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Resumen: El Plan Nacional de Desarrollo
define la hoja de ruta para los hacedores
de politica en Colombia y establece una
serie de supuestos econémicos para los
proximos cuatro afios. Hste documento
persigue dos objetivos: primero, evalia
cuantitativamente la consecucion de las
metas propuestas economicas delos tltimos
planes de gobierno; segundo, utiliza un
modelo alternativo, construido con base

en la teorfa macroecondmica tradicional,
para realizar un analisis de las implicacio-
nes de corto, mediano y largo plazo de los
supuestos del Plan nacional de Desarrollo
actual. Los resultados muestran que las
metas econémicas son ambiciosas dadaslas
condiciones estructurales de la economia
colombiana, porlo que se requieren estimu-
los adicionales eninversioén y productividad
para alcanzar los objetivos planteados.
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Abstract: The National Development Plan
defines the roadmap for policy makers in
Colombia and provides a set of economic
assumptions for the next four years. This
paper has two objectives: first, to assess the
achievementof the aims proposedin thela-
test plans of governmentin economic mat-
ters, and second, use an alternative model,
built based on traditional macroeconomic
theory, to the analysis of the implications
of short, medium and long-term of the
current National Development Plan. The
results show that economic targets are
ambitious given the structural conditions
of the Colombian economy, so that addi-
tional stimuli are required in investment
and productivity to achieve the objectives.

Key words: National Development Plan;
Investment; Economic Growth; Produc-
tivity; Macroeconomic Analysis.

Résumé : Le Plan National de Dévelop-
pement de Colombie définit la feuille de
route pour la mise en ceuvre des politiques
publiques, sur la base d’'un ensemble
d'hypothéses concernant la performance
économiques pendant la durée du plan.
Cet article a deux objectifs: d'une part, il
s’agit d'évaluer de maniere quantitative les
objectifs a caractere économique des plans
proposés par les derniers gouvernements
du pays. D’autre parte, il s’agit d’appliquer
unmodele alternatif construitsurlabasede
la théorie macroéconomique classique, afin

d’analyse les hypotheses du plan national
de développementactuel a court, moyen et
long terme. Les résultats montrent que les
objectifs économiques sont trop ambitieux
étant donné les conditions structurelles
de I'économie colombienne, de telle sorte
qu’il faudra des efforts supplémentaires
sur I'investissement et sur la productivité
pour atteindre les objectifs.

Mots-clés : Plan national de développe-
ment, investissement, croissance écono-
mique, productivité, analyse macroéco-
nomique.

Clasificacion JEL: E17, E2, E61.

Introducciéon

El Plan Nacional de Desarrollo 2010-
2014 “Prosperidad para todos” define
cinco locomotoras que supone jalonaran
el crecimiento y la productividad de la
economia', lo cual sugiere que se cumplird
una serie de supuestos y dinamicas que
permitiran llevar a buen término las metas
propuestas. Dichas dinimicas son general-
menteinciertas, limitando la confianzadela
opinién publica en el cumplimiento de los
planes. Este aspecto, mas que cuestionar
los modelos de programacién macroeco-
némica existente, los cuales realizan las
proyecciones y escenarios de consistencia
para cada periodo de gobierno, justifica la
importancia de evaluar en qué medida los
supuestos delos planes sustentan sus metas,
as{ como generar aportes alternativos en
funcién de enriquecer el debate.

1 TLaslocomotoras son lainnovacién, la agricultura, la vivienda, la infraestructura de transporte y el sector

minero energético.
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Como bien se ha conocido, en las dltimas
décadas Colombia registré desbalances
persistentes en el ambito fiscal y externo,
lo cual refleja en gran medidalas decisiones
politicas de las ultimas administraciones.
Es en este entorno que la consistencia
macroeconémica se convierte en requisito
fundamental para cumplir los objetivos de
las autoridades econémicas y se emprende
un programa de ajuste macroeconbémico
especialmente marcado desde la décadade
1990. A partir de entonces, la economia
ha transitado al menos dos veces por cada
etapa del ciclo econémico, evidenciando
trayectorias recurrentes en sus variables
macroeconémicas, que muchas veces no
son previstas.

Hste documento presenta un doble
proposito: en primer lugar evaluar cuan-
titativamente en qué medida las dltimas
administraciones han logrado cumplir sus
planes en materia econémica; en segundo
lugar, a partir de un modelo alternativo
y simplificado, construido con base en
referentes tedricos basicos y aplicado
pata la economia colombiana?, se realiza
un analisis de las implicaciones de corto,
mediano y largo plazo de los supuestos del
Plan Nacional de Desarrollo actual.

Coneste doble proposito, este documento
se organiza en cinco secciones sin incluir
esta introduccién: en la primera se realiza

una breve revision de literatura; en la
segunda, se evalia cuantitativamente el
cumplimiento de algunas proyecciones
macroeconémicas consignadas en los
Planes Nacionales de Desarrollo desde
1994, para lo cual se propone un indi-
cador simple que denominamos brecha
de logro; en la tercera parte, se presenta
el modelo de analisis aplicado para la
economia colombiana, su estructura y
el método de calibracién; y en la cuarta
parte se analizan las implicaciones de tres
de los supuestos basicos de actual Plan
a partir del modelo que denominaremos
OA-DA-PP. Finalmente, en la dltima
seccién se plantean algunas conclusiones.

I. Algunaliteraturarelacionada

Resulta algo dispendioso realizar una
revision de literatura previa que abarque
el tema de estudio y los fundamentos
tedricos de este trabajo. Esto se debe a
que la macroeconomia admite deferentes
dimensiones que no selimitanalos aspectos
econémicos coyunturales, sino que integra
cuestiones como lo institucional, lo social
y lo tedrico, entre otros. No obstante, el
punto de referencia sobre el cual debe
partir cualquier analisis macroeconémico
es la hoja de ruta de la politica econémica
vigente, esto es, el Plan Nacional de De-
sarrollo (PND).

2 Son tres los referentes tedricos que se articulan en el aplicativo que se explica mas adelante: a saber, el
modelo IS-LM, el modelo de oferta y demanda agregada (OA-DA) y el modelo de crecimiento de Solow.

Debe tenerse en cuenta, sin embargo, que los modelos estimados por el gobierno presentan un nivel

de complejidad mucho mayor e incorporan un mayor nimero de variables (instrumentos y objetivos).
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El PND parte de una serie de supuestos y
dinamicas institucionales, que coordinadas
entre si, llevarfan a buen término las metas
propuestas. No obstante, esto implica un
grado de coherenciainstitucional que abar-
que los aspectos sociales, politicos y am-
bientales. Kenworthy (2000), por ejemplo,
realiza una evaluaciéon de laimportancia de
la coherencia institucional en el desarrollo
econémico, y en particular, en las principa-
les variables macroeconomicas; inflacion,
crecimiento y desempleo. Dicho trabajo
sugiere, a partir del indice Hall-Gingerich
(2004)°, que existe una relacion entre dichas
variables y la institucionalidad.

