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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

I. Introducción

Colombia es visto como un caso de éxito 

paradigma ha estado basado en la calidad 
de las instituciones económicas, el marco 
de política económica que se ha construido 
a través de los años y al pragmatismo que 
ha imperado en el diseño de políticas para 
responder a las cambiantes condiciones ex-

Ministerio de Hacienda y Crédito Público 
(MHCP) hace parte de esa institucionali-
dad, que ha empoderado a la tecnocracia y 
ha permitido un manejo responsable de la 

“Relación de ayuda o apoyo mutuo que se 
establece entre dos personas o entidades, 
especialmente cuando trabajan o realizan 

cri ba mejor la relación entre Fedesarrollo 

trata de una relación jerárquica o de subor-
dinación, sino una donde el debate hace 
parte central de la forma de interacción 

Fedesarrollo, como entidad independiente, 
ha defendido su autonomía para opinar y 
participar en la discusión de las políticas 

buscado el apoyo técnico de Fedesarrollo 
en diversos asuntos –muy relacionados con 
las misiones de expertos que con frecuen-
cia convoca el gobierno— al tiempo que ha 
sido respetuoso de sus opiniones y críticas 

He tenido el privilegio de trabajar en ambas 
instituciones y ser parte de esa relación de 

-
gador y Director Ejecutivo (cargo que ocupé 
en dos oportunidades: entre 1996 y 1998 y 
posteriormente entre 2003 y 2008) y en el 

interesante es que estas experiencias son 

ría de los exdirectores de Fedesarrollo, así 
como su director y subdirectora actual, 
han ocupado cargos de la mayor responsa-

frecuente que los investigadores de Fede-
sarrollo hayan estado vinculados, en algún 

Además de las misiones de expertos que el 
gobierno ha encomendado a Fedesarrollo y 

otra entidad, es común que en los escena-
rios de discusión de la política económica 
participen representantes de ambas insti-
tuciones, no siempre con opiniones coinci-
dentes, pero con metodologías basadas en 

Sin embargo, el aporte más importante 
de Fedesarrollo al trabajo del MHCP, y a 
otras entidades con responsabilidades en el 
manejo de las políticas públicas, es el que 
realiza cotidianamente como centro de in-
vestigación que contribuye a la gene ración 

-
cimiento se despliega a través de dife rentes 
canales, como las misiones de estudios, 

tiene su mayor impacto cuando va incor-
porado al capital humano de las perso nas 
que después de haber sido investigadores 
en Fedesarrollo ocupan los cargos de res-
ponsabilidad en el gobierno o en el banco 

Este capítulo tiene como propósito ilustrar 
esta relación simbiótica y deliberante des-

del contenido e impacto de las misiones 
de estudios que el MHCP ha promovido y 
cuya coordinación ha sido delegada a Fede-

cada una de ellas excede el alcance de este 
documento, es posible de forma sumaria 
mencionar algunos hitos asociados a ese 

que toma como referencia el periodo 2010-
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

2018, muestra cómo los estudios realizados 
por Fedesarrollo –y sus recomendaciones 
de política—están entrelazados con las 

cual quier otro momento del medio siglo 
de historia de Fedesarrollo se puede esta-
blecer el paralelo entre sus contribuciones 
–en investigaciones trabajos y formación 
de cuadros— y el manejo económico de los 

Sin embargo, la última década es de par-
ticular interés pues estuvo caracterizada 
por dos ciclos completos de auge y desace-
leración (crisis 2008-2009, auge 2010-2014, 
ajuste 2015-2017 y recuperación a partir de 
2018), en medio de cambios estructurales 
en diversos frentes, incluyendo las nego-

de política en las que las investigaciones 
de Fedesarrollo fueron determinantes en 
la toma de decisiones durante esta última 
década es de gran utilidad para ilustrar el 
vínculo que se ha consolidado a lo largo de 

En mi opinión, en la medida en que el 
debate político en Colombia es cada vez 
más amplio y participativo –caracterizado 
en los últimos años por una fuerte polari-
zación- la relación entre estas dos enti-
dades tenderá a fortalecerse en defensa 

En medio de los intensos debates sobre 

polémicos para la sociedad como la políti-
ca tributaria, el sistema pensional y las 
privatizaciones, Fedesarrollo y el MHCP 
ejercerán un “disenso dentro del consenso” 
en la defensa del enfoque económico que 
podríamos llamar “responsabilidad con 

El que la polarización política no se tra-
duzca en inestabilidad económica depen-
derá en buena parte de la capacidad de la 
ins titu cionalidad económica de renovarse 
y adaptarse a circunstancias cambiantes, 
manteniendo como pilar fundamental la 
solidez técnica de sus investigaciones, en 
temas relevante

II. Misiones de Estudios 
y Programas de 

Investigación

Fedesarrollo ha liderado un sinnúmero de 
comisiones de expertos convocadas por el 
gobierno y/o el Banco de la República a lo 

-

Sin embargo, vale la pena hacer referencia 
a algunas de las que han sido de iniciativa 
del MHCP con especial impacto en el pro-
ceso de reforma y en diseño de las po líticas 

