreso lo·s ''incejntivos" SC' :lm-

pliaron, las tarifas se redujeron, se esta~lcci6 in c~si6n 
de rentas entre ,:cianyuges y qued6 muy pace de l:is 1n·o1mc~ 
tas para gravar las ganancias de capital (apcnas lns t~ft~c

tuadas en la venta de bienes ratces, disminuidas en \Ill 10\ 
por cada afio de posesi6n) y para establecer un sist~ni:• de 
presunci6n de renta en el agro (se incluy6, en c:unb .. i o, 1 n 
imputaci6n de "renta de goce" sabre la vivicnda propi :1). 
En consecuencia, las recaudos reales del impucsto ~\.' t't'c..lu-
jeron en forma importantc (del 4.4% en el quinqucn.h'I 1H5o-
1 9 6 O a 1 3 . S % de 1 P . I. B . en e 1 qui n q u en i o s i Ru i c n t c ) y t~ n 
virtud de los privilegios conferidos, el si~terna p~rd!~ t.~n 

la pr~ctica mucho de su progresividad anterior.: 

1 I R. Bird, op.cit. p. 89. 
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Ante una nueva crisis fiscal en 1963, se introdujo unn so-
bretasa del 20% al impuesto de renta por dos n~os y sc crc6 
un impuesto a las ventas cuya aplicaci6n~ sinembnrgo. su pas 
puso para el 1o. de Enero de 1965 par razones administruti-
vas. Pese a una viru.lenta crttica de la ·prensn a fini1h·~ de 
1964, par el efecto potencial del impuesto sabre los Jlrccios 
y del llamamiento a una huelga general en contra de st: inci-
denci a regresi va, la comi s i 6n t riparti ta que el gob icrno :1 c -
cedi6 a crear para r~visar·el decreto·termin6.·por rccamcn<lar 
que se mantuviera con unos pocos cambios en la estructurn de 
tarifas y exenciones. 

El gravamen pretendia ser un impuesto a la~ vcntns 11 d1:.~ una 
sol a etapa", apl icado a la producci6n manufacturcrn de..' h.i o-
nes "terminados" y a la "venta" de productos importados nnQ. 
logos. Pos dificultades administrativas y de control tuvo 
que ser reformado en, tres ocasiones (Decreto .1595 de 1Hhh1 

2049 de .1968 y 435 de 1971) aproximindose cad3 vez m~s n un 
impuesto al valoragregado, tipo "producto bruto", al n.ivcl 
manufacturero y con aumentos sucesivos en sus tarifas. vea 
se al respecto el Capitulo XII. Los recaudos fucron cr~
ciendo ·hasta representar un 2% del P.I.B. y un 20\ de lo~ 

impuestos nacionales hacia 1974. En 1967 se intro<lujo tnm-
bien el nuevo impuesto a la gasoli~a que reprcscntn nctu:al-
mente un 0.83% del PIB y un 10% de ~os ingresos corricntc~ 
del gobierno central. 
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El impuesto de renta habr£a de sufrir otras modificacio· 
nes adicionales. En 1966 (Decreto 1366) se expidieron 
una serie de medidas de control de la evasi6n; so instuu 
r6 la obligaci6n de la liquidaci6n privada del impucsto y 
de pagar de inmediato antes de que se produjera ln oficinl; 
se inici6 la retenci6n en la fuente sobr.e salaries con.un 
tope modesto del 10% y se estableci6 un principio nhllmcn-
tario de anticipo (aumentando en 10% los pages· dcl impues-
to liquidado por el afio anterior). Adicionalmentc, cl 444 
introdujo el impuesto de remesas al exterior. Los rccnudos 
reales crecieron con- rapidez hasta un 4.3 i del P.I .B. en 
1970, la cifra mis alta alcanzada hasta hoy. 

Esta tendencia se revirti6 de nuevo entre 1970 y 1974, pose 
a que en esos afios se consolid6 gradualmente la rctcnci6n 
en la fuente sobre salaries y dividendos y ~l regimen de arr 
ticipos, gracias a la Ley 38 de 1969. El deterioro ~c <lc-
bi6 en buena pa rte a las Ley es · 5 y 6 de 197 3 que amp 1 in ron 
considerablemente las exenciones personales y otras deduc-
ciones y exenciones, principalmente a favor del sector ngro 
pecuario. Al mismo tiempo se estableci6 un r~gimcn de rcn-
ta presuntiva en el agro (Ley 4 de 1973), quedando nl urbi-
trio del Ministro de Agricultura la·posibilidad de c.xccp-
tuar de su aplicaci6n a ciertas regiones por diversns rnzo-
nes. Para el afio gravable de 1973 la excepci6n cuhri6 todo 
el territorio nacional· y ya para ·el afio 74 el r~gimcn fu6 
derogado · por la reforma de ese afio, de modo que nunc:1 t.uvo 
vigencia!1 . Igual cosa habia sucedido con el Decrcto 290 
de 1957 que estableci6 "sanciones tributarias" por mnln ex 
plotaci6n de las tierras, pero que nunca se aplic6 al no ha 
berse desarrollado un sistcma de clasificaci6n quc ~c cxipf3 

. . 2/ como pre-requ1s1to - . 

1/ 

2/ 

El Capitulo XI incluye UJ13 comparaci6n entrc est a Ley y cl r~R!. 
men universal de presunci6n instituido en 1974. 
Bi rd,. R. op. cct . , 91 
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CUADRO 1-1 ., 

~ERIES HISTORICAS DE TRIBUTACION 

I I Id ~ j !~P+•'~ a la Rania 
S Corrlante1 1 Reale1 Co"lenta1 

I 1924 0.7 0.4 
25 0.7 21.2 0.107 0.7 21.2 0.107 
26 1.1 29.3 0.135 1 26.8 0.123 
27 1.2 33.4 0.141 1.3 36.2 0.153 
28 3.2 54.6 0,314 2 52.9 0.196 

I 29 2.6 72.6 0.275 4.3 119.7 0.455 
1930 3.3 115.7 0.444 3.1 108.7 0.418 

31 2.3 100.0 0.39 2.5 108.7 0.424 
32 1.5 77.7 0.233 2.6 134.7 0.491 
33 1.7 85.4 0.295 2.6 130.6 0.452 

I 34 2.0 72.4 0.235 3.2 115.9 0.376 
35 4.3 160.3 0.477 3.4 118.8 0.377 
36 12.9 425.7 1.286 3.8 125.4 0.378 
37 15.5 476.7 1.478 4.4 141.0 0.419 
38 18.2·. 520.0 1.449 5.3 151.4 0.422 

I 39 19.3 531.7 1".399 6.2 170.7 0.449 
1940 21·.9 ·' '. 595.1 1.531 6.4 173.9 0.447 

41 •·22.2 427 .1 1.698 7.2 203.3 0.515 
42 27.5 721..3 1.795 6.4 167.9 0.417 

I 43 27.2 593.3 1.471 6.6 144: 1 0.357 
44 29.6 564.8 1.330 7.6 145.0 0.341 
45 44.1 700.0 1.575 8.6 130.5 0.307 
46 54.3 800.0 1.644 11.8 172.2 0.354 
47 83.0 1050.3 2.077 19.2 241.3 0.478 

I 48 94.0 1043.6 2.017 21.6 256.6 0.459 
49 .. 119.9 .1229 .7 2.176 22.5 230.7 0.403 

1950 142,Q.' 1278.2 2.553 25.2 227.6 0.454 
51 167.0 ·1410.5 2.750 16.3 138.1 0.269 
52 187.0 1493.6 2.723 18.7 149.1 0.271 

I 53 266.0 2030.5 3 • .501 23.0 175.5 0.302 
54 391.0 2491.0 4.021 25.3 161.1 0.260 
55 468.0 2802.4 4.336 30.5 182.6 0.282 
56 498.0 2902. l 4.316 41.7 243.0 0.3613 

-1 57 549.0 2731.2 3.937 21.5 100.8 0.155 
58 712.0 3205.2 4.556 6.9 ·31.0 0.044 
59 873.0 3437 .2 4.563 6.7 26.3 0.034 

1960 1028.0 3633.4 4.632 J 15.4 -65.0 0.072 
61 1043.0 .. 3161.2 3.834/ ·- 25.3 .-76.6 0.092 

I 62 1065.0 2952.6 3.34 10.8 .29 .9 ·: 0.034 
63 1416.0 3140.4 3.34 24.7 54.7 0.060 
64 1965.0 4018.4 4.15 55.6 . 113.7 0.119 
65 2012.0 3869.2 3.85 46.9 90.1 0.091 
66 2312.0 3653.6 . 3.46 704.9 1113.8 1.069 

I 67 . 2930.0 "4176.8 3.81 1051 .1 1542.6 1.392 
68 3613.0 4699.5 4.02 1489.4 1937.3 1.684 
69 4458.0 5086.7 4.09 . 1!120.2 2076.9 1.696 

1970 5617.0 5617.0 4.23 1842.0 1842.0 1.39 

I 
71 6484.0 5638.3 4.00 2508.0 2180.9 2.55 
72 7624.0 5851.I 3.68 3220.0 2471.2 l.56 

. 73 8766.0 ·- 5609.5 3.47 3782.0 2420.2 1.49 
74 10726.0. 5543.4 03.24 . 5363.0 2771.7 1.62 
75 18063.0 7551.1 4.31. 9321.0 3896.6 2.22 

I 76 20630.0 7220.9 3.94 12308.0: 4308.0 2.35 
77 23814.0 6991.9 3.66 ·16728.0 4911.5 2.57 
78 30459.0 7136.8 3.44 23116.0 5416.2 2.61 
79 38341.0 6983.8 3.20 31193.0 5681.8 2.60 

• 1980 47871.0 6904.5 3.04 41635.0 6005. l 2.64 

I 81 53845.0 6155.8 2.65 59193.0 6767.2 2.91 
82 66267 .o 5915.7 2.52 71450.0 6378.4 2.72 
83 98979.0 7115.2 3.00 85691.0 6159.9 2.60 
84 119242.0 7248.4 2.94 115087 .o 6995.8 2.82 

I y lmpuestci a la Renla (sin recotgos) an pesos co"ienles. Hasta 1961 segiin reconoc:.! 
mienlos de contralorla, Desde 1962 1e trala de recaudos de la DIN. 

I y Se usa como deflactor el Indies de precios de los 1eniicios del gobiemo (Fuente 
Cuenlas Nocionoles). 

y PIB e impuestos en termlnos reales. 

I . ····-··----- -

¥ lncluye : lmpuesla al consuma (rlge 1917-1931), al impuesto de f6sforo1 y nalpes 
(rlge 1924-1956), lmpuesto de groso1 y lubrlcantes (rige 1932-1956), impue1to de 
clgorrlllos (rige desda 1932), impue1to a lo gosollna (rige 1927-1958 y 1963 en 
odelante), impue1ta sobre bebido1, go1aoscn y llanla1 (rigen desda 1932) y el im 

I puello al ~ilo de piel de ganodo cavuno (desoporece en 1956). A portir de 1965 
incluye al impueslo a las ventas. 

FUENTE ' Hasla 1969 "'gun reconocimientos de Controlorio y desde 1970 segun recoudo1 de 
lo DIN. 
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CUADRO 1·2 

COMPOSICION DE LOS IMPUESTOS ... 
ceo.no· %'del;;i'Triiiriiicii .. 1iiliiiiarloil ·• ~' · "' ,.. , 1 · 

lmpue1to o la Renta lmpua1ta1 a la produce 16n 
y el conwmo 

3.01 1.72 
2.00 2.08 
2.76 2.51 
2.69 2.91 
6.26 3.91 
4.98 8.23 

10.48 9.84 
8A2 9.-16 
S.59 9.7 
5.16 7.9 
4.93 7.88 
8.88 7.02 

. 21.0 6.19 
21.e 6.19 
25.4 7.39 
23.19 7.45 
30.98 9.05 
27.4 -.; ''8~89 
36.3 ie.44 
29.4 7.14 
27.63 . 7.09 
30.88 6.02 
35.84 7.79 
32.73 7.51 
33.27 7.65 
37.37 7.01 
34.34 6.09 
28.53 2.78 
30.86 3.oe 
38.01 i 3.28 
41.10 j 2.66 
45.35 ·! 2.96 ... ,1 

. ·_:-;----~ - . -47 .55 ,j ... 3.98 
~ 52.5 ~ 2.06 

62.75 0.61 • . - "54.18 . -- 0.42 .-,,•·-
-·53.29 0.80 ~ ... 

52.53 1.27 
54.98 0.56 
56.16 0.98 
50.49 1.43 
48.28 1.13 
37.55 11.45 
42.35 15.19 
42.68 1 17.59 I 

41.43 i 16.91 
47.46 :1 15.56 ·1 
45.26 I 17.5 
45.96 19.4 
41.4 17.87 
39.36 19.68 
46.56 24.03 
40.08 23.91 
37.77 26.53 
35.69 27.08 
32.78 26.67 
28.'8" r r 1. · f1P5~~5 U 
25.94 28.05 
26.52 28.6 
32.6 28.23 
38.19 36.86 

lguoloa o 101 del Cuadro l·l. •r-"!ll·r.r· !""' ·- -

.i. ~ •II 0 I h I 'ii 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I A. 

I 1. 

I 
I ,. 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

CAPITULO II 

LAS REFORMAS DE 1974 Y 1975 

En el presente capitulo s·e describe el contenido de la re-
forma tributaria de 1974, comparando en cada caso con el 
regimen que suplant6. 

Impuesto a la Renta para las Personas Naturales 

Tarifas y Exenciones Personales 

La tabla de tarifas se modifico y el sistema de exenciones 
_personales se sustituy6 por uno de descuentos (6 cr~ditos) 
tri butarios. El efecto con) unto de estos dos cambios. se a-
precia ~n·1a Gr(fica II-1 !;: el gravamen efectivo (sin co~ 
siderar los carnbios sob re rent as exentas) disminuy6 para ren 
tas lfquidas hasta de.$270 .. 000 -que.cubria a la saz6n mis 
de un 98.% de. los .contribuyen.tes- y.·· aument.6 ·de ahi en adelan 
te. La tarifa-·marg-inal: maxima -se·aumento.-del -S.2\ al 56\ .. 

El sistema de exenciones personales antes_vigente inclu!a un 
sistema dereducciones graduales para atemperar su regresivi-
dad intrinseca (un peso de exenci6n representaba una reduc-
ci6n mayor en el impuesto para contribuyentes con tarifasrnar 
ginales mas altas) que complicaba innecesariamente el c6rnpu-
to del gravamen y causaba serias descontinuidades en el im-
puesto efectivo '.!:./. Adicionalrnente, · . habfa exenciones par cua1_ 
quier pago a profesionales, presumiblmente _con el prop6sito 
de controlar la· declaraci6n de ingresos por parte de estos. 

1/ Obregon y Perry, op. Cit. 

2/· M.lsgrave, Gillis, op. Cit. 
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En su lugar, el descuento especial se limit6 a gustos por 
salud, educaci6n primaria y vivienda y se estableci6 un va-
lor minimo que podia ser reclamado por todo contribuyente 
sin necesidad de demostrar los gastos. 

Ajustes por Inf~aci6n 

Con el prop6sito de evitar distorsiones sustanciales en la 
incidencia del impuesto por causa del proceso inflacionario, 
se introdujo por primera vez un correctivo parcial. Los 'ii-
mites de los intervalos" de las tablas de tarifas (para ren-
ta y patrimonio), el valor de los descuentos personales y 
cualquier otro valor en "pesos" (v.gr. ciertos limites a de-
ducciones) se actualizarian a raz6n de un 8% anual. Se opt6 
por una tasa fij a y no pox una correcci6n ligada a 1 a tasa de 
inflaci6n, buscando preservar el presunto efecto estabiliza-
dor de las tarifas crecientes (Ver capitulo IX) y bajo el 
convencimiento de que serf a posible retornar a tasas de in-
flaci6n hist6ricas cuyo promedio anual se habia situado en-
tre el 7\ y el 10% has~a-1970~- i-0 que no fuE el-caso como se 
vera mas -adelante--(Capitulo IV). Esta correcci6n podria a-
plicarse tambiefi al costo de-activos fijas para prop6sitos 
del gravamen a las ganancias de capital (ver abajo). 

Rentas Exentas y Deducciones Especiales 

El sistema vigente-contenra un gran nfimero de rentas exentas 
y exenciones y deducciones para actividades e invcrsiones 
especificas. La reforma de 1974 no afect6 ninguna rcnta exe!!_ 
ta de trabajo e incluso cre6 un nuevo descuento dcl 10$ por 
"retenci6n en la fuente sobre salarios" para comncnsar en al 
go p~i el mayor pago anticipado por esbas renta;.~/En cambio, 
elimin6 la mayor parte de los beneficios a rentas de capital 
o mixtas o par inversiones especificas y convirti6 las res-
tantes en descuentos tributarios. 

1/ Art. 88, Dec. 2053 de 1974. 
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Entre los privilegios eliminados debe sefialarse la cxenci6n 
de los rendimien tos obtenidos con nuevos pape les !de dcuda pu 
blica o emitidos por entidades estatales o semiestatnlcs (C2_ 
mo por ejemplo, .las cEdulas hipotecarias del BCH). De igual 
forma, se grav6 parcialmente el rendi.miento de las cucntas 
corrientes o de ·ahorro en el sistema de valor constanter (UPAC) .. 
Estas modificaciones obedecieron no solamente a cri terios de 
equidad fiscal, sino que se inscribieron en el marco de una 
reforma financiera que busc6 el desarrollo del rnercado de ca 
pi tales permi_tiendo la competenci:a en la captaci6n de nhor:ros 
por parte de todos los intermediarios financieros, a los que 
simul taneamente se ·limi t6 y "encareci6" e 1. acceso a recursos 
monetarios del emisor. Varios estudios sobre el mcrcado de 
capitales habian sefialado que la presencia de actives finan-
cieros exen tos inhi bi a ·ese des arrol lo_!/. Los anal is tas f is -
Cales_, por SU pa rte, habian indicado como este regimen repr~ 
sentaba para el Estado un costo mayor en impuestos no paga-
dos que el beneficio que·obtenia por :reconocer una tasa de 
interes. rnenor que la. del "mere-ado';, ~/ ~ · rambien habi-an hecho 
notar ·como. e-1. s-istema ·no. aumen.tab.a. el.-ahorr;o .. privado,-.sino 
simplemente lo c~nalizaba hacia los activos financieros pr! 
vilegiados. 

Se elimin6 tambien un sistema peculiar de calcular la renta 
en actividades ganaderas y que consistia en tomar come "cos-
to" el "precio" del ganado a· fin del afio anterio.r. Ln. pequefia 
valorizaci6n entre esa fecha y el memento de venta qucdnba 
mis que compensado por la deducci6n de los gastos usualcs de 

l/ Veanse los trabajos incluidos en ·los ··primeros sirnposios sabre Mer- -
cado de Capitales en Colombia, publicados por la Asociaci6n R::mcn-
ria y el Banco de la RepUblica. 

2/ En efecto, el costo fiscal total (tasa de interes de 'los·bonos, in 
crementada en proporci6n a la tarifa marginal del contribuycntc) -
tiene que ser equivalente a la t~a de interes del mercado pnrn un 
contribuyente intennedio y sera superior para todos aquellos contri 
buyentes con tasas rnarginales superiores, quienes encontrarru1 :1trac· 
tiva la suscripci6n de los bonos. 
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·1a actividad, de modo que ningun ganadero podia declnrar, 
aun si asi lo quisiera, utilidad alguna en su negocio. 

Varios de los privilegios eliminados podian ser aprovccha-
dos tanto por pers6nas naturales como p6r las socie<ladcs. 
Aquellos disefiados especificamente para estas, pero exten-
dibles a sus socios, ·se mencionan mis adelante y sc discu-
ten en el Capitulo X. 

Entre los pa:os "incentivos" que se man~uvieron, pero en for 
ma de descuentos, se cuentan los vinculados con donaciones 
a entidades sin animo de lucro que llevan a cabo actividades 
de interes "social" y por inversiones en reforestaci6n,dado 
que se juzg6 que en "estos caso .se presentan 11 externalidades" 
econ6micas que justificaban mantenerlos. Sinembargo, su co~ 
trol se hizo mas estricta!~ De la misma manera se procedi6 
con pequefios accionistas .Y ahorradores en Cajas de Ahorros, 
esta vez por razones di.stributivas~ y con las empresas de 
transporte aereo y maritimo, adu~iendo en.este caso lane 
cesidad de preservar su posibilidad de competir internacio-
nalmente con empresas generalmente exentas en sus paises de 
origen. 

El Gravamen a las Gananci·as de Capital y Otras Gananci as 
Ocasionales 

Como se menciono atras, antes de 1974 tan solo las ganancias 
de capital efectuadas en la venta de bienes raices sc consi-

1 I · Asi, por ejemplo, el descuento por reforestaci6n se limi t6 ·n tm 
- cierto valor por arbol sembrado y siempre y cuando que se trntc 

de especies y ireas de reforestaci6n deterrninadas previarncntc por · 
el INDERENA. No obstante, en la practica el Instituto no ha npl!. 
cado con rigor la posibilidad de orientar la actividad rcforcsta-
dora que ofrecia esta norrna y el descuento se hizo extensivo a la 
mayor parte de las actividades de reforestaci6n. 
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deraba gravable, pero la util~dad se disminu~a.en un 10\ 
par afio de posesi6n del bien, en forma antitecnica que co~ 
ducia a que fuesen totalmente exentas en.elGaso de propie-
dades mantenidas por mis de diez afios. La reforma de 1974 
habrf a de mantener este regimen excepcional tan solo .con res 
pecto a la casa de. habi taci6n, por ·razones pol!ticas. El no 
gravamen a otras. ganancias de capital permi tia multiples for. 
mas de elusi6n o evasi6n.del ~mpuesto de· renta, mediante el 
artificio de convertir .r~ntas. ordinari.as en ganancias de ca 
pi tal no gravables. Este practica. era muy generali zadas en 
el case de sociedades an6nimas. "cerradas" o -"de familia", 
en las que bastaba con vender acciones a precios artificial-
mente altos para repartir utilidades sin gravamen. 

El nuevo gravamen instituidp en 1974 se aplic6 tambi€n a to 
da otra forma de ingreso "ocasional" (y de ahi el nombre de 
"gananci as ocasionalest') tal come ingresos de j uego, premios, 
donaciones y legados, todos 1os cuales no eran gravados-an-
tes -como- "r.enta" ·del ·receptor :..~ .. - Estas~- excepciones 0 daban lu 
gar- ante-s a forma·s p-intor.esca:s:::::,de-: e·v_asi6n--,·-:-,como l:a d-e "com.: - -
prar" las bi lletes ganadores de- loterf a,· q.ue se habfa ·gene-: 
ralizado en ciertas regiones del pais. 

Juridicamente, el nuevo regimen estipulaba·como ingreso to-
do aquel "suceptible de generar un aumento .patrimonial en el 
memento de. ser reci bido". A continuaci6n, separaba las ·in-
gresos ocasionales de los obtenidos en la actividad regular 
del contribuyente. Los segundos constituian la base para 11~ 
gar a la renta lfquida gravable, una vez descontados los co~ 
tos y deducciones permitidas y las rentas exentas de trabajo. 
·1a suma de los primeros, menos las perdidas "ocasionales",co~ 
ti tuian la ganancia ocasional ''neta" a la que se aplicnba tma 
tarifa especial calculada restando ,die~ puntos porcentaules a 
la tarifa marginal correspondiente a ·1a suma de la renta lf-
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quida gravable y el 20\ .de la ganancia ocasional neta. De 
esta forma el gravamen total resulta inferior al que se 
habria obtenido de considerar la ganancia ocasional neta co 
mo una renta gravable adicional a la ordinaria, pero conser-
vaba la progresividad con res~ecto tanto al nivel de renta 
ordinaria del contribuyente como al monto de las ganancias 
ocasionales recibidas en el afio. El uso del 20\ de la "ga-
nancia ocasional" en el calculo anterior eqtiivalia a "rcpa!. 
tir" la ganancia en un periodo de 5 afios, para evitar que 
el contribuyente se viera "empujado" a una tarifa excesiva-
mente alta en el ·afio que la recibia; la reducci6n adicional 
de 10 puntos porcentuales constituia una concesi6n al argu-
mento de "bloqueo de ac·tivos" ~/ que con frecuencia se es-
grime contra el gravamen.a las ganancias de capital en el 
memento de su realizaci6n. La formula, sinembargo, permi-
tia evitar la tendencia a convertir rentas ordinarias en ga 
nancias de capital que se habia observado aun en·1.paises que 
las gravan a una tasa fija o muy inferior que la aplicable 
a la renta ordinaria 21. 

En lo que hace a las ganancias de capital,~se permiti6 la 
revalorizaci6n de actives a su valor comercial en 1974 (lo 
que equivalia a conceder una amnistia a las ganancias de 
capital irnplicitas hasta la fecha) y, desde 1975 se penniti6 una 

Es decir, que se prcduce un desincentivo a vender acti-
ves debido a la tributaci6n que genera la ganancia de ca 
pital realizada en la venta. 

Tales el caso de los Estados Unidos, en donde una gran 
parte de las normas legales y el esfuerzo administrative 
se concentra en evitar la "conversion" de rentas ordina-
rias .~n ganancias de tapital. 
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revalorizaci6n del ·cos ta has ta por un 8%. anual, consecuente 
con la actualizaci6n.prevista en las tablas de· tnrifas y el 
valor de las descuentos. Los reavaluos teridrian efecto pa-
ra el impuesto de ganancias ocasionales y de patrimonio, asi 
como para el cilculo de larenta prestintiva minima (ver sec-
ci6n siguiente) pero no para prop6sitos· de depreciaci6n. 

El Regimen <le Renta Presuntiva Minima 

Quiza la mayor innovaci6n de la reforma de 1974 consisti6 en 
establecer un regimen de presunci6n universal de renta mini 
ma en· relaci6n con elvalor ·del patrimonio neto. El. plante~ 
miento inicial~ que qued6 consignado en el primer decreto-
Ley (2053 de 1974); consist1a en presum~r que ningun contri-
buyente obtendria una renta ordinatia gravable inferior al 
8% de su patrimonio neto, salvo que pudiera demostrar la m~ 
diaci6n de hechos de "fuerza mayor", que no podia preveer 
ni controlar. Estos hechos, en ·la jurisprudencia ordinaria 
del pais, s~ refieren casi ·exclusivamente a la ocurrencia 
de desastres naturales. Por ello, se incluyeron ademis, en 
forma expresa, las siguientes: :cuando mis del 50\ del pa-
trimonio ·estuviera comprometido en. empresas. que se hallaran 
aun en su periodo improductivo 6 ~n propiedades urbanas a-
fectadas por prohibiciones de urbanizaci6n o·congelaci6n de 
arrendamientos; como tambien cuando la actividad econ6mica 
estuviera sometida ~ un control oficial de precios quc no 
permitiera obtener esa rentabilidad minima. 

En el perfodo subsiguient~ a la expedici6n de ese decrcto, 
el proceso de negociaci6n polftica (Ver capitulo XIII) con-
dujo a.eximir a las sociedades limitadas de la aplicaci6n 
del regimen,. a contabilizar las ganancias ocasionalcs y las 
rentas exentas dentro de la renta minima presunta (i.e. la 
suma de la renta lfquida y la ganancia ocasional ncta hnhrfan 
de ser iguales o superiores al 8% del patrimonio 1.rquido) y 
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a excluir varios activos de la base de ~plicaci6n de la 
presunci6n (el valor de los cultivos de tardio· rcndimien 
to, el valor de las hembras de cria -que sufrieron un ac 
to de travestisrno jtlridico en un decreto reglamentario 
posterior~ que ampli6 el benefici~ a las machos- y el sot 
del valor de la maquinaria agricola). 