De otro lado, otros trabajos sugieren la
importancia de incorporar indicadores
ecoldgicos y sociales en el analisis de soste-
nibilidad econémica; por ejemplo, Duran
(1998) defiende la idea de cuantificar los
efectos de la actividad econémica sobre el
medio ambiente bajo el argumento tener en
cuentalas externalidades negativas que esta
genera y las repercusiones sobre la calidad
de vida de las personas. Este aspecto es de
particular relevancia para el actual PND
dado el debate en torno a los costos y be-
neficios de la actividad minero-energética.

Si bien es cierto que son escasos (por no
anotar que inexistentes) los trabajos que
integran todos los aspectos relevantes en
el analisis econémico, como los ya men-

cionados, también son pocos aquellos que
buscan evaluar la coherencia macroeco-
némica de los Planes desde un enfoque
amplio y consistente. De esto se encargan
las entidades oficiales, quienes cuentan
con una infraestructura adecuada para ello,
mientras que desde la academia, los aportes
tienden a ser de corte tedrico o sectorial.
La teorfa predominante en este tipo de
analisis se fundamenta en modelos de corto,
mediano y largo plazo. En los primeros, el
modelo Mundell — Fleming*se popularizé
desde finales de la década del sesenta, y
se ha considerado desde entonces como
un modelo referencia para el analisis de la
politica monetaria y fiscal de una economfa

pequenayabierta (Obstfeld y Rogott, 1996).

Elmodelo IS-1.M, base del modelo Mundell
Fleming, constituye el primer instrumento
de andlisis macroeconémico para la mayo-
rfa de estudiantes de economia, pero no
es simplemente una abstraccion tedrica,
sino una sintesis de las principales tesis
keynesianas que contintan siendo validas
en los analisis de consistencia actuales
(Sims, 1998; Hicks, 1980). En efecto, los
modelos mas completos, generalmente de
equilibrio general, incorporan en el analisis
de corto plazo el modelo IS-LM, principal-
mente porque esta construido partiendo

de identidades macroecondémicas basicas
(FMI, 2001; Guzman y Sanchez, 2003).

3 Hally Gingerich han creado recientemente una medida cuantitativa del grado de coherencia institucio-

nal y la idea es relacionar dicho indice con los efectos que genera dicha coherencia con el crecimiento

econémico. Sin embargo, algunos trabajos indican que existe una relacién espuria entre las dos variables.

4 Los principales aportes de Robert Mundell (1968,1971) y Marcus Fleming (1962) son estudiados en la
mayor parte de libros de texto de macroeconomia intermedia y de politica monetaria y fiscal. Para una
visién introductoria del modelo se puede consultar los libros de Dornbusch, ez al., (2004) y Mankiw,

(20006); para una versién mas avanzada se puede consultar a Romer, (2006).
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De acuerdo a Rochon y Setterfield (2007),
este tipo de analisis, dentro del cual se
puede clasificar el modelo que se aplica
en este documento, puede resumirse en
cuatro argumentos: Z) la funcion de pro-
duccién determina el producto potencial
de la economia; 72) la politica monetatia es
neutral en el largo plazo; 222) la demanda
agregada es determinada en el corto plazo
y puede difetir del producto potencial; 1v)
las expectativas pueden afectar el producto
y el empleo en el mediano y largo plazo.
Foley y Taylor (2006) realizan una carac-
terizacion de otro tipo de modelos, los
cuales presentan un enfoque heterodoxo
macrofundamentado y una serie de rela-
ciones en un marco en el que no hay pleno
uso de los factores (no hay pleno empleo).

De acuerdo a lo anterior, Panigo y Toledo
(2007) realizan una clasificacioén de estra-
tegias de modelizaciéon en el analisis de
consistencia macro, pero desde el punto de
vista metodolégico, distinguiendo cuatro
tipos: 7) modelos macroeconometricos
de gran escala; 27) modelos de equilibrio
general computable; 7iz) modelos ma-
croeconometricos de pequefia escala; y 70)
modelos VAR (vectores autoregtesivos)®.
Actualmente, los modelos de equilibrio
general computable son lo que gozan
de mayor aceptacién para los analistas,
pues logran incorporar gran cantidad de
ecuaciones de tipo dindmico-recursivo con

caracteristicas estaindar y conimplicaciones
muy intuitivas; para un ejemplo reciente de
este tipo de modelos se recomienda ver el
documento de Cicowiez y Sanchez (2010),
y para una ilustracion clasica y pionera ver
Harberger (1962).

Enlo concerniente al marco de referencia
de este trabajo, es necesario destacar que
el modelo aplicado constituye un intento
por integrar las diferentes dimensiones
temporales: el corto, el mediano y el largo
plazo. En cuanto alargo plazo,los enfoques
tedricos mas destacados se resumen en
tres modelos: Solow (1956), Romer (1980)
y Ramsey (1928). Respecto a la eleccion
tedrica de uno u otro, Garza y Pugliese
(2009) realizan una evaluacién comparativa
dedichos modelos concluyendo, entre otras
cosas, quelateorfa de crecimiento de Solow
es la que posee mas virtudes epistémicas
sinticticas®. Esta ventaja, sumado a la fa-
cilidad de aplicacion, sustenta la eleccion
del modelo de Solow como referente de
analisis de largo plazo en nuestro modelo.

El'supuesto central en el modelo de Solow
es que la tasa de crecimiento del producto
esta determinada por el crecimiento de
los factores productivos y la productivi-
dad total de estos. En este escenario, es
fundamental el supuesto de rendimientos
decrecientes del capital y del trabajo, lo
que implica convergencia de la economia

5  Para una ilustracién de de cada una de estas metodologfas, ver respectivamente los trabajos de Fair
(2004), Harberger (1962), Bank of England (1999) y Sims (1980).

6 “Las virtudes epistémicas sintacticas estan relacionadas con la maquinaria hipotético-deductiva de la
teorfa, y dentro de ellas encontramos la parsimonia, la generalidad, el poder unificador, la exactitud de
implicaciones y la sistematicidad, esta ultima es considerada como una sintesis del poder unificador y

la exactitud de implicaciones” (Garza y Pugliese, 2009).
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hacia un estado equilibrio estable, que en
la practica podemos llamar tasa de creci-
miento natural o potencial de la economia.
Gran cantidad de trabajos han intentado
validar o refutar los supuestos del modelo
de Solow (Young, 1992; Easterly, 2002; Hall
y Jones, 1999), donde las conclusiones mas
relevantes establecen la importancia del
crecimiento de la productividad de los fac-
tores, y principalmente, de aspectos como
la estructura social y el capital humano.