• Misión de Estudios del Mercado de 
1 Esta Misión fue 

el desarrollo del mercado de capitales 

zada por el autor de esta nota y para su 
elabora ción fue conformado un equipo 

-
go de los años, la gran mayoría de sus 
recomendaciones fueron adoptadas, 
como la integración de las tres bolsas 
de valores que existían en ese momen-
to, la creación del mercado de deuda 
pública interna, el desarrollo de las titu-
larizaciones y la emisión de bonos por 
parte del sector privado, la inscripción 
de nuevas empresas –algunas de propie-
dad pública- en el mercado accionario 
y el impulso a nuevos instrumentos, 

convocó nuevamente una Misión para 
revisi tar el análisis de estos temas en 

toma como punto de partida los avan-
ces realizados desde la primera Misión, 
incluyendo la forma como se fueron 
adoptando sus recomendaciones, lo 
que permite establecer un verdadero 
hilo conductor entre el informe de una 

Mi sión de 2019 realizó una serie de pro-
puestas que le dan continuidad al pro-
ceso de fortale cimiento del mercado de 

2

La primera comisión fue iniciativa de Guillermo Perry como Ministro de Hacienda, contó con el apoyo del Banco Mundial y fue coordinada por 
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 Alesina

10

• Misión de Reforma Institucional 
(tam bién conocida como la Misión 

3 Esta Misión fue liderada en 
2001 por Alberto Alesina, profesor de 

de analizar las reformas institucionales 
necesarias para impulsar el desarrollo 

impulsado por el MHCP, sino más bien 
un trabajo autónomo de Fedesarrollo, 
pero tuvo muchos vasos comunicantes 
con asuntos del resorte directo del 

sistemático de la nueva institucionalidad 

Constitución de 1991, así como de las 
causas de la elevada criminalidad que 

recomendaciones estuvieron orientadas 

como el sistema presupuestal, el papel 
de la descentrali zación y el gasto 

se debe destacar el análisis del proceso 
presupuestal, cuyas recomendaciones 
fueron tenidas en cuenta en la reforma 
al Estatuto Orgánico del Presupuesto 

independencia de la política monetaria, 
también propuso retirar al Ministro 
de Hacienda de la Junta Directiva 
del Banco de la República, lo que 
afortunadamente no tuvo mayor acogida 
pues habría tenido un gran costo en 
materia de coordinación de la política 

• Misión de Ingreso Público (2000-2002)4 y 
Análisis del Sistema Tributario Colom-

5 Esta Misión, encomen-
dada por el MHCP a Fedesarrollo en 
2001, fue liderada por Juan José Echa-
varría y tuvo como objetivo analizar 
los dife rentes impuestos existentes en 

Posteriormente, a partir de este diag-
nóstico, la US-AID contrató a Fedesarro-
llo en 2006 para diseñar una propuesta 
concreta y puntual de reforma tributaria 

-
ma fueron presentados al Presidente de 

un proyecto de ley que preparó el go-
bierno pero que no logró prosperar por 

6 Muchas de 
las recomendaciones de este diagnósti-
co fueron incorporadas en las reformas 

desde 2006 Fedesarrollo propuso elimi-
nar la deducción del 30% para la rein-

• Comisión Independiente de Gasto Pú-
7 El MHCP convocó a cin-

co expertos para que en un tiempo 
record (tres meses) se hicieran algu-
nas recomendaciones para el mane-
jo económico8

recomendaciones se adoptaron años 
más tarde, como la reducción de los im-

-

superávit primario del gobierno nacio-
nal, en línea con lo que más adelante –y 
de forma más elabo rada—se convertiría 

en Fedesarrollo y su secretaría técnica e 
-

• Misión de Infraestructura (2011-2012)9 
Dados los malos resultados en materia 
de infraestructura en el país, y de un 
diagnóstico inicial realizado por Fede-
sarrollo para la Cámara Colombiana de 
la Infraestructura10, el gobierno convocó 
en 2011 a un grupo interdisciplinario 

el desarrollo y la moder nización de la in-

técnica se le encomendó a Fedesarrollo 

yo ría de sus recomendaciones fueron 
adoptadas, y complementaron la refor-
ma institucional del sector, que incluyó 
la creación ese mismo año de la A gencia 
Nacio nal de Infraestructura (ANI) y la 
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transformación de la Financiera Ener-
gética Nacional (FEN) en Financiera de 

Las recomendaciones fueron particu-
larmente importantes para el diseño 
de la agenda legislativa, en especial la 
ley de APPs (Ley 1508 / 2012)11 , la ley de 
Infraes tructura (Ley 1682 / 2013)12, la ley 
de Expropiaciones (Ley 1742 / 2014)13 y 
una nueva ley de Infraestructura (Ley 
1882 / 2018)14

normas aplicables a la expedición de 
vigencias futuras (que se extendieron 
de 10 a 30 años en el caso de las APPs) 
fue de trascendental importancia para 
el programa de concesiones de infra-
estructura de transportes de cuarta 

-
tucional del sector con la creación de la 
Agencia de Seguridad Vial y la Unidad 

-
dad, en 2017, Fedesarrollo preparó para 
la Vicepresidencia de la República el 
plan maestro de infraestructura, que es 
la carta de navegación con la que cuenta 
hoy en día el país para priorizar las in-