Este regimen general de presunci6n sustituy6 al de la Ley 
4a. de 1973 que en principio se habria aplicado solamente 
a la activiqad agropecuaria, aunque en forma mas rigurosa 
(Ver CapituLo XII). Una de las razones para haber proce-
dido asi, £Je la convicci6n de que jamis se aplicaria en 
la practica un sistema exclusivo a ese sector, asi cstu-
viera dispuesto en la Ley, coma ya habia ocurrido con el 
decreto 290de 1957 y con la propia Ley 4a. para e 1 afio gr~ 
vable de 19·7 3. 

La aplicaci6n de la renta presuntiva a las sociedadcs an£ 
: nimas se complernent6 cone 1 dere:cho a un "carry- over" de per-
.. didas hast a por 5 afios, siempre y cuando. -en ningun afio se 

iedujera la tenta liquida por debajo de la presuntiva. 
1 

Conviene observar la coordinaci6n prevista entre el gravamen 
a las ganancf~s. de capital, la renta presuntiva.y cl im-
puesto de patrimonio. El uso de fa opci6n de reaval uo a 
que se hizo m~nci6n arriba elevarf a el impuesto de patr! 
monio y el nivel de la renta presunta, pero evitaria mAs 
tarde que el gravamen a las ganancias de capital castiga ra 
ia valorizaci6n puramente nominal de los activos. Sc 
pensaba que, en general, estas normas inducirin al uso 
de la opci6n de reavaluo (y a declarar valores comcrcia-
les de adquis ici6n de acti vos) cuandoquiera hubicse cxpeE_ 
tativas de valorizaci6n real (excepto en el caso de la 
casa de hahitaci6n, en raz6n del regimen de excepci6n) 
y que, en cons:ecuencia, el impuesto de patrimonio mantcn-
drfa un dinamismo importante y el regimen de rent:-i pre-
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suntiva mantendria su efectividad . .Una consecuencia im 
portante de esta dinamica serf a el desestimulo a conscr-
var bienes raices mal explotados con fines simplemcntc 
especulativos. Por tanto, se esperaba que la reforrna ten 
dria un efecto positivo significativo sobre la asignaci6n 
de recurses en la economia, en particular, sobre dl uso de 
la tierra y su precio. No obstante, los supuestos quc sus-
tentaban esta apreciaci6n no se materializaron por diver-
sas razones. Esta historia debe reservarse para el capf-
tulo ;xr. 

Retenciones 
La reforma ·pretendi6 otorgar facultades amplias al gobier 
no para establecer retenciones en la fuente sobre todo ti 
po de rentas. Sinembargo, esta disposici6n fue declarada 
inexequible por la Corte Suprema de Justicia. Subs.istieron, 
sinembargo, retenciones para pagos al extranjero y una e~ 
peical del 40% sobre·-rendimientos-·.de· titulos al portador, 
orientada a frenar la- evasi6n-existent~por esta vfa. No 
obstante, por. fallas·en_ e.1-reglamento .. ;::..J:o~ ·captadore.s: en-
contraron formas faciles de estimular la evasi6n (Ver ca-
pitulo IX). 

Impuesto al Patrimonio de las Personas Naturales 

Los cambios principales en el irnpuesto cornplementario al 
patrimonio neto de las personas naturales s~ limitaron a 
revisar la tabla de tarifas y a eliminar casi todas las 
exenciones vigentes. Las tarifas se disminuyeron para los 
primeros tramos y se elevaron para los ultimas (graficn II.2); 
la tarifa marginal mixima se aument6 del 1.5% al 2.0\. En-
tre las principales exenciones que fueron eliminadas dcben 
rnencionarse las correspondientes al valor de las nuevos pa 
peles de deuda publica emitidos par entidades estatalcs o se 
miestatales, al valor del ganado y de activos compromctidos 
en industrias bisicas y otras. 
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Impuesto de Renta a las Sociedades 

Unificaci6n de Regimenes, Impuestos y Tarifas 
Las Leyes vigentes contemplaban 4 impuestos a la renta de 
las sociedades: el de rEnta propiamente dicho, el de cxce-
so de utilidades, el "especial de vivienda" y el de fomen-
to elEctrico y siderfirgico. Los dos Oltimos constituian 
en realidad· 11 recargos de destinaci6n especifica que sc co-
braban sobre una base muy similar a la renta .gravablc". 
Las formas de aplicaci6n y las tarif~s de renta distinguian 
cuatro "grupos'': las sociedades anonimas (y en comandi ta 
por acciones), las limitadas 11, las de personas (colccti-
vas, de minas, en ~omandita simples etc.) y las extranje-
ras (n-0 residenciadas en el pais). En cada grupri, adcmls, 
se aplicaban tarifas marginales crecientes en el impuesto 
de renta y habia recarg0s especial es por fraccionamiento' 
de una enorme complejidad administrativa. 

El regimen resul taba en una enorm_e dispersion de tarifas 
efectivas. Las del impuesto basico-de renta oscilaban en-
t re el 1 2 % y el 35 % para -1 as an6nimas~_:..e.l 4.% y e 1 ~ 2 \ pa·-
ia las limitadas rel 31 y el 6% para ias de persohas; 
la~ de:sociedades extranjeras eran del 12% para di~idcndos 
y el 6% para sucursales. En el caso ~e las sociedades li-
mitadas y de personas, las utilidades eran gravadas tambiEn 
en su totalidad en cabiza de los socios; los accjonistas de 
las an6nimas solo sabre los dividendos recibidos. El impue~ 
to al exceso de utilidades tenia tasas entre el 2oi y el 
56% cuando se excedia de una tasa de rentabilidad dcl 12% 
y solo se aplicaba a las sociedades an6nimas y extrnnje-
ras. Los "impuestos especiales" tenian tasas del 3\ y 
el 6% respectivamente. Asi, las tasas equivalentes tota-
les para sociedades an6nimas podian variar desde un 21t 
~asta un 72%, mientras que para los otros grupos nncionales 
nunca excedia el 21 % • La discriminacic5n contra la gran socic<lnd an6 
nima-la iinica que de verdad contaba con accionistas "an6nimos 11 pcque -

Algunas, por su tamafio, se incorporaban en cl primer 
grupo. 
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fios- era excesiva y, en general la enorme complejidad 
del r~gimen no podfa encontrar justificaci6n algunn en 
terminos econ6micos o de equidad. En particul~r, cl 
impuesto al exceso de utilidades,· aunque reduc1a las cuasiren-
tas que proporcionaba la alta protecci6n a algunas cm-
presas, castigaba tambien de manera muy severa la efi~ 
ciencia. 

La reforma de 1974 unific6 y simplific6 drasticamente 
este sistema. Mantuvo exclusivamente el impuesto a la 
renta, distingui6 solo entre dos grupos de empresas, las 
"an6nimas y asimiladas", entre las que se co11taban las 
extranjeras y las en comandita por acciones, y las "li-
mitadas y asimiladas", que cubrian toda forma de socic-
dad de personas, y estableci6 tarifas unicas.Paracada 
uno de estos dos grupos de 40% y 20% respectivamente. 
Posteriormente· la Ley de 1975 estableci6 un descucn 
to especial del 8% para las sociedades an6nimas "nacio 
nales'.' (con mas del 50% de capital nacional) en confer 
midad con la orientaci6n del estatuto a los capitales 
extranjeros del Grupo Andino, con lo que la tarifa efec 
tiva para estas sociedades se redujo a un 36.8%. 

El cuadro II.1 rnuestra una comparaci6n de las cargas !£ 
tales sociedad-socio bajo el nuevo rEgirnen. En el capi 
tulo VII se presenta evidencia sobre el efecto neto de 
estas medidas sobre l~ tributaci6n de cada grupo de so-
ciedades. 

Conviene anotar que en el caso de las sociedades no sc 
hacia distinci6n entre la renta ordinaria y las ganan-
cias ocasionales, dado que la existencia de tarifa fija 
nos justificaba un calculo especial por las razones men 
cionadas atras. 
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Impuesto de Remesas y Retenc iones en Pagos. al Exterior 

La reforma de 1974 introdujo una modificaci6n en las tasas 
del impuesto de reme~as para equilibnar la tributaci6n to-
tal de las inversiones extranjeras en el pars en las disti~ 
tas formas juridicas que puede asumir. La tasa estahlecida 
fue del 20% pra utilidades percibidas por sucursales (Ar-
ticulos 41, decreto 2144 de 1974), y 12% en los demas cas:>s, 
exceptuando los dividendos. El cuadro II. 2 ·muestra cl gra-
vamen total, suponiendo una remesa del 100, de las utilida 

I 

des netas. 

Adicionalmente, se traslad6 el. control y recaudo del impuc~ 
to a la Oficina de Control de Cambios. Esta disposici6n 
habria de generar problemas para la liquidaci6n del impues 
to en el caso de empresas no sometidas al control de cam-
bios (petroleras) y aquellas a las que posteriorrnente se 
autoriz6 el manejo de cuentas en el extranjero.: 

·1 
l 

' 

Depreciaci6n 

El regimen de depreciaci6n se liberaliz6, permitiendo de-
ducir hasta el 100% del costo del'activo (antes se limita-
ba al 90%)' utilizar en forma general metodos contables 
di.ferentes al de "linea recta" y "acelerando" la dcprcci!!_ 
ci6n cuando se trabaja mas de un turno. Anteriormentc, 
el uso de estos metodos requeria de autorizaciones cspcci~ 
les. La liberalizaci6n tuvo como objeto compensar lo~ dc-
sincentivos a la inversion que necesariamente provcndri:m 
de un gravamen efectivo mayor a la renta de las sociedn-
des (Ver al respecto el capitulo X). 

Agotamiento 

La Ley 81 de 1960 preveia deducciones y exenciones normalcs 
y especiales por "agotamiento" de yacimientos de hidrocar-
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buros y mineros en proporci6n al valor del producto nnual 
y en exceso de los gastos totales de inversion. Evnlua-
ciones previas indicaban que estos privilegios hab[3n pcrmi 
tido reducir a un m1n1mo la tributaci6n de la invcrsi6n cx-
tranj era en petr6leo.~/. Estas disposiciones fueron climi-
nadas por el Decreto 2053 de 1974 y sustituidas por un rcgi 
men de amortizaci<1n de inversiones similar al de· dcprccin-
ci6n. No obstante, ·el Decreto 2310 del mismo afio las rcpuso 
para los contratos hacia el future constituyEndose en un 
viraje fundamental en la politica petrolera del pats ~/. 

Asistencia Tecnica 
La reforma dispuso que la asistencia tecnica prestada des-
de el exterior seria gravada coma renta obtenida en cl p3is, 
con el objeto de cerrar un canal de evasi6n favorite de las 
empresas extranjeras. En conjunto con una limitaci6n a la 
deducci6n de gastos ocasionados en el exterior, se constitu 
y6 en un sobregravAmen·~ esa -actividad-y~ por tanto, una 
especie ~de protecci6n_··_a ·:la::.consu1toria nacional. 

Incentives Tributarios 
La reforma conserv6 muy.pocos de los incentives especiales 
previstos por la Ley 81 de 1960, En particular, elimin6 los 
siguient.es: 
1) Industrias Basicas. La Ley 81 de 1960 enmarcada, coma 
ya se indic6, en la concepci~n cepalina del procesc de dc-
sarrollo industrial por sustituci6n de importacioncs, dis-
puso de una exenci6n total del impuesto de renta y cxccso 
de utilidades hasta 1969, para industrias "Basicas" crca-

Vease, en particular, FEDESARROLLO, La industria dcJ 
Petroleo en Colombia, 1973. 

Vease Estudio Nacional de Energia, ENE. 
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das hasta 1965, que utilizaran un 60% 0 mas de matcrias 
primas locales, afin cuando era posible obviar esta con-
di ci6n (Articulo 113, Paragrafo) 11. El concepto de "b! 
sica" iricluy6 practicamente toda la producci6n de maquina 
ria, equipos y materias primas manufacturadas. La cxcn-~ 
ci6n ~e extendia a la renta y el patrimonio de los socios 
en el· caso de industrias nuevas. La Ley 37 de 1969 cxten 
di6 la vigencia de las exenciones.hasta 1973, reduci6ndo-
las gradual~ente, de modo que ya no se encontraban vigcn 
tes al momento de expedi ci6n de la reforma de 197 4 'Jj. Es 
ta no contempl6 ningfin tratamiento excepcional de estc ti 
po. 

2) Reserva de Fomento Econ6mico. Toda sociedad an6nima 
que contribuyera al desarrollo ~con6mico ( en la Pr~cti
ca c~si todas) podia reservar y deducir de la rentn grava 
ble un· 51 de sus utilidades . Esta deducci6n especial 
originalmente- beneficiaba· a- compafiias · establecida'.s ·hast a 
1969, fecha que fue luego prorro.gada ·has ta 197 3- ·(per la 
Ley 37de 1969) .. -y-de nuevo-por-laLey 5 de 1973-•. Fu~ eli 
minada en todos las casos por la reforma de 1974. 

3) Reserva de Recuperaci6n de Activos Fijos. Hasta un 
15% de la renta gravable podia reservarse y deducirsc pa 
ra este fin, por encima de la reserva normal de dcprcci! 
ci6n, hasta el valor del cos to hist6rico de· los acti vog 
en 1957. Esta deducci6n fue tambien eliminada por la re 
forma de 1974. 

1 I · La exenci6n cubria a sociedades anommas o aquellas quc sc 
sometian a vigilancia de la Superintendencia de Sociedm:lc~ 
(Art1culo 115) y, en forma especi·al a las "complementaria~" 
del hierro (Articulo 114). 

2 I Al parecer, se encontraba vigente tma exenci6n "contractua 1" 
a· favor de la industria automotor (Gillis y Mc.Lure; p. 49). 
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El costo conjunto de estos tres "incentivos" se aproxi .. 
rnaba al 7% del recaudo total del irnpuesto de renta y corn 
plementarios 11. Varios estudios habian evaluado en for 
ma rnuy negativa su efectividad y conveniencia (Vease ca-
pitulo X). 

En .contraste , la reforrna de 1974 solo dej6 vigentes benefi-
cios establecidos a favor de las presas colornbianas de 
transporte internacional, de ernpresas editoriales y de in-
versiones en la Orinoquia y Amazonia. 

Dividendos ·y·Participaciones 

La reforrna estipul6 un descuento ~-Or dividendos y partic!. 
paciones recibidos por una sociedad de otras, de tal modo 
que no alcanzaban a compensar el gravamen respective en 
cabeza del beneficiario, con el prop6sito de castigar las 
cadenas de sociedade.s "holding" que, en muchos casos, faci 
litaban la evasi6n de impuestos y el control de grandes S£ 
ciedades an6nimas desde pequefias sociejades cerradas. Con 
el misrno fin, en el caso de entidades financieras y socie-
dades de "familia" el descuento se supedit6 a la distribu-
ci6n de al menos el 60% de las utilidades. 

El Gravamen a las Empresas Publicas~ 

La reforma extendi6 el impuesto de renta a todas las empre 
sas estatales, excluidas las de servicios pfiblicos. El ob 
jeto de esta rnedida fue el de instituir un principio de con 
trol central de estas empresas y la posibilidad de trasl3-
dar parte de sus utilidades a otras actividades prioritatias 
del gasto y la inversi6n publica. En esta categorra sc in-
cluyeron los "fondos pfiblicos , con 6 sin personeri3 j urrd~_ 

1 I Bird, op. cit. p. 136 

.. , 
.. "i 
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ca, cuando sus recursos provenian de impuestos nacionales 
destinados a ellos por disposiciones legales y no sean a£ 
ministrados directamente por el Estado" (Articulo 3~, Deer£_ 
to 1979 de 1974), que constituia un eufemismo para no Ila 
mar por su nombre al Fondo Nacional_del Cafe. Tal dispo-
sici6n, que prodria haber tenido una inmensa trasc6ndencia 
en el manejo de la posterior bonanza cafetera, no tuvo sin 
enmbargo aplicaci6n por razones que se discuente en el Ca 
pitulo XIII. 

Impuestos a las Donaciones y Herencias 

La reforma simplific6 drasticamente el proceso civil y tri 
butario vigente para las sucesiones que, con frecucncia, 
mantenia inmovilizados los bienes durante largos periodos 
de tiempo. En lo tributario elimin6 la intervenci6n de P£ 
ritos y el gravamen progresivo sobre el monto global de la 
suscesion y ·en su lugat .dispuso .un impuesto ~'sucesoral '' dcl 
20% sabre lo-recibido por herederosino.dixectos. y_la incl~ 
s ion de-: un 80 % ae c los legados como,~=ingreso }~ocasional'-'-: de 
los herederos. Ademis, clstipul6 un descuento·del impuesto 
de ganancias ocasionales, con un valor tope, para los·here 
deros directos. El regimen tributario para las donaciones 
fue en un todo identico al de las herencias. En consecucn 
cia, los impuestos a herencias y donaciones quedaron "int£ 
grados" al de renta, sin necesidad de una administraci6n 
separada. 

En principio, como lo muestra el Cuadro II-3, el r6gimen de 
herencias se hizo mucho mis progresivo que el hasta cnton-
.ces vigente. Sinembargo, el h~ber dispuesto de una tratn-
miento identico a las. donaciones estimul6 la transfcrcncia 
(con frecuencia ficticia) entre vivos, lo que redujo con cl 
tiempo los recaudos. 
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lmpuesto a las Ventas. 
Desde su creaci6n y hasta 1971, el impuesto a las vcntas 
en Colombia habia venido aproximandose a un impuesto al 
valor agregado, al nivel manufacturero y de las importa-
ciones. Este proceso se complet6 en 1974 al permitir des-
contar todos los impuestcs_pagados en cualquier compra de 
la empresa, excepto las de los bienes de capital, y al es-
tablecer un sistema de devoluciones para los exportadores, 
los productores de bienes 'exentost ~/ y aquellos cuyo pr£ 
ducto final fuese gravado a una tasa mas baja que SUS insu 
mos. Anteriormente se permitia descontar solamente los i~ 
puestos pagados sobre insumos "consumidos totalmente" en 
el proceso de pioducci6n y en lugar del sistema de devolu-
ciones se utilizaba un sistema de ex~nciones con base en 
"car:tas" de los compradores que producian bienes exentos o 
e~portaban; este sistema a mis de generar un inmenso pro-
blema de control y de evasion, no garantizaba la elimina-
ci6n de toda incidencia del impuesto sobre. exportaciones 
y demas bienes exentos. 

La reforma de 1974 elev6 ademAs las tarifas y aument6 su 
- - --- --=- ----=-

dispersion, con el objeto de atemperar la regresividad de 
este tribt:.to. En particular, ampli<5 las exenciones para 
incluir la maquinaria agricola y de transporte y otros in-
sumos de estos sectores; elev6 la tasa basica del 4 al 15%; 
estableci6 una tasa preferencial del 6% para los bienes de 
capital y otros bienes-salario diferentes a los excntos 
(vestuario, calzado, materiales de construcci6n para la vi 
v]enda popular); y aument6 al 35% la de los bienes suntua-
rios. Ademas, reclasific6 las productos en los distintos 
niveles tarifarios segQn los dltimos datos de la composi-
ci6n del gasto por estratos de ingreso. 
Con el mismo proposito, incluy6 en la base del impuesto una 
serie de servicios de f&cil control, tales como los de tel~fonos 
y telecomunicaciones, seguros, tiquetes aereos, clubes socia-

1/ Que corresponden a los gravados con tasa cero, scgun la 
nomenclatura internacional. 
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les, parqueaderos, revelado y copias fotogr§ficas y otros. 
Adiconalmente, ampli6 las definiciones de ventas y cstable 
ci6 nuevos mecanismos de control para. los casos de vincula 
ci6n econ6mica~ Por Gltimq elimin6 una serie de difercnci! 
ciones que exist!an antes en el impuesto en las tarifas de 
ciertos bienes producidos en el pais 6 impmrtados , si bien 
incluy6 una desafortunada exenci6n para equipos pesados des 
tinados a industrias extractivas y b6sicas. 

· Impuestos de Timbres y Pape! Sellado · 

La Ley ·2 de 197 6 elimin6 la· mayor parte de los impuestos ·de 
timbre y de las exigencias de uso de papel sellado; v.gr. 
sabre las n6minas y'posesi6n de empleados pfiblicos, certifl 
cados de estado civil, actuaciones.1.de defensa ante la admi-
nistraci6n pfiblica y de la justicia, ~tc. Se conscrvaron 
solo aquellos que equivalian al pago de un servicio o que 
se jus tificaba retener por razones•I de recaudo- y progresi vi 
dad. Tal es el caso.de los que gravan las ecrituras de tr~ 
ferencia ,_de pr-opiedad, de creaci6n, transformaci6n' o ·1iqui- - . 
daci6n de sociedades; o los que consignan o modifican obli 
gaciones financieras (pagar€s, letras, etc.)_. En -estos casos, 
se elevaron las tarifas y se dispuso su actualizaci6n atito-
matica a raz6n de un 8% anual. 

Otros lmpuestos Indirectos 

El primer decreto de la reforma (1979 de 1974) elimin6 las 
exenciones a los impuestos de importaci6n de que gozaban por 
ley las entidades descentralizadas del Estado. Unicamente 

. se conservaron para las empresas de servicios publicos. La 
raz6n de tal disposici6n era la de atenuar la prefercncia 
por importaciones del sector publico, en: desmedro de los ob• 
jetivos de la politica de protecci6n a la industria nacional. 
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No obstante, un decreto posterior repuso en su mayor parte 
estas exenciones(Ver Cap1tulo XIII). 

.Adicionalmente, se elev6 del 111 21 al 3% el impuesto a las 
importaciones destinado a financiar el Fondo de Promoci6n 
de Exportaciones (PROEXPO), como una de lasmedidas compen-

. satori as. (jun to con una aceleraci6n de la •.tasa de devaluaoi6aj_ 
al recorte del 15% al 5% en el valor del Certifiaado de Abo 
no Tributario (CAT) que recibian los exportadores y que es-
taba. representando un elevado costo fiscal. 

Procedimiento 

Los decretos iniciales de la reforma disponian de modifica-
ciones importantes a la Ley procedimental, pero fucron de-
clarados inexequibles por la Corte Suprema de Justicia. El 
gobierno acudi6, entonces, al Congreso, que no acept6 la ma 
yor parte de las propuestas del gobierno al respecto~ llailis 
cusi6n de estos temas, sinembargo, se reserva para el Capi-
tulo XIII. 
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CUADRO II -

TRIBUTACION CONJUNTA SOCIO-SOCIEOAO COMO PORCENTAJE OE LA RENTA 

Ren to Toso 
Gravable Relnversl6n Toso Marginal Soclas 20% y Toso Marginal Saclos 50% 

(0 Utllldades 
% Antes ''AliOi-ay-:-- 7·-~·Antes Ahora y 

. ·n~-.. -. -

200.000 30 27 (40) 36.8 51.1 (61) 59.4 
Socleciad An6nlma 70 27 y (40) 36.8 35.9 y (49) 47.4 

10.000.000 30 41 (40) 36.8 61.4 (61) (59.4) 
70 41y (40) 36.8 49.5 y (49) (47.4) 

200.000 :17.2 
Socledad Lim itada 

34 54.5 55 

10.000.000 39.2 34 62.0 55 

y Se Ilene en cuenta el efecto de la ontlgua exensl6n a los dlvldendos reclbldos, asr coma del · descuenlo correspondlente , para persanas 

y 
y 

FUENTE: 

con patrimonlo infelor o 2 mlllones de pesos. · 

A es to toso habrra de a~odir el lmpuesto de excesa de utllldades y otros recargos, cuando fueren del cosa. 

La clfra en par6ntesls corresponde a la reloll!la de 1974 , la otra lncorpora el efeclo de la Ley de "Allvlo trlbulorlo"de 1975. 

Perry(19n), ~· 

'l 
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CUADRO II - 2 

TRIBUTACION DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS !/ 

Impuesto de la sociedad 

Impuesto al socio extran-
jero (retenci6n) 

lmpuestos de remesas 

Total 

Sucursal 

( 40 %) 

0.4 

(20%) 
0.2(1-0.4)= 

0.52 

~/ Suponiendo una remesa del 100% de las utilidades. 

FUENTE : C6lculo de los autores. 

.. ,, ,1 • ,,, I• 

..... .J.l 

'1 lL •••. L .... · 
·~.-i .. li1tL .... c ••.. 

Sociedad 
Limitada 

( 2 0 %) 
0. 2 

( 40 %) 

0. 4x0. 8 = 0.32 

(12%) 

Sociedad 
An6nima 

( 40 %) 
0.4 

( 20 i) 

0.2x(l-0.4) = 

(0%) 
0.12 0.12(1-0.2-0.32=0.058 

0.578 0.52 

0.12 
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SISTEMA ANTERIOR 

Valor 
total de la 

he ren cia----····-
- r-;; .. - -·· 

$200.000 

-II -

$500.000 
-III -

$1.000.000 

- IV -
$5.000.000 

v -
$TO.OOO.OOO 

CUADRO II 3 

IMPUESTOS TOTALES COMO PORCENTAJE DEL MONTO GLOBAL DE LA HERENCIA Y DE LO 
RECIBIDQ, Pq·R CADA HEREDERO DIRECTO (parentesis) 

Impuesto de 
masa global 
ma~ .. impues-
to~ de asig-
nai:ion a los 
herederos 

. 2. 7 

4.2 

5.s· 

8.2 

·9. 07 

SISTEMA ACTUAL1,) 
IMPUESTO DE GANANCIA" OCASIONAL A LOS HEREDEROS 

I ! '• j 

Liquidacion 
con renta 
gravable . .'. 

= 0 
para:ca4a 
heredero 

o··· . 

0 

0 

7 .33. 
(14.66) 
13 ...I·. 

(26) 

Liquidacion 
con renta 
gr,avable de 
$80.000 
para,·.cada 
heredero 

·o 

0 

2 

..... -c 4) 

12.2 
(24.4) 
14.2 

{28.4) 

Liquidacion 
con .renta 
gravable· de 

$120.000 
parai,aada 
heredero 

.2 

(4) 

2.4 
( 4. 8) 

. 5. 2 
(10.4) 

13 
(26) 
14.6 

( 29 .2) 

LiquidacicSn 
con renta 
gravable de 

$240.000 
para cada 
heredero 

6.8 

{13.6,) 

6.8 
(13. 6) 

8.4 

. (16.8) 

14.2 
(18.4) 
15.4 

( 30. 8) 

Liquidacion 
con renta 
¥ravable de 
;i,350.000 
para cada 
heredero 

7.2 

(14. 4) 

7.2 
(14.4) 

Y.6 

(19.2.).. 

15 
(30) 
16.2 

(32.4) 

Nota: El SO\ de la herencia lo recibe el conyuge·sobreviviente como gananciales libres de impues-
tos en ambos sistemas. El res to se reparte per.· igual entre 4 herederos di rectos a quienes se su 
pone un nivel identico de renta lfquida gravable. _Tarifa mixima por heredero directo 36.8%. Ta-
rifa_ maxima pot heredero ~o directo 49.4\. 

FUENTE : Perry (1977), op. cit. 



-------------------CUADRO II - 4 

TRANSFERENCIAS AUTOMATICAS DE LA NACION A DEPARTAMENTOS Y MUNICIPIOS 
A~OS 1.974 1976 

.... -··-- -·--· .. 

1. Situado fiscal 
2. Cesi6n lmpuesto a las ventas 
3. mpuesto Ventas Licores 

Total 

'). Cesi6n efectiva imp. c!e ventas a los departamentos 
ya los municipios*: 
A los Departamentos 
A los Municipios 

1. 974 

3. 042. 94.8 . 
1.206.998 
.·; •· •' 

4.249.946 

3.l8~633 
888:365 

1.206. 998 

1 .9 7 5 

4.303.456 
2.260.077 

3·89. 134 

6.952.667 

472.212 
1.574. 035 

2.046.247 
*Total cesion imp. ventas =a lascafas depa.rtamentales + a los municipios + educaci6n. 