Para concluir esta breve revision, habria que
complementar examinando los trabajos
que han estudiado temas estructurales dela
economia colombiana en los tltimos anos,
asi como aquellos que intenta cuantificar
los efectos de politicas bajo diferentes esce-
narios; en ese orden de ideas, esta revision
dificilmente podria ser finalizada. De tal
manera que solamente mencionaremos un
par de trabajos: en primer lugar, trabajos
como los de Arango et al (2007) y Calde-
rén y Cifuentes (2000), en los que se han
estudiadolos patrones del ciclo econémico
en Colombia, encontrando asimettias en su
duracién, lo cual evidencia una dificultad
en la realizacién de proyecciones en el
largo plazo. Este constituye un argumento
a favor de simplificar los instrumentos,
ya que a fin de cuentas, su predictibilidad
resulta bastante inelastica ante cambios
en su complejidad. En segundo lugar, una
revisién ilustrativa de la economia se en-
cuentra en los PND de cada gobierno, asi
como en los borradores de coyuntura que
emiten entidades como el Departamento
Nacional de Planeacién y el Banco de la
Republica.

Finalmente, es sencillo encontrar otros
trabajos que ofrecenlos fundamentos para
la construccion de modelos, como los que
desarrolla el Banco de la Republica (Parra,
2007) el Departamento Nacional de Pla-
neacién (Guzman y sanchez, 2007), u otras
entidades relacionadas con las autoridades
econdémicas internacionalmente (Reca,
1998; Bebczuck, 2008; FMI, 2001), sin
embargo, la aplicabilidad de estos desde la
academia, ha sido costosa y escasa.

II. Elcumplimiento delas metas
durante el periodo 1995-2010

Entre las muchas ensefianzas que nos ha
dejado la historia econémica se encuentra
que los planes gubernamentales en térmi-
nos econémicos pocas veces se adhieren
alo estipulado. La razén es la multitud de
contingencias y fenémenos exégenos que
redefinen el rumbo de las variables macro
y que obligan a maniobras de politica
econémica que impactan a corto y largo
plazo. Eneste apartado se harduna somera
revisioén de la las metas macroeconémicas
de los Planes Nacionales de Desarrollo en
Colombiadesde el periodo 1994 hasta 2010
yseevalia cuantitativamentelabrecha entre
los supuestos realizados y los resultados
observados en las principales variables
macroeconémicas.

A. Las metas y proyecciones frente a
lo que escribi6 1a historia

Los planes de gobierno definen metas
especificas en una serie de indicadores
macroeconémicos considerados funda-
mentales, tal que es posible destacar algunas
variables comunes en los PND. De tal
manera, con el objetivo de indagar en qué
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medida los planes propuestos se cumplen
en materia econémica, se han construido
series de datos que definen las metas de los
gobiernos y sobre las cuales pocas veces se
hace una evaluacion objetiva ex post. Estas
series nos permitiran comparar lo proyec-
tado con lo que ha sucedido en el tiempo.

El grafico 1 recoge las series mencionadas
ylas compara con la meta o proyeccion de
cada uno de los dltimos cuatro PND. En
particular, se ha construido informacion
sobre las metas del crecimiento del PIB, la
Formacién Bruta de Capital (Inversion), el
crecimiento de la Productividad Total de

Grafico 1
Algunas proyecciones del los planes versus la dinamica observada

Crecimiento del PIB

®
1
-1
-3
5
n © N © @ 9 o N omo T ! L~ X o O
a2 5 ¥ a8 s 883 3838 5 8 8 8
S 8§ 83 a3 & 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 o
22232 23R S I IKKKLL R
==¥=--Meta —— Observado
1.b) 1.0)
Fromacién Bruta de Capital Crecimiento de la PTF
30 4
3
25 2
1
@ 20 0
=
T ® 1
s
® 15 2
-3
10 -4
5
5 -
hW O N @ O O o N MY WO N ® QO bW O N @ O o N m T !m LN X @ O
2 2 a3 820 833885 3882 A3 x & 3 3 S 8 3 8 8 5 33 3
& 8 & 3 § 888 888 288 8 o & & & & 3 8 8 8 838 8 38 8 &8 3
22222 RRRRR/RR/RRRER 22222 RRIRIRRIRRRR
--¥--Meta  —%— Observado --¥--Meta  —— Observado
1.d) le)
Balance Primario del GNC Balance Primario del SPNF
2 1 ] ;&I 5
1 3 Y X 4
: e 3 !
0 t t 1y / 3
: i }/
@ 1 : [V @ 2
= ! ; =
T 2 ! ! 31
3 . ! 3
R 3 : R0
-4 1
5 ! 2
- : 3
W o N ® O O o N m T Mmoe N X o O WO N ® O o N M T MmO N ® O O
2 3 5 &8 3 83 3833885 3882 2 & o &8 & 836 33383885 38383
& 85 83 a8 a3 8 8 8 S 8 88 8 38 8 & & 3 & 8 8 8 8 8 8 38 8 38 o
2 2222 RRRR/R/RR/IRRRELR 222322 IIJRI/RIIELR
--¥--Meta  —%— Observado --¥--Meta  —%— Observado
* Las series de metas fueron construidas a partir de la informacién disponible en cada uno de los PND.

En el caso de la PTE, no se encontré informacién en los planes de Ernesto Samper y Andrés Pastrana.

Fuente: DANE, los diferentes PND y cilculos propios.
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Factores (PTF) y los balances primarios
del Gobierno Nacional Central (GNC) y
el Sector Pablico No Financiero (SPNF).

La distancia entre las series “Meta” y
“Observado” da luces sobre la dificultad
de llevar a buen término los planes. Este
argumento se sustenta también en los
coeficientes de correlaciéon encontrados
para la meta y lo observado de una misma
variable (tabla 1), donde los resultados de
crecimiento del PIB y dela PTF se relacio-
nan muy levemente con las metas. De otra
parte, la Inversion presenta el coeficiente
mas alto, sugiriendo que es una variable que
los gobiernos han anticipado con mayor
efectividad, mientras que los balances fis-
cales también presentan una correlacion
aceptable, resultado comprensible debidoa
que es una variable sobre la que el gobierno
posee mayor discrecionalidad.

En términos del crecimiento del PIB, es cla-
ro que a excepcion del primer mandato de
Alvaro Uribe (ver grafico 1), lo observado
ha sido inferior alo proyectado, y el rezago
en ocasiones es considerable. Entonces,
¢Qué esta fallando en las proyecciones ofi-
ciales? La respuesta presumiblemente es la
incapacidad de anticipar escenarios propios
del ciclo econémico, lo cual es evidente en

los afios 1999 y 2009. El periodo 2002-
2007 coincidié con la fase expansiva del
ciclo y esto permitié que las proyecciones
subestimaran el comportamiento real de
la economia; por el contrario, la segunda
mitad de la década de 1990 y los primeros
aflos de la década de 2000, mostraron una
dinamica de los indicadores econémicos
inferior a la esperada.