• Comisión de Expertos para la Equidad 
y la Competitividad Tributaria (2015)15 
La ley 1739 de 2014 instruyó al gobierno 
nacional a convocar un grupo de exper-
tos para analizar el estatuto tributario 
colombiano y promover una reforma 

secretaría técnica fue ejercida por Fede-
sarrollo, entregó sus recomendaciones 
en diciembre de 2015, buena parte de 
las cuales fueron incorporadas en la ley 

aspecto central del proceso de ajuste 
-

cales petroleros la discutiremos en ma-

• Comisión del Gasto y la Inversión Públi-
ca (2017)16 A su turno, la ley 1819 de 2016 
ordenó la conformación de una comi-

sión de expertos para analizar los dife-
rentes componen tes del gasto público 
en Colombia, con recomendaciones 

-
sarrollo hizo parte de la Comisión, cuya 
secretaría técnica fue nuevamente enca-
bezada por Natalia Salazar, investigado-

Las recomendaciones de esta comi-
sión siguen vigentes, sin que a la fecha 

-
sante, en el campo pensional la comi-
sión recomendó aumentar la edad de 
jubilación y reducir los subsidios vigen-

consenso acerca del diseño de un nuevo 

 La in-

económico durante la última década está 
estrechamente relacionada con tres pro-
gramas de investigación, que, si bien no 
constituyeron misiones o comisio nes, sí 

-
tudios y documentos que han sido deter-
minantes para el avance del conocimiento 

estos proyectos, aunque no todos, fueron 
impulsados por la Red de Centros de Inves-
tigación del Banco Interamericano de 
Desa rrollo que, por cierto, ha tenido una 
gran importancia en la agenda de investiga-
ciones realizadas por Fedesarrollo durante 

• La economía política de las políticas 
 Bajo esta línea de investiga-

ción Fedesarrollo realizó varios trabajos 
para analizar los efectos de la Constitu-
ción de 1991 sobre las instituciones 
económicas, el proceso presupuestal y 
el papel de los difere ntes actores que 

agenda fue fundamental para entender 
el proceso de formulación de políticas 
en Colombia y sus posibles áreas de 

11

12 Establece un nuevo marco normativo para el desarrollo de proyectos de infraestructura, cuyas principales novedades se relacionaron con la 

13

14 

15

16 
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alcan zar en un entorno caracteriza do 
por un mayor número de actores con ca-

-
tucionales en esta materia, que dieron 
origen a la introducción de la sostenibi-
li dad como criterio constitucio nal -a ser 
tenido en cuenta en los fallos de las altas 

tienen su origen en buena parte en este 

• El mercado laboral colombiano y la in-
 Este programa de investi-

ga ción ha incluido un gran número de 
proyectos sobre los determinantes de la 
demanda de trabajo en Colombia, las 
causas y consecuencias de la informali-
dad y, en particular, el papel de los 

investigaciones, Fedesarrollo lideró las 
-

do laboral y reducir el elevado ni vel de 
informalidad laboral y empresarial que 

reforma tributaria de 2012, que redujo 

nómina, llevó a la práctica las recomen-
daciones que por más de una década 

• -
 Esta agenda de investi-

g a ción fue desarrollada por Fedesarro-

cuestionan do la tesis imperante hasta la 
época encapsu lada en la famosa frase “el 

Fedesarrollo rompió con ese paradig-
ma al documentar los ele vados costos 

sus efectos sobre el crecimiento, la pro-
-

tigaciones realizadas fueron categóricas 
-
-

lo al crecimiento económico del país y, 
por lo tanto, le dio sustento a la necesi-
dad de buscar una solución nego 17 

III. El manejo económico 
2010-2018: 

Condiciones iniciales 

El marco de política económica adoptado 

sobre un trípode compuesto por el mode-

tipo de cambio (en manos del Banco de 
la República, cuya Junta Directiva es un 
órgano indepen diente desde la Consti-
tución de 1991), la regulación prudencial 

-
cipalmente en manos de la Unidad de 
Regulación Financiera del MHCP y la Su-
perintendencia Financiera) y, por último, 
pero no menos importante, la sostenibi-

en vigencia la Constitución de 1991, el go-
bierno propuso una reforma para convertir 

-
tucional (un principio que debe ser tenido 
en cuenta en las decisiones adoptadas por 

de los trabajos en materia institucional de-
sarrollados por Fedesarrollo entre 2000 y 
2010 señalaron que, si bien la Constitución 

en materia de democracia, defensa de dere-
chos fundamentales y participación políti-
ca, había representado un deterioro sobre 

-
cidad de actores y su falta de coordinación, 

-

La independencia del banco central, que 
Fedesarrollo siempre defendió, así como el 

1999, ha permitido consolidar un escena-

XXI, después de que durante las últimas 

-
larmente destacable que desde 1999, cuan-

Ver, entre otros, Cárdenas  y Meléndez y Harker
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cimiento de la regulación y vigilancia que 
-

de 2008 y 2009 tuviera repercusiones sobre 
la solvencia de los bancos y otros interme-

2014, pese a un incremento modesto en la 
cartera vencida de los bancos, los indica-
dores de solvencia se mantuvieron muy por 
encima del límite regulatorio y el canal de 

graduales desde la crisis que enfrentó la 

-
cación soberana fue reducida a niveles in-
feriores al grado de inversión, se han hecho 