3. Total Transferencias a los Departamentos: 

1. Situado Fiscal 3.042.948 4.303.456 
2. hnpuesto ventas Licores 389. 134 
3. Participaci6n imp. ventas ·3l-8.-6.:g 472.212 

Total transferenc ias a-. 36-t; 581 ·5. 164.002 

4. Total :Transferencias a los Municipios 1.574.0.35 
888.365 

5. Relaci6n entre los totales de t.rcansferencias Departarnentales y Municipales con el lngreso Nacional : 

lngre.so Nacional . 1.2% 1.5% 

Transferencias a Municipios. lngreso Nacional 0.5% 

. I 

. FUENTE: Direcci6n Nacional de Presupuesto. 

1. 976 

5.776.000 
2.563.685 

499.000 

8.838.6-85 

256.368 
1.584. 900 

1.821.268 

5.776.000 
499.000 
256.368 

6.531.36B 

1.5.84.900 . 

1.4% 

0.3%· 
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CAPITULO III 

LAS MODIFICACIONES LEGALES POSTERIORES 

Las 'Contrarreformas' de 1977 y 1979. 

Apenas tres afios despues de expedida la reforma se prescnt6 
• la primera modificaci6n legal de importancia, la ley 54 de 

1977, con base en un proyecto del propio gobierno autor de 
la reforma,. despues de un relev.o: en. eLMinisterio de Hacien 
da. Los principales cambios· que introdujo·esta ley fueron 
los siguientes·: 

1) Elev6 el ajuste por inflaci6n en las tablas de tarifas 
y el costo de activos fijos del 8% inicial, a un 14% en 1977 
y a-un 60% de la tasa de inflaci6n para el afio gravable de : 
1978 en .adelante; 2) El costo de los activos fijos podria 
:revaluarse ·has ta -en. un 1~o:O'L-de: la tasa. de infl-aci6n para pro 
p6si tos. del -impue;s·to.:-cde ganancias ocasional.es1 · -si la· diferen 
cia ·-con .el 60% -s-e· inverti-a-- en- bonos publ}icos O---ac-c::iones de 
sociedades an6nimas-abiertas; 3) Se de~ret85-una amnistia 
de ganancias ocasionales ·, permi tiendo rervaluar los actives, 
y se establecieron algunos privilegios especiales para las 
ganancias de capital efectuadas en-·-ventas de acciones (lim.!_ 
tando su gravamen a una tasa maxima del 20%); 4) Se esta-
bleci6 un descuento adicional para todas las sociedades, ha~ 
ta por un 20% de sus utilidades en exceso de la renta presun 
tiva minima, en caso de invertirlas en acciones de nuevas so 
ciedades an6nimas '~abiertas'~ y de 1!.intere·s_-- nacional ", segun cl as.!_ 
ficaci6n del CONPES; 5) · Se ampli6 considerablemente la 
exenci6n bisica de la denominada renta de goce (renta imputa 
da a la vivienda propia), con lo cual se elimin6 virtualmente 
en la practica el efecto de esta dispo·sici6n; · 6) Se pcrmi-
ti6 descontar del impuesto de renta las inversiones llcvadas 
a cabo por Ecopetrol, los F_errocarriles Nacionales, Colpuer.tos, 
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y las empresas de desarrollo urbane, con lo que en la pr§ctica 
se elimin6 el impuesto para todas estas empresas pQblicas. En 
1980, habria de establecerse una ventaja similar para Carbocol; 
7) Se exceptu6 del grav~men la asistencia tecnica prestada de~ 
de el exterior para proyectos en su etapa preoperativa, sicmpre 

.Y cuando esa asistencia no pudiera prestarse desde el pals. 

En 1979, un nuevo gobierno presento otro proyecto al Congreso 
con base en el cual se efectuaron las siguientes modificaciones 
(Ley 20 de 1979): 

1) Se elev6 al 1001 de la tasa de inflaci6n el ajuste permi-
tido en el costo de actives fijos, en las tablas de tarifas y 
los valores de descuentos tributaries; 2) Se reform6 sustan-
cialmente el regimen del impuesto de ganancias ocasionales, a 
traves de un cambio en la forma de calculo que redujo conside 
rablemente las tarifas m~ximas y la progresividad del impues-
to, del es.tablecimiento de una exenci6n total siempre y cuando 
el producto:,:cde la venta de las actives se reinvirtiera en la 

' empresa o en bones pfiblicos. (sin preveer la permanencia de es-
tas inversiones) y, fina1mente, de la adopci6n de una tarifa 
fija y separada para los ingresos de lotertas, rifas y simila-
res. Se dispuso, asimismo, una nueva amnistia general a las 
ganancias de capital. 

Estas modificaciones constituyeron en la prlcti~a un desman-
telamiento de los impuestos a las ganancias ocasionalcs. La 
tarifa se hizo igual a la mitad de la correspondiente n la 
renta gravable~ con un minimo de 101. Asi, una estructura 
tarifaria que variaba del 01 al 461 y que dependia tanto 
del_nivel de la renta como del monto de la ganancia ocasional 
neta, pas6 a hacerse independiente de este Qltimo y a osci-
lar apenas entre el 101 y el 28%. Pero mis grave fue el esta 
blecimiento de una exenci6n tan amplia, con tan pocos rcquisitos 
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y que beneficiaba por igual a las personas naturales y a las 
sociedades. Para conseguir esto filtimo se hizo necesario se 
parar el concepto de ganancia ocasional del de renta que no 
se diferenciaban en la reforma de 1974 en el caso de las s~

ciedades, dado que SU tarifa unica hacfa innecesariO Un pro-
cedimiento de calculo especial. De hecho, la Ley 20 aplic6 
la misma tarifa de renta a las 'ganancias ocasionales' de las 
sociedades, con lo cual se-hace evidente que su intenci6n era 
simplemente la de permitir su exenci6n total a traves del re-
gimen abiertc de.reinversi6n. 3) Se volvi6 a conceder el 
viejo.privilegio a la .. actividad ganadera de tomar-como costo 
del ganado el valor de inventario a fin de dicieMbre del afio 
anterior, con lo que pratticamente desaparecen las utilidades 
gravables en la actividad, si bi~n se oblig6 a capitalitar e~ 
tos cos~os; 4) Se aument6 considerablemente la parte exenta 
en el impuesto de sucesiones y donaciones; 5) Se aumentaron 
los descuentos tributarios personales; 6) Se ampli6 consi-
derablemente el--descuento ~especiaL .es.tablecido-· por ::la Ley 5.4 
de 197 7; para cubrir· --inversione-s:-.-en emisiones -.nueva-s de accio 
nes de- ·sociedades-.-anonimas~ ya- estahlec-idas--y que calificar.an. 
como de interes nacional.. · 

Como se ve de lo anterior, el tema de fondo de estas leyes 
de 'alivio tributario', coma se les denomin6- oficialmente, 
lo cons ti tuy6 la correcci6n gradual de los pro_blemas que 
el proceso inflacionm±o introducia en la incidencia efectiva 
de las tablas de tarifas y descueritos y en el gravamen a las 
ganancias de capital. Sinembargo, junta con ello se procc-
di6 a un desmonte casi total, en la prictica, de los impue~ 
tos a las ganancias de capital, a otras ganancias ocasiona-
les, a la renta de goce y a la actividad ganadera, reprodu-
ciendo un patr6n claramente discernible en el pasado, cuan-
do a nombre de la necesidad de reducir las cargas tributnrias 
efectivas para el grueso de los contribuyentes, se plasmnban 
privilegios especiales para los grupos mas vocales (Ver Capt-
tulo IX ) . 
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El desmonte en la pr~ctica del impuesto de ganancias ocasiona-
les introdujo de nuevo la posibilidad a todos los contribuyen-
tes de convertir rentas ordinarias en este tipo de ganancias,· 
para evadir su gravamen. Pero, ademas, dada la £6rmula espe-
cifica del r~gimen de renta presuntiva minima (que comparaba 
la suma de la renta ordinaria y la ganancia ocasional neta con 
el 8% del patrimonio liquido ~/)~ontribuy6 a debilitar la efec-
tividad.de este filtimo instrumento. 

Los Refuerzos de 1983 en adelante 

.A finales de 1982 el gobierno Betancur decret6 la Emergencia 
Econ6mica y expidi6 por este ~onducto una serie de decretos 
de reforma tributaria. Sinembargo, la Corte Sup~ema los de-
claro inexequibles en su mayor parte, con lo que el gobierno 
se vi6 6bligado a presentarlos a consideraci6n del Congreso. 
El resultado fueron las leyes 9 y 14 de 1983. La primera se 
refiere al impuesto de renta y sera comentada a continµaci6n; 
la segunda modific6 el regimen de impuestos departamentales 
y municipales . Las modi-- · 
ficaciones introducidas en el ~apso que transcurri6 entre la 

•. expedici6n de los primeros decretos en Diciembre de 1982 y 
la aprobaci6n de la Ley 9a seran materia de analisis en el 
Capitulo XIII. 

' 

Esta £6rmula, que no era la original se introdujo como con-
secuencia de los privilegios tributarios otorgados al aho-
rro en UPAC. 
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Como se vera a continuaci6n, en terw.inos generales la Ley 9a. 
reforz6 el regirnend~ presunci6n de renta mfnima establecido 
por la reforma de 1974 y complement6 los ajustes por inflaci6n 
iniciales en esa epoca, con el proposito de restaurar la inci-
dencia de las tablas de tarifas originales. Pero, al mismo 
tiempo, incorpor6 una serie de 'incentivos' de difrcil justi-
ficaci6n. 

La Ley 9 de 1983 
a) Tarifas. ·La nueva ley redujo · 1as tarif.as con el prop6si-
to expreso de compensar por el 'inflation-cree~~ ~/ acumulado 
desde 1974, pese ~ los ajustes por inflaci6n i~troducidos gra A 

dualmente desde entonces. Como puede observars~_en el Cuadro 
No. 111.1 la nueva escala para el impuesto de renta tiene 
una incidencia en terminos reales~ superior apenas en aproxi~ 
madamente un 8% a la de 1974, en la mayoria de las escalas. 
Las tarifas del impuesto de patrimonio tambien se redujeron, 
pero en rnenor proporci6n (Cuadro No. 111.2). Ademas, las tari-
fas maximas se limitaron; en el impuesto a la renta descendie 
rondel 56% al_ 49% y -en:.. el, de patrimonio del 2%- aL 1 ._8i. Otra 
innovaci6n·consisti6·.~n_presentar las tablas _con base en ta-
rif as .medias ,_y-~.-no.· en:=-. las marg-inales; -·es to, -en; realidad • -cons -
tituy6 una operaci6n:-tle- simple cosmetica politica -pues no tuvo 
otro prop6sito que hacer ~ver' mis bajas las tarifas. Para 
ello se hizo necesario sineinbargo, fragmentar la tabla en un 
sinnfimero de intervalo~, pues de lo contrario se presentarran 
discontinuidades graves en la tarifa marginal efectiva. 

La Ley 9a. redujo tambien la tarifa para las sociedadcs limi-
tadas (del 20\ al 18\) con el objeto de compensar en algo el 
efecto que tendrta someterlas a regimenes de presunci6n(vcr abajo). 

b) Rendimientos y Gastos Financieros, Se introdujo una co-
rrecci6n parcial por inflacion en las ingresos por rendimientos 

La li teratura especi ali zada denomina "inflation creep" al 
hecho de que al aumentar los ingresos nominales, debido a 
a la inflaci6n, las personas pasan a intervalos de la ta-
bla donde las tarifas son mayores. 
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financieros recibidos por personas naturaJ.es, provenientcs de 
sus inversiones en instituciones financieras sometidas a vigi-
lancia estatal, papeles de deuda pfiblica y bonos o papelcs co-
merciales de sociedades anonimas. Esa correcci6n, sinembargo, 
solo aplica sobre la perte de los rendimientos financieros 
recibidos en exceso de ios costos y deducciones solicitadas 
por g~stos financieros, distintos a los vinculados con la ad-
quisi.ci6n de vivienda. 

El proyecto inicial extendia este tipo de tratamiento a todos 
los contiibuyentes, pero contra €1 se levantaron objeciones 
de caracter tecnico (ante las dificultades inherentes en co-
rregir por inflaci6n solamente una parte d_e los balances de 
las empresas) y de oportunidad, ya que un gran niimero.de em 
presas hubiese sufrido un incremento considerable. en su carga 
tributaria, habida cuenta de sti alto nivel de endeudamiento, 
en un memento en que se encontraban golpeados por mas de dos 
afios de .recesi6n econ6mica. (Capitulo IX). 

c) Refuerzos y ·Modifica~iones :·a.1 ·Reginien··vigente de Presunci6n de Renta 
Minima. Se tomaron las siguientes medidas orientadas a 

resolver los problemas principales que se habian presentado con 
la aplicaci6n de la renta presuntiva (V~ase Capitulo D ). 

i) Se extendi6 el regimen ~ las sociedades limitas y asimi-
. ladas, de acuerdo con la concepci6n original, de modo que la 
totalidad de los contribuyentes que"daron cub iertos por 61; 
ii) Se regres6 a la formula original de la r.enta presuntiva 
minima (que comp~ra la renta liquida declarada con el 8\ dcl 
patrimonio liquido), evitando que se reduzca su efectividad 
medi~nte conversion de rentas ordinarias a ganancias ocasiona-
les; iii) Se estableci6 un sistema de ajustes autom§ticos en 
los avaluos catastrales, que modera los rezagos en sus valores 
frente al proceso inflacionario (Ley 14); iv) Se establecic-
ron normas orientadas a controlar la constituci6n de pasivos 
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y creditos falsos a traves de las instituciones financieras; 
ademis, se incluy5 una presunci6n de interese~ sobre pr6stamos 
entre asociados y socios, con ese mismo prcp6sito. 

A1•. mis de lo anterior, se introduj o una nueva causal de excep-
ci6n de aplicaci6n del regimen a sectores afectados de manera 
especial por la recesi6n o problemas excepcionales de mercado 
(un tipo de problema que no se habia presentado con anteriori-
dad· a este periodo de recesi6~)y seredujo temporalrnente la ta-
sa de la.presuntiva (al 61· en 1983 y 71 en 1984). Tarnbi~n se 
baj6 al 751 la parte del avalfio de los predios rurales que en-
tran a formar parte de la base de aplicaci6n de la presuntiva, 
como una concesi6ri especial e injustificada a los intereses 
agropecuarios (lo que equivale a una disminuci.6n permanente 
del 81 al 61 de la tasa efectiva para el calculo de la renta 
presuntiva) y se sustrajo de la. base de aplicaci6n de la pre-
suntiva los primeros 4 millones de pesos del.valor de la casa 
de habitaci6n. 

Con el- prop6sito de evitar un-e.fecto de 'cascada' entre las 
sociedades y socios con la aplicaci6n de la presuntiva, se 
prev10 que los aportes o acciones .de unas sociedades en otras 
no forma p~rte de la base de aplicaci6n de la presuntiva (y 
las participaciones y dividendos correspondientes se excluyen 
de la renta liquida para efectos de esa comparaci6n). Con el 
rnismo fin, cuando una sociedad limitada queda afectada par· la 
presuntiva, traslada a los socios la renta liquida decl1!_!ad:i 
(menos la reserva legal) y no la que resulta de aplicar la 
presuntiva. 

La ~xtensi6n de la presuntiva a las sociedades limitadas condu-
jo a extenderles tambien el derecho al 'carry-over' de p~rdi
das hasta por 5 afios, siempre y cuando su renta liquida grava-
ble en ningfin afto descienda por debajo del valor de la pre-
suntiva minima. La refor~a del 74 habia reservado este derccho 
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p~ra- las sociedades an6nimas, en raz6n de que solo a est as 
se aplicaba e 1 "regimen de presunci6n". En consecuencia 
esas perdidas no puede trasladarse a los socios, pues de 
lo contrario se descontarian dos veces de su renta, a no 
ser que se liquide la sociedad. Con estas disposicones el . . 
regimen de renta presuntiva volvi6 a lo que fuera su conce2 
ci6n original en el Decreto 2053 de 1974. 

En cuanto a las normas que determinan el nuevo regimen de 
actualizaci6n automatica de los avaluos catastrales, basta 
aca con sefialar que se efectu6 una "nivelaci6n parcial" inJ 
cial (reajustando en 101 anual acumulado el valor de todos 
los predios desde su iltima revision hasta por 15 afios), 
que el IGAC debe revisar la formaci6n del catastro cada 5 
afios (para detectar cambios de uso y corregir distorsiones) 
y en el inter.valo puede efectuar ajustes automaticos basa-
dos en indices de precios por categorias de terrenos y con~ 
trued.ones p:repar.ados por· el DANE, sin exceder el crecimie!!.- -· 
to del indice de los precios al consumidor. Ademas, la ley 
~autoriz6~a ajustar con el indice de precios Centre un soi 
.;y un 901; de su incremento) el valor de las precios en muni-
cipios p~ra los que no se hubiese establecido aun el proce-, . 

~imiento anterior. En todo caso, se previeron posibilida-
des de exc~pci6n, como tambien la de efectuar "autoavaliios" 
posteriores. 

La Ley 14 previ6 tambien que el pago de impuestos prediales 
pueda descontarse del impuesto de patrimonio (en lugar de 
"deducirse" del de renta, como antes ocurria). Esta disp_£ 
sici6n tuvo como fin garantizar que los ajustes de avaltlos 
y la eventual elevacion de tarifas o recaudos del predial 
beneficiaran mas a los municipios que a la Naci6n y no ele 
vara exageradamente los gravamenes totales sobre la propi.£ 
dad raiz. Asi mismo, los nuevos avaluos ajustados sirven para 

actualizar los costos de activos para prop6sitos del impuesto 
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de ganancias ocasionales; con @llo el gobierno termin6 de 
renunciar a este impuesto, con tal de inducir a que sc man-
tengan actualizados las avaluos. 

d) Nuevo Regimen de Presuncion. Se intrcdujo una nucva pre-
sunci6n general sabre las. ingresos brutos- 1-;. para todos las 
cntribuyentes, segOn la cual la renta liquida declarada no 
puede ser inferior al 2% de aquellos (1 1/2% en 1983). El pr~ 
p6sito de este regimen complementario de presunci6n fu6 el de 
conseguir una tributaci6n minima por parte de la actividad co-
mercial y algunas otras actividades.de servicios, para los cua 
les la practica demostro que el control de declaraci6n- de las 
patrimonies netos y, en consecuencia, del regimen presuntivo 
basado en estos, no era muy efectivo· (Capitulo XI}. 

La aplicaci6n de esta presunci6n se rige exactamente par las 
mismas normas y excepciones que la presunci6n de renta mfriima 
sabre el patrimonio. Vale decir, la renta liquida declarada 
debe ser superior a la presunta calculada con las dos m~todos~ 
salvo cuando _se dan la_s causales de excepci6n e.stablec-idas ~/. 
V~ase una discusi6n -de~·los problemas· asociados:-e:on --e·ste -regi-- , 
men en el Capit.ulo xr.: 
La base. conceptual de presunci6n nueva· es, 1-a de que .cualquier 
acti vida-d: econ6mica: produce-~ , normalmen te, una u.til id ad _ neta 

. mtriima en relaci6n con sus ventas o ingresos totales. No obs-
tante, a diferencia de lo que ocurre con la presunci6n de 
una renta minima sabre patrimonio, las m~rgenes de utilidad 
sabre ventas varian en forma apreciable entre .sec~ores ccon6-

11 La lay habla de ingresos 'netos' de descuentos, devolu-
ciones, etc. · 

21 Asi la formula para sociedades es: 
RLGi =Max (RLDi-EPDij,8%{PLD-EAAij},2%{IBDj-rPDij})+ PD1 J 

i j j j j 
donde IBD son las ingresos brutos declarados par la so-
ciedad, RLG ··es la renta liquida gravable, RLD cs la ren-
ta ltquida declarada, PD son las participaciones y divi-
dendos recibidos de otras sociedades, PLD es el patrimo-
nio liquido declarado, AA son las acciones y aportes en 
otras sociedades. 
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micos, e incluso al interior de un mismo sector. Este he-
cho tiene dos consecuencias importantes. De una parte, im-
plica que la aplicaci6n de una tasa (mica de presunci6n con! 
ti tuye un mecanismo nias efecti vo para ·asegurar una tri butnci6n 
m1nima so~re la renta en algunas actividades espec1ficas; de 
otra, el nivel de la tasa debe fijarse teniendo eri cuenta el mnr 

.. gen sobre ventas .en aquellas actividades donde es normalmente 
bajo . Estudios internacionales y evidencia par~ial sobre el 
caso colombiano, iridican que lo margenes mas bajos se encuen-
tran en el comercio al por mayor y al detal de alimentos. En 
el caso de los Estados Unidos dichos margenes han sido infe-
riores al 1.5% en solo una ocasi6n durante lo ultimCi>s seis 
afios. Como en dicho pais, en raz6n de los mayores volumcnes, 
competencia, organizaci6n y estabilidad comercial, se regis-
tran menores margenes de utilidades que en paises en desarr£ 
llo, esta es una evidencia de que las tasas fijadas., son apro 
piadas para el caso colombiano . La evidencia estad1stica 
sabre colombia confirma est·a apreciaci6n ( Ca;pitulo XI). 

e) Estimulos a la Capitalizaci6n. La propuesta inicial de 
ajustar parcialmente por ·inflaci6n los rendimientos y gastos · 
financieros, buscaba eliminar el incentivo que la deducci6n 
total de los intereses nominales otorga al endeudamiento de 
las empresas, frente a su capitalizaci6n mediante emisi6n 
de acciones. Al haberse abandonado, se introdujo supletoria 
mente un estimulo directo a la· capitalizaci6n, convirtiendo 
el descuento general del 8% para sociedades an6nimas naciona 
les en uno del 8% del aumento de capital por emisi6n de accio 
nes, con un maxima del 8% del valor del impuesto de renta 
(ambos porcentaj es suben al 15% para las sociedades an6nimas 
" . ") ab1·ertas · 

Debe, observarse, en todo caso, que -~este estimulo a la c:ipl_ 
talizaci6n por emisi6n de acciones no compensa el incentivo 
a endeudarse que conlleva la deducci6n total de las gasto~ 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

42. 

financieros nominales. Par ello mientas subsistia dicha de•: 
ducibilidad, la mayoria de las sociedades (al menos las limj_ 
tadas y las an6nimas no abier~as) seguiran prefiriendo onde~ 
darse a capitalizarse mediante emisi6n de acciones. En cual 
quier caso, es necesario observar que la alta relaci6n de e~ 
-deudamiento y los.bajos ni~eles de capitalizaci6n de las so-
ciedades an6nimas colombianas no se deben exclusivamente a 
estas caracterfsticas del sistema tributa~io. Encuentran tarn 
bien su origen en ~a conformaci6n de los grupos financicros 
e industriales. En afecto~ para quienes controlan una soci! 
dad an6nima productiva, conviene mas endeudarse con entidades 
financieras de su propiedad, y llevar allf las utilidadcs,quc 

verse obligados a congelar capital adicional para mantener el 
control, y repartir en mayor medida las uti'lidades con otros 
.accionistas. La soluci6n al problema delal.to grado de endeud~ 
miento de las empresas colombianas depende asi de ·medidas, no 
s6lo en el campo tributario, sino tambien en materia financiera. 
:(Capftulo IX).' 

f) · Alivio a -la .Doble- .Tributac-i6n.,·._.se ampli6" considerablemente. - ·-
~Ldescuento _ .por dividendos recibidos por accionistas. de soci.!:_. -
<lades an6nimas abiertas (hasta un 34.1% de los dividendos re-
cibidos), con el obje.to de reducir el impacto de la doble tr!_ 
butaci6n en estos casos y estimular la democratizaci6n de las 
sociedades an6nimas. Las medidas correspondientes son t6cni-
camente muy defectuos as. En p-rimer lugar, coma se indica en 
el Cuadro No. III.3, el "alivio" benefici6 exlcusivamente 3 

personas con tasas marginales impositivas muy altas, cuando 
la doble tributaci6n grava en exceso precisamente al pequcfio 
accionista de ingresos bajos. 

Ademas la definici6n de que constituye una sociedad abicrtn, 
presenta graves problemas de administraci6n y de certezn pnro 
las accionistas en cuanto a la posibilidad de que se mnntcn-
gan · o no los beneficios de descuento. 
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Es dificil encontrar una justificaci6n para haber colocaJo 
en situaciones tributarias tan diferentes a.las grandes accio 
nistas de las sociedades an6nimas "abiertas" y "no abicrtas", 
sabre todo si se tiene n cuenta que en muches cases la cali-
ficaci6n en uno u otro sentido dependera de diferencias abso 
lutamente marginales entre las empresas. En ningun case cs 
bueno dentro del sistema tributario distinguir abruptamente 
entre dos categorias de contribuyentes en lugar de estable-
cer beneficios con caracteristicas de mayor gradualidad. 

La decisi6n de otorgar este beneficio en cabez~ de los accio 
ni-tas puede tener efectos aontraproducentes, ya que la mayo 
r"ia de estos no tiene ningun control sabre el grado de "aper 
tura" de las sociedades, como quiera que en la practica exi~ 
ten grupos de accionistas que controlan las decision.es en C!, 
si la totalidad de las empresas colombianas. Cualquier incen 
tivo diferencial en favor de las "abiertas" deberia otorgarse 
exclusivamente a nivel de la sociedad ~egun i-o· habian sugeri-
do tanto la Bolsa de Bogota como la tomisi6n Nacional de Vala 
res. En efecto un accionista que intierta en una empresa por 
el atractivo que pueda tener el beneficio tributario anotado, 
puede encontrarse posteriormente anti el hecho de que la so-
ciedad _pierda el caracter de abierta y, en consecuencia. que 
su acci6n baje de valor y no pueda beneficiarse de los ince~ 
tivos esperados. Esta situaci6n puede incluso prestarse para 
neuyas_practicas de especulaci6n. En todo caso, ello exigi6 
disponer en la Ley que el gobierno·garantizaria el carfictcr 
de abierta de las sociedades por. lo menos ::durante un afio y, 
~d_emas·, la posibilidad de 1~fectuar convenios para que la so-
ciedad que desee abrirse no se vea imposibilitada de hacerlo 
por·la concentraci6n de la demanda de acciones en empresas 
que ya tienen el caracter de abiertas. Todas estas disposici£ 
nes resultan complejas y su manejo, tanto por parte de ln Co-
misi6n Nacional de- Valores como la Direcci6n de Impuestos Nacionale~, 
enfrenta innumerables problemas adMinistrativos. 
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g) Remesas y Pagos al Exterior. Se introdujeron varias rnodi-
ficaciones al regimen de a·ed~cciones po,r pagos al exterior, con 
el objeto de resolverproblemas detectados en la legislaci6n vi 
gente. La mas importante de las normas iniciales apuntnba a 
restablecer plenamente el ~ontrol del impuesto de remcsas sabre 
las compafiias petroleras y sobre los inversionistas extranjeros 
a quienes se autorizaba el manej o de cuentas en e 1 exterior . La 
reforma d~ 1974 habia estipul•do que la tasa del impucsto se 
aplicaria sobre el valor de· la solicitud de giro y, en estos 
casos, las utilidades se "r:emesan" sin que hay a lugar a tal 
"solici tud", con lo que se- estaba "e1udiendo" e·l pago de impue~ 
to. Para remediar esa situaci6n, el Decreto 231 de 1983 (que 
no fue declarado inexequible por la Corte) dispuso que toda e~ 

. presa extranjera al presentar su declaraci6n de renta, debe 
demostrar la parte de las utilidades que ha reinvertido y el 
resto se presume girado y es afectado por el impuesto de reme-
sas. Ademas se retorno el ·control del impuesto a la DIN, mant~ 
niendo ·en·· la Ofic-ina de Cambi-o-s- 1a -obli,gacipn de practicar una 
retenci6n-sobre:solicitudes de giro. No obst~nte, en discusi6n 
en e.1 Congreso se introduj o una excepci6n para las empresas so-
metidas al regimen cambiario establecido en el Capitulo IX del 
Decreto 444 de 1967 que cubre precisamente a las petroleras. 
Con ello se agrav6 el problema que se querfa solucionar, justo 
cuando se venf a de efectu•r grandes hallazgos de yacimicntos 
en el pais y el impuesto adquiria una mayor importancia. , · 
Ley 7a. de 19&6 elimin6 esta excepci6n. 

h) Otros Incentivos. Se estableci6 una deducci6n hasta por el 
10% de la renta lfquida de inver~iones efectuadas en plnntacio 
nes de tardio rendimiento, pozos profundos y silos. En cl caso 
de la reforestaci6n este "incentivo" se suma al descucnto vige.!!_ 
te desde 1974, en un obvio caso de descoordinaci6n de lns normas 
tributarias. 

i) Antidipos y Retenciones. El r~gimen de anticipo se nplicaba 
solamente cuando el 75% o mas de las rentas del contribuycnte 
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no estaban sujetas a retenci6n. Esta disposici6n resultaba en 
una incidencia muy desigual del regimen de retenciones y anti-
cipos. La reforma de 1983 generaliz6 el sistema al disponer 
que todo contribuyente debe pagar un anticipo equivalenta al 
7 5 % de su impues to (.rent a y pa trimonio) para .. e 1 afio grnvab le 
obj eto de 1la liquidacion pri vada (o al promedio de los ii:mpues -
tos pagados en los filtimos dos afios, a su elecci6n) del c~al 
puede descontar el valor de todas las retenciones que le hayan 
sido practicadas. El nuevo regimen se aplic6 de manera gradual 
para quienes no ten1an .antes la obligaci6n de cons ti tui r anti-
cipos. El Cuadro III-4 indica la incidencia del regimen antes 
y despues de esta modificaci6n. 

j) Otras Normas de Procedimientos y Control de Evasion. Se in 
cluyeron otras normas de control de evasion, taies como la pro 
hibici6n de deducir perdidas efectuadas en la venta de derechos 
o acciones en so·ciedades de f aril.ilia y de afectar las rent as de 
trabajo con perdidas en cualquier otra actividad y la limita-
cion de las deducciones por viaticos al 20% de los- pagos tota-
les al trabajador (Art1culo 29). Adiconalmente, se ~ntroduje
ron modificaicnes en la Ley procedimental, y se estableci6 
una amplia amnist1a patrimonial y cambiaria. 