Los resultados para el caso de la Inversion
admiten unainterpretacion semejante, pues
solamente para los cuatro afios del primer
periodo de Uribe lo observado supera lo
previsto. Situacion que se revirtio en 2007,
hecho explicable por el exceso de optimis-
mo que caracterizaba a la opinion puiblica
yal gobierno de entonces. Sin embargo, es
de anotar que para este periodo, incluyendo
el afio 2009, las metas fueron cercanas a
lo observado.

En cuanto a la PTE no fue posible en-
contrar informacion precisa respecto a las
metas delos gobiernos de Ernesto Samper
y Andrés Pastrana. Lo que se observa es
que la PTF durante dicho periodo siguié
una senda coherente con la actividad
econdmica, esto es, con el crecimiento del
PIB y la Inversion. Esto se confirma en
los dos siguientes gobiernos, sin embargo,

Tabla 1

Cocficientes de correlacion entre las metas y lo observado

Crecimiento PIB FBK Crec;?:““’ Balance GNC  Balance SPNF
021 0,63 0,30 0,55 0,60

> >

>

Fuente: Calculos propios.
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existe una aparente moderacion en las me-
tas fijadas en términos de productividad,
posiblemente debido a la baja influencia
que pueden tener los gobiernos sobre esta
variable en el corto plazo.

De los balances primarios del GNC y
del SPNE, no es posible aseverar conclu-
yentemente sobre el cumplimiento o no
cumplimiento de los planes. En cuanto a
GNC, los periodos de gobierno 1995-1998
y 1999-2002, cumplieron los objetivos
fiscales en la mayor parte del mandato,
caso contrario ocurtié con el SPNFE Una
explicacion probable es el acelerado pro-
ceso dedescentralizacion acaecido durante
la década de 1990, el cual aceler6 también
los gastos de las entidades territoriales;
adicionalmente, aunque los objetivos fis-
cales se cumplieron a nivel central, dicho
sector evidencié un persistente déficit
primatio durante todo el periodo. Para
los dos ultimos periodos de gobierno
analizados, se fortaleci6 la disciplina fiscal
tanto del GNC como del SPNF; el SPNF
mantiene superavit primario durante toda
la década pasada, aunque solamente para el
periodo 2004 a 2008 se cumplen las metas
fijadas. El afio 2010 claramente constituye
un desvio de los objetivos del PND, tanto
para el GNC como para el SPNE

B. Un intento por cuantificar el
cumplimiento de los planes

Lo que se hapresentado hastaahoraes muy
ilustrativo descriptivamente, sin embargo,
es posible realizar una aproximacién agre-
gada sobre la magnitud del cumplimiento
de los PND en materia econémica. Con
este objetivo, y sin buscar dar una medida
acabada y robusta de este aspecto, se ha

definido unindicador que denominaremos
brecha de logro. Dicho indicador no es
otra cosa que la diferencia relativa entre lo
observado y lo proyectado para la variable
X, esto es:

X observado — X proyectado

BlLy =
X X proyectado

El gobierno buscarfa maximizar cada
una de las cinco variables analizadas en el
apartado anterior, de manera que cuanto
mayor sea X observado, mayor seri el
logro del indicador. Una brecha de logro
positiva (BL, > 0) indica que la meta ha
sido superada, mientras que una brecha
de logro negativa (BL, <0) indica que la
meta no se ha cumplido.

La brecha de logro para el periodo de
mandato de Ernesto Samper evidencia
signo negativo en todos los casos (Grafico
2), excepto para la Formacion Bruta de
Capital y el balance primario del GNC en
el ano 1995. Los casos mas criticos son el
crecimiento del PIB y el balance del SPNE,
donde la brecha de logro fue inferior a 0,5
en promedio (tabla2); esto significa que lo
observado se encontré 50% por debajo
de lo proyectado durante el periodo en
cuestion.

Elperiodo de mandato de Andrés Pastrana
presentd un dato atipico para el afio 1999
en la brecha de logro del crecimiento del
PIB, lo cual fue claramente un resultado
de la crisis de fin de siglo que experimentd
Colombia. Sin embargo, también presentd
brechas negativas durante todos los afios
en la mayor parte de metas; se destacan las
brechas del balance del GNCyel SPNF del
afio 2002, las cuales estuvieron cerca a -1.
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Grafico 2
Brecha de Logro segtin variable macroecon6émica y segun gobierno
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Fuente: Calculos propios

Finalmente, los tunicos resultados positivos
destacables fueron las brechas de logro en
los balances primatios del afio 2009".

Sin duda, los resultados en términos de
cumplimiento de metas para los dos go-
biernos de Alvaro Uribe fueron mucho
mas aceptables que los dos gobiernos an-
teriores. Principalmente durante el primer
gobierno, las brechas de logro presentan
signo positivo en la mayoria de casos; las
metas del crecimiento del PIB, la Forma-

ci6n Bruta de Capital y el crecimiento de
la PTF se alcanzaron en cada uno de los
aflos; mientras que el aspecto negativo fue
el balance del GNC, el cual fue inferioralo
presupuestado en cada uno de los afios. El
segundo periodo (2007-2010) fue un poco
mas variable en el cumplimiento de metas,
destacindose el efecto dela crisis financiera
internacional paraelafio 2009. En este caso,
el dato atipico fue el crecimiento dela PTE,
el cual se encontrd en valores cercanos a
-5%, presentando una brecha de logro

7 Aunque no es objeto de estudio en este documento, este resultado llama la atencién en virtud de la

crisis acaecida durante este afio, evidenciando el comportamiento pro ciclico que ha caracterizado la

politica econémica colombiana.
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de -13,5%. Para este petiodo, sin embargo,
también se evidencia un incumplimiento
en las metas fiscales, principalmente en el
caso del GNC.

Ya se ha analizado la brecha segin meta
para cada gobierno y afo especifico; sin
embargo, aun queda la pregunta: ¢Cual
de los dltimos cuatro PND ha tenido
mejores resultados en el logro de sus
metas econémicas? Si bien la respuesta
puede ser debatible desde el punto de
vista politico e incompleta debido a la
dificultad de incorporar otras vatiables
relevantes, una alternativa simple es cal-
cular el promedio de las brechas de logro
para cada gobierno.

La tabla 2 presenta estos resultados pro-
medio por variable y por gobierno.

Al calcular la brecha de logro promedio se
confirma que el primer gobierno de Uribe
superd la mayor parte de las metas anali-
zadas; sin embargo, el segundo gobierno
presenta la brecha de logro mas baja. La
medidadebeinterpretarse con cuidado, pues
elabrupto decrecimientodela PTFenelafio
2009 influencio significativamente lamedia,
lo cual se aprecia al observar la desviacion
estandar en dicho gobierno. Por su parte,
el gobierno Samper, aunque presenta una
brecha negativa, no fue tan negativa como
para el gobierno de Pastrana; asimismo, la
desviacién estaindar muestra una menor
variabilidad en los resultados de Samper.