-
cales y asegurar la sostenibilidad de la deu-

-dada su inherente naturaleza política- que 
en las otras dos áreas sobre las cuales está 

capacidad de operar con un criterio anti-
cíclico que contribuye a la estabilización 

ciera internacional de 2008-2009, cuando se 
incrementó el gasto con un criterio anticí-
clico, especialmente a través de los subsi-
dios a la tasa de interés para la compra de 
vivienda –que Fedesarrollo apoyó–, y en 
otros rubros en los sectores sociales y de 
infraestructura que, en coordinación con 
la política monetaria, le permitieron a la 
economía colombiana enfrentar el choque 
externo con mejores resultados que otros 

-
mentó de 2,6% del PIB en 2008 a 4,3% del 
PIB en 2009, lo permitió que el crecimien-
to económico fuera 1,2% en 2009, que se 
comparó favorablemente a nivel mundial, 
teniendo en cuenta que un gran número de 
países registraron crecimientos negativos 
y que en promedio la economía mundial 

A partir de 2011 la economía comenzó a 
recuperar su senda de crecimiento y se 
inició un proceso de disminución gradual 

de manera temporal, se utilizó durante 
-

de los mayores precios del petróleo y de 
-

cios tribu tarios, como las relacionadas con 

como había planteado Fedesarrollo desde 

Con el propósito de mejorar la institucio-

económico prudente de la bonanza mine-
ro-energética y consolidar el proceso de 

puso a consideración del congreso el Acto 
Legislativo de Sostenibilidad Fiscal y, a ren-
glón seguido, la ley que adoptó la Regla Fis-
cal para el GNC, iniciativa que fue aproba-

18

más simple fue planteada por la Comisión 
Independiente de Gasto Público que en 
2007 propuso: “Adoptar una meta anual de 
superávit primario estructural de 2% del 
PIB para el Gobierno Central durante los 

Entre 2011 y 2014, el precio promedio del 
petróleo fue USD$108 por barril (en la refe-
rencia Brent), muy por encima del prome-

petróleo a partir de 2011 empezó a registrar 

variables generó un impacto positivo en 
los ingresos por exportaciones, así como 

el impuesto sobre la renta de las empre-
sas petro leras, como los dividendos de 
Ecopetrol, empresa en la que la Nación po-
see el 88,5% del capital, aumentaron con-
siderablemente hasta alcanzar su máximo 

comparación, en 2010 los ingresos del GNC 
provenien tes del sector petrolero fueron 

El Acto Legislativo  de  estableció el principio de sostenibilidad fiscal como criterio orientador de las decisiones de todas las ramas y 
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Sumado al efecto de los mayores ingresos 
-

jores resultados de la administración tribu-
-

cios existentes) y el buen desempeño de la 
economía permitieron que el GNC aumen-
tara sus ingresos anuales de 14,9% del PIB 
en promedio entre 2006 y 2010 a 16,1% del 
PIB entre 2011 y 2015, es decir un aumento 

-
medio en el segundo quinquenio en com-

Mediano Plazo de 2016 (MHCP, 2016) pre-
sentó un informe detallado del uso de los 

el auge petrolero, para lo cual comparó los 

La principal conclusión de dicho trabajo es 

periodo de auge (2011-2015) permitieron re-

del PIB en el primer quinquenio a 2,6% del 

en promedio, 0,7 puntos del PIB se utiliza-

del PIB por año quedaron disponibles para 
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Promedio 2006 

Adicionalmente, como resultado de la re-

-
-

cación BBB-) y posteriormente la aumentó a 
BBB en 2013, fue posible disminuir el gasto 
en intereses de la deuda, que se redujo, en 
promedio, de 3,3% del PIB a 2,5% del PIB, 

menores gastos en intereses de 0,8 puntos 
del PIB permitieron también aumentar el 

y menor gasto en intereses, fue posible au-
mentar la inversión del GNC en promedio 
de 2,0% PIB entre 2006 y 2010 a 3,0% del PIB 
entre 2011 y 2015, mientras que los gastos de 
funcionamiento (especialmente trasferen-
cias para el aseguramiento de la población 
en salud) aumentaron en 0,3 puntos del PIB 

-
cir, si se compara el periodo 2006-2010 con 
el periodo 2011-2015, en el segundo el gasto 
público fue superior en 1,3 puntos del PIB 

el momento que se empezó a experimentar 

0,1
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La Ley 1607 de 2012, que reformó el esta-
tu to tributario, introdujo dos disposicio-
nes que posteriormente resultaron de 
gran impor tancia para enfrentar el cho-
que externo que dos años después expe-

-
de los tiempos de la Misión de Estudios del 
Mercado de Capitales se había planteado 
la importancia de ampliar el número de 
inversionistas en el mercado de capitales 

tributaria de 2012 mejoró las condiciones 
-

tafolio, cuya participación en el mercado 
doméstico de capitales había sido margi-

da, ins pirada en los trabajos realizados 
por Fedesarrollo por más de una década, 