Otras Disposiciones PosterioresSobre el Impuesto de Renta. 

En Di~iembre de 1983 (Decreto 3448), en uso de autorizaciones 
especiales, ~e permiti6 a las empresas nacionales establecidas 
en "distritos fronterizos" deducir sus nuevas inversioncs hasta 
un 50% del impuesto a cargp en 1983 y l984 y porcentajcs dccre-
cientes hasta 1985. 

En Diciembre de 1984 (Ley SO), como parte de las compromisos 
. . . . 1 d ... d. t 1 I para adquiridos con los organ1smos 1nternanc1ones e ere 1 o-

1 I Perry G., Londono~ J .L. "El Banco Mundial, El Fondo Monetario y Colombia. 
An6lisis crltico de sus relaciones". En Coyuntura Econ6mica. Octubre de 1985. 
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reilucir el d~ficit fiscal, se oblig6 a las sociedades y a las 
personas naturales con rentas superiores a 2 millones de pesos 
a suscribir durante 1985 Bonos de Financiamiento Presupuestal 
de bajo rendimiento por una valor equivalente al 201 de su im 
puesto a cargo l( Adicionalmente, se limit6 severamentc la de 
ducci6n vigente por gastos financieros incurridos en la hdqu! 
sici6n de ;vivienda y se otorgaron facultades amplisimas al g£ 
bierno para establecer nuevas. retenciones en la fuente sabre 
todo pago efectuado por sociedades 11 susceptible de constituir 
ingreso tributario" (SI,C) para el contri buyen te. Con base en 
esta autorizaci6n el Decreto 1512 de Mayo de 1985 establcci6 
una retenci6n del 0.51 sobre la mayoria de estos pagos (con 
ciertas excepciones) y del 11· en el caso de adquisici6n de 
bienes raices 6 vehiculos y en el caso de servicios de cons-
trucci6n y urbanizaci6n. Ademas, se elev6 considerablemente 
la retenci6n sobre rendi~ientos financieros. 

La_ exp~riencia- coloillbiana indica que el rGgimen de retenci6n 
no sol~mente anticipa recaudos al Estado sino que contribuye 
sustanGialmente a su control. Por demas, sin la extensi6n 

. ··, 
del sis~ema no hubiese sido posible el paso de eximir a la 
mayor pArte -de los asalariados de la obligaci6n de prescntar 
declaraci6n (que se estableci6 en la Ley 55 de 1985, Junio) 
No obstante, ia generalizaci6n del sistema de·retenci6n ter 
mina gravando tambren a personas de irigre·sos baj os que no se 
rian contribuyentes en otra forma, afei::tan.do de esta forma 
negativamente la incidencia deseada del impuesto. 

1 I Como dato curioso, en 1985 el gobierno aprob6 un. descuento del 45'!, 
de las donaciones efectuadas a sobrevivientes de la catastrofc de 
Annero que en la practica, pennitira a muchos de los tenedores de 
estos bonos entregarlos al valor·nominal sin incurrir en el dcs-
cuento. vigente en la Balsa de Valores. 
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La. Ley 55 de 1985 elimin6 tambien la deduccion especial que 
ha~ia establecido la Ley 61 de 1979 a favor de Carbocol y 
limit6 al SO\ del valor del impuesto el descuento especial 
que la Ley 54 de 1977 habia otorgado a favor de Ecopetrol. Con 

.ello se abri6 la posibilidad de trasladar a otros sectores par 
te de las. rentas que se obtendrian con el desarrollo de las 
nuevas exportaciones mineras y petroleras. De igual forma in-
cluy6 nuevas modificaciones en la Ley de procedimiento e ini-
ci6 un proceso .de desmonte parcial de la destinaci6n ·especif~. 
ca del producido de varies impuestos, que si bien no afect6 
el nivel de recaudos, hizo mucho mas flexible su utilizaci6n 
Tambien decret6 una amnistia patrimonial y para capitales en 
el exterior invertidos en bones (Articulo 30). 

3. ·La Extension del Impuesto a las Ventas a las .Actividades Co-
merciales. 

La Ley 9 de 1983 facult6 al gobierpo para modificar el impue~ 
to a las ventas, con la unica 
bienes exentos ni exceder del 
estas facultades en Diciembre 

res~~icci6n de no gravar los 
35\ ~n las tarii~s. En uso de 

I ' 

de 1983 (Decreto 3541) se rees-
tructur6 integramente el impuesto. Las principales rnodifica-
ciones introdu~idas fueron las siguientes: 

1) Extension del cubrimiento del impuesto a las actividades 
de distribuci6n hasta el nivel del comercio al detai, esta-
bleciendo un regimen simplificado para personas naturales quc 
desarrollen actividades· comerciales de ventas reducidas bajo 
ciertas condiciones. 

2) Una relativa unificaci6n tarifaria, en particular junta~ 
do bajo una tarifa del 10\ a las bienes que antes se cncon-
traban gravados al 6 y al 15\. Al mismo tiempo, se exccptu~ 
ron del impuesto algunos materiales de construcci6n quc sc 
encontraban gravados al 6\ (cementa, concrete, ladrillo, te-
jas de asbesto y de barre). 
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3) La inclusion de algunos nuevos servicios en la base dcl 
impuesto (mantenimiento, hoteles, arrendamientos de bicnes 
mueb1es -incluyendo el 'leasing' financiero-, servicios de 
computaci6n) y la reestructuraci6n del gravamen a los clu-
bes sociales. 

4) Algunas reformas procedimentales orientadas a unificar 
la administraci6n delimpuesto con la del impuesto a la rcnta; 
a facilitar las liquidaciones privadas y oficiales pasando 
de las declaraciones bimestrales a una sola declaraci6n anua~ 
aunque manteniendo los pagos bimestrales; ya dotar a la admi 
nistraci6n de facultades nuevas de presunci6n e investigaci6n 
para facilitar el control de impuesto y las liquidaciones de 
revision y aforo. 

Las .ventajas y desventajas de la extensi6n del impuesto hasta 
el comercio al detal y I.a unificaci6n tarifaria a qu·e el lo con 
dujo se discuten en el Capitulo XII. 

Posteriormente la Ley 50 de 19.84 elimin6 un vasto numero de exen 
f c;iones del impuesto ,en. particular· las vinculadas con -1a venta 

de.gaseosas, de algunas materias·primas y de maquinaria y equi 
po agricola y de transporte·~ (Vease Capitulo XII)! 

4. Otros Impuestos Indirectos 

La Ley 50 de 1984 estableci6 un impuesto adicimal del 8\ sobre 
toda importaci6n, con excepci6n de.las de a1imentos y fertili-
zantes. Adicionalmente, elev6 en un 50% las tasas de impucsto 
de timbre. Todo ello con el objeto de cumplir los compromises 
adquiridos con la banca internacional en materia de reducd6n dcl deficit 
fiscal. Posteriormente se exceptu6 de_este impuesto a las im-
portaciones de fertilizantes y otros insumos de la actividnd 
agropecuaria. 



-------~-~-~·--·~---
' ' 

CUADRO I II - 1 

TARIFAS PROMEDIO DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

Renta gravable 1974 1982 A 1982 B 1983 Carnbios en las tarifas 
1967 Despues de Deere to De ere to Deere to 1967 1974 1982 A 1974 

(Pesos de 1. 9 82) la reforma 2809 3743 . .39 7 .a 1974 · 1982A a 1983 a 1983 
% % % ll 

,0 '. % % % % % 

200.000 ... 5.14 3.q6 0~24 a -95.3 a 
300.000 2.33 4.51 10.03 7.96 6.92 9 3. 6 122.4 -31. 0 53.4 .. 
400.000 4.50 8.62 15.65 11. 29 10 .14. 91. 6 81. 6 - 32. 5 17. 6 
500.000 8 .:8.0 11. 88 17.45 14.18 ·12.80 35.0 46.9 -26.6 7. 7 

' is'.83 600.000 10.83 14,63 21. 01 17.21 35.1 4 3. 6 -24.7 8.2 
. - I ~ 

800.000 14-.46 19.41 26.28 22.60 21. 03 34.2 35.4 -20.0 8.3 
,.' ' .. ·1 · 

1. 000. 000 17.63 23.42 30.06 27.04 24.$5 32.8 28.4 -17.3 6.1 
1. 500. 000 23.31 30.15 35.61 33. 9,0 

jl I ' 
,.,, 3i. 46 29.3 18.1 -11. 7 4-. 3 

. ·f ,.,,rt .1··1 2.000.000 26.54 34.14 39. 03 3 7. 241 . I 35. 30 28.6 14.3 - 9.6 7.4 
·.·1 U1 I' f : 

! 
. ., •'/II . I ' . ' ' 

NOTA: Tari fa para un declarante con tres personas a, ~~~,g~1 ·L !lc:ayo conyUge declara por separado..!.._. Los 
valores nominales fueron deflactados. por. :1 indice prci~el4 ·~ )d~ P.r.ecio~ al consumidor empleads·s d7 £_a 
da afio; para 1.983 se supuso una inflac1on del 20%. 'Pr~a 1f ncrs 1:·de1 calculo de los -des·cuentos tr1bu 
tarios (y de las .. ren tas deducibles antes de 1. 9 7 4) , 1ps· 'ga~ tos....,,~en.n'educacion, s alud y · arrendamien :-
tos se suponen que. son una proporcion .de la renta respeic~i~a, segun la participaci6ii que tienen di 
chos gastos en el indice de precios al consumidor emple9p'd.I~ -

I 

a. Nivel inicial nulo. ! :: , 

Fuente.: Jose AntoniO Ocampo y Guillenno Perry. 11 La.Refonna Fiscal. 1982-1983 11 en Coyuntura Econ6mica, Marzo 1983. 
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CUADRO Ill - 2 

TARIFA PROMEDIO DEL IMPUESTO DE PATRIMONIO 

Patrimonio Gravable 
1974 

.( Pesos de 1974 ) 

200.000 

300.000 

400.000 

600.000 

800 .• 000 

1. 000.000 .... 

1.200.000 

( % ) 

1974 
despues de la 

Refonna 

0.38 

0.51 

0.6 

0.76 

0.9 

1. 03 . 

1. 14 

FUENTE·:-.;C6lculos de los1 autores-.~~-=!' 

1984 

0.493 

0.63 

0~743 

o •. 936 

1. 101 

1.206 

1.297 

1984/1974 
A% 

29.74 

23.52 

23.83 

23.16 

22.33 

17. 09 .... 

13.n 
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CUADRO II I - 3 
COMPARACION DE LA TRIBUTACION TOTAL (Socio y Sociedad) 

PARA DIFERENTES TIPOS DE PERSONAS JURIDICAS 
(Impuesto sobre una utilidad de $100) 

.,, .,, ' \ 

Tarifa persona natural 10 20 30 4.0 
Sociedad Limitada: 
Impuesto sociedad 20 20 20 20 
Impuesto socio so~re utilidad 
distribuidas: de $80 8 16 24 32 
Impuesto total 28 36 44 52 

Sociedad anonima no abierta: 
Impuesto sociedad 40 40 40 40 

Impuesto accionistas: 
Sin distribuci6n de utilidades 0 0 0 0 
$30 distribuidos 3 0 6 9 
$60 distribuidos .,. 6 0 12 18 

Impuesto total 
Sin distribuci6n de· utilidades 40 40 40 40 
$30 distribuidos 37 40 46 49 
$60 distribuidos 34 40 52 58 

Sociedad an6nima. __ ab_i.e:r.1:a.~~~..:.. .... _ . 
Impuesto socieda-d-:::-=-:;:~,~- :.•--:-::..,,...~~~--~~- -~ 40 40 40 40 

----. ---~----- -------....--
·-~-~---=--·.=.. .• ~ 

Impues to:.:.acci.on.J;~r:Eas~_ -=~:-- _:__-_·:-_::~ - · 
Sin dis t.r.i bui r utilidades 0 0 0 0 t 
$30 d-i-s tri buidos -- - 3. ·.· 0 0 1. 24 

: 

$60 dist-ribuidos 6 0 0 2. 4~-..: . 
'·l 

Impuesto total:· . 
Sin distribuci6n:utilidades 40 40 40 40 -
$30 distribuidos 37 40 40 4l. 2 
$60 distribuidos 34 40 40 42\.,0 

1 

' 
50 

20 

40 
60 

40 

0 
12 
24 

40 
52 
64 

40 

0 
4.2 
8.4 

40 
44.2 
48.4 

NOTA: No se contempla la po_sibilidad de descuentos tributario~ por em1s1on 
de acciones u otros conceptos. En el caso de la sociedad an6nima no abier-
ta, se supon~ que los accionistas con tarifas hasta del 20% tierieq un de~ 
cuento por dividendos del 20\; el resto,solo es descuentb minimo d~l 10\. 

Fuente: Occrnpo y Perry. op.cit. 



-------------------
CUADRO III - 4 

REGIMEN DE B.ETENCIONES Y ANTICIPOS ANTES 'y DESPUES DE LA REFORM..\ 
(Valor presente en un afio determinado de las impuestos pagados sobre dicho afio) 

. ~ , . I 

Caso :r: 
No pagaba r~tencio~es 
ni anticipos 1 

Caso II: 
P b . . 1 aga a ant1c1pos 

Caso III: 
Retenciones completas 
A. No asalariado 
B. Asalariado 2 

Caso· IV 
Retenciones excesivas 3 

A. No asalariado 
B. Asalariado 2 

., I J 

Impuesto a cargo $150.000 
Ante~ $ Despues $ 

105.690 

126.406 

150.000 
131. 045 

160.874 
138.874 

127.885 

127.885 

150.000 
131. 045 

' ' .. , ' . . , I' 
~ ,'! ~ ! : 
' . I i I . ; 

i 1$1. 045. 
' ! I I 

: 1; 1 f f8,-874 

$300.000 
Antes $ 

211.380 

252.811 

300.000 
267.409 

321.748 
283.385 

.oespues $ 

255.771 

2s5·.111 

300.000 
267.409 

3 21 . 14·8·-------·-
283.385 

1supone que el impuesto a cargo el afio anterior fu~iJr!~ioi :;inferio;~y.,~na tasa de intcres del 
35\ . Los impuestos se pagan en promedio a fines de 1ag6~to de cada afioL. ----- ' . I I 2contempla los documentos por retenciones sobre sa~~rid~ vigentes 'para el afio gr~vable 1.982 

3Retenciones 20\ superiores al Caso III. Supone que l~s1devoluciones se hacen al final d~l 
aao en que se presenta la declaracion, es decir, con 1.5 afios de atraso en promedio con re-
laci6n al afio en que se hacen las retenciones. La tasa de inter€s es del 351. 

Fuente: Occrnpo y Perry. op.cit. 
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PARTE II 

MACROECONOMIA Y REFORMAS 

25 Afios de Politica Fiscal en Colombia 

En esta seccion se examina el papel de las reformas ( y mas 
en general el de la polfti~a fiscal) en el contexto de la 
evoluci6n general de la economia y el manejo de la polftica 
econ6mica. El analisis se lleva a cabo, por necesidad, en: 
terminos muy agregados, o "macroecon6micos". La parte I I I~ 
y IV tratati algunos de estos temas a nivel mas desagregado; 
i.e. cuantifican y discuten los efectos y el papel de aspC£ 
tos especificos de las reformas (los sistemas de presunci6n, 
los "incentivos tributarios", la incidencia sobre diversos 
grupos, etc.). 

El capitulo: IV_·presenta tina descripci6n analitica .de los ci 
clos economicos .desde _ 19 5 0 · e iden ti.f.ica. la~ impor-tanci.a:.dc 1 a 

- evoluci6n del sector~externo, como.su.-determinante_£urldamen-
tal, y de la politica fiscal como principal instrumento com-
pensatorio .. ·El periodo.1970-1985 se··trata en particular de-
talle. 

El capftulo V profundiza en la relaci6n reformas tributarias-
ingresos fiscales. La primera seccion ofrece una visi6n de 
largo plazo de la evoluci6n de los ingresos fiscales y sus 
determinantes (desde principios del siglo) que permite des-
tacar como las reformas que aumentan recaudos se han expedi 
dd, por lo general, cuando declinan aquellos que dependen 
del comportamiento· del sector externo y, muy en especial, 
de la evoluci6n de las importaciones. Se observa como, en el 
largo plazo, es as reformas han buscado crear una base de im-
puestos internos que permita reducir la dependencia del ni-
vel de gasto ptiblico en los ciclos de los infiresos por expo! 

• 

• • 

.. 
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taciones y de la polftica de importaciones. La segunda sec-
cion presenta estimativos.:econom6tricos de los efectos de las 
reformas recientes (desde la de 1953) sobre los recaudos tri 
butarios. 

El Capftulo VI analiza los determinantes del comportamicnto 
de gastos corrientes, el ahor~o y la inversion del sector pQ 
blico. Con base en ese examen y los resultados del Caprtulo 
V., seftala los obstlculos que han impedido un uso mis cfic5z 
de la politica fiscal como instrumento compensatorio en el 
manejo de los ciclos econ6micos y las posibles solucioncs a 
los problemasidentificados. 
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IV. EL CICLO ECONOMICO Y LA POLITICA FISCAL 

A. El Periodo 1950-1970 

Siguiendo a Carlos Diaz Alejandro 11, en este periodo s&·pu~ . 
den distinguir seis (6) fases. (Cuadro IV.1). 

1. 1950-1954. 

El rnercado cafetero en ascenso produjo un crecirniento cont! 
nuo del valor de · las exportaciones que perrniti6 un aument6 
rapido de-las importaciones y, aun asr, mantener un supera-
vit rnoderado en cuenta corriente. Los ingresos fiscales a~ 
mentaron con Jlfap.idez, gracias al incrernento en las irnporta-
ciones y la reforma de 1953, de modo tal que perrnitieron el~ 

var el gasto y la inversi6n publica y, al misrno tiernpo obte-
ner superavits fiscales. De esta rnanera el periodo se carac 
teri z6 por un comportamiento dinami co de la dernanda ·agregada 
y un crecimiento rapido de la econornia (el PIB aurnent6 al 
5. 6 % en. prornedio .. .anualc) .':.y,, en e·speci al,~ de lo-s · sectoTeS-· mas 
sensib,les .. aL ni veL-Ue· demanda- (la construcci6n -13 .-6%-- y la 
industria -7.1%-). 

2. 1955-1956. 

Los precios del caf~ cayeron desde mediados de 1954 y se gen~ 
r6 una demanda especulativa por importaciones, en particular 
de maquinaria y equipo, y por divisas;. lo que condujo a un d~ 

ficit en cuenta corriente y al agotamiento de las reservas in 
ternacionales. La politica fiscal no compens6 la tendencia 
depresiva, ya que el gasto corriente se redujo mas de lo que 
la inversi6n aument6, a tiempo que continuaron creciendo los 
ingresos corri~ntes (hasta 1955) en raz6n del alto valor de 
las importacones. La demanda se debilit6 y baj6 la tasa de 

1 I Diaz-Alejandrp, C.; Foreign Exchange Regimes Colombia. 
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crecimiento del PIB al 4.0\ anual y la de la construcci6n n 
5.5% 

3. 1957-1958 

4. 

Ante la conti11uada crisis -cambiaria, las autoridades se vieron 
finalmente obligadas a devaluar, simplificando el sistema de 
cambio multiple, a controlar las importaciones y a aplicar po . -
liticas de.flacionistas. El valor de las exportaciones sigui6 
cayendo, pero el retorte de importaciones fue tan drastico que 
se re.tor.no a un. superavit en cuenta corriente. Los ingresos 
fiscales cayeron en 1957, para recuperarse luego por efecto 
de la devaluaci6n y de sobrecargos arancelarios y al·impues-
to .de renta. El gasto publico corriente seguio reduci~ndose 
y la inversion publica disminuy6 en forma importante. Como 
consecuencia se produjo un descenso neto de la actividad cons 
tructora y.·las.tasas de crecimiento de la industriay el PIB 
se desaceleraron hasta el ·4 .. 5% y el 2.3% il"espe.ctivamente. 

1959-1962. 

Con exportaciones aun a;.,.la baja, · se liberaron: las importacio-· 
nes, de modo que se-· gener6 :rapidamente- un: defic·i t, en' cuenta ··. 
corriente. Se aument6 el gasto y, ·sobretodo, la inversi6n pu-
blica: financiada· con.credito externo, a tiempo que cayeron 
los ingresos tributarios por efecto de la reforma de 1960. La 
politica fis·cal expansiva permi ti6 que se. recuperaran las ta 
sas ·de crecimiento de la construcci6n (al 8.25) anual, de la 
industria (al 6.8%) y del PIB (al 5.5%). 

s. 1963-1966. 

En 1962 se devalu6 en medio de u~a crisis aguda; la inflaci6n 
se aceler6 y borr6 los efectos reales. de devalu~ci6n en un nfio, 
de modo que continua el desequilibrio externo. En 1965 se de-
valu6 de nuevo, pero simultaneamente se aplic6 la liberaci6n 
de importaciones mas ambiciosa de la -~postguerra, lo que co,ndu-
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jo rapidamente a una nueva crisis cambiaria y la suspensi6n 
del cr~dito externo. Los ingresos fiscales se recuperaron 
por efectos de la devaluaci6n y la liberaci6n y de ·1a intro-
ducci6n de impues~os a las ventas, de modo que entre 1964 y 
1966 se obtuvieron superavits fiscales, a tiempo que la in-
versi6n pfiblica se contrajo. Ante el. comportamiento proct-
clico de la politica fiscal el crecimiento eco~6mico y en 
p~rticular el de la construcci6n y la industria, se desace-
leraron de nuevo (Cuadro IV.1). 

1967-1970. 
El valpr de las exportaciones volvi6 a ctecer continuamente 
desde 1966, pero lo mismo sucedi6 con las importaciones, de 
modo que se mantuvo un deficit comercial y se agrav6 el de-
ficit en cuenta corriente, al aumentar la deuda externa y su 
servicio. Los ingresos pfiblicos crecieron en raz6n del aumen-
to de las importaciones y la ieforma tributaria de 1966. No 
obstante, se increment6 en mayor medida el gasto pfiblico total, 
ante un incremento notorio de la inversi~n. desde 1966, apoyada 
en flujos crecientes de cr~dito externo (que contribuyeron ade 
mas, al financiar el deficit fiscal), y de los gastos c9rrien-
tes. Asi, hacia finales de la d~cada, se gener6 un dEfic.it fis 

i . -

cal significativo. Esta politica fiscal compensatoria permiti6 
una recuperaci6n de las tasas de crecimiento de la industria, la 
construcci6n y el PIB. 

Los Precios 
La mayor parte de este periodo se caracteriz6 par una conside-
rable estabilidad de precios, exceptuando los subperiodos 1957-
1958, 1963-1964 y 1966. Conviene observar (Cuadro IV.1) que pre-
cisamente en esos afios, se di6 un crecimiento real del precio de 
los·alimentos, por problemas de oferta. La aceleraci6n de la 
tasa de inflaci6n estuvo, de hecho, impulsada por el compor-
tamiento de los precios de los alimentbs, a lo:que se deben afia-
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dirse las presiones de costos debidas a las devaluacionds de 
1957, ·1962 y 1965 y al aumento de salarios en 1963~!/ 

B. -~l Periodo 1970-1985 

1. 1970-1974 - Crecimiento Acelerado. 

El gran crecimiento de la actividad econ6mica en est~ perrodo 
(6.1% del PIB y 91 de la industrial se debi6 a impulsos de 
demanda e~terna e interna (Cuadro IV-2)~ El pais cont6 con 
una mejoria sustancial en sus terminos de intercambio y las 
exportaciones menores respondieron vigorosamente ante el es-
timulo combinado de alzas en sus :precios en d6lares, el din.!!. 
mismo del comercio mundial y la aplicaci6n continuada de la 
politca cambiaria y de subsidios implantada en 1967, que per 
miti6 aprovechar el favorable entorno internacional. Otro 
e lemen to ex6geno de demanda con-tri buy6 decis i vamen te al cl i-
ma expansivo del periodo.: _un ripido crecimiento de la inver 
sion·y el gasto publico.· .La inversion pr:ivada--y, .en parti-
cular la actividad:~onstructora~ ~espondier6n a los estimu-
los de demanda ·del·-sector, e-xterno· y- el- gas to~ publi-co y·-a una -
amplia disponibilidad de,credito, en particular-en el caso 
dela construcci6n de vi~ienda gnacias al establecimiento del 
·sistema UPAC, para completar.un. cuadro general caracterizado 
por un gran dinamismo de la demanda agregada . 

La si tuaci6n de balanza de .. pagos se fortaleci6 considerable-
mente entre 1971 y 1973. (Cuadro IV.3). El balance comer-
cial fue posi ti vo en 1972 y 197 3 por cuanto no ·solo hubo un • aumento importante en e 1 valor de las exportaciones, sino 
que el valor de las importaciones no creci6 en terminos re~ 
~es ·entie 1971 y 1973. Asi, el gobietno pudo incrementar 
las reservas internacionales brutas hasta 524 millones de d6° 
!ares, equivalentes a 3.8 meses de-importaciones de bienes y 
servicios, con un flujo neto de ·capitales moderado que per-
miti6 t~ducir los indicadores macroecon6micos de endeudamicn 
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to externo. El endeudamiento neto de estos dos afios fu~ el 
resultado de un incremento considerable en desembolsos para 
el sector publico para ejecutar altos niveles de inversi6n 
publica y una reduccion en la deuda privada come consecuen-
cia de las mayores restricciones adoptadas al respecto 11. 
En 1974, sinembargo, reapareci6 el dfificit comercial en vir-
tud de un aumento cuantioso en el valor de las irnportaciones. 
Este se debi6 tanto al alza que se present6 en los precios 
internacionales, como a 1a apa~ici6n de una demanda especula-
tiva ante la liberaci6n puesta en practica por el gobierno 
con objeti vos anti-flaccionarios. As:i a(m cuando el balance 
neto de capitales aument6, descendieron moderarnente las reser 
vas brutas. 