Tabla 2
Brecha de logro promedio por variable y por gobierno

Samper Pastrana Uribe Uribe
@ an
Crecimiento del PIB -0,50 -1,13 0,61 -0,19
Formacién Bruta de Capital -0,06 -0,18 0,28 -0,04
Crecimiento de la PTF nd nd 1,54 -2,29
Balance Primario GNC -0,09 0,01 -1,11 0,54
Balance Primario SPNF -0,52 -0,23 -0,05 -0,15
Promedio -0,29 -0,38 0,25 -0,43
(0,31) (0,87) (1,09) (3,27)

*() Desviacion estandar.

Fuente: Célculos propios.

8  Elcrecimiento de la PTF se ha calculado bajo el supuesto de una funcién de produccién Cobb-Douglas,
donde el crecimiento de la productividad se estima por residuo (residuo de Solow) a partir del crecimiento
observado del producto, el crecimiento de los factores y las participaciones del capital y el trabajo. De

otra parte, en el grafico 2.d) el dato correspondiente a la brecha de logro para el crecimiento de la PTF

no se muestra por razones de escala.
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ITI. Aplicacién del modelo

A. Formalizacion

Con el objeto de realizar un analisis a
partir de herramientas consistentes con el
desarrollo historico dela teoria econémica,
se ha generado un modelo que llamaremos
OA-DA-PP. El modelo integra un modelo
de oferta y demanda agregada de tipo ke-
ynesiano (OA-DA) estimado y calibrado
condatos delaeconomia colombiana, yun
modelo de crecimiento para el largo plazo
que supone una funcion de produccion tipo
Cobb Douglas, a partir del cual, se realiza
un andlisis de sensibilidad bajo diferentes
escenarios para los proximos afios. El
primer aspecto permite obtener resultados
en torno a la dinamica de las vatiables de
corto y mediano plazo, mientras que el
segundo permite analizar lasimplicaciones
sobre variables mas estructurales como
productividad, empleo y crecimiento.

En el modelo se consideran tres médulos
agregados:lademanda (DA),la oferta (OA)

y el producto potencial (PP). Estos médu-
los estan interrelacionados por variables
comunes como la Inversion, el producto y
el nivel de precios. Siguiendo los modelos
tradicionales de analisis macroeconémico,
un choque de politica se manifiesta en
efectos sobrela demanda a corto plazo;las
fluctuaciones de la demanda tienen impli-
caciones sobre los precios, los salarios y la
oferta; finalmente, estas dinamicas generan
efectos a largo plazo que dependen de la
magnitud y forma delas politicas, asi como
de cambios estructurales exdgenos sobre
el empleo y la productividad. El grafico 3
resume las variables macroeconémicas cen-
trales y la estructura relacional del modelo.

Médulo de Demanda:

El modulo de demanda determina un
equilibrio macroeconémico de corto pla-
z0 y permite obtener endégenamente los
efectos de algunos choques sobre variables
como tasa de interés, consumo, inversion
y los balances publico, privado y externo.

Grafico 3
Principales variables de estudio segiin componentes del modelo base
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Fuente: Construccién propia.
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Las ecuaciones asociadas al modulo de
demanda son:

C=Cyo+C(Y-=T) 1]
T =ty 2]

XN =xYT —qY +ml(e — 1) [4]

d
%:w-u [5]
¥ =mH [6]
i =T =2 [7]

e

Las ecuaciones [1] a [4] son inherentes
al mercado de bienes y servicios (desde
el enfoque keynesiano), y determinan
el Consumo Privado (C), los ingresos
tributarios (T), la Inversion total (I) y las
Exportaciones Netas (X-M) de manera
end6gena. Los valores C, C, t,b,, b, b,,
x, q y ml, son parametros que se calculan
por calibracién. Las ecuaciones [5] a [7]
hacen referencia al mercado monetatio y
cambiario, y describen la Demanda real
de Dinero (M“/P), 1a Oferta de Dinero
(M°/P) y la Paridad Descubierta en Tasas
de Intetés; asimismo, los valores . . My H,
son calculados por calibracién y estimados
para la economia colombiana.

De las ecuaciones [1] a [7] y utilizando
la identidad contable macroeconémica
basica, a saber, , obtenemos la siguiente
forma funcional de Demanda Agregada:

Y =A4;+ 4,5 8]

Donde A y A, son valores compuestos de
variables exdgenas al modelo’.

Mddulo de Oferta y precios:

El modulo de oferta y precios determina
el equilibrio de mediano plazo y permite
evaluar efectos sobre variables nominales
como precios y salarios. Las ecuaciones
asociadas a este modulo son:

P=0+pW/A 9]
W = Pe(pY + 2) [10]

La ecuacion [9] es conocida como la ecua-
cion de precios, la cual describe la relacion
directa entre los salarios nominales (W) y
el nivel de precios (P); en particular, su-
pone que los precios fijados constituyen
un matgen positivo (u) sobre los costos
laborales (W/A). La ecuacién [10], cono-
cida como la ecuacién de salarios, define
los salarios nominales en funcién de los
precios esperados (P9), el producto (Y) y

otras variables estructurales (Z)".

9 Esteresultado determina el equilibrio del modelo IS-LLM para una economia abierta. Aqui se implementa

este modelo bajo tipo de cambio flexible. .a demostracién matematica de este resultado puede verse

en Dornbusch, et al,, (2004) y Blanchard, (2000).

10 Enla ecuacién de salarios suponemos lo siguiente: 1) Las expectativas son adaptativas, de manera que

por simplicidad diremos que los precios esperados para el periodo t son iguales a los precios observados

del periodo t-1; 2) los salarios nominales dependen de la capacidad de negociacion de los trabajadores,

lo cual estd expresado en variables no observadas (Z) y en la tasa de desempleo. Un mayor desempleo

tiende a reducir los salarios, sin embargo, dada la relacién inversa entre desempleo y producto, podemos

expresar los salarios como una funcién positiva de este dltimo.
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De las ecuaciones 9] a [10] obtenemos la
siguiente forma funcional para la Oferta

Agregada:
P =B, + B,Y [11]

Donde B, y B, son valores compuestos de
variables exdgenas al modelo.

Médulo de Producto Potencial:

El producto potencial se estima a partir de
una funcién de produccién que tiene en
cuenta la cantidad de factores productivos
disponibles enla economia. Las ecuaciones
para este modulo son:

Yy = ALeK?P [12]
Ki—Ke g =11 — 6Ky [13]

Las ecuaciones [12] y [13] constituyen el
mecanismo de analisis del crecimiento
econémico de largo plazo; la primera
es la funcién de produccion tipo Cobb-
Douglas habitual que determina el nivel
de produccion potencial de la economia
(Y*) en funcién de la productividad total
de factores (A), el nimero de trabajadores
disponibles (L) y el acervo de capital (K); 1a
segunda es la funcion de acumulacion de
capital fijo que expresa que el aumento en
el acervo de capital es igual a la inversion
realizada menos el consumo de capital fijo
en el periodo anterior (depreciacion, J).