-
bre la nómina con el ánimo de estimular la 

Los mayores ingresos de divisas proveni en-
tes de la inversión extranjera de portafolio, 
así como la generación de empleo formal, 
resultaron de gran importancia para a mor-
ti   guar los efectos negativos del choque 
petrolero que, como veremos, redujo tan-
to la oferta de divisas como la actividad 

ne Lagarde, entonces Directora Gerente 
del Fondo Monetario Internacional, en su 
prime ra visita al país en diciembre de 2012, 
ganar competitividad laboral era la mejor 
forma de preparar la economía para cuan-
do los vientos de cola de los altos precios 
del petróleo se convirtieran en vientos de 

je ra de portafolio, la reforma redujo la 
tarifa de retención en la fuente sobre sus 

de este nuevo régimen tributario aplicable 
a los inversionistas de capital de portafolio 
del exterior estuvo marcada por una amplia 
discusión –y diversidad de criterios- en su 

Los ajustes normativos en materia tributa-
ria, los cambios regulatorios y el mayor ac-
ceso de inversionistas extranjeros al merca-
do local, junto con el debilitamiento de 
otras economías emergentes, contribuye-
ron a que el 19 de marzo de 2014 JP Morgan 
anunciara el incremento de la ponderación 
de los papeles colombianos en tres de sus 
principales índices de deuda emergente, lo 
que aumentó el apetito de los inversionistas 
extranjeros por bonos en pesos colombia-

TES, la participación de inversionistas ex-
tranjeros pasó de 3% en 2012 a 26% en 2018 

hasta mediados de 2019, justamente cuan-
do el país experimentaba una gran escasez 
de divisas producto de la caída en las expor-

el auge, el gobierno y los centros de inves-
tigación –incluyendo a Fedesarrollo- tu-
vieron plena conciencia del carácter tran-

La tecnocracia –en contraste con el país 
político- consideraba que el ciclo alcista en 
los precios de los productos básicos estaba 
por concluir, en línea con la propia expe-
riencia colombiana que ha enseñado que lo 
prudente es tratar los episodios de bonanza 

era posible anticipar el momento exacto 
en el que los precios comenzarían a caer, 
ni la magnitud de la descolgada, pero sí era 
previsible que esto ocurriría por lo que era 

IV. Medidas adoptadas 

auge: 2012 - 2013
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

todo el periodo bajo análisis las condiciones 
de acceso de Colombia a los mercados 
inter nacionales fueron particular mente 
favo rables, lo cual permitió amortiguar 

En otras palabras, el choque negativo a 
los términos de intercambio no se tradu-

a diferen cia de 1999 cuando simultánea-
mente cayeron los términos de intercambio 

tó fundamental para mitigar el impacto 
macroeconómico de la caída en los precios 

económico le dio prioridad a la necesidad 

La segunda medida previa al choque exter-
no mejoró el funcionamiento del mercado 
laboral al reducir los impuestos a la nómi-
na también conocidos como impuestos o 

2012 sustituyó los impuestos sobre la nómi-
na a cargo del empleador por un porcentaje 

del impuesto sobre la renta, con el propósi-

El impuesto sobre la renta de las personas 
jurídicas que era de 33% en 2012 se redujo 
a 25% en 2013, y se introdujo un nuevo im-
puesto sobre las utilidades de las empresas 

actividades que se fondeaban con las contri-
19 De esta manera, 

los costos laborales no sala riales para las 
empre sas se redujeron de 29,5% del valor 
de la nómina en 2012 a 16% a partir de 2013, 
para los trabajadores con ingresos menores 
a diez salarios míni mos, que repre sentan el 
97% del empleo asalaria do en el país (ver 

Esta medida estuvo motivada en la eviden-
cia acumulada a través de los años sobre 
los efectos de los altos y crecientes costos 

de Fedesarrollo, como Cárdenas y Bernal 
(2003), Cárdenas y Mejía (2007), Santa María 
y Rozo (2008), entre varios otros, habían 
documentado que los altos costos labo-
rales no salariales eran uno de los princi-
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Se introdujo una sobretasa de  a la tarifa del CREE para sociedades con utilidades superiores a $ millones, destinada a otros fines (edu-
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

pales obstáculos para la formalización del 

coincidían en señalar que la reducción de 
la carga impositiva sobre la nómina de las 
empresas tendría un impacto positivo so-
bre la formalización del empleo en el país, 

Independiente del Gasto Público ya lo 
había mencionado en 2007 cuando propuso 
“eliminar los impuestos al trabajo, compen-

través de la eliminación de las exenciones 

Como resultado de la reforma tributaria de 
2012, la tasa de informalidad (porcentaje de 

ocupados totales) en las 13 principales ciu-
dades del país, cayó de 57% en 2012 a 49% en 

Varios trabajos publicados en una edición 
especial de Economía, la revista de LACEA,20 

57,8

56,8

54,9

51,9 50,4

49,4 49,4

42,1 42,2

43,2

45,1

46,9

48,1 49,6

50,6 50,6

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Informal Formal

����������

����������������������������������������������
�
�����������������������������
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2010