Hubo, sinembargo, un lunar en el cornportamiento de la econo-
mia en este subperiodo. La tasa de inflaci6n (Cuadro IV.6), 
que se hab:ia rnantenido alrededor del 71 entre 1966-1970 y 
cerca del 8% en un promedio hist6rico, se elev6 continuamen-
te hasta llegar a un 25.2\ en 1974 (y a un equivalente anual 
del 30% a mediados de ese afio). Esta.ai:eleraci6n del proceso 
inflacionario fue causada por una combinaci6n de f actores de 
oferta y dernanda. 

Por el lado de.las costos incidi6 la denominada "inflaci6n 
importada" y, especialmente, el ascenso vertiginoso de los 

_precios de los alimentos. El "boom" de :1as exportaciones agr~ 
pecuarias tuvo una consecuencia indeseable: en parte ocurri6 
a expensas de la producci6n de alimentos para el mercado in-
terno, en un per:iodo de rapido crecimiento de la demanda y pre 
siones de costos en sus insumos, con lo que los precios de los 
alimentos lideraron el aceleramiento del proceso inflacionario. 

A estas presiones de costos se sumo el efecto del exceso de 
gasto debido a la rapida expansion de la demanda y los saldos 
.monetarios reales. La politica expansiva contribuy6 as! al ra 
1 / Perry y Jungui to 
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pido ritmo de crecimiento, pero tambien a la generaci6n de un 
desequilibrio macroecon6mico que contribuy6 a la aceleraci6n 
del proceso inflacionario. En efecto, el crecimiento desmes~ 
rado del deficit no era compatible con el retorno al equili-
brio externo (el deficit en cuenta corriente se redtijo del 3.91 

del PIB en 1970 y 6.1% en 1971 a practicamente cero en 1973) y 
por ello se crearon presiones inflacionarias de demanda. El fi 
nanciamiento del.deficit fiscal principalmente mediante aumen-
tos en,el credito exterrio, contribuy6 en forma creciente a la 
expansi6n de la base monetaria; al reducirse el efecto coritrac 
cionista del deficit externo en cuenta corriente, el·gobierno 
tuvo que acudir a limitaciones al endeudamiento externo priva-
d6 y a la emisi6n primaria a favor del sector privado, asr co-
ma a mayores restricciones de encaje en todo caso fue alto aun 
en terminos reales. La restricci6n al credito primario del sec 
tor privado fue especialmente fuerte en 1972 y 1973, a tiempo 
que el nuevo.sistema de UPAC absorbfa proporciones crecientes 
del ahorro transferible·; - _tle- modo-:-que ·s·e •.. crearon -limi-taciones 
impor.tante.s al finan.ciamiento-ctle· la. acti-vidad----indus.t-r.ial -~ 

2. El Bache Recesivo de 1975. 

La evoluci6n descrita se interrumpi6 abruptamente en .1975 por 
la coincidencia de los efectos de la recesi6n internacional Y. 
el alza en lo~ _precios del petroleo (los terminos de interca~ 
bio del pafs y la capacidad de compra de las exportaciones se 
reducen:;°J en casi un 101) con la aplicaci6n de drasticas medi-
das contraccionistas adoptadas desde finale§~ de 1974 por el 
nuevo gobierno, con el objeto de frenar el proceso inflaciona-
rio. En el frente fiscal se fren6 el crecimiento de la inver-
sion publica en 1974 y la reforma tributria increment6 los re-
caudds en mis de un 20% en terminos teales en 1975. Como con-
secuencia, el deficit fiscal se redujo rapidamente del. 3.4\ ii. 

del PIB en 1973 a 0.21 en 1975~- Adicionalmente, .a finales de 
1974 se adopt6 una reforma financiera orientada a reducir la 
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dependencia del credito privado en la emisi6n primaria y se 
hizo mas estricta la pol1tica monetaria. Como consecuencia 
la tasa de crecimiento de los medics de pago se redujo en 
1974 y 1975 y en este ultimo afio se contrajo en forma drasti-
ca el cr~dito primario al sector privado y se elevaron las 
tasas µe interes pasivas y activas. 

Como resultado de:.lo anterior.•se pas6 bruscamente de una si-
tuaci6n expansiva a una clasica deflaci6n de demanda. El ere 
cimiento del PIB bajo a 2.3% (a pesar de uri crecimiento espe£ 
tacular del ~ctor agropecuario del 5.8%) y, en especial, los 
sectores mas dependientes del nivel de demanda efectiva,la in 
dustria y la construcci6n sufrieron un fuerte impacto recesi-
vo. El crecimiento industrial bajo al 1.21 (de 9.0% promedio 
de los ctiatro afios anteriores) y la actividad constructora se 
redujo en casi un 10% .La· adecuada oferta de alimentos y la 
brilsca deflaci6n ·oo,..demanda redujeron la tasa de . inflaci6n del 
26.1% en 1974 al 17.7% en 1975, con un :crecimiento· de fos pre-
cios delos ailimentosdeapenas l9.5%frente al 30\-31% de los 
dos afios anderiore~. 

El valor de 'las importaciones, aunq.ue muy superior al del per1o 
do 1970-19731, se redujo frente al de 1974 .-afectado, como se di 
jo por factores especulativos-, de modo que el balance comercial 
y en-:cuenta corriente mejor6 en comparaci6n con los de ese afio, 
pese al efecto del deterioro en terminos de intercambio. Asi, 
aun con una reducci6n del flujo neto de capitales -debida a la 
contraccion de la financiaci6n de importaciones- se recupera-
ron las reservas internacionaJ:es a un n.tvel en d6lares superior 
al alcanzado en 1973, aunque menor en relaci6n con el valor de 
las importaciones. Los indices de endeudamiento externo conti-
nuaron decreciendo. 

3. Crecimiento Moderado y Bonanza Cafetera: 1976-1980 

La helada brasilera, al superponerse al ciclo cafetero al alza, 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

58. 

elev6 la cotizaci6n del grano en los mercados internacionales 
a niveles aGn superiores a los de la bonanza de 19S0-1954, en 
terminos reales. Los terminos de intercambio del pars mejor~ 
ron en un 401 tanto en 1976 coma en 1977 y se mantuvieron en-
tre 1978 y 1980 apoximadamente al nivel de 1976. El valor de 
las exportaciones y su capacidad de compra aument6 espectacu-
larmente; ademas, las cantidades exportadas de cafe crecieron 
desde 1978, al coincidlr estfmulos de precios con la disponi-
bilidad de una nueva variedad mas productiva el caturra. A£f, 
a pesar de un crecimiento muy significativo de las importacio-
nes desde 1978, se obtuvieron superAvits comerciales sustancia 
les hasta 1979 (del orden de 590 millones de d6lares en 1976 
y 1·977 y mas de 700 millones en 1977 ·y 1978). En 1980 el su-
peravi t se re.dujo drasticamente por un aumento espectacular 
en las importaciones, principalmente en las oficiales. 

Hasta 1978, se decidi6 reducir el endeudamiento externo y aGn 
asi ~ se · obtuvieron·· aumentos ~considerables en e 1 ni vel de las 
reservas internacionales, que alcanzaron a finales de ese afio la 
cifra de 2.493 millones de d6lares, equivalente a 7.8 meses de 
importaciones 11 . Los fndices de endeudamiento externo decre~ 
cieron dramaticamente en un periodo en que el resto de America 
Latina prestaba masivamente de la banca privada extranjera en 
auge. Esta politica de endeudami~nto externo se vario a par-
tir de 1979, con el objeto de financiar el plan de inversio-
nes pfiblicasdel nuevo gobierno, y de acumuiar reservas para el 
periodo previsible de \I.estorcida' de los precios del cafe. Asi, 
en 1979 y 1980 la suma del superavit en cuenta corriente y un 
flujo neto de capitales cercano a los 900 millones de d6lares, 

1 / En todo este periodo se di6, ademas, tm mejoramiento importante en 
la cuenta de servicios que se atribuye tanto al producto de export! 
ciones ilegales como a tm flujo disfrazado de capitales hacia aden-
tro, estil1D..llado par los diferenciales de tasas de interes interna y 
externa que aparecieron como consecuencia del £reno en la tasa de de 
valuaci6n (ver luego) y pese a drasticas medidas de restricci6n al -
endeudamiento privado. Este estfJlllllo parece haber inducido, ademas, 
sabre f acturaci6n en las exportaciones y subfacturaci6n en las impor-
taciones, de modo que las altas cifras de superavits comerciales·pue 

·den esconder algunos flujos ilegales de capital. -
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prmdujeron un incrernento de mas de 1.600 millones de d6lares 
en 1979 y de 1.300 en 1980, sobre el ya muy alto nivel de ~e

servas internacionales y se revirti6 la- tendencia de toda la 
dec~da a reducir los indices de endeudarniento del pals. 

La bonanza del sector gener6 un nuevo ciclo expansivo despues 
de la interrupcion de 1975. Sinernbargo, las tasas de creci-
rniento econ6rnico y en particular las de la industria, resulta 
ron- inferiores a las observadas en 1970-1974 y en los 6ltirnos 
cuatro afios de la decada de los sesenta. La explicaci6n de ~~ 
ta paradoja requiere un analisis cuidadoso ;del cornportarniento 
de la demanda en el perlodo. En primer lugar, la elevaci6n del 
precio interno del cafe· en 1976 y el aurnento continuo de la co-
secha cafetera condujeron ciertamente a un crecimiento sustan-
cial del poder de compra de los productores; sin embargo, con-
viene observar que este ".aamento en los ingresos de los produc-
to~es -fue inferior al crecirniento del valor 
de las expor-taciones -de- cafe. Por el- contr.a-rio., las variacio--
nes -en- el valor- de- las exportac-iones. -menore$ se- trasl-adan ,-fnte-
gras_·.lL-.los ingre.sos -de,los ·produc-_tore_s. · --Adernas ,:~la .demanda~:de 
estos se orienta en mayor proporci6n hacia- los rnercados url!>",! 
nos que -la de los productores de cafe, ya que esta Oltirna co~ 
tiene:,.1un ·elevado componente de gastos en alirnentos, porcentaje 
que se acrecienta en epocas de bonanza cuando se reduce la o--
ferta de alirnentos en las zonas cafeteras. En otras palabras, 
un aurnento · en e 1 valor de las exportaciones de cafe produce un 
incrernento en la demanda por bienes urbanos rnuy inferior al que~ 
genera·un incrernento igual en el valor de las exportaciones 
menores o en el nivel de la inversi6n pfiblica. Asi, en el p~ 
riodo 1976-1979, el efecto expansivo sobrela dernanda por bie-
nes urbanos que provino de la bonanza cafetera, alcanz6 a ser 
compensado en muy buena parte por la drastica reducci6n que·t~ 
vo lugar· durante este periodo tanto en los niveles de inversi6n 
publica como en la capacidad de compra interna de las exporta-
ciones menores. Entre 1970 y 1974,corno se sefial6 atras, fu~ 
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precisamente la dinAmica de estas do~ componentes ex6genas 
la que conduj~ a una muy r§pida expansi6n de la d~manda por 
bienes urbanos Y~ en consecuencia, a un alto ritmo de creci-
miento econ6mico, en particular de la industria y la construe 
ci6n. 

Las exportaciones menores crecieron muy poco en este per{odo, 
tan to en cantidad como en su valor en d6lares constantes, cuan-
.do se comparacon su espectacular aumento entre 1970 y 1974. 
Dos factores incidieron en este resultado: la menor dinami-
ca del comercio internacional durante este segundo per{odo y 
lasobrevaluaci6n del peso a partir de 1976. Este segundo fa£ 

·.tor, ademfis, condujo a que su valor en pesos canstantes (co-
ma praparci6n del ·PIB) se redujera considerablemente y, par 
tanta, que ejercieran un efecto depresivo sabre la demanda 
agregada,como ya se sefial6. 

El atraso riambiario-se g~st6 por un vir~je en ·1a·p~irtica apli 
cada desde 1967 :, ante·· las presiones inflacianarias que se 
desataron desde el inicio.de la bonanza cafetera. Hasta 1975, 
la tasa de devaluacion busc6 conservar, y aun aumentar, el ni-
vel real de la ta~a de cambio y, en particular, la competi vi-
dacf de I las exportkciones menores. Asi, a finales de 1975 la 
tasa efectiva real para las exportaciones menores alcanz6 el 
nivel mA~ alto err las ·altimas d'c~das. Desde finales de 1976, 
sinembargo, ·1a tasa de cambio se manejo con un cri terio anti-

/ inflacionario . Se redujo el ritmo de devaluaci6n con el do-
ble objeto de frenar el alza en las precios en pesos de los 
~oductos e insumos importados -y se liberaron en alguna cuan-
tia las importaciones con el mismo fin- y de reducir la pre-
si6n monetaria ~ ia acumulacion neta de reservas internaciona 
les. El resultado fue, por supuesto , una perdida progresiva 

de competitividad de las exportaciones menores y un incremento 
significati vo de las importacioiles desde 197 8 y· en .parti.cular-
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1/ desde 1980- . Con el rnismo prop6sito se introdujeron en 1977 
los certificados de cambio con vencimien to _di ferido para las 
exportaciones de cafe y servicios. Con ello se abandon6 por 
un tiempo la adhesi6n ~l sistema de tasa t'.inica de carnbio im-
plantado desde fines de los sesenta, para poder limi tar ·el 
efecto nocivo sobre las exportaciones menores del nuevo ma-
nejo carnbiario con fines anti-inflacionarios. Este sistema 
dual se aboli6 en octubre de 1980 para ·las exportacioncs de 
cafe y definitivamente a principios de 1983. 

La politica fiscal se· supedit6 tambien·· a los obj eti vos anti-
inflacionarios.. La inversi6n pt'.iblica se redujo en 1976 a m~ 
nos de la mitad de su valor en pesos constantesen.1975 y se 
mantuvo a niveles bajos hasta 1978. A partir de 1979, como 
ya se ha indicado, se comenz6 a elevar de nuevo por los re-
quisito~ del ambicioso plan de inversiones pt'.iblicas del plan 
de desarrollo del gobierno Turbay. Asi, el deficit fiscal, 
que en- 1975 se habia~-:."Ieduc·idu-- ya:.- como .c.o,nsecuen-cia de.- la re-
forma-' tributria- de -1-9'74 Y- pese:: a un..:.consi-.de.rabJ:e, :aumento -en 
la inversi6n- pt'.iblica. reaL-en ese -afio ,~~:descendi6 casi a cero 
en 1976 y se m~rituvo en nivele~ bajos en 1977 ·y 1978, en 
.un intehto por·compensar el efecto expansive- de.las supera-
vits en cuenta :corriente con el exterior. 

El arsenal de medidas anti-inflacionarias incluy6 tambien 
el regreso a. controles directos a los arriendos y las tasas 
activas de intetes, la aplicaci6n de una estricta politica 
monetaria y de represi6n financiera -que invir.ti6 los efec 
tos de la reforma financiera de 1974, estimulando las innova 
ciones y conduciendo a ciertas desintermediaci6n- y controles 
at'.in mas estrictos al en'deudamiento externo privado hasta 1979, 
cuando se revirti6 esta t'.iltima politica, comoya se indic6. 

1/ Si bien este filtirno se debi6 mas al atunento de inversiones pt'.ibli-
cas intensivas en· importaciones (ver luego). 
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.Pese al esfuerzo descrito, y al costo que tuvo al lirnitar con 
~iderablernente el crecirniento econ6rn~co y la inversi6n indus-
trial, la tasa de inflaci6n se elev6 de nuevo del 17.7\ logra 
do en 1975 al 25.7t en 1976 y 28.4% en 1977; En 1978 descen-
di6 de nuevo al 18.7\, en 1979 fue d~l 28.8% y en 1980 del 25.9% 
En este cornportamiento influyeron factores de dernanda, pero so-

bretodo de oferta. Al observar las cifras desagregadas se en-
cuentra,en efecto, que los precios de los alimentos lideraron 
el 'proceso inflacionario en todos los •fios en que la tasa de in 
flaci6n aument6 y, en cambio, explican casi en su totalidad el 
descenso en·esa tasa en 1978- - De otra parte, el crecirniento 
real de los medios de pago fue alto apena~ en 1976. En otras 
palabras, la presi6n monetaria y de demanda -en 1976 tuvo lu-
gar el dristico aumento en el precio de compra del cafe- se 5~ 
m6 al debil comportamiento de la ofert~ de alimentos para pro-
ciucir la aceleracion de la tasa de inflaci6n en l 976; de ah1 
en adelante, el vaiven del proceso inflacionario estuv? deter-
minado casi exclusivamente por el compartamiento de laloferta · 

j 
alimentaria. La estricta pol1tica fiscal y monetaria,"lmas el 

. ./ . 

acudir a una pletora de controles y al manejo anti-infi.aciona 
rio de la tasa ·de cambio, limitaron el crecimiento econ6mico, 
y sobre todo el industrial, consiguiendo apenas mantener la ta 
sa de inflaci6n .a su nuevo nivel. En 1978, el -comportamiento 
de la oferta alimentaria redujo la tasa de inflacion y, al mi~ 
mo tiempo determino un aumento en el demanda efectiva por bie-
nes urbanos; en consecuencia, fue ese el unico afio del periodo 
en itue se obtuvo una tasa de crecimiento econ6mic·o y de inver-
si6n acordes con las posibilidades que brindaba el favorable 
comportamiento del sector ext~rno. 

Com6 comentario final, debe observarse que los recursos gene-
rados durante este perfodo se invirtieron principalmente en 

. . 
incrementar la capacidad de producci6n de cafe y en acumular 
existencias y reservas internacionales. El_ gran aumento en 
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la capacid~d de producci6n cafetera se debi6 a la conjunci6n 
de la disponibilidad de un nuevo paquete tecnol6gico con al-
zas· en los precios internos, en particular en 19 76, y la am-
plia disponibi lidad de ere di to p_ara e 1 sector. La acumulacion 
de existencias y reservas, y el relativamente baj o ni vel de in-
versi6n en equipamiento y construcci6n, son dos caras de la 
misma rnoneda: el resultado de una drastica po11tica compen-
satoria que limit6 severarnente el potencial expansivo de la 
bonanza. En 1980, se sum6 a este efecto el irnpacto de la 
liberaci6n de las tasas de interes y 1-a actividad indus-
trial entr6 en receso. 

4. La Recesi6n Prolongada: 1981-1985 

El afio de 1981 rnarca un quiebre en las tendencias de creci-
rniento del pa1s para inagurar un largo per1odo de estanca-
.rniento y deterioro cambiario. El _viraje esta asociado con 
la ca.Ida, en el prec_io __ internac_ional-de.l -cafe : ¥· a pa!. 
tir de. ese .afio. ,Los ·terminos. de intercambio ,cayeron severa. 
mente. en 1981 y·no se recuperaron durantJe·es.te -perfodo~·--El 
valor de las exportacic;mes de cafe se redujo tanto par ·Ia ba 
ja en el .precio ·cornopor:lalimitaci6n cuantitativa de las cuo 
tas del .pacto internacional del cafe y el pais tuvo que incu 
rrir en elevados costos para rnantener inventarios crecientes 
del grano. Las exportaciones menores se redujeron, tanto en 
cantidad como en su valor real en d61ares, al sumarse el im-
pacto de la nueva recesion internacional, al progresivo atr~ 
so cambiario. Si bien desde 1980 se busc6 rnantener la pari-
dad real del peso frente al d6lar, la revaluaci6n de esta mo 
neda en las mercados internacionales arrastr6 consigo a la 
de;l peso. 

· Pese a la drastica caida en el valor de· las exportaciones y 
en SU capacidad de compra, las -:.importaciones COntinuaron cre-
ciendo con rapidez hasta 1982, debido al efecto conjunto de 
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la sobrevaluaci6n creciente de la moneda, ias medidas de libe 
raci6n y un incremento espectacular en las compras oficiales 
de maquinaria y equipo que trajo consigo el plan de inversio~ 
nes pOblicas del gobierno Turbay. En consecuencia, de los 
amplios superavits comerciales que caracterizaro~ el periodo 
1976 a 1979 se pas6, en apenas dos afios, a deficits de 1.304 
millones de d61ares en 1981 y· de 1.,776 en 1982. La cuenta de 
servicios tambiEn se deterior6,en~r~z6n del alto endeudamien-
to externo en 1979 y 1980 y el alza1 en las tasas internacio-
nales deinteres. 

No obstante, un flujo inigualado de endeudamiento externo pfi 
blico y privado (el alto balance neto de capitales en 1979 y 
1980 se duplica en 1981 y 1982) permiti6 afin una acumulaci6n 
modesta de reservas internacionales en 1981 (213 rnillones de 
dolares) y limi to SU caida a 740 millones e.n 1982. 

A principios de 1983, el cornerico exterior colombiano sufri6 
un nuevo golpe; el cierre de los mercados vecinos (Venezuela 
y Ecuador) y la devaluaci6n de sus monedas; de manera que las 
exportaciones menores cayeron afin mas, pese a incrernentos sue~ 
sivos en. el ritmo de devaluaci6n en Noviernbre de 1982 y Mar-
zo de 1983. Esta situaci6n y el ~irtual cierre del credito 
bancaiio internacidnal despues de la crisis mejicana en Octu-
bre de 1982, obligraron finalment~ al gobierno a adoptar medi 
das efectivas de control de impor.tacions a partir de 'Abril de 
1983 y especialmente en Marzo de 1984, ciertamente con un cog 
siderable retraso. Estos co11troles, aunados al efecto acumu-
lativo dela r~cesi6n, la reducci6n.en la inveris6n pfiblica y 
el aumento ~n al producci6n petrolera, permitieron disminuir 
las. importaciones en mas de 700 millones de d6lares en 1983 
y en cerca de 500 en 1984. Por su parte, el ingreso por expo~ 
taciones se elev6 de nuevo desde 1984, corno consecuencia de 
una leve mejoria en el. mercado cafetero asi como en las expo~ 
taciones menores gracias a la. mayor devaluaci6n real y la re-
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cuperaci6n de la econom1a Norteamericana ya.las nuevas expor 
taciones de carb6n. As1, el deficit comercial se ·reduj6 a 
1.317 millones de d6lares en 1983 y.a 332 en 1984, alcanz§ndo 
se incluso el equilibria en el filtimo trimestre de ese afio y 
un ligero superavit en 1985. 

No obstante, las cuentas de servicios y de capitales se dete 
ri6rar~n<'gravamente en 1983 y 1984, con lo cual se perdieron 
1.723 millones de d6lares de reservas brutas en 1983 y 1~285 

en 1984. El deterioro de estas cuentas ·obedeci6 a varios·he 
chos. El ingreso por intereses cay6 al bajar el nivel de r~ 
!i!rvas, a .tiempo que continu6 el aumento del pago de intere-
ses de la deuda. Sin emb1Hgo, la mayor incidentia se observa 
en un dras ti ca reducci6n en e 1 endeudami en to pri vado, en la 
caida vertical de los ingresbs por servici~s no .financieros 
y el aumento en los correspondientes egresos. En alguna me-
dida estos · fen6menos se ·explican por la· disminuci6n de las 
importaciones que··ne·cesariamen·te· -redujeron ·el· monto de su fi 
·nanci:amien.to.:.y la- .pe.rd-ida..: de. ingresos: por -·turi:smo. -~'"Las .nue-
vas restricciones ··e·n. la. oferta_·.- de credLto.:bancarjo-· tambien 
jugaron un papel coma tambien un -cambio •.. drastico en la-. acti tud 
del sector.privado y aun del sector pfiblico.descentralizado 
que buscaron afanosamente reducir sus pasivos externos. A 
ello los impuls6 una combinaci6n de factores: la falta de 
oportunidades de inversion real debida a.la recesi6n prolon 
gada, la perdida de confianza en el sector financiero des-
pues de la crisis de finales de 1982, el colapso del mercado 
de bienes raices y el diferencial de tasas de interes inte~ 
nas y externas, que se abri6 con el mayor ritmo de aevalua-
ci6n y la nueva alza en las tasas de interes internacioniales. 
en 1983. La velocidad de este proceso estuvo regulada por 
la disponibilidad de liquidez; fue mis alta a principios 
de 1983, cuando el g_obiemo 'intent6 sin exito .reactivar con 
mayor credito, y menor posteriormente cuando se aplic6 una 
poli:tica monetaria mas estricta ;se estrecharon los controles 
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carnbiarios. 

La cancelaci6n acelerada de pasivos externos y la ''fuga de 
capitales" se manifestaron en varios mementos en alzas en 
la co ti zaci6n de 1 d6lar negro y trajeron coma una de sus con 
secuencias, el desvio de ingresos de servicios no financie 
ros hacia ese mercado. Aparecieron tarnbjen sintomas, por 
la mis~raz6n, de sUbfacturaci6n de exportaciones y sobre-
facturaci6n de. importaciones, . por lo cual es posible que la 
magnitud de los flujos de capitales hacia afuera no se refle 
je bien en las cifras de balanza de pagos. 

En el segundo semestre de 1984 se estrecharon· las controles 
cambiarios y se £reno un tanto el deterioro dei.la cuenta de 
servicios no financieros. Mis efectiva result6 la disposi-
ci6n de ~xigir un plazo ~inirno de finariciamiento de las irn-
portaciones, el mayor,·control sabres las cuenias externas 
~el Fondo Nacional del Cafe y la Federaci6n de Cafeteros y 
ios incen ti vos al endeudamiento de ernpresas publicas corno 
tcopetrol, todo lo cual en conjunto con las negociaciones 
del gobierno con ~1 sistema financiero internacional mejo-
' r6 notoriamente la cuenta de capitales en 1985. 

Una caida tan dr§stica de los ingresos de exportaci6n y un 
deterioro en la cuenta corriente de la balanza de pages co-
mo el que ocurri6 en 1981, no podia dejar de tener efectos 
en el nivel de actividad econ6mica. Los impulsos expansi-
vos del sector externo se tornaron subitamente depresivos. 
En 1981 y 1982 el d~ficit fiscal creci6~ya que los ingresos 
cayeron en terminos reales por el efecto del deterioro dcl 
sector externo y luego de la propia recesi6n , mientras que 
se aument6 el gasto. Sinembargo; no alcanz6 a compensar cl 
i~pacto recesivo del cambio en la demanda externa. Asi, se 

indujo una deflaci6n de demanda que aboc6 la econo-
mia, que ya mostraba signos de debilitamiento, a una profu~ 
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da recesi6n. El crecimiento del PIB descendi6 al 2.3\ en 
1981, 0.9% en 1982 y 1.0% en 1983; el de la industria se 
volvi6 negativo en 1981 y 1982 (-2.6% y -1.4% respectiva-
mente) y alcanz6 apenas el 0.5% en 1983, creandose una s! 
tuacion generalizada de subutilizaci6n de la capacidad 
instalada que las empresas atribuyercin inequivocamente. a defi-
ciencias de demanda. El punto mas bajo de la recesi6n se 
obtuvo a mediados _de 1.1983, debido a que el nuevo gobierno 

/ 

. aplic6 entre Agosto de 1982 y Julio de· 1983 una politica 
de restricci6n del gasto y la inversion publica, con el 
objeto de·reducir la. tasa de inflacion. Entre Julio de 
1983 y Julio de 1984 se invirti6 esta politica:el gobier-
no aurnent6 la inversion y el gasto publico con base en 
nuevos recur.sos de emisi6n y de· credito pt:iblico:-y:; poste-
riormentei tambien crin el producto de dos reformas tributa 
rias expedidas en el segundo semestre de 1983. El efecto-
combiria de esta politica fiscal expansiva con:.la mayor 
protecci6n, -.le 1 moderado-_mej oraniient.o en --·la situaci6n e_! 
terna y el descenso en la- tasa. de· iri:flac"i.6n.:-(gracias -a una 
b.aja pronunciada en .el- ritmo de-alza.de precios de l.los 11li-
mentos y de los arriendos) fue el de provocar· una reacti-
vaci6n sustancial de· la actividad econ6mica, y en particu-
lar de la industrial, durante ese breve lapso. 