B. Calibracion de parametros y defi-
nicion del escenario base

Eldisefio computacional yla calibracion del
modelo descrito se realiz6 en cuatro etapas:

1. Construccion del aplicativo del modelo
completo y por médulos integrados en

el programa Excel. La popularidad de
este paquete y su versatilidad permite
una aplicacién sencilla y completa del
modelo,ademads deincorporaruninde-
finido numero relaciones entre variables
que conectan los diferentes modulos.

2. Incorporacion de los datos macroeco-
némicos reales de la economia co-
lombiana agrupando las variables de
acuerdo conlas ecuaciones [1]a[13]. En
cada uno de los médulos, el escenario
base, entendiendo este como el valor
promedio de las variables macroeco-
némicas durante la Gltima década, fue
incorporado al aplicativo.

3. Calibracion de los parametros toman-
do la informacién anual promedio
entre 2000 y 2010. Una vez definido
el escenario base, se estimé cada uno
de los parametros inherentes a las
ecuaciones [1] a [13]. Esto fue resultado
de la combinacién de tres criterios: 7)
estimaciones realizadas por estudios
previos; 7) calculos propios a partir de
las regularidades empiricas encontradas;
y iii) calibracién por simulacién de
escenarios.

4. Evaluacién de choques en la demanda
y perturbaciones en la oferta a partir de
aplicativo descrito para cuantificar los
efectos sobre las variables enddgenas.
Paraellargo plazo, se realizaron analisis
de sensibilidad para evaluar diferentes
escenarios posibles en los proximos
cuatro anos.

Conelfinde capturarlas regularidades em-
piticas y/o de eliminarlos sesgos inherentes
a fenémenos coyunturales de la economia
o del ciclo econémico, se utiliz6 el prome-
dio de los datos anuales desde 2000 hasta
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2010. Los datos de demanda real (Gasto
e Ingreso Nacional) tienen como fuente el
Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) del
DANE; los datos monetarios del Banco de
la Republica (BANREP); los datos de la
Balanza de Pagos pueden consultarse en
varios organismos (DANE y BANREP); las
operaciones por arriba y por debajo de la
linea del Gobierno son tomadas del Banco
de la Republica, aunque la fuente original
de los Ingresos y Gastos es el Ministerio
de Hacienda y Crédito Pablico (MHCP).
La informacién de precios y empleo es
tomada del DANE, mientras que la PTF
es resultado de cilculos propios.

En resumen, las ecuaciones del modelo
que describen el escenario base para la
economia colombiana son las siguientes:

C=139+063(—-T) 1]
T =0,172Y [27]
[=10+0,134Y — 128 i 3]
N = 0.00281 YT —0,1938Y +
0,1606 (e — 1) [4]
Me . >
720,2521/—4071 [57]
0
M —14H 6]
J3
i = 0,042 (7]
P=(1+066)W (9]
W = P¢(0,007Y — 1,09) [107]
Yy = A= LYK [12]
Ky — Koy = I,_y — 0,08K,_; [137]

Las variables tipo de cambio (e), precios
(P), precios esperados (P°) y productividad
(A) toman el valor de 1 en el escenatio
base, sin embargo son variables end6-
genas. Otras variables como la renta del
resto del mundo (Y') y base monetaria
(H), son exdgenas y pueden expresarse
como parametros.

IV. La dinamica macroecono-
mica de los préximos afios

Con el objetivo de ilustrar los supuestos
sobre los cuales realizamos el ejercicio, la
tabla 3 ilustralas proyecciones del Plan Na-
cional de Desarrollo 2010-2014 en relacion
a las variables centrales que analizamos
es este documento. Se proponen varios
escenarios modificando supuestos sobre
la formacion bruta de capital (Inversion),
el desempleo y la productividad total de
factores (PTF). La razén de tomar estas
tres variables como variables control en la
simulacion, es la consideracion de que son
determinantes en el cumplimiento de las
metas y en gran medida inciertas.

A. Efectos de la inversion en el corto
y mediano plazo

De los supuestos que se han propuesto
como punto de discusion, aquél que a partir
de la teorfa genera efectos sobre variables
de corto y mediano plazo es la inversion.
Por tal razén, en este apartado se analiza
aisladamente, para posteriormente, junto
con los supuestos de crecimiento de la
PTF y de desempleo, evaluar su alcance
en el largo plazo. Asi, asumiendo que la
inversion evoluciona conforme a la tabla
3, se ha aplicado el modelo OA-DA-PP y
se ha contrastado los resultados con los
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Tabla 3
Proyecciones y supuestos del Plan Nacional de Desarrollo, 2010-2014

2011 2012 2013 2014
Consumo 62,3 61,3 60,1 58,9
Inversion* 27,0 28,3 294 31,7
Balanza comercial (X-M) -2,6 -2,7 -2,6 -2,9
Balance del SPNF 34 -1,2 -1.1 -1
Balance Privado (Sp-Ip) 0,8 -1,5 -1,5 -1,9
Crecimiento PTF* 1,6 1,6 1,6 1,6
Desempleo* 10,6 10,1 9,5 9
Crecimiento PIB 5 5,5 6 6,2

* Sobre estas vatiables modificamos los supuestos para simular los diferentes escenatios.

Fuente: Capitulo de Consistencia macroeconémica PND, 2010-2014.

que prevé el Gobierno Nacional para los
proximos cuatro afios.

Variables de demanda vy relaciones de
corto plazo:

Elincremento de la inversion afio tras afio
genera efectos continuos en la demanda
agregada que se traduce en la generacion
de déficit comercial y desahorro privado.
No obstante, este importante incremento
en la inversion desplaza parcialmente la
participacion del consumo de los hogares
sobre el PIB. Esto no significa una reduc-
cion del consumo, sino un crecimiento mas
lento del mismo respecto alainversion. De
otra parte, el balance fiscal del SPNF estara
favorecido por los recaudos que resultan
de la mayor demanda, que manteniendo

el gasto publico constante, significa una
reduccion del déficit. Las implicaciones
sobre estas variables para cada uno de los
cuatro aflos que cobija el plan se presentan
en el grafico 4.

Particularimportancia presenta el compoz-
tamiento del los balances externo, publico
y privado, pues determinan en qué medida
la economia domestica y sus sectores, es-
tan adquiriendo obligaciones con el resto
del mundo. Durante la ultima década, el
balance externo presenté un comporta-
miento vatiable pero negativo'', implicando
un exceso de demanda domestica y un
financiamiento proveniente del resto del
mundo. En el grafico 4 se evidencia este
comportamiento;adicionalmente muestra
el balance del SPNF y el balance privado

11 Aqui se asimila el balance externo como la balanza comercial (exportaciones netas) con signo negativo.
Aunque por definicién no son exactamente lo mismo, si constituye un buen indicador de su comporta-

miento; una salida de recursos via comercio (cuenta corriente) significa una entrada via capitales (cuenta

de capital).
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Grafico 4
Cambios en las variables de demanda como % del PIB, 2011-2014
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Fuente: céilculos propios a partir del modelo OA-DA-PP.

como proporcion del PIB, los cuales, por
razones contables, tienden a comportarse
de forma inversa. En el afio 2008, tras al-
canzar después de muchos afios superavit
enel SPNF (0,5 puntos del PIB), seincurrié
en un déficit cercano al 2,1 % del PIB en
2009 y de 2,5 % en 2010, sin embargo,
fue durante estos dos tltimos afios que el
sector privado obtuvo de nuevo un exceso
de ahorro.