57,9

53,1

Fernández y Villar (2017), desde Fedesarro-
llo, con base en datos de la Gran Encuesta 
Integrada de Hogares (GEIH), encontraron 
que la disminución en los impuestos a la 

de informalidad total nacional y entre 2,0 
-

Kugler, Kugler y Herrera-Prada (2017), eva-
luaron los impactos de la reforma utilizan-
do tres fuentes diferentes de información: 
la GEIH, datos administrativos de la Planilla 
Integrada de Liquidación de Aportes (PILA) 
y la Encuesta Anual Manufacturera, y en-
contraron que la reforma incrementó en 6 

formal (el efecto es mayor para mujeres que 

se incluyó el trabajo de Bernal, Meléndez, 
Eslava y Pinzón (2017) reiterando la impor-
tancia de la reforma para el empleo indus-

también desde Fedesarrollo, había llegado a 

Corresponde al volumen , número 1 de otoño del 

y 
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A partir del segundo semestre de 2014 la 
economía colombiana enfrentó un fuerte 
choque en los términos de intercambio 
como resultado de la caída en el precio in-

2014 y enero de 2015 el precio promedio por 
barril (Brent) pasó de USD$ 112,0 a USD$ 
49,8, lo que representó una caída de 57% 

La caída en el precio internacional del 
petróleo obedeció, principalmente, a una 
expansión en la oferta mundial de crudo 
sumado al débil crecimiento de la deman-

-
tidad de crudo disponible respondió al 
aumen to de la producción en los yacimien-
tos no convencionales en Estados Unidos y 

21 Asimismo, el levantamiento de 
las sanciones a las exportaciones de crudo 
iraní, luego del acuerdo celebrado con ese 

país para controlar sus capacidades nuclea-
res, y de la decisión de los miembros de la 
Organización de los Países Exportadores de 
Petróleo (OPEP) de no restringir la produc-
ción, contribuyeron al colapso de los pre-

a las previsiones de menor demanda mun-
dial de crudo, así como el menor dinamis-
mo de la actividad económica en la China y 

La caída en las cotizaciones internacio-
nales afectó negativamente los planes de 
inver sión en exploración y producción de 
las empresas petroleras, incluyendo las 

-
cia, a partir de 2016 se empezó a eviden-
ciar una reducción en la producción de 

manera, se rever tió la tendencia creciente 
en la producción que se venía registrando 
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124,5

El aumento en los precios de petróleo registrados post-  y las excepcionalmente favorables condiciones de financiamiento permitieron 
cubrir los mayores costos asociados con el uso de tecnologías de fractura hidráulica y perforación horizontal, utilizadas para la explotación de 
este tipo de recursos Baffes et al

V. Choque petrolero 
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990

desde 2006, luego de la reforma interna al 
sector que promovió la mayor competitivi-
dad para atraer inversión en exploración y 

22

La inversión petrolera ha sido un compo-
nente fundamental de la Inversión Extran-

ins titucional del sector petrolero, sumadas 
a los avances en materia de seguridad, me-
joraron las condiciones para la inversión 
en el sector minero-energético (Fedesarro-

en 2012 (35% del total de IED en el país ese 
-

da en los precios internacionales del crudo, 

En este contexto, los menores precios –
acom pañados de una menor producción- se 

Colombia perdió el 70% de sus exporta-

23 El resto de las exporta-
ciones también se redujo, en buena parte 
como resultado de los efectos de la caída 
en los ingresos petroleros en Venezue la y 
Ecua dor, dos mercados importantes para 
las exportaciones no tradicionales de nues-

2016, mientras que los ingresos totales de 
la cuenta corriente de la Balanza de Pagos 

(2017), en términos de la caída en las ex-
portaciones, la magnitud de este choque 
solo resultaba comparable con lo ocu rrido 
durante la gran depresión de los años trein-
ta del siglo pasado y la Guerra de los Mil 

22 Las reformas adoptadas a comienzos y mediados de la primera década de este siglo fueron determinantes para el aumento en la producción 
de petróleo: Se creó la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) encargada de la administración del recurso y de la supervisión de los contratos 

-

23
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2010

Pese a que los menores ingresos de las 
empresas extranjeras en el sector petro-
lero se tradujeron en menores remesas 

cuenta corriente alcanzó una cifra récord 

fuerte depreciación, el PIB en dólares se 

redujo considerablemente, por lo que el 

del PIB, pese a que su monto en dólares 
-
-

quilibrio constituyó la principal vulnerabi-
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(sudden stop), que se tradujo en una fuerte 

reiteradamente, una nueva reversión súbi-

-
mite absorber parte del choque externo a 

depreciación de la moneda envía una señal 
para disminuir la demanda por importa-
ciones (cosa que ocurrió de manera rápida) 
y aumentar demanda por exportaciones 
(algo en lo que el efecto ha sido más mode-

demanda por importaciones debe provenir 
de una menor actividad económica, lo cual 
hace mucho más costoso el ajuste desde el 
punto de vista del empleo y el ingreso de 

choque a los términos de intercambio fue 
absorbido en buena parte por la deprecia-
ción del peso, cuya tasa de cambio pasó de 

de la tasa de cambio, en contra de las vo-
ces que solicitaban una intervención cam-
biaria para evitar la devaluación, resultó 

un ejemplo de los consensos básicos de la 
tecnocracia colombiana, representada por 
entidades como Fedesarrollo, el MHCP y el 
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La depreciación nominal resultó en una 
depreciación real de cerca de 32,0% entre 
julio de 2014 y febrero de 2016 (ver Grá-

en las importaciones de bienes y servicios 

las importa ciones de bienes bajaron de 

egresos en la cuenta corriente asociados 
a las impor taciones de bienes y servicios 