A partir de Julio de 1984, sinembargo, se otorg6 ·absolutn 
primacia a la reducci6n acelerada del deficit fiscal coma 
consecuencia de las negociaciones con el sistema £inancie-
ro internacional. El gobierno acept6 el diagn6stico dcl 
Fondo Monetario Internacional, que atribuy6 el deterioro 
del sector externo a un exceso de demanda interna -en abier . -
ta contradicci6n con la evidencia disponible- e imprimi6 de 
nuevo un viraje de 180° a su politica econ6mica. Redujo el 
gasto y la inversi6n p6blica, en terminos reales, a tiempo 
que aument6 la carga tributaria y elimin6 subsidios; ademSs, 
en el primer semestre de 1985,elev6 ·1a tasa de devaluaci6n 

·a niveles cercano~ a un equivalente anuai del 70%. El d~fi-
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cit fiscal se cerr6 connayor· velocidad que el externo en cuen 
ta corriente y la caida de la inversi6n y el gasto. pdblico no 
encontraron factores compensatorios en el corto plazo por el 
lado de las exportaciones; en consecuencia, s& indtijo otra 
vez una deflaci6n de demanda y la actividad econ6mica se su-

mi6 de nuevo en la recesi6n. A SU turno, la aceleraci6n de 
la tasa de devaluaci6n se sum6 a una nueva alza en el ritmo 
de crecimiento de las precios de las alime.ntos, .Y la tasa de 
inflaci·6n se elev6 una vez mas a niveles del orden del · 25\. 

La estrecha relaci6n de la evoluci6n de la actividad ;econ6-
mica urbana· :con e 1 ni vel de demanda agregada y e 1 precio de 
los alimentos durante este periodo se observa en la grfifica 
IV.1. La recesi6n prolongada de la industria y el comercio 
se explica asi basicamente por razones· de demanda efectiva, 
si bien en 1985 las restricciones de Ji•mportaciones comenza-
·ron a crear problemas de abastecimiento. 

Durante estos afios se observ6 tarnbien un estancamiento en 
la actividad agropecuaria, que contrasta con su comportamie!!, 
to dinarnico entre 1970 y 1980. Este fen6rneno, parece vfncu-
lado tanto con problemas de demanda como de oferta. La-:agri 
cultura comercial sufri6 e1 efecto combinado de la recesi6n 
de los mercados externos, la baja dernanda interna y el ~lza 
en costos de insumos importados asociada con la nueva elev!_ 
ci6n de las ptecios· del petr6leo en 1979 y la aceleraci6n 
de la tasa de devaluaci6n desde 1982. Pese a que las pre-
cios de SUS productOS Se elevaron mas rapidamente que el in 
dice de precios, durante la mayor parte de este periodo, lo 
hicieron sinembargo mls lentamente que los costos de produc 
ci6n, con lo que se gener6 una crisis de rentabilidad quc 
desalent6 la producci6n y la inv~r~i6n. A su turno, la agri 
cultura tradicional padeci6 limitaciones de oferta ante la· 
lenta expansion de la frontera agricola, los problemas de 
seguridad en zonas de colonizaci6n reciente y el lento cam-
bio tecnico. 
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trajo, como una de sus 
deterioro en los rner-

La rnanifestaci6n mas 
visible del problema estriba en el crecimiento de las tasas 
de desempleo abierto en las grandes ciudades. Estas tasas 
habian venido descendiendo contiriuamente desde 1970 hasta 
ubicarse en niveles ·muy manejables, del 8.3%, en .1981. A 
partir de entonces elevaron de nuevo con rapidez hasta un 
12.4% en Marzo de ·198s·y un. ·\ en pero, adem4s, se ha 
presentado un deterioro notable en las ocupaciones de los. 
trabajadores y en ·su~ ingresos. 

El ernpl eo total en la indus t ria yen el sector secundario 
en las grandes ciudades disminuy6 desde 1980 y creci6 unica 
mente en el sector terciario. Desde otro punto de vista, el 
nfrmero total :.de asalariados, obreros y empleados en las gr an 
des ciudades disminuy6 prog~esivamente desde 1981, a tiernpo 
que aumentaron- los trabaj adores por cuenta propia. En s-in-
tesis, .en los filtimos cuatro afios ~a absorci6n de ernpleo 
en el sector urbane -estuvo exclusivamente a -cargo del deno-
rninado sector ""informal" que ha llegado a ocupar un 55. 5% 
(a junio de 1984) de los trabajadores aativos de las ciuda-
des. La entrada forzada de estos nuevos contingentes.1a es-
te sector, en·una situaci6n de rec~si6n econ6rnica, condujb 
a un deterioro de mas de un 20% ~n las ingresos prornedio re!!_ 
les de las trabaj.adores par cuenta propia(entre junio 1982 -
y Septiembre de 1984) y a un descenso continua de la produc-
tividad en actividades coma el cornercio desde el afio 1980. 

A ma§ de lo anterior, el sector rnoderno disrninuy6 considera 
blemente el numero de empleados permanentes; su lugar loo-
cup6 personal subcontratado con estabilidad laboral y pres-
taciones sociales mas precarias. Finalmente en las filtirnos 
cinco afios, con la excepci6n'de 1983, se ha presentado un 
deterioro aunque rnodesto, de las niveles reales de rernuner3-
ci6n de i. las emple_ados permanentes. 
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7.0. 

Sintesis. 

El analisis previo permite observar como la evoluci6n dcl 
sector externo (debida tanto a los ciclos de la economf a 
internacional como al manejo de la politica cambiaria y C.£ 
mercial) ha determinado los ciclos de expansi6n y receso de 
la economia colombiana y, en particular, de sus actividadcs 
econ6mic~s urbanas. Indica, tambi~n, como la politica fis-
cal, en algunos perfodos, ha compensado parcialmente o to-
talmente las presiones expansivas o recesivas que provicnen 
del sector externo y como . en otros, .las haTeforzado.. Al mis 
mo tiempo, sefiala como el comportamiento de los precios, 
ha dependido mas de-:las variaciones en la oferta de alimentos 
4Qe·.de: las condiciones de dem~nda agregada y,por tanto, de 
la politica fiscal. 



I CUADRO IV - 1 

I 
CIFRAS DEL CICLO ECONOMICO 1950 - 1970 

( Tasas de Crecim iento ) 

I 
I 50/54 55/56 

Sustrla Manufocturera 
5.6 4.0 
7. 1 7.0 

Construcci6n 13.6 5.5 
l~~r Mnarlo 2.9 3.2 

ec1os. 
'por mayor -6.6 4.7 

consum idor 10.6 -1.2 

sas de lnversi6n ( % PIB ) 21.2 25. 1 
nstrucci6n 9.3 10.9 

Maquinaria y Equipo 12.0 . 14.2 -

lsas de cambio reales y 
Cafe 4.83 5.15 
-portac ion es · 6.08 5.58 

portac iones menores 7.96 9.78 

ic"es de -Com ercio Exterior~--~;;:.. 1 -· -- -- - · --

portaciories d6 ares'. - ~ ·-:~:"_==::.~'-J90-~_:c::-:_ :t09 
Caf6 •i · Petr6leo --~=~=-- l 00 ~-~""~ --105 
rnores 

mportac iones 

I 1 anza de Pa gos 
Super6vit Cuenta Corriente -
ld61ares corrientes ) 

-- -.~- -- 100 ·-_-_-.. -- 156 

100 137 

. , ... -

57/58 

2.3 
4.5 

--4.2 
4.5 

20.8 
14.9 

17. 1 
10.0 
7. 1 

- 6. 10 
9. 19 

- 9.76 

92 
90 

121 

91 

71 

59/62 

5.5 
6.8 
8.2 
3. 1 

5.8 
5.6 

18. 1 
9.8 
8.3 

5.99" 
9.11 

11. 19 

:·.· 87 ... 83 . -
146 

105 

--85 

63/66 

4~6 
5.5 
5.9 
2.7 

17.4 
18.3 

16.4 
8.6 
7.8 

5.45 
8.44 .- -

11.39 

97 ,' 

86 ' ·-· 
244 

115 

-146 

It Se refiere a tasas de cambio de paridad del poder adquisitivo ( precios de 1963 ). 

67/70 71/72 

5.9 6. 1 
6.4 8.8 
6.4 7.5 
5.9 6. 1 

6.8 14.9 
7.7 11. 7 

17.7 18.3 
10.3 10. 1 
7.3 8.3 

5.78 6. 13 
10.34 1.45 
12.35 13.58 

114 136 
87 - 93. --

483 698 

133 175 

-202 -339 

rENTE : Carlos Droz-Alejandro, Forejgn Trade Regimes and Economic Development. Colombia. National 
Bureau of Economic Research~ New York, 1976. . 
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CUADRO "No. IV - 2 

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INT ERNO BRUTO (%) 

1.1, .. 

1970-74. 1975 1976-80 1981-84 1981 1982 1983 1984 
j I: .. 

'I .. : 

. '! 1;p ' 4.27 Sector Agropecuario 4~1, j : 5. 8 1. 26 3.2 -1. 9 1. 8 0.7 
' ,. 1i·l . .,: 

Mineria - 5 ~ 0 ' 3.8 -0.81 8.52 5.4 1. 8 12.9 14.8 
Industria Manufacturera 9;0 1. 2 4.57 0.62 -2.6 -1.4 0.5 6.2 
Eiectricidad, Gas y Agua 12.1 6.9 6.47 4.12 3.3 3.2 4.3 5.3 
Construccion 9.0 -9.9 5.43 5.21 7.1 4.0 5.1 4.5 
Comercio 8 .. 2 2.2 4.39 1. 00 1. 2 1. 6 -1. 9 7.5 

' . ' 
Transportes y Comunicaciones 9.0 1.4 7. 4 8' 2.61 2. 8 5.2 -1.1 2.0 
Establecimientos Financieros 1.5 6.1 5~36 3.96 9.1 3.1 3.2 2.0 

'. I 

Servicios del Gobierno ~.~ 0. 5 7.61 3.8 5. 8 2.4 3.9 3.7 
Otros Servicios 5.4 4.1 5.09 2.71 4.2 4.3 2.8 2.7 

PIB 6.5 2. 3 5.35 1. 80 2.3 0.9 1. 0 3.0 

Fuente: Cuentas Nacionales 
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CUADRO No. IV - 3 

•• •·•• I 1'1 ~ '! II II , • 

BALANZA DB PAGOS DE COLOMBIA (1970-1984) 
Mlllones de D6lares 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 

Exportaciones (F.O.B) 788 75Z 979 126Z 1494 1747 
Importaciones (F.0.8) -8oz -900 -849 ·982 -1510 -1425 
Balance Comercial I- 14 -148 130 280 - 16 322 

Servicios de Capital(Neto) 180 -176 -196 -215 - 192 - 263 
Otros Servicios (Neto) -135 ·163 -159 -1S6 - .198 - 187 
Balance de Servicios 315 -339 -355 -371 - 390 - 450 

TrDllsferencias (Netas) 36 34 35 JS SS 48 

Balance en Cta. Cte. -293 -453 -190; -.S6 - 351 - 80 
Capital Privado (Neto) 

-Inversi6n directa 39 40 . 17' 23 36 32 
·CrEdi tos de -Largo 'Plazo 63 19 7 - 15 - 9 - 8 
-C~ditos de Corto-Plazo 'Ji 115 161 - 48 -108 28 - 133 
roTAL zo 220 - 24 -100 . SS ~ 109 

C4pital Oficial (Neto) 124 120 215 277 191 249 
Balance de capitales 341 340 191 1'77 246 140 
Errores y·Qnisiones - 18 90 113 26 .. 15 37 
Variaci6n en.reservas Netas 30 - 23 114· 10 - 120 97 
Salcla Reservas· Bruta.5 257~5 265.3 392.8 _523.8 436 552.6 

-lf Incluye :operaciones de -l~r~anco_s ~n:i~es -- - · 
RJENl'ES: .. Fclii!o M>netatiOliltumacional · . 

. -·------·-----· 
Banco de la Rep(iblica_{·"··-~=-:-

.~ .. 

1976 1977 1978 . 1979 

2255 2727 3270 3581 
-1665 -1979 -2564 -2996 

590 748 706 585 

- 313 - 272 - 301 - 255 
- 106 - 67 - 92 134 
- 419 - 339 - 393 - 121 

51 46 73 101 

222 455 386 565 

14 43 67 104 
- 39 - 6 - 32 104 

64 .- 252 21 209 
39 - 215 56 417 

118 HZ 25 465 
157 - 43 81 882 
217 225 131 113 
596 637 .598 1560 

1171..5 .1835.6 2492.6 4112.9 

1980 1981 

4372 3458 
-4300 -4763 

72 -1304 

- 211 - 427 
111 - 167 

- 100 - 594 

164 242 

137 -1657 

52 228 
57 402 
75 283 

184 913 
676 971 
860 1884 
243 - 113 

1'239 114 
5419.7 5632.9 

198Z 

3399 
-5175 
-1776 

- 701 . 
11 

- 690 

2.48 

-2218 

268 
329 
237 
834. 
774 

1608 
- 193 
- 803 
4892.6 

198 

314 
-446 
·Ill 

- 91 
- 75 
·167 

16 

-282 

51 
7 

• 31 
27 

J 1984 

7 3658 
4 ·3980 
1 - :szz 
8 ·1204 
5 - 549 
3 • 1753 

205 

6 -1870 

0 405 

as 

3 ·'1 
1 - 629 
2 - 177 
3.· 1120 
7 946 
3 • :SSS 
6 ·1279 
.8 1887.4 

112 
4 

-185 
l175 
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I CUADRO No, IV - 4 

I JNDICADORES DEL SECTOR EXTERNO 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

I Tl! nninos 'J8 Jn te r- · 
camblo ! · . 97.7 91.7 98.l 105.6 109.9 100.0 141.Z 198.8 147.1 131.7 133.3 112.S 108.8 111.S 

Deficit en Qienta 
1Q>niente· JJ (4. 7) (6.6) (2.7) (0.6) (3,0) (0.8) 1.4 2.8 1.7 2.Z (0.6) (6.5) (9.6) (8.8) (7' 1) 

I Reservas (Meses r 
~rtaciones) l 2,3 2.2 l.3 3.8 2.2 2.8 5.2 7 .1 7.8 11.1 10.5 9.5 6.8 s.z 3.4 

Deuda Externa Y 
(\ Export. &i hie-
nes y Servicios) 175.9 210.8 197.8 172.S 166.0 158.4 129.5 109.S 98.2 107.6 107.S 157.3 187.9 240.l 247.4 

Tasa Real de Cam-
bio ZI 
(ExpOrt. menores) 112.0 116.S 120.4 119.3 116.2 h23.6 120.7 103.8 103.2 101.9 103.1 98.5 92.8 90.2 94.5 

-- --- -

.I 
I 

l\ientes: y lnndol\o y Perry ( o i> • c i t l 

I 
y Fedesarrollo (Pond.erado con 22 paises). 

__.,,...__ --·-

I 
I 
I 
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I CUADRO No. ~v - 5 

BALANCE FINANCIERO DBL GOBIERNO CENTRAL 

1971 1972 1973 1974 1975' 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 198l l!J84 

lnaresos Corrientes 9.4 9.2 9.0 8.6 10.1 9.5 8.7 !l. I 8.8 8.8 a.J a·.o 8.4 a.S I 
-Origen Oom6stico 6.9 6.8 6.5 6.2 7,7 6.J S.7 S.9 S.7 5.4 5.4 5.J S.9 · 6.4 .. 
-Origen Sector Externo 2.5 2.4 2.6 2.4 2.4 J.2 J.O J.2 J.2 J.4 2.9 2.7 2.Z 2.1 

Gastos Corrientes 7.0 6.7 7.4 6,6 4.8 5.8 5.9 6.7 7.4 7.5 8.4 8.7 9.4 9.6 I 
Ahorro 2.4 2.5 1.6 z.o 5.3 J.7 2.8 2.4 1.4 1.J (0. 1) (0.7) (1.1) ( 1. 1) 
lnversi6n a.a 5.9 6.2 6.1 5.8 2.8 2.8 2.6 3.1 4.1 3.6 J.8 3.z 2.9 
Super4vit (D 6ficlt) (6.4) (3.4) (4.6) (4. 1) (O.S) (0.9) - o.z (1. 7) (Z.S) (l.7) (4.5) (4.l) (4.0) 
Flnanciaci6n Neta 6.4 3.4 4.6 4 .1 0.5 (-0.1) 0.1 0.4 1.4 0.6 1.0 1.4 0.1 1.9 I 

·Credito Externo Z.2 1.9 1.7 0.5 0.6 0.1 0.2 0.3 1.l 1.1 1.2 0.8 (0.2) 0.7 

I -Cr6dito lnterno 1.4 0.4 o.s. 0.3 -0.1) (-0.2) (-0.1) o· .. i: 0.1 (-0.S) (0.2) 0.6 O.l 1.2 
-Monetario D.6 0.6 0 •. 1: O.J 0.7 0.4 0.3 0;6. 1.2. z.o. 2.4 3.4 3.1 2.1 
-Causaci6n_no Financlada 1. 1 0.1 1.6 0.4 1.1 .-o.z 0.3. 0 .. 1: -0.l . 0.3 1.J. 1.l' 1.' 0.4 

I Fuente: LonJo~o_ y Perry (op. cit) 
... 

I 
I 
I 
I 
I 
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CUADRO No. IV - 6 

·TASAS DE INFLACION, DEVALUACION E INTERESES 
.1 

I 1970 1971 1972 1973 1974 1975' 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1!184 

Toso de Jnfloci6n ... !J 6.7 13. 7 l4 .0 2 3.6 26.l 17.7 25.7 28.4 18. 7 28.8 25.9 26.4 24.0 111.11 18. 28 
Toso de infleci6n de 
los alimentos 4.3 16. l : 16 .1 31. 0 30.5 19.5 27.9 34. 7 13.0 32. 0 25.8 28.5 24.4 17.2 19.64 
Taso de Jnteri!s doml!! I 
tlco 11 13.6 13.6_ '13.6 26. 2 25.6 25.6 25.6 24.4 25.6 35.1 38.2 35.8 34.2 34.4 
Tasll de Devaluoci6n . 6. 9 9.5 9,0 8.8 15.5 15.l 10.2 4.5 8.0 7.3 15.7 16.0 19.0 26.3 28.3 
Tau de lnterl!s Externa 
en D6lares (Prime) 6. 75 5.25 5.88 10.00 10.00 7.00 6.25 7.75 11. 75 15:25 21. so 15.75 11. 25 11.00 1 o. 75 I 
Toso de lnteri!s Extern a 

Pesos 14 . 12 15.25 ls .41 19.68 27.05 23.16 17.09 12.60 20.69 23.66 40.58 34.27 32. 39 40.19 42.09 en I 
I Variaci6n \ del rnJice nal. de precios al consumidor -

!I Tasa de inter6s efectiva CDT a 90 d[as de los bancos comerciales 

Fuente: Londoflo y Perry (op.Cit) I 
I 
I 
I 
I 
I -I 
I 
I 
I 
I 
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.CAPITULO V 

lOS INGRES OS TRI BU TAR IOS Y LAS REF OR MAS 

A~ La E voluci6n de los lngresos y las Reformas 

1. ·EI Periodo 1925-1950 

E ntre 1925 y 1949 los ingresos tributarios de la naci6n crecieron levemente co-

mo proporci6n del ,f.IB con ligeras variaciones. Los promedios quinquenales 
. . : 1/ 
fueron del 52.4%, 4.64%, 6.23%, 5. 1%, y 5. 94%- duronte ese ·perTodo. 

S inembargo, su composici6n vari6 fundamentalmente, reduciendose la depende.!! 

cia en impuestos indirectos del 95.8% {1925-1929) al 62.ic>A> (1945-1952). V!! 

to desde-otro.cmgulo, disminuy6 la participaci6n=de-los=~recaudos provenientes 

de exp_ortacionese-importaciones del 46% al-23.7%_ en esos aftos. 

Los ingresos derivados ,del sector extemo estuvieron determinados por los ciclos 

de la economic intemacional y por el manejo domestico del nivel de las tasas 

de cambio y de los procesos de liberaci6n o control de las importaciones. Asr, 

la pronunciada caida generada por la depresi6n de 1929 se 1compens6 1 en parte 

mediante la devaluaci6n y una elevaci6n sustancial de aranceles en 1931 • . La 

contracci6n del comercio durante la segunda guerra caus6 un nuevo deterioro, 

.!J. Ver Manrique, op.cit. 
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que se recuper6 parcialmente a partir de 1945 y eri forma mas significativa con· 

la bonanza cafetera de 1950 a 1954, (Gr6fico V-1). 

A partir de la reforma tributaria de 1935 se present6 un incremento sustancial 

de los impuestos directos. La tributaci6n directa volvio a aumentar en 1943 

debido a las sobretasas a los impuestos directos y la suscripci6n forzosa de bonos 

de deuda publica establecidos en 1942,. en un intento por compensar la cafda 

por recat:Jdos arancelarios y posteriormente, a partir de 1947 yen 1953 en raz6n 

de las nuevas modificaciones de esos ai\os. De esta manera, .las variaciones cf 

clicas y el relativo estancamiento de la tributaci6n vinculada con el comercio 

exterior, en terminos real es, fueron compensadas por las reformos de impuestos 

directos durante estas decadas.-y. se .pudo mantener-un.·crecimi.ento de .los-ingresos-

publicos aproximadamente acorde con el deUngreso nacional .bruto. 

2. De 1950 en'.adelante 

Las variaciones en recaudo de oduanas de 1950 en adelante se explican princi-

. palmente por las variaciones en el nivel de importaciones en d61ares (Vease G~ 

fico V-2). Adicionalmente, entre 1950 y 1967 la tarifa arancelaria promedio 
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73. 

!tendio a moverse en la misma direcci6n. En efecto, siempre que disminuy6 el 

monto importado se recortaron en mayor medida las compras externas de artfculos 

de consumo final, cuyos aranceles fueron siempre superiores, en promedio, que 

oquellos que gravaban a los bienes intermedios de capital. Este comportomiento 

en la tarifa promedio efectiva reforzo durante el periodo 1950-.1967 los efectos 

del nivel de importaciones sobre los recoudos de aduanas. Solo las devaluacio 

nes reales de 1957, 1963 y 1975 contrarrestoron los efectos de las reducciones de 

lo tarifa promedio y del nivel de importaciones, generando un incremento neto 

en los recaudos..-1 /. 

A partir de 1967 la evidencia no permite establecer una relacion directa entre 

tarifa promedicry.:elvolumen-de-Jmportaciones~. :En efecto;; desde~.fines de la-~ 

coda del sesenta el pois adopt6·una estrategia-de--liberaci6n gradual de import~ 

ciones que se manifesto en una reducci6n progi:esiva de los aranceles. Adicio 

nalmente, la. mayor estobilidad de la politico elimin6 los ciclos ·de pare y siga 

. que afectabon continuamente la composici6n de las importaciones .3..J. No 

1 / P .Arciniegas., C. Y. 
·2 /C.Diaz Alejandro,op.cit. 
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obstante, durante los af\os posteriores a 1967 se mantuvo la importancia del . 

volumen de importaciones como determinante de los recaudos de aduana. Debe 

observarse que las variaciones en el volumen de importaciones no siguieron, en 

general, el ciclo de los ingresos de exportaci6n, como se· indic6 en el Caprtulo 

IV. En ocasiones {como en 1955-1956 y 1960-1964) las importaciones los exce 

dieron considerablemente' permitiendo una generaci6n lmportante .de recaudos 

de aduana pese a un creciente deterioro de las exportaciones y la cuenta corrie.!! 

te. 

A su turno, los ingresos por exportaciones de cafe (Gr6fico V-3) variaron prin-

cipalmente de acuerdo con las devaluaciones y el posterior deterioro de la tasa 

real de .cambio, :hasta:·-]9-67 ,--·como-quiera .que ·hasta,ese aRo el gravamen depe.!!_--

dfa del .diferencial cambiario cafetero .-- A-partir.de-entonces se estableci6 un 

gravamen ad-valorem que ha venido reduciendose progresivamente y se instaur6 

el regimen de minidevaluaciones {crawlingpeg) que ha mantenido aproximada-

mente el tipo real de cambio. La evoluci6n del recaudo desde esa epoca ha 

dependido mas de las variaciones en el valor en d61ares de las exportaciones y 

las reducciones en la tasa del gravamen. 

. En este contexto se pueden identificar los siguientes subperiodos en la evoluci6n 
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~e los ingresos (Gr6fico V-4). 

.a. La primera fase, 1950-1955, se caracterizo por un continuo crecimiento de 

los ingresos corrientes en terminos reales y como proporci6n del PIB, como 

resultado del incremento en la tributaci6n de origen externo y de la mayor 

tributaci6n proveniente· del impuesto a la renta. Los ingresos corrientes 

queen 1950 representan el 6.5% del . PIB, en 1955 akanzaron un monto 

equ.ivalente al 8.6%, nivel que solo serla .superado a fines de la decada 

del sesenta. En 1951 aumento r6pidamente el volumen de importaciones. 

Este crecimiento se reflej6 mas que proporcionalmente sobre los recaud~s 

del impuesto de aduanas, debido a los efectos de la devaluaci6n y la refo! 

ma arancelaria de ese ai'io y de la liberaci6n de importaciones que aumen-

t6 la participaci6n de bienes de consume final, gravados con mayores tasas 

arancelarias. En 1953 y 1954 se reforz6 este efecto por los aumentos en 
-~ --- = . - - - - - - .. - ~ --

i mportaciones que permiti6 la bonanza cafetero. Por su parte, los impu':! 

tos al cafe tuvieron un pico debido tanto al mayor valor de las exportacio-

nes como por efectos de la devaluaci6n en 1951. El impuesto de renta er! 

ci6 a partir de 1953, al elevarse las tarifas e introducirse la tributaci6n de 

las rentas de capital en cabeza de los accionistas. Estos cambios y el r6-

pido crecimiento econ6mico permitieron que el impuesto de renta pasara 
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durante el periodo del 1.9% del PIB en 1952 a 3.5% en 1955 (Gr6fico V-5). 

b. ,fntre 1955 y 1957, el deterioro en la situacion externa y la carda en el 

producto interno bruto real frente al potencial, originaron un descenso pr~ 

nunciado de los ingresos corrientes en pesos constontes. La caida de las 

importaciones produjo una reduc:cion dr6stica en los recaudos de aduanas 

y los de las exportaciones de cafe bajaron por la reduccion del difere.!! 

cial cafetero hasta el aiio 1956. Por su parte, los impuestos de rento 

y otros impuestos directos se redujeron en proporci6n al PIB, como con-

secuencia de la recesi6n econ6mica. 

c. La devaluaci6n de 1957, acompaiiada del relajamiento posterior del co.!! 

trol de importaciones y de las sobretasas al impuesto a la renta establ! 

cidas en 1957, permitieron un incremento en los ingresos corrientes e.!! 

tre 1957 y 1960 que llegaron en este ultimo af'io a un nivel equivale.!! 

te al 8% del PIB. En efecto·, los impuestos de aduanas y los cafete-

ros se elevaron considerablemente. Adem6s, la reforma tributaria de 

1957, que estableci6 una sobretasa del 20% a la renta y decret6 una 

amnistia, permiti6 una recuperaci6n importante en los impuestos de ren 

ta y, en general, de los impuestos directos. 
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d. La cuarta fase, 1960 a 1962, se caracteriz6 por el deterioro m6s agu-

do de los ingresos del gobier:no que ha experimentado el pafs en la post-

guerra. En efecto, la inoportuna concesi6n de exenciones y deducci~ 

nes en la reforma tri·butaria de 1960 redujo los recaudos reales prove-

nientes del impuesto a la renta. A SU vez, er establecimiento del 

control de importaciones y la fijaci6n de la tasa de cambio en un pe-

riodo de inflaci6n explican la crisis en la tributaci6n de origen exter -

no. La crisis toc6 fondo en 1962, cuando los ingresos corrientes del 

gobierno nacional se situaron en ·un 6.3% del PIB, el nivel m6s bajo 

de todo el periodo analizado. 

e. Entre 1962 y 1971 el pais experiment6= un crecimiento continuo en los 
·1 

. ingresos corrientes, oomo reflejo de sucesivas reformas tributaries y de 

los desarrollos en la actividad econ6mica externa e intema. Entre 

'1963 y ·1965 los impuestos de aduana continuaron reduciendose como 

consecuencia de la dr6stica disminuci6n de las importaciones globales. 