En el grafico 5 se observa que un incre-
mento en la tasa de inversién como lo
supone el plan, permitira recuperar la
senda de reduccion del déficit fiscal que se
llevaba desde inicios dela década anterior.
Hsto se lograria a partir del desahorro
privado implicito, ademds de una entra-
da de recursos que financiarfa la mayor
demanda domestica. En este sentido, se
destaca que paraelafio 2014 el balance del
SPNF presentard un déficit 0,8 % del PIB,
superando la meta del 1%. Sin embargo,

los resultados de los balances externo y
privado se alejan considerablemente de
las proyecciones del gobierno. La tabla 4
ilustra dichos resultados.

El crecimiento de la demanda efectiva y
presiones sobre variables nominales:

Ademas del efecto directo (e indirecto a
través del multiplicador del gasto) que la
inversion genera sobre crecimiento de la
demanda efectiva, incrementos en la in-
version traen consigo implicaciones sobre
variables nominales; en particular, nuestro
modelo permite cuantificar las presiones
que dicha variable genera sobre los precios
(v salarios nominales), las tasas de interés
y el tipo de cambio. Se habla de presiones
dado que, enlo que respecta a este modelo,
la volatilidad de estas variables hace inve-
rosimil intentar expresar estas variables en
términos de trayectorias; adicionalmente,
seignorala politicamonetaria que controla
dichas variables.
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Grafico 5
Evolucién y proyecciones de los balances externo, publico y privado, 2000-2014
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Fuente: DANE, Banco de la Republica y Célculos propios.

Tabla 4

Resultados del supuesto de Inversion, 2011-2014. (% del PIB)

Variable 2011p 2012p 2013p 2014p
Consumo (C) 62,7 62,3 62,0 61,5
Inversién (1) 27,0 28,3 29,4 31,7
Balanza Comercial (XN) -2,5 -2,8 31 -3.8
Balance del SPNF -2,2 -1,8 -1,5 -0,8
Balance Privado (Sp-Ip) -0,3 -1,0 -1,7 -3,0

Fuente: Calculos propios a partir del modelo DA-OA-PP.

La tabla 5 ilustra las presiones que resultan
del incremento previsto de la inversion
para los cuatro afos del plan. Dado que se
supone un crecimiento de lainversién mas
alto en el afio 2014, es en este afio en que
la demanda agregada crecerfa con mayor
fuerza (4%); esta demanda presionara una

inflacién del 6%y, como consecuencia, una
depreciacion real de 0,2% para el mismo
afo'. Concomitantemente, para el afio
2014, la demanda por liquidez de la eco-
nomia presionard incrementos es la tasade
interés cercanos a 0,4 puntos porcentuales,
esto es, 40 puntos basicos.

12 Es necesario tener en cuenta que no se trata de la inflacién esperada para ese periodo, sino de las
presiones que generarfa el incremento de la demanda manteniendo constante todo lo de més. Eviden-
temente, el Banco de la Republica tomara medidas exdgenas en funcion de controlar el nivel de precios,

y posiblemente, el tipo de cambio.



Los supuestos del Plan Nacional de Desarrollo, 2010-2014...

Tabla 5
Crecimiento de la Demanda Agregada y presion sobre variables nominales

Variables 2011 2012 2013 2014
Crecimiento de la demanda agregada (DA) 1,8% 2.3% 1,9% 4,0%
Variacién tasa de interés nominal (i) 0,2 0,2 0,2 0,4

Variacion precios (inflacion) 2,6% 3,4% 2,8% 6,0%
Apreciacion real -0,1% -0,1% -0,1% -0,2%

Fuente: Calculos propios a partir del modelo DA-OA-PP.

B. La dinamica en el largo plazo

Eneclapartado anterior se evalud los efectos
sobrelas variables de corto y mediano plazo
bajo una situacion en la que se cumple el
supuesto de inversiéon. Asumimos que de
no cumplirse el supuesto de inversion las
variables estudiadas hasta ahora se man-
tendran en niveles similares a los actuales,
y por lo tanto, la economia no sufrira cam-
bios significativos en el corto y mediano
plazo. De acuerdo a lo encontrado, sobre
el supuesto de inversion recae gran parte
de los objetivos fiscales del gobierno y
las metas de crecimiento por el lado de la
demanda, por lo que de no cumplirse las
proyecciones, dificilmente se conseguiran
las metas en este sentido.

Ahora es necesario evaluar los efectos de
largo plazo de los diferentes supuestos,
incluidade nuevo lainversion. Para realizar
unanalisis comparativo que permita inferir
sobre la importancia de cada uno de estos
supuestos sobre la consecucion de las
metas del gobierno nacional, se analiza la
dinamica del PIB bajo cuatro escenarios:
i) Se cumple el supuesto de inversion; 72)
Se cumple el supuesto de la PTF; i) Se

cumple el supuesto del desempleo; y i@)
Se cumplen todos los supuestos.

Tras la aplicaciéon del modelo OA-DA-
PP se encontré que el supuesto que
mayor impacto tendra en el crecimiento
econdémico sera el aumento en la PTF; le
sigue la inversion, y en ultima instancia el
empleo. Este aspecto se puede observaren
el grafico 6, el cual ilustra la sensibilidad
del PIB ante los cambios previstos en las
estas tres variables, y en particular, bajo
cada uno de los escenarios enunciados
arriba. Se presenta un periodo de ocho
anos con el fin de mostrar el efecto inercial
después de los cuatro afios del actual plan.
Lo anterior ignora, sin embargo, cada uno
de los choques exdgenos que inevitable-
mente enfrentarala economia, asi como las
politicas venideras en el siguiente gobierno.

Escenario 1. Se cumple el supuesto de
inversion

Yaseanalizaronlos efectos delainversiéna
corto y mediano plazo, cuyos resultados se
mantienen en este escenario, sin embargo,
¢Qué pasara si no se cumple el supuesto
de un incremento de 1,6% enla PTT yuna
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Grafico 6
Sensibilidad del PIB frente a los supuestos del PND, 2010-2014
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Fuente: Cilculos propios a partir del modelo DA-OA-PP.

reduccion de la tasa de desempleo hasta
9%? En contraste, ¢qué pasa si el creci-
miento de la PTF es solamente del 0,8%,
que fue lo observado para el ultimo perio-
do (2010), y si el desempleo se mantiene
en tasas del 11%? La respuesta la damos
considerando los efectos aislados de la
inversion en el largo plazo.