cuenta corriente de la balanza de pagos, 
mucho más costoso desde el punto de vista 
de la actividad económica, fue el que tuvo 
lugar en 1999 cuando todavía no estaba en 
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-
zas públicas son una segunda área sobre la 
cual el sector petrolero tiene un impacto 

pagan las empresas vinculadas con el sector 
de hidrocarburos (sin incluir las regalías) y 

la Nación, al ser su accionista mayoritario, 
son parte fundamental de los ingresos tota-

registrado entre 2011 y el primer semestre 

de la participación de la renta petrolera en 
los ingresos de la Nación, al alcanzar un 
monto equivalente a 3,3% del PIB en 2013, 
que representó en ese año el 20% del total 

el ingreso petrolero del GNC prácticamente 

tado de la depreciación del peso, así como 
-

ro de la deuda pública aumentó, gene rando 
-

tereses por cuenta del GNC pasó de repre-
sentar 2,2% del PIB en 2014 a 2,9% del PIB 

del PIB (en ambos casos en comparación 

La respuesta adoptada por el gobierno com-
prendió tres acciones: i) compensar la caí-
da de los ingresos pe troleros con mayores 

el gasto público; y iii) hacer uso del mayor 

Regla Fiscal debido a que la economía se 
había alejado de su crecimiento potencial 
y a que los precios del petróleo se encon-
traban por debajo de su nivel promedio de 
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VII. Respuesta de 

austeridad inteligente
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

constitucional y aprobado la Ley de Regla 

-
vo de Regla Fiscal, del cual era miembro el 

En relación con la primera estrategia, el 
gobier no presentó rápidamente al Con gre-
so un proyecto de Ley de Financiamiento 
durante el segundo semestre de 2014 para 
sustituir una parte de los ingresos que se 
preveía se perderían como consecuencia de 
la disminución del precio internacio nal del 

-
nanciamiento de ese año fue posible com-
pensar un tercio del efecto combinado de 

-

no petroleros aumentaran de 13,9% del PIB 

medio del impuesto a la riqueza, la sobreta-
sa al CREE y el impuesto de normalización 

-

bretasa al CREE aumentaría gradualmente 
de la mano de la reducción del impuesto de 
patrimonio para las sociedades, cuyo últi-

La segunda estrategia implicó la reduc-
ción del gasto público por medio de una 
serie de recortes presupuestales a partir de 

el Presupuesto General de la Nación (PGN) 
fue recortado en $6 billones; en 2015, el re-
corte fue de $8,6 billones y en 2016, de $6 

-
mario (es decir, sin intereses) de funciona-
miento e inversión agregado pasó de 16,8% 
del PIB en 2013 a 16,0% del PIB en 2016 (ver 

Además de la presentación de proyectos 
de presupuesto con una reducción en su 
tamaño, las medidas de austeridad impli-
caron una serie de directrices y normativas 
que sentaron las bases para la reducción 
de gastos generales, limitar la celebración 
de contratos de prestación de servicios y 
abstenerse de realizar contratos de publi-

14,9 

15,4 

15,8 
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

24 También fueron inclui-
dos artículos con medidas de prohibición 
de gastos en la Ley de Presupuesto de 2017 
(artículos 104 y 112) y de 2018 (artículos 83 
y 85), garantizando la continuidad del plan 

La disminución del gasto público se dio sin 
afectar programas sociales y sin dejar de 

Al respecto, vale la pena recordar que Fede-
sarrollo había producido dos documentos 
en 2014 destacando la importancia de las 
inversiones en educación (García, Maldo-
nado y Rodríguez, 2014) y en primera infan-

indicadores sociales los avances alcanza-

2016, y a pesar del choque externo, el país 

plo, se protegió el gasto en salud, dando 
continui dad al aumento en el aseguramien-
to en salud, y se mantuvo el gasto asociado 
a la nivelación entre regímenes (contribu-

el sector educativo se avanzó en la imple-
mentación gradual de la Jornada Única, y 
se crearon nuevos cupos y becas para la 
Educación Superior, con lo cual la tasa de 
cobertura para este nivel pasó de 37,1% (de 
la población en este rango de edad) en 2010 

el presupuesto destinado a educación, que 
pasó a ser el principal sector dentro del 
PGN (por encima de Seguridad y Defensa) 
a partir de 2014, a pesar de las restricciones 

3,6

3,1

3,9

1,6

2,5

2013 2018

 Defensa  Educación  Salud

3,5
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Más aún, la atención integral a la primera 
infancia, programa a cargo del Instituto 
Colombiano de Bienestar Familiar – ICBF, 

los recursos presupuestales asignados a su 

en 2010 (0,2% del PIB) a $4,0 billones en 

mayor asignación de recursos destinados 
a la atención integral a la primera infancia 

24
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Por último, en estricto cumplimiento a la 
Regla Fiscal y en concordancia con la me to-
do  logía preestablecida, el Comité Con sul ti-
vo, conceptuó favorablemente acerca de la 
conveniencia de ampliar temporalmente 

2013 a 4,0% del PIB en 2016, para después 
reducirse a 3,1% del PIB en 2018 (ver Grá-