No obstante, ello se compens6 por el aumento en impuestos cafeteros 

como consecuencia de la devaluaci6n de 1963 y, especialmente, por 

el establecimiento de algunos impuestos indirectos de origen intemo, 

especialmente el de la gasolina. Entre 1965 y 1967 la liberaci6n de 
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importaciones de 1966 (mediante el mayor volumen de compras externas 

y su recomposici6n hacia bienes altamente gravados) y los efectos de 

la implantaci6n del impuesto a las ventas jugaron dicho papel. Para 

1966-1967 la tributaci6n (co·mo proporcion del PIB) habfa recuperado 

en Colombia ·los niveles de la bonanza de los afios cincuenta. En la 

explicaci6n del crecimiento posterior de los recaudos, la tributaci6n d.l. 

recto sobre las unidades familiares fue al factorm6s din6mico, princip~ 

mente como consecuencia de la introducci6n gradual del sistema de r_! 

tenciones y anticipos, la eliminaci6n de algunas exenciones y rentas 

exentas y el r6pido crecimiento econ6mico. La tributaci6n indirecta 

tambien contribuy6 a este resul.tado. En efecto, el continuo creci-

miento en el impuesto a Jas ·ventas y en -el nivel de importaciones re-

. forzaron la expansi6n ·de la ·tributaci6n. La conjunci6n .. de las reformas 

introducidas en la decada · del sesenta y. de -circunstancias .externas _ e 

internas favorables permitieron elevar la tributaci6n a un 11% del PIB 

en 1_971, la tasa m6s alto del periodo analizado. 

f. En el perfodo 1971-1974 los ingresos corrientes disniinuyeron como pr2_ 

ducto de un deterioro en la tributaci6n directa y el estancamiento de 

los impuestos indirectos, a pesar de condiciones macroecon6micas rela 
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<tivamente favorables. El deterioro de los impuestos directos se debl6 

a las modificaciones tributarias de 1973 que incrementaron privilegios 

especiales y al parecer a un debi.litamiento de la administraci6n tribu-

taria, asf como el crecimiento de la cartera morosa (Capitulo VIII). 

Los impuestos de aduanas disminuyeron principalmente en virtud de re~ 

jas arancelarias, ante un crecimiento muy moderado del valor de las im 

portaciones. 

g.· En 1975 se recuper6 considerablemente la tasa de tributacion, aproxi~ 

damente al nivel de 1971, como resultado del fortalecimiento de los im 

puestos de origen interno (ventas y rentas) debido a la reforma de 

1974. 

h. Sin embargo, .1>9ste1:formente·.·.se produjo un deterioro- continuo-~en la tri 

butaci6n::.que se prolong6 hasta -1983 • .- · El considerable debi:litamiento 

de la tasa de tributacion directa hasta 1982 fue estimulado mediante mo 

dificciciones legales y tolerado. por el gobiemo en raz6n de la abundan-

cia de recurses. monetarios que las operaciones de cambio le garantiza-

ban al gobierno a traves de la Cuenta Especial de Cambios (Gr6fico 

V-6). En 1982, los ingresos corrientes del gob ierno se encontraban 
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en un nivel equivalente al 8% del PIB, el m6s bajo para todo el perT£ 

do 1970-1984 y apenas similar al promedio de la decada de los cin-

cuenta. 

i. La ultima fase en la evoluci6n de los · ingresos corrientes refleja los in-

crementos en los recaudos generados por la secuencia de reformas que 

se inici6 a fines .de- 1982. -- Estas .. rebrmas afectaron tanto los impuestos 

nacionales de origen interno (renta, ._ venta y algunos menores),_ como los 

aranceles y los ti'ibutos que recaudan los gobiemos subnacionales. El 

efecto conjunto de estas medidas ha permitido elevar la tributaci6n en 

forma continua durante los tres ultimos aiios. 

3. A Modo· ·de ·Sintesis 

La ·mayoria de las reformas que incrementaron recaudos (con excepci6n de 

las de 1953 .Y 1974) se adoptaron en situaciones en que las crisis externas 

reducian los recaudos y dificultaban la financiaci6n del nivel deseado de 

gasto e inversion publico. Al contrario, todas las modificaciones que r! 

duj.eron recoudos se adoptaron en epocas de abundancia de ingresos fiscales, 

debidos a coyunturas externas favorables, a procesos de liberaci6n de impo.! 

taciones o al efecto de reformas previas. 
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'En el largo plazo, las primeras pueden verse come un intento por constltufr 

una base tributaria domestica que independizar6 un tanto el recaudo fiscal, 

y en consecuencia el gasto publico, de las oscilaciones del sector extemo; 

lo que se ha conseguido hasta cierto punto. Hasta fines de los 50 ese es 

fuerzo se centr6 en los impuestos directos; a partir de principios de los 60 

los indirectos han venido ganando preeminencia, con excepciones temporales, 

como las del periodo 1967-1970 y 1975-1976. 

B. Estimativos Econometricos 

Muchos economistas no tomarian en consideraci6n un I ibro que no ofrezca esti-

mativos econometricos. Per lo tanto, la presente: secci6n puede verse esencia_! 

mente como una concesi6n a los colegas; el lector no especializado posiblemente --

harra bien en saltarla, pues, en rigor, el caprtulo anterior muestro con suficiente 

claridad el impacto global de las reformas sobre los recaudos tributarios. · No obs 

tante lo anterior, los estimativos econometricos que aqur se presentan tienen al-

gunas virtudes : permiten cuantificar el efecto de las reformas, separando de la 

incidencia de otras variables que determinan el nivel de recaudos al· tiempo que 

comprueban la incidencia de estas variables. Adem6s, las ecuaciones estimadas 

pueden utilizarse para 'proyectar' lo que habria sido el comportamiento de la tri 
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1butaci6n en ausencia de las reformas de 1983 y 1984 y, en consecuencia, pu.! 

den servir de base para calcular el impacto de estas. 

1 • lmpuesto de Renta y Complementarios 

Los resultados obtenidos con respecto al recaudo del impuesto de renta .Y co!!!. 

plementarios se presentan eli el Cuadro V-1. Para este fin -se utiliz6 la 

serie de recaudos desde 1950 hasta: 1984 inclusive .Y. las ecuaciones · 1 

y 2 sugieren en primer lugar que, tal y como cabria esperar, el recaudo de 

un affo depende tanto del PIB del afio anterior (ya que la liquidaci6n pri~ 

da y los anticipos se basan en los ingresos del afio previo) como de su au 

mento en el ai\o en curso (gracias al efecto de las. retenciones). La esti 

maci6n :·resulta· mejor- en .la· ecuaci6n:~l- que toma . en-.cuenta. el·· efecto del 

nivel-de precios; segun .ella,·::la.:.tasa ·media--.efectiva ~del· tt.ibuto- durante. el 

. periodo fue :de -4.·5%.:.y ,- en virtud deFregimen:·de retenciones- un~aumento- ---

En realidad la serie de recaudos existe solo a partir de 1967, de modo que esta 
se 1empat6 1 con la serie de reconocimientos para los afios ariteriores. Conviene 
sei'lalar que la serie de reconocimientos est6 afectada por ai'ios en. los que. se ace 
leraron las I iquidaciones oficiales del impuesto por motivos presupuestales, pero -
que en su mayor parte eran reclamados por los contribuyentes y por tanto llega-
ban a constituir recaudos solo en una minima parte y varios affos despues (Ver 
Capitulo VIII). 
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del 1% en el PIB real en un af"io produjo un incremento adicional que fu6 

equivalente, aproximadamente, a una tasa marginal del 7 al 8%. 

El examen del impacto de las reformas se llev6 a cabo introduciendo en la 

ecuacion -2- variables 'dummy' para medir efectos 'permanentes' o 'transit,2 

rios'. Las ecuaciones con mejores 'ajustes' y 'coeficientes' estodfsticamente 

m6s significativos · se presentan en el Cuadro V-1. En sfntesis, sugieren que 

la reforma de 1953 produjo un impacto positivo 'permanente' en los recaudos; 

que el de la de 1974 fue importante pero meramente transitorio (1975-1976) 

y que el de la de 1966 se redujo considerablemente a partir de 1971. M6s 

adelante, en el Capitulo VII se intenta cuantificar haste donde el debilita-

miento ocurrido entre 1971 y 1974 y luego descle 1976 a 1982 se debi6 a las 

modificaciones legales mencionadas atr6s y en que' medida puede atribuirse 

a aumentos en la evasion. 

Las ecuaciones -3- y -4- indican que el impacto de la reforma de 1953 fue 

equivalente a un aumento entre 1967 y 2313 millones de pesos de 1975. 

El ~transitorio' de la reforma de 1967 habria alcanzado los 3230 millones de 

pesos de ese af'io; pero el 'permanente' fue solo de 1624. A su turno, el 

aumento transitorio provocado por la reforma de 1974 habrra ascendido a una 
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tifra entre 3500 y 4300 millones de pesos de 1975. Con base. en los recau 

dos del ai\o precedente, esas cifras representan aumentos del 40.3% y 49 .6% 

respectivamente. 

La ecuaci6n -5- estima los aumentos provocados en la tasa media de tribut~ 

ci6n. Estas serian de 1 '.7%, 0.6 y · 1.1 puntos porcentuales, respectrva-

mente. 

Las ecuaciones -6- y -7- miden mas bien los efectos sobre 'elasticidades'. 

Segun la -6- la elasticidad media al PIB para el periodo foe de 1 • 29 y vde 

1 .39 con respecto a la tasa, de . inflacion. La ecuad6n .-7- indicarfa que 

la elasticidad aumento en forma permanente .de 1 .07 a 1. 117 gracias a la 

reforma~ de· 1953 y tuvo aumentos. transitorios,.adicionales de 0.011 y 0 .. 022 

debidos .ac las·reformas-de ·19(>7 y-: .• 1974 respectivamente. ·-~En esta ecuaci6n 

la elasticidad a la tasa de ·inflacion resulta ·de --1.115. 

Las ecuaciones -8- a -11- miden el efecto de la reforma de 1974 sobre la 

retencion en la Fuente a los salarios. La tasa media en este caso es de ap! 

nas 1.8% para _1968-1985 y la reforma de 1974 produjo un aumento equiva-

lente a 522 milJones de pesos de 1975. En otros palabras, los asalariados 

habrlan pagado entre un 120.k y un 15% del aumento que provoco en los re 
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'fecaudos; el resto habrra procedido de rentas mixtas y de capital. ·La elastic:_! 

dad de la retenci6n respecto a ·los salarios resulta de 1.697, lo que indica que 

la falta de correci6n por inflaci6n en el regimen hasta 1979 las perjudicaba m6s 

que al resto. La estimaci6n econometrica no arroj6 un impacto· significativo 

de la .reforma de 1974 sobre di cha elasticidad. 

Los estimativos cubrieron otras especificaciones de las ecuaciones, incluyendo 

otras variables, cuyos resultados no fueron estadisticamente significativos y por 

ello nose presentan en el Cuadro V-1. En particular, ecuaciones que sepa~ 

ban los salarios del resto del PIB no arrojaron resultados satisfactorios por la pre 

sencia de multicolinecdidad entre lasj dos.. series. En otras, que separaban el v~ 

lor agregado en::ola .indusfrici del · re5to del PIB,-·se 0obt_uv_o~ para el=sector-manufa~ -_-:::..:__ __ 

turero,· como-era de-esperar.1• una tasa ·media-de ~tributaci6n-m6s.alta0 que- el- pro ..... 

medio; pero la diferencia 'no result6 estadisticamente significativa. 

Como se demuestra en el Caprtulo v1;11, el use de la serie de recaudos tiene el 

inconveniente de que queda afectado por las ai"ios en que se incrementaron las 

retendones o antidpos y, en particular, por los ai"ios en los cuales se decreta-

ron amnistias de intereses y la evoluci6n consecuente de la cartera morosa. 

Por ello, las mas deseables serra haber llevado a cabo estas estimaciones eco-
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nometricas con bas~ en los impuestos liquidados por los contribuyentes; no obs 

tante, nose dispone de esta serie sino a partir de 1971. 

2. . lmpuesto a las Ventas 

Para los estimativos del recaudo al impuesto a las ventas, se especific6 su com-

portamiento come funcion del valor de las importaciones y del valor agregado 

en la industria, a la vez que se introdujo una variable 'dummy• para aJustar los 

efectos de la reforma de 197 4. · 

En el Cuadro V-2,que contiene los resultados de las principales regresiones para 

el impuesto a las Ventas,se observa como las tasas medias durante el perfodo 1965-

1983 fueron-.de 4.3%·y~3.9%'-:para el .valoragregado~i~dusfrial .y:para las ~imp~ ·-~ 

taCiones respectivamente.- -,Asu turno,la reforma.de -1974 elevo~permanenteme!!- -

te los recaudos en un monto equivalente· a fos $3 .377 mHlones (pesos constantes 

de 1975) •. Para estimar las elasticidades respectivas ( y sus modificaciones) se 

realizaron algunas regresiones adicionales que senalan una elasticidad de 1-.612 

(1.651 despues de 1975) con relaci6n al valor.agregado industrial, y de 0.315 

(0.405) con relaci6n a las importaciones. 

Un ultimo ejercicio realizado con el impuesto de ventas se hizo a partir de la 
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~esagregaci6n entre la parte que es recaudada por la Direcci6n de lmpuestos y 

aquella que es recaudada por las aduanas directamente. Como es de esperarse, 

el primero de estos rubros debe relacionarse directamente con el valor agregado 

mientras que el segundo con el monto importado. Adicionalmente. ~e. descon-

tO del valor agregado en la industria,aquel que se genera en la industria de a!.!, 

mentos que no solo no est6 gravado, sino queen la mayoria de los casos, d6 o!:,! 

gen a devoluciones. - lgualmente, las importaciones de bienes primarios y ali-

mentos procesados, al ester e.xentas de este inipuesto, fueron deducidas del total 

de importaciones. Como era de esperarse,las tasas medias se elevaron en ambos 

casos alcanzando un .monto equivalente al 11 .7% para el valor agregado en la 

industria no alimenticia y de un 8.1% para las importaciones no primarias. 



- - - - - - - - - - - - - - - -
CUADRO V ·I 

ESTIMACIONES ECONOMETRICAS • 

lmpue110 o lo Rento 

Vmioble 1\-1 Ln(P,.1) Oepcndiente c - .Pll!i-1 PIBt-1 APIB1 LnPIB1• 1 P1 P1 

1. II (1951-1983) -2233.29 0.045 257.94 
(-2.01)(15.174) (1.99) 

2. IR (1951-1983) -1554.86 0.035 337.48 
(-1.5) (15.67) (7.59) 

3. IR (1951-1983) -1213.5 0.022 200.8 
(-1.36) (8.72) p.48) 

4. IR (1951-1983) -3105.25 0.032 331.6 
(-3.18) (19.5) (3.6) 

5. 1R (1951-1983~ ·1119.4 0.16 328. 156 
(-1.5) (1.91) (3.6) 

6. lftlR (1951-1983) -6.85 1.293 1.393 
(-5.43) (12.0) (1.84) 

7. LIR (1951-1983) ..... 689 1.07 1.115 
(-5.~4) (13.6) (2.048) 

8. RET (1968-1983) -632.7 
(-1.5) 

9. LnRET (1968·19Qil -12.66 
H.05) 

10. R£T (1968 -1983L -w.s 
(-1.7) 

• Todm las .... ic.tlla en pmm c:onsranta de 1975 •. Entre porintesls estodfstico t de 1tudent. 

Nllftenclatura : IR 
PIB, 

PIB1 
~S1/P1 
RET 
Ln 

" hl...-ro a la lento 
• Producro lntemo Brulo ( perlOdo I ) 
c Tmo de crecimiento real del PIB 
= Pr.cios implrcitos del Pl81_ 1 / Precios impHcitos eel PIB 1 = llanuneraci6n o los osolariados 
= Retenci6n par soloriOs y dividendos 
= l.ogoritmo 

SS LnSS 

Oi01B 
(7~6) 

1.697 .. (6.5) 

0.018 
(8.2) 

Di D3 

a::u:.T.:":":::i::1..:::::: :· • .. ~·--. 

2312.9 
(3.2) 

1966.9 1623.9 
(2.17) (2.5) 

0.017 
(2.19) 

0.047 0.011 
(5.72) (2.0) 

• Variables o......,.,: 
·l 
' 

03' D4' D5 

3234.8 3518 
(4.9) (4.9) 

. 4312.7 
(4.9) 

0.00628 0.011 
(2.6) (4.9) -

0.022 
(3.06) 

582.4 
(2.0) 

DI = I entre 1953 y 1983, 0 el retro. 
03 " I entre 1967 y 1983, 0 el resro. 
03' " I entre 1967 y 1970, 0 el resro. 
04' " I paro 1975 y 1976, 0 el resto. 

R2 

0.889 

0.891-

0.969 

0.953 

0.953 

0.904 

0.965 

0.806 

0.753 

0.851 

05 = I para 1976 v 1979, 0 el resto. · 

I 

- - -
F o·.w. 

115.97 I. 115 

123.073 0.98 

170.6 

109.01 1.43 

109.63 1.466 

141.9 0.424 

i 
149.6 0.157: 

I 
I 

58.2 0.322 

42.6 0.273 

37.2 0.447 
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Varloble Dependlente c 

1. IV ( 1965·- 1983 ) -1824.8 
(-2.6) 

2. Ln IV ( 1965 - 1983 ) -9. 972 
(-7.3) 

3. Ln IV ( 1965 - 1983 ) 4,6 
(5.76) 

4. IV DIN ( 1970 - 1983 ) -2892.5 
. (-1.65) 

5. IV DGA ( 1970 - 1983 ) -1883.06 
(-2.08) 

PIBI M 

0.043 0,039 
(2.93) (4,03) 

CUADRO V-2 

ESTIMACIONES ECONOMETRICAS • 

mpuesto D Im Vento• 

LnPIBI VAIM MBM 

1.612 
(13. I) 

0.117 
(4.425) 

0.081 
(5.5) 

• Todm Im ..arlobles en pet01 conuonlH de I. 975. Entre parfnte1h e1tadl1tlco I de tludent. 

NDmencloturo : 
· 1v . • .,.pue1to a 101 ventoL 
IV DIN " tnpue1to o Im ventm.recaudodo par lo DIN. 
IV DGA • .,.pue1to a 101 vento1 recoudado par lo OGA ( Direcci6n General de Aduonm ). 
Pl&· I " Pl& indu1trlol. 
M • mportoclone1 de biene1 y 1ervlclo1. 
VA r.A "Valor Agregodo de lo industrlo Monulocturero. 
MBM a mportoclone1 de Monufocturo1. 
O 4 • I entre 1975 y .1983 ,· 0 el re1to. 

. -

I ' 

04 R2 F D.W. 

3377.6 D.985 331.I 0.889 
(7.3) 
0.039 D,986 581.6 2.367 

(6.0) 
0.315 D.9 D.927 102.16 0.895 

(4.2) (9.205) 
0.62 19.58 
0,62 
0.716 30.24 
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CAPITULO VI 

,LOS DETERMINANTES Y LIMITES DE LA POLITICA FISCAL 

Para comprender bien el comportamiento de la polrtica fiscal que se describe en el Cap.! 

tulo IV, se hace necesario complementar el an61isis de los factores causales de la evolu-

cion de los ingresos publicos (Capitulo V) con el de aquellos que determinan la de los gas 
i -

tos co rrientes y la inversion publica. La primera seccion de este caprtul~ se aplica a e.! 

ta tarea. La segunda,armada con todo el bagage que surge de los an6lisis pre~lios,. se 

dedica a explicar la evolucion de la politico fiscal y los obst6culos y limites a su uso c~ 

mo elemento compensatorio de los ciclos originados en el sector extemo de la economTa. 

A. Los Determinantes.del-Nivel-de·Gasto · 

1. Los -G61Stos Corrientes y el Ahori'O ·Publico · 

E ntre 1950 y ·1968 los gastos de funcionamiento d~I gobiemo nacional mostraron 

un comportamiento relativamente estable. Se elevaron del 4.3% al 5. 2°k del 

PIB en 1953, para desecender en 1957; subieron luego hasta un ·5.8 % en.1963 · 

y se mantuvieron hasta 1967 cerca del 5% del P 18. 

A partir de 1968, sinembargo, se dio una may.or variabilidad • Primero, ere-
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cierx>n continuamente, hasta alcanzar el 7% del PIB en 1970. Luego se cont~ 

jeron. hasta el 4% del PIB en 1974 y 197~,para elevarse una vez m6s a partir de 

1976 hasta lieger a un 8.5% del PIB en 1984. 

La informacion disponible no permite distinguir, en todos los af'ios, los pagos de 

· intereses de la amortizaci6n de la deuda publica, que constituye una operaci6n 

de capital. De ·esta manera, los informes de la Contraloria, al agrupar en el 

"servicio de ·la deuda 11 ambos pagos subestiman o sobreestiman los gastos corrie_!! 

tes segun se excluya o incluya dicho rubro. · No obstante, la gran estobilidad 

del servicio de la deuda como un todo (que se situ6 alrededro del 1% del PIB en 
. -

tre 1950 y 1964 para luego subir a un l.4% durante el perfodo 196~ 1984), P!f 

mite suponer:un.::comportamiehto~:de.'Jo~~:gastos::corrientes :del: gobierno~acionaL:.=-..:: · 

muy similar al.de Jos~de .funcionarriiento~=:-:·Las cifras del. Gr6fico Vl-l · muestran·.:_ 

en efecto .una_tendencia similar. 

Conviene observar que los gastos corrientes siguieron la direcci6n de las varia-

ciones en ingresos con dos excepciones. Entre 1959 y 1962 y luego, a partir 

de 1977, cuando SU crecimiento se produjo a tiempo que cayeron los ingresos, 

provocando un deterioro considerable en el nivel de ahorro. 

Los ciclos del ahorro publico entre 1950 y 1985 reflejan en su mayor parte la 
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Levoluci6n de los ingresos corrientes, con excepci6n del perfodo 1970-1974, 

cuando, a pesar del deterioro de los ingresos, la reducci6n en los gastos de fu.!! 

cionamiento en terminos reales permiti6 un incremento en el ahorro del gobierno 

nacional. El nivel mps alto se consigui6 en 1975 (5.9% del PIB ), despu&s de 

la reforma tributaria; a partir de 1976 decreci6 drasticamente por la combinaci6n 

del deterioro en los ingresos y el incremento en los gastos, hasta volverse nega-

tive desde 1982. La tasa media de ahorro (Gr6fico Vl-2) lleg6 a niveles del 

40% durante la decade del 50, a finales de los 60 ;y hacla 1978; baj6 haste un 

15% en 1973, a un 25% en 1974 y se hizo negative a partir de 1982. 

EI ahorro publico total~ muestra una tendencia similar. No obstante, en este 

caso . -e I -ahorro :Clismirluy6 entre-"1970 y-197-3 y :posteri ormerue-se el ev6_des·de·. -__ ...:,, 

197.5 h~sta 1978 .- ~-:~Estes diferencias ·se~ exp I icon· por·el comportamiento:de fos ta 

rifas Y· otros precios publicos que se ·deterioraron dram6ticamente·en-terminos-r~ 

les entre 1970 y 1975 y se elevaron con rapidez en los aflos siguientes. 

El Cuadro Vl-1 muestra los resultados deregresiones que buscan determiner la 

propensi6n a ahorrar de ingresos permanentes y tributaries. En el caso del go-

biemo nacional, las regresiones con dates haste 1976, muestran una tasa de ah_£ 

rro del 27% del ingreso permanente (48% sin inlcuir el servicio de la deuda) y 
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haste el 93% de los aumentos temporal es de recaudo; para el sector _pubUco ~

tal las cifras correspondientes son del 28% y el 66%. (Serie 1950-1980). En 

el caso del gobierno nacional se encontr6, edemas, una asimetrra en la respue! 

ta del ahorro a las variaciones temporales en recaudo;; . mientras que un incre-

mento se ahorra casi en su totalidad, una disminuciori equivalente provoca una 

caida de _solo el 72% en el aho1To. En el caso del sector publ ice total no se 

encuentra este comportamiento asimetrico. 

Los resultados anteriores indican que existe una relative estabilidad en los gastos 

de funcionamierito, de manera que aumentos subitos de recaudo, como los cau~ 

dos por las reformas tributaries en el periodo, provocaron incrementos conside-

rables en el ahorro publico. Por el contrario, en periodos de deterioro los ga! 

tos tendieron a reducirse en alguna medida~ de manera que el impacto sobre el 

ahorro no fue tan apreciable, con excepcion, como ya se seiial6, de los perro-

dos 1959-1962 y 1977 en adelante. 

2. Los Determinantes de la Inversion 

a. La inversion del gobierno centra I 

La inversion del gobierno central r_-cuu turno, muestra un comportamiento 
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~imilar al de los ingresos corrientes y el ahorro haste 1960(Gr6flca VI-~). 

En contraste' SU gran aumento en 1961 ' cuando aque llos cayeron I estuvo 

vinculado con un aumento sustancial en el influjo de credito externo. De 

manera an61oga, su reducci6n en 1964 y 1965 se relaciona m6s con la car 
da en los flujos de credito externo, que con el comportami"nto de los 

ingresos y el ahorro. 

Entre 1966 y 1971 aumentaron con rapidez tanto la inversi6n, como los i!! 

gresos, el ahorro y el credito externo. De allr a 1975 se mantuvo un nivel 

aho de inversi6n con algunas- .variaciones, que se asimila al comportamiento 

del ahorro y el credito, pero no de- los -ingresos. ·Su dr6stica carda en 1976 

super6 en-mucho la --dismim.ici6n -que tuvo .luger., tanto ;en eL:ahorro como .en 

el credito ••. A partir ~de··entonces, -'"la ---inversi6n- aument6~"hasta ~-1981 /=:pese--

al deterioro en. los" ingre5os tributaiios- y ·el ahorro; su incremento-:-.fue -Finan--:~

ciado-por· credito--externo ·y1ecursos·monetarios de:la CEC. --Desde ·~1983 :'- -

su reducci6n estuvo asociada con estos dos factores, mas que con el nivel 

de ingresos y ahorro, que volvi6 a recuperarse. 

b.. .La lnversi6n del Sector Publico Consolidado 

La evoluci6n de las cifras de invers.i6n del sector publico consolidado fue, 
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pl parecer, similar. Desafortunadamente hasta 1970 nose dispone de c:! 
. fras sino para la construcci6n publica, quedando de lado la inversi6n de 

las empresas publicas en maquinaria y equipo. 