Volviendo al grafico 6, el incremento en la
tasa deinversién contribuye al crecimiento
(através dela formacion deacervo de capi-
tal) en 1 punto porcentual en el afio 2014.
Esta contribucion es significativa en la
medida que constituye, cuantitativamente,
mas de la mitad de la meta del gobierno.
Sin embargo, este repunte es evidente
solamente para el afio 2014, en el que la
inversion crecerfa cerca de 2,3 puntos su
participacion sobre el PIB (por el lado de
la demanda). Para los afios 2011, 2012 y
2013, su contribucién alcanza 0,17, 0,42 y
0,6 puntos respectivamente, mientras que

desde el anio 2015 en adelante, su efecto
se diluye lentamente.

Escenario 2. Se cumple el supuesto de
la PTF

La PTF es claramente un elemento im-
portante para el crecimiento del PIB, no
sélo historicamente, sino de acuerdo a lo
que se prevé para los proximos afios. El
modelo que se aplico supone una funcién
de produccién que conlleva a interpretar
el crecimiento de la PTF como lo que
se conoce como residuo de Solow. Este
planteamiento sugiere que un aumento del
1% en la PTF genera un crecimiento del
1% en el producto; es asi que al pasar de
un crecimiento de la PTF de 0,8 en 2010
a uno del 1,6% en el 2011, el crecimiento
del PIB se incrementa en 0,8 puntos. Lo
que se destaca en este escenario, es que la
contribucién al crecimiento es permanente
y no se diluye con el tiempo.
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Escenario 3. Se cumple el supuesto del
desempleo.

Es notoria la poca importancia cuantita-
tiva de las metas del desempleo sobre el
crecimiento. La reduccién del desempleo,
y consecuentemente, el incremento del
empleo previsto, contribuye en alrededor
de 0,05 puntos de crecimiento del PIB
para el periodo analizado. La cifra es bas-
tante baja si se compara con los impactos
esperados de la inversion y de la PTE, y
permite inferir, que aunque las metas de
crecimiento econémico se cumplan, estas
no se sustentan necesariamente en una
disminucién del desempleo, ni en caso
contrario, la disminuciéon del empleo no
garantiza el cumplimiento de las metas
sobre el crecimiento. Este es uno de los
grandes retos del actual gobierno, el cual
debe ser afrontado desde una perspec-
tiva que va mas alla de lo estrictamente
econdémico.

Escenario 4. Se cumplen los supuestos
conjuntamente.

De acuerdo a los resultados del modelo
DA-OA-PP, el cumplimiento conjunto de
los supuestos impacta el crecimiento del
PIB en 1 punto porcentual en 2011, en 1.3
puntos en el afio 2012, 1.5 en el afio 2013
y casi 2 puntos en el 2014. Este resultado
es muy cercano al propésito de alcanzar
dos puntos porcentuales de crecimiento
adicional en el producto potencial de la
economia, sin embargo, si se tiene en

cuenta los aflos siguientes (2015-2018) se
aprecia que dicho incremento se diluye
en el tiempo. Esta situacion es reflejo del
efecto transitorio de las politicas y de la
necesidad de generar aumentos en la in-
version, la productividad y el empleo de
manera sostenida.

Como ya se anotd, en conjunto con la
inversion, es fundamental el crecimiento
permanente de la PTF; dinamica que es
concebible enla medida que se incremen-
te la cualificacion del capital humano, la
mejora en infraestructura, la penetracion
de tecnologfas y la produccion de bienes
intensivos en capital. Por lo tanto, el tipo
deinversioén que se realice enlos préximos
afios serd determinante en el crecimiento
futurodela PTE y sus efectos alargo plazo
estan relacionados con dicha dinamica.

Finalmente, a partir de los resultados
expuestos arriba, es claro que ninguno de
los supuestos por si sélo garantiza el cum-
plimiento de las metas de crecimiento, ni
aun, cuando se cumplen los tres supuestos
estudiados conjuntamente. Para resumir
este hecho, el grafico 7 ilustra la senda de
crecimiento econémico en cadauno delos
escenarios en comparacion con las metas
del gobierno nacional. En cualquier caso
la meta se encuentra por encima de los
escenarios, de manera que es necesario
un impulso adicional a lo estipulado, de
manera que haya consistencia entre los
supuestos y los resultados.
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Grafico 7
Proyeccion del crecimiento del PIB para el periodo 2011-2018
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Fuente: Calculos propios a partit del modelo DA-OA-PP.

Conclusiones

Son varias las conclusiones que podemos
extraer de los anteriores analisis y de la
aplicacion delmodelo OA-DA-PP, sin em-
bargo, es de aclarar que la validez de estas
conclusiones se limita a aportar al debate
y no pretende ser una proyeccioén exacta
de lo que ocurrira en los proximos afos.

En referencia a la evaluaciéon del cum-
plimiento de los PND en los dltimos
gobiernos se ha encontrado una dificultad
recurrente en el logro de las metas y en el
acierto delas proyecciones consignadas en
los mismos. La distancia relativa entre lo
observado y las metas denotan un rezago
considerable. Mas especificamente, la bre-
chadelogro muestra que inicamente en el
periodo 2002-2007 se superd lamayor parte
delas metas analizadas; sin embargo, parael
resto del periodo estudiado labrecha tiende

asernegativaen lamayor parte de objetivos.
Asi, si nos basamos exclusivamente en la
observacion de tales tendencias histéricas,
serfa coherente suponer que los resultados
econémicos observados del nuevo PND
seran inferiores a lo proyectado.

No obstante, la aplicacién del modelo
OA-DA-PP da luces sobre lo que puede
ocurrir cuantitativamente al cumplirse los
supuestos econdémicos del plan, en particu-
larlos supuestos de Inversion, crecimiento
de la PTT y reduccién del desempleo. El
incremento de la inversién afio tras afio
generarfa efectos continuos en lademanda
agregada que se traducitfa en la generacion
de déficit comercial y desahorro privado.
De otra parte, el balance fiscal del SPNF
estara favorecido por los recaudos gene-
rados por la mayor demanda, que mante-
niendo el gasto publico constante, significa
una reduccién del déficit. De acuerdo alo
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encontrado, sobre el supuesto deinversion
recae gran parte de los objetivos fiscales
del gobierno y las metas de crecimiento
por el lado de la demanda, por lo que de
no cumplirselas proyecciones, dificilmente
se conseguiran las metas en este sentido.

En el largo plazo, del analisis sobre la di-
namica del PIB bajo diferentes escenarios,
es posible concluir que los supuestos que
mayor impacto tendran en el crecimiento
econémico seran elaumento enla PTFyla
inversion. Conjuntamente, estos supuestos
implican un incremento en la tasa de cre-
cimiento econémico cercano a dos puntos
porcentuales para el afio 2014, que es s6lo
un poco inferior a lo necesario para elevar
las tasas de crecimiento del 4% al 6,2%.
Sin embargo, de no ser sostenible dicha
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