-

forma que se permitiera la convergencia a 

-
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

Ahora bien, en términos de la deuda como 

supuso un incremento en las necesidades 

tradujo en un aumento en la deuda del GNC 

de 34,6% del PIB en 2013 a 48% del PIB en 

una parte considerable de este incremento 

depreciación de la moneda sobre el valor 
de la deuda externa convertida a pesos (ver 
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32,1 32,1

27,0

48,0

Fedesarrollo ha sido quizás el centro de 
investigación en Colombia que más ha 
adver tido sobre la importancia y necesidad 

trabajos en esta materia han sido conti nuos 

planteó en varias ocasiones la necesidad de 
una reforma tributaria estructural, segui-
dos en 2006 por la preparación de un com-
pleto informe con el contenido detallado 

que debería incluir dicha reforma25 -
riormente, Perry y Steiner (2009) criticaron 
la ausencia de elementos estructurales en 
los proyectos de reforma propuestos en 

(2014a y 2014b) insistió en la necesidad de 
la reforma estructural, apoyándose en los 
trabajos de Steiner y Cañas (2013) y Steiner 

A partir del trabajo de la Comisión de Ex-
pertos para la Equidad y la Competitividad 

secretaria técnica la realizó Natalia Salazar 
desde Fedesarrollo, el gobierno nacional 
preparó a lo largo de 2016 un proyecto de 

25

VIII. Reforma 
tributaria de 2016
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

ley que presentó a consideración del Con-

aspectos más polémicos de la reforma, 
pero necesario para poder sostener los pro-
gramas sociales del gobierno ante la caída 
de ingresos petroleros, fue el aumento en la 

sarrollo (2016a) apoyó la necesidad de im-

La reforma era necesaria para construir 
-

ria y le dio mayores herramientas a la Dian 

obligatoriedad de la factura electrónica a 
partir del 1° de enero de 2019 para quienes 
deben declarar y pagar el IVA y el impuesto 

Hasta ese momento Colombia era uno 
de los pocos países que no penalizaba la 

tipo penal para la evasión del IVA, que recae 
sobre los agentes retenedores que no con-
signen las sumas retenidas o que omitan la 

introdujo un tipo penal para la evasión del 
impuesto de renta, que recae sobre quienes 
omitan activos o incluyan pasivos inexis-

La reforma introdujo controles al uso del 
efectivo: para ser deducibles en el impues-
to de renta, las transacciones individuales 
en efectivo no pueden ser superiores de $3 

que pueden ser deducidos tienen además 
límites relacionados con los gastos totales 
del contribuyente que disminuyen progre-
sivamente: en 2021 quedarán restringidos 
al menor valor entre (i) el 35% de los costos 
y deducciones totales, y (ii) el 40% de los 
pagos totales en efectivo que haya realizado 
el contribuyente (que en todo caso no po-

En uno de sus principales capítulos, y 
en línea con las recomendaciones de la 

de entidades sin ánimo de lucro (ESAL) al 

parte de la Dian (antiguamente cualquier 

La reforma obligó a estas entidades a hacer 
pública la información sobre patrimonio, 
composición de los órganos directivos, 
pagos, asignaciones permanentes, dona-

que los ingresos obtenidos por las ESAL que 
provengan de la ejecución de contratos de 
obra pública y de interventoría son grava-
dos a la tarifa general del impuesto sobre la 

En el caso de personas naturales, la refor-
ma creó un gravamen a los dividendos con 
tarifas del 5% para quienes reciban más 
de $18 millones y del 10% para quienes re-

-
po limi tó las exenciones y las deducciones 
al 40% del ingreso total, que en todo caso no 

en el caso de las personas naturales, tan-
to las propuestas de la Comisión como el 
proyecto de ley eran más ambiciosos que 

que ha habido un mayor consenso entre las 
esferas técnicas dentro y fuera del gobier-

objetivo del proyecto de ley era aumentar la 
base (reducir el umbral a partir del cual es 
obligatorio declarar), aumentar el número 

impuesto una mayor equidad horizontal y 

solo estuvo de acuerdo con la limitación de 

incrementó la tarifa marginal para las per-
-

mento de la base de declarantes y contri bu-

Frente a las sociedades se eliminó el CREE, 
la sobretasa al CREE y el impuesto a la 
riqueza y se estableció que a partir de 2019 
tendrían una tarifa única de impuesto de 

-
cir del impuesto sobre la renta el IVA sobre 
los bienes de capital utilizados en procesos 
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

-
das las zonas francas, que tributarán a una 

Con el propósito de proteger el medio am-
biente, la reforma estableció un impuesto 
sobre las emisiones de carbono de todos 
los combustibles fósiles (a una tarifa de 

-
puesto al consumo de bolsas plásticas ($50 

La reforma se aprobó en diciembre de 2016, 

introdujo medidas para apoyar el poscon-

las empresas nuevas que se establezcan en 

para las micro y pequeñas empresas tarifa 
del 0% por los años 2017 a 2021; del 8,25% 
por los años 2022 a 2024 y del 16,5% para 

grandes empresas, la tarifa será del 17% 
para el año 2017, del 16,50% por los años 
2018 a 2021, y del 24,75% por los años 2022 

También permitió a las sociedades pagar 
hasta el 50% de sus impuestos mediante la 
inversión directa en proyectos de trascen-
dencia social en las zonas más afectadas 

Por último, la reforma propuso una serie 
de impuestos