Estes cifras (Gr6fica Vl-4} muestran un ciclo de expansion desde 1953 que 

elev6 esa inversion del 2<>A> a casi el 4% del PIB en 1955 y 1956. En 1957 

da inversion cay6 hast~ el 3% del PIB y se mantuvo alli hasta 1960. Hasta 

; 1956 su comportamiento acentu6 el ciclo : la inversion aument6 durante el 

periodo de la bonanza cafetera y descendi6 a sµ terminaci6n. No asi en 

1958 y 1959 cuando se obtuvo de nuevo un super6vit en cuenta corriente y 

los ingresos y el ahorro publico aumentarbn. De 1960 a 1962 la inversion 

subi6, financiada por ~redito externo, cuando los·ingresos y el·ahorro-ca- --· 

yeron 'Y. apareci6, de nuevo, un deficit externo. Este comportamiento a!! 

ticiclico 0 compensatorio nose pudo .mantener por mas tiempo, sinembargo, 

ante el deterioro de _la disponibilidad de credito externo, y la inversion ~ 

y6 hasta 1965, mientras que el ahorro subi6. 

De 1966 a 1970 la inversion tuvo de nuevo un comportamiento anticiclico, 

apoyada tanto por la elevaci6n del ingreso y el ahorro publico como por la 

disponibilidad de credito. De alli hasta 1975 se mantuvo alta, pese a la 
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..rneioria en el sector externo y el deterioro del ahorro publico causado por 

la caida en las tarifas, lo que exigi6 financiarla con cantidades crecientes' 

de credito externo !./· A continuacion, vino una brusca caida en 1976 

(pese al creciente nivel de ingresos y ahorro) que correspondio a un maneio 

compensatorio, basado en la reducci6n del uso del credito e~terno Y ~ 

. De 1979 a 1983 la inversion cre~icS.de·-nuevo; -pese al deterioro .. de Jos ing~ 

sos y el ahorro, sustentada.en un uso_creciente de credito externo hasta 1982 

y de recurses monetarios de la cuenta especial de cambios. En 1983 se man 

tuvo alto., gracias a la recuperaci6n de los ingresos y un uso abundante de 

recursos monetarios. En 1979 y 1980 ese comportamiento fu~ procTclico, 

pero no -se manifest6-en"'Oltas ·tasas .de~cre"cimiento;~.:;A~partir_de"'""'l981 -fue- ...... ~ 

compensatorio ~-·_:- En.:.1984 y. -1-985 Ja-"'=i nversi6n-coy6 -{conforme,a--Ja o menor 

disponibilidad Cle credito externo) agudizando el ciclo depresivo,- pese :Q 

la recuperaci6n de los ingresos y_ el ahorro. 

c. Estimativos Econometricos 

!/ Las cifras del DANE, sinembargo, muestran una caida entre 1972 y 1974. 

ij Esa caida nose aprecia en las cifras del DANE. 
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it.a discusi6n precedente sugiere que la disponibilidad (o cuando menos el 

uso} de credito externo ha sido un det~rmincinte m6s lmportante del nivel 

de inversion que ~I ahorro publico; y, en consecuencia, que el comport.2 

miento de los ingresos 'corrientes 1 , tributarios o de otra indole. Los res~I 

tados de un ejerc;icio econometrico simple refoerzan esta impresi6n {Cuadro 

Vl-2). Para el gobierno nacional, se encuentra que un aumento de $100 

en el credito externo, gener6 entre $137 y $153 adicionales en inversion 

publica, mientras que un aumento similar en el ahorro gener6 apenas entre 

$62 y $80 adicionales en la inversion {segun que se ext:luya o incluya el 

servicio de deuda en el cal cu lo del ahorro ..!/) . Si se sustituye 'ingresos 

corrientes', por ahorro, los efectos son de $155 y $29 para un aumento de 

$100 en el credito externo· o en los in9resos, respectiwmente y. 

Para ·el sector publico consolidado los resultados son similares, $100 de au 
. ---- - - ~ - . -- -

mento en el credito extemo representaron $214 en inversi6n, mientras $100 

!J El efecto de los aumentos se materializa· en un 80% en el primer af'\o •. 

I I 

lj En este caso s61o un 57% del.ajuste se do en el primer aiio. 
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en ahor.ro solo la incrementaron en $42. ·Las cifras respectivas son de $140 

y $18 cuando se sustituyen ingresos corrientes per ahorro · .!.J . 

d. La ~xpl icaci6n de los Resu ltados 

Estos resultados concuerdan con los obtenidos en estudios previos lj ye.!! 

· cuentran una explicaci6n clara en la precariedad de los recurses fiscales, 

el desarrollo limitado del mercado nacional de capitales y .ciertas caracte-

risti cas del proceso presupuestal colombiano. 

Tanto las cuentas de·I gobierno nacional como las del sector publico conso!.!, 

dado han side deficitarias durante la mayor parte de las ultimas decadas. 

Por ta-nto~:cel Jina.neiamiento-:de .la-inversion_: -deseada ha ~exigido acudif..D 

bien a .recurses de emisi6n c;;-:bien al,credito'intemo o .extemo~-

Las Gr6fic::as Vl-5 y Vl-6 muestran Ja.evoluci6n.:-del·d~fici.t:_. (:super6vit~)del 

gobiemo nacional y el sector publico consolidado que resulta de comparar 

la evoluci6n de sus gostos totales (corrientes y de inversion) con la de sus 

!J Aca los ajustes tienen un mayor rezago. Solo 27% del efecto .se da en el primer af\o. 

lj Perry y Junguito,. ( 1980 ) • 
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ingresos respectivos. En el caso del gobierno nacional, entre. 1950 y 1959 

se mantuvo un relativo equilibrio con deficit" hasta del 1% en 1953-1954 

y 1956-1957 y super6vits hasta del 1% en el resto de esos afios. De 1959 

a 1962 se produjo un marcado deterioro; el deficit super6 el 4% del PIB en 

1961 ante el gran aumento en la inversion a tiempo que caian los ingresos 

y el ahorro~ A partir de 1963 hubo una nuevc:i recuperaci6n, interN!'flpida 

brevemente en · 1965, · y que dur6 has ta 1967. De a 11 r a .197.1 aument6 con 

rapidez el deficit, hasta niveles superiores al 4% en 1971, dado el r6pido 

· cr~cimiento de los gastos durcinte el periodo. A partir de entonces mejor6 

progresivamente la situacion hasta obtenerse super6vits en 1976 y 1977. 

En 1979 comenz6 una nueva etapa de profundizaci6n de los deficit., hasta 

· llegar a superar el 5o/odel.PIB erf 1982. "'·Desde 1983 este-comenz6 a-re--

ducirse de nuevo. 

El consc:>lidado del sector publico muestra una tendencia muy similar, con 

algunas excepciones como la de una disminuci6n del deficit en 1969, un de 

terioro continuado hasta 1973 (en raz6n del deterioro de las tarifas de ser-

vicios publicos) y Ona mejoria hasta 1978- ·-y no solo hasta 1977-. 

Las Gr6ficas V-6, Vl-7 y Vl-8 muestran la evoluci6n de las tres fuentes 
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de financiaci6n del d6ficit durante el perTodo. 

El credito interno no monetario al gobierno nacional fue muy bajo durante 

casi todo el perTodo, superando el 1% del PIB solamente en 1972. NcStese 

la reducci6n especial en el perTodo 1975 - 1982, cuando se cont6 con otras 

fuentes de financiamiento. 

Por su parte, la financiaci6n monetaria al gobierno nacional alcanz6 valo-

res importantes solamente desde 1979 haste 1982, · en raz6n de los ingresos 

monetarios de la Cuenta Especial de Caml:ios, y en 1983 y 1984 por el uso 

de cupos especiales y otros instrumentos menos ortodoxos <;Yer aba:jo). Los 

·. recurso$ .monetarfos=.de -la .. CEC alcanzaron-:el~.2.4% 'del- PIB· en:<1981 y -1982~- -.--

La m6xima~Jinanciaci6n--monetaria -al., gobierno inacional -Meg6-aLS.4o/o-.del 
~ . . •1: . 

PIB en 1982. -Para eLsector-publico consolidcido-la_-cifra•respectiva tuvo ----

un pico mayor del 4% del Pl B en 1962 y super6 el 2% desde 1980, refle-

jando el u5o de recursos monetarios del gobierno nacional. Durante el -

resto del perTcxfo fue muy baja, excepto en 1956-1957, · 1966 y 1970 cuan-

do tuvo valores entre el 1 1/2 y el 2% def Pl B. 

Por su parte, durante los anos cincuenta la redueida disponibilidad de ere 
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dito externo hizo que este jugara un papel muy poco significativo en la 

financiaci6n del sector publico colombiano. A partir de 1960, yen des~ 

rrollo de la nueva politico norteamericana hacia los paises latinoamerica-

nos, los recursos de credito provenientes del exterior se acrecentaron not~ 

blemente. Tai y como se aprecia en la Gr6fica Vl-8, Colombia no fu6 

una excepci6n. Durante el af'io 1962 los recursos de credito externo del 

gobierno nacional lograron su nivel (relativo al PIB) m6s alto de la post-

guerra (2.6%). Esta sitt1aci6n explica el fuerte crecimiento de la inver-

sion en un momento de inigualable deterioro en el ahorro y los ingresos c~ 

rrientes. La fugacidad de estos recursos se hizo evidente, sin embargo, a 

partir de 1963, cuando el credito extemo disminuy6 a niveles li_geramente 

superiores a los de la decada anterici. Solo a fines de la decadci del se- · 

senta se inici6 un periodo m6s prolongado (1968-1973) de afluencia de er!, 

dito extemo (1 .5 - 2.0o/o del PIB), que apoy6 al crecimiento de la inver-

si6n durante ese perfodo. 

La contrataci6n de deuda externa disminuy6 en 1974 - 1975 yen forma m6s 

pronunciada durante los af'\os de la bonanza cafetera (1976 - 1978). En 

efecto, al predominar una politica anticiclica de reduccion en la inversion 

publica y generaci6n de un super6vit fiscal, la utilizaci6n de credito ex-
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, temo por parte del gobiemo fue mfnima, present6ndose, per el contrarto, 

alguna cancelaci6n de pasivos con el exterior. Esta situacion se revirti6 

a partir de 1979, cuando el nuevo gobierno, deseoso de llevar a cabo una . 

politico expansionista de inversion, utiliz6 crecientemente recurses de c~ 

dito extemo. En los ultimas aiios, a raiz de la crisis en la deuda externa 

latinoaniericana, el gobiemo nacional ha tenido que recurrir de una ma-

nera creciente a la,financiacion "ioterna de car6cter monetario·para llevar 

a ~bo s u programa de gas to. 

El analisis anterior tiene, ·sin embargo, la limitaci6n de considerar exclu-

sivamente el .credito externo concedido al ~obierno Nacional Central. 

,Como el Credito :externocde~ccir6cter multilateral se.otorga-preferencialme!! - -
" 
te a entidades·.descentralizadas;:.""el comportamiento- de'- credito·-al-sector 

publico puede presenter diferencias importantes con relacion al-del sector 

central~ Desafortunadamente,la informaci6n ·disponible en este case no 

permite reconstruir una serie continua desde ·1950, aiio a partir del cual 

Colombia comenz6 a recibir_ creditos provenientes del Banco Mundial. 

El uso de recurses de emision _para financiar el presupuesto requiere, en 

principio, de autorizaciones legales expresas. Normalmente, estas se han 
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limitado a un 1cupo 1 modesto de Tesorerta que debe ser cubierto al termino 

del ai'\o fiscal. Excepcionalmente, el gobierno solicit6 y obtuvo la aproba 
' -

ci6n de cupos extraordinarios de 1reactivaci6n 1 (1983) y 1financiamiento 

presupuestal 1 (1984L.-.si bien con mucha dificultad y por montos inferiores 

a lo solicitado. En 1985 el Congreso neg6 una petici6n similar. La ap~ 

baci6n de 1983 se justific6 por el caracter compensatorio del deficit fiscal 

frente al deficit externo y la de 1984 por el" hecho de· que_ svstituirra 'Qtra fue_!I 

te importante de recursos monetarios 1disfrazados 1
, de que habia venido g~ 

zando el gobierno, a traves de la denominada Cuenta Especial de Cambios: 

los provenientes de la utilidad contable en la compraventa de divisas y los 

rendimientos de las reserves internacionales. Como se ve\en la Gr6fica 

V-6 estos recursos fueron importantes entre 1979y 1983V4 que hizo menos 
. .I 

grave y permiti6 ocultar el deterioro de los ingresos trib..,tdrios durante ese 

_ periodo. A finales de 1982 la Cuenta &e reform6 para qui.tar a estos rec"! 

sos su car6cter de 1ingresos corrientes 1 del gobierno y convertirlos, has ta 

.en un 75%, en un recurso de capital a su disposici6n a traves del Fondo de 

En 1983 el gobierno hizo el truco del TAN pero eso no es un recurso autorizado nor 
mal, por eso nose discute. -
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foversiones Publicas. 

Curiosamente, el gobiemo tiene en cambio facultades constitucionales 

permanentes para abrir cupos de emisi6n a favor de empresas pubUcas 

especificas. Esta posibi lidad se ha utilizado solamen·te para casos exce,e 

cionales (el Idema, la Caja Agraria, los FF_NN, El ICT se encuentran e.!!. 

cuentran entre los beneficiados) . y cada v ez est6 sometida ·a un escruti-

nio politico-.m6s severo. · Recientemente ha usado otro ·canal : . el Fon-

do de Monedas Extranjera_s,. que_ha cubierto la deuda extema de_varias 

empresas publicas en calidad de avances • 

Por su parte, el uso.de credito~ .intemo ha sido escaso por una-variedad 

de rezones.~ -La principaLes; · por supuesto, fo del ,reducido.desarrollo 

del mercado.Jnterno-de·capitales que no ofrece ni al gobiemo:~.'La -las 

empresas publicas.la estructura de.plazos y tasas que encuentran,en-el 

mercado internacional de capitales y, sobre todo, en los organismos mul 
. -

tilaterales de credito. Adem6s, por SU tamai'lo reducido I C';Jando el 9~ 

bierno lo usa en cuantias apreciables tiende a provocar un 'crowding 

out' de I~ inversion privada; .o ·bi en. cause un impacto visible sobre las 

ta5as de interes, o usa exenciones tributaries que compiten 'deslealme.!!. 
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te• con los captadores privados, o exige inversiones forzosas que conll! 

. _____ ··---~a~ -~_!!-~!a~6men i~pJJ~it".' • ___ E_n._c::~alquiera de estos casos genera una 

reacci6n polrtica adversa en el sector privado. Acudir al credito ex-

tern6 no tiene estos efectos o, al menos, no lo percibe asf el sector P!i 

vado. De hecho, este ha aceptado de mejor gana las frecuentes limit~ 

ciones a endeudarse en el exterior, ya que el gobiemo ha puesto a su 

disposici6n, a troves de 1fondos de fomento', creditos externos obteni-
. . . 

dos por el Banco de la Republ ica y, en todo caso, siempre ha sido posi-

ble obtener excepciones en el caso de grandes proyectos privados que 

dificilmente se hubieran .podido financier internamente. En la pr6ctica 

"i=-=---- .. -=---:-c es~~- 'For:idos ~,ina~n_c_ieros ~e Fomento' financiados tanto con el uso·de er_! 
i . 
· dito extemo, como de captaciones internas -los tftulos agroindustriales .,.i 

.J ______ del B. R •. - y recursos de emisi6n, 'se han convertido en la fuente princJ. 

~ pal de financiamiento de la inversion privada en el sector industrial !J 
y del capital de trabaJo en el sector agropecuario. Las entidades pub!! 

cos descentralizadas tienen un acceso modesto a estos fondos (con exce,e 

cion del Fondo de Desarrollo Urbano, que ha sido normalmente pequeno 

1 / Mejra Mi I Ian y Perry. 
- Estudio Ban. Rep • 



I 
I 
I 
I· 
I 
I 
I 
I· 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

104. 

y de las empresas publicas industriales que pueden usar el Fl P o las lrneas 

del I Fl). Esta situaci6n estO cambiando recientemente con hechos como 

la constituci6n ·de la FEN, que ha comenzado a efectuar captaciones im-

portantes para financier las empresas del sector electrico. 

De esta manera se di6, implrcitamente , on " acuerdo de caballeros 11
: 

el credito interno lo usa -preferencialmente el sector privado y el inexi~ 

tente, externo el sector publico~ o al menos 11 controla 11 y 11 dirige 11 

SU USO. 

La actitud descrita ·_se refuerza ·con el -hecho -de que el gobierno, hasta h~ 

ce poco, no contaba con instrumentos id6neos para captor recurses inter-

nos. Los intentos .. por colocar- ·papeles .de. ·forgo plazo -en un .mercado ·de, 

capitales inexistente result6 en que la mayor parte ·de las ·cap.ta~i'ones·fo! 

ran 11 mandatorias1 ~ -para .entidades. publicas descentralizadas;- tal futS ·el caso 

de los nbonos de ·desarrollo econ6mico 11 ··en· los··sesenta1 pese a su exen · ·-

ci6n tributaria. Los 11 pagares 11 de emergencia econ6mica de 1974, de me-

diano plazo, corrieron la misma suerte por la inflexibilidad implrcita en-

el hecho de que s~s condiciones de plazo y tasas fuesen fijadas por ley. 

S6lo haste 1983 se autoriz6 la creaci6n de un fopdo rotCtorio con base -

en la captaci6n de papeles de corto plazo(los TAN) que,ya bi en estructu-

rados en 1984 (Ley 50) , otorga un mecanismo id6neo para financiar in -
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versiones pubUcas con recursos captados del publico. El sistema ha sido-

criticado por algunos por su alto costo para el gobterno y, por otros, por 

la presi6n que ha ejercido sobre las tasas de interes del mercado. Sin -

embargo, en la pr6ctica se ha observado que la mayor parte de los recu.!:_ 

sos captados a traves de los TAN pertenecen a entidades publicas y en = 
especio! al Fondo Nacional del Cafe. 

Tan importante como lo anterior, ha sido el hecho de que el proceso pre-

supuestal otorga una altrsima preferencia al uso del credito extemo. Toda 

entidad publica descentral izado sabe que esta es h::i manera expedite de 

.. asegurar a priori fondos de contrapartida del presupuesto p::irc ejecutar sus 

proyectos y en muchas ocas:iones incluso p::ira pagar la deuda. En contras 

te, las au.torizaciones -·para--contratar -deuda: interna:eran,.:.:hasta-· 197.!J , .. 

tan o .mas -di.frci:les·-que7 Jas-: de .. cr.~edito extemo y .no :reportan,.;estas .venta- __ _ 

jas. ·Adem6s, el propio gobiemo, ha favorecido el uso de .cr~dito .externo,. 

en especial -de entidades multilaterales.; por el -11 coi1trol 11 y·-disciplina-que· · -

estos organismos ejercen: sobre las entidades descentral izadas y que los mi-

nistros con frecuencia .. no se sienten en capacidad de ejercer. 
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lo anterior explica por que el financiamiento del defici.t fiscal y de la i_!! 

version pubtica ha dependido m6s del uso del credito externo que de otras 

fuentes. Los coeficientes significativamente superiores a la unidad que 

aparecen en las ecuaciones del Cuadro Vl-2 indican que el credito exter 

no, antes que sustituir otras fuentes de financiamiento de la inversi6n,ha a_E 

tuado como una 'palanca' para incrementarlas. 'Ello se entiende preci~ 

mente por la prioridad otorgada en el proceso presupuestal al credito ex-

terno multilateral, que exige de contrapartidas en pesos y se condiciona 

con frecuencia a metas de generaci6n interna de fondos por parte de las 

entidades recipientes y aun a decisiones de politico tarifaria y de precios 

publicos. 

B. Los Limites al.-Uso de la:-. Politico: fiscal como .lnstrumento Anticfclico y' Genes ls y -._-.:. 

Papel-de las Reformas 

Los resultados anteriores nos permiten explicar mejor el mane}o de la polftica fiscal 

en el periodo bajo examen y los obst6culos que inhiben su uso efectivo como instru-

mento anticiclico. En una perspectiva neokeynesiaria el efecto depresivo de una 

baja.en el ingreso por exportaciones podria ser compensado por una poirtica fiscal 

expansive, a tiempo que el ajuste cambiario y, en el corto plazo, un mayor control 
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a las importaciones y los giros y un mayor endeudamiento externo, permitirTan rec~ 

perar el equilibria externo. La politico fiscal expansive deberia consistir antetodo 

en un aumento de la inversion publica intensiva en insumos domesticos y secundari~ 

mente en una reduccion del recaudo real de los impuestos. Exactamente lo contra-

rio deberia suceder en periodos de auge del valor de las exportaciones. Variacio-

nes en los gastos corrientes son menos aconsejables que en la inversion publica por 

su mayor inflexibilidad a la baja y por cuanto su efecto se 'filtra 1 en buena parte h~ 

cia un mayor gasto en alimentos, cuando implica incrementos en la n6mina. Algo 

similar sucede con una rebaja (o alza) de impuestos que no afecta en igual medida 

el gasto de las familias (ya queen parte incrementC su ahorro) y tambien se •filtra • 

en parte hacia gasto de alimentos; ni tampoco incide uno a uno en el gasto de las 1 . 
empresas -(CapTtulo IX). -~~ 

9 
Ahora bien, la considerable depend~ncia del nivel de inversion publica en el uso de 

I --
credito extemo no fue 6bice para aP,licar una politico compensatoria en periodos de 

alto disponibilidad de credito. Tai fue el caso en 1961-1962 y luego de 1967 a 

1971. Inclusive en esos periodos contribuy~ a aUviar la situacion ca~biaria. Pero 

tal cosa no ocurri6 durante las crisis de 1957-1958, 1965-1966 ni en el periodo 1983-

1985. Por el contrario, en estos casos la suspension o reducci6n del credito extemo 

agrav6 considerablemente el impacto recesivo de los deficits en cuenta corriente, a 
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Jraves de su efecto negativo sobre el nivel de la inversi6n publica; como tambien 

agrav6,por supuesto, los problemas cambiarios. 

Adicionalmente, el sesgo en favor de las importaciones que ha acompaPiado el credi 

to externo multilateral ·d..{ preferido-por· la politico econ6mica y presupuestal colo!!! 

biana, ha moderado el efecto expansivo potencial de la politico fiscal en otras ins-

tancias. Tai fue el cciso, en particular, durante el periodo 1979-1982, cuando el 

aumento de la inversi6n publica -financiado integramente ·por mayores flujos de c~ 

dito externo- estuvo acompaFiado por un alza notable en su coeficiente de importa-

ciones. 

Por ultimo, en periodos cuando la inversion publica· se ha comportado procidicamente 

ha resultado particularmente ·foconveniente. SU :ligaz6n con _el :.Credito externOj ·'ya que 

ello ha conducido a·agravar-las-presiones-·monetar.ias_(enciclos al alzci)~":y a:incurrir 

en un mayor endeudamiento externo;:---con sus-costos,·.simplemente para acumular~m6s 

reservas internacionales. fue lo que sucedi6, por ejemplo, e.n 1973 y los al"ios 1979-

1981. 

De otra parte, el nivel de la inversion ha respondido tambien, aunque en menor cuan 

_!/ Perry y Loadono (1985) 
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tray proporci6n, a variaciones en el ahorro publico y estas han estado asociadas con 

el movimiento de los ingresos corrientes (Capftulo V). Lo mismo ha sucedido con 

los gastos corrientes (Secci~n A). En otras palabras, los aumentos en ingresos co-

rrientes han contribuido a mayores ·niveles de inversion y gasto corriente y lo cont~ 

rio ha ocurrido con sus bajas; no obstante que estos efectos han estado dominados por 

las variaciones en la disponibilidad y USO del Credito externo. 

Ahora bien, los periodos en que se ha gestado un defici.t extemo en cuenta corriente 

no siempre han estado asociados con un descenso en los ingresos corrientes del Estado. 

Como se vio atr6s, en algunas ocasiones las crisis cambiarias se produjeron como con-

secuericia de pro~esos inoportunos de liberacion de importaciones o por haber mante-

nido el nivel de estas aun en presencia de una baja en la$ exportaciones. En estos 

casos los ingr.esos corrientes aumentaron, temporalmente, o no cayeron, por su vine~ 

lo estrecho co:n el comportamiento de las importaciones (Caprtulo V) facilitando que 

el gobierno ejecutara un mayor nivel _de gasto publico o que, al menos, no tuviera 

que reducirlo. Fue lo que sucedi6, por eJemplo, en 1955-1956, pero en esa ocasi6n 

prim6 el efecto de la reducci6n en la disponibilidad de credito externo. 

No obstante, toda crisis externa condujo eventualmente a reducir las importaciones 

y, en consecuencia, los recaudos fiscales que dependen de ellas. Adem6s, afecta-
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;ron negativamente el recaudo de impuestos cafeteros (excepto pof ~I efecto de las 

Devaluaciones hasta 1967 _2/}y los rendimientos de la 'Cuenta Especial de Cam~ 

bios'. Por tanto, cuando no habia a mano recurses amplios de credito externo (c~ 

mo si los hubo en 1961-1963) el gobierno se vi6 obligado a reducir el gasto y la in-

version publica, acentuando las fuerzas recesivas (tal y como sucedi6_ en 1930, 1935, 
t 

1942, 1957, 1958, 1965 y 1983) ya buscar incrementos en los recaudos a troves de 

reformas tributarias, como sucedi6 en esos mismos aiios. · Solamente las reformas de 

1953 y 1974 escapan a esta 'ley de hierro' que explica la genesis de las reformas que 

hon incrementado recaudos. 

A su turno, estas reformas permitieron que la inversion publica, via su efecto sobre 

los ingresos y el ahorro publico, hubiese sido mayor de lo que hubiera sucedido en 

su ausencia ( ceteris· paribus, acostumbramos decir los economistas con nuestra pasi6n 

por las letras muertas) si bien, como queda dicho, el n_ivel de la inversion, y sus 

aumentos 0 descensos, los deter:min6 mas bien la disponibilidad de credito externo. 

Las reformas que redujeron impuestos (1960, 1973, 1977, 1979) se expidieron siem-

pre. en mementos en· que habia una situacion boyante de ingresos 'corrient.es' (asi 

fuesen de origen 'monetario ', como sucedi6 en 1979) y de disponibilidad de credito 

lf Ver Capitulo V. 
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externo -y casi puede decirse que se I levaron a cabo precisamente por eso- y por 

tanto, aunque redujeron el nivel de ahorro publico, no tuvieron efectos negativos 

notorios sobre el nivel de la inversion publica, al menos en el corto plazo. 

Para terminar, debe enfatizarse que la discus ion anterior pone de presente la trasc~ 

dental importancia que pl:leden tener una serie de inno~ciones recientes, -que han 

pasado relativamente desapercibidas,al permitir 'romper' la tradicional dependencia-·-

de la inversion publica en el endeudamiento externo. Son ellas: el 'fondo rotato-

rio de los TAN, el antecedente de los 'cupos de emisi6n 1 , la creaci6n de la FEN y 

el fortalecimiento del Fondo Financiero de Desarrollo Urbano. 
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FEDESARROLD 
FUNDACION PARA LA EDUCACION SUPERIOR Y EL DESARROLLO 

FEDESARROLLO es una entidad colombiana, sin animo de lucro 
dedicada a promover el adelanto cientifico y cultural y la educa-
ci6n superior, orientandolos hacia el desarrollo econ6mico y 
social del pais. 

Para el cumplimiento de sus objetivos, adelantara directamente 
o con la colaboraci6n de universidades y centros academicos, 
proyectos de investigaci6n sobre problemas de interes nacional. 

Entre los temas de investigaci6n que hen sido considerados de 
alta prioridad estan la planeaci6n econ6mica Y social, el disefio 
de. una politics industrial para Colombia, las implicaciones del 
crecimiento demogr8fico, el proceso de integraci6n latinoame-
ricana, el desarrollo urbano y la formulaci6n de una politica pe-
trolera para el pais. 

FEDESARROLLO se propone ademas crear una conciencia den-
tro de la comunidad acerca de la necesidad de apoyar a las Uni-
versidades colombianas con el fin de elevar su nivel academico 
y permitirles desempefiar el papel que les corresponde en la mo-
dernizaci6n de nuestra sociedad. 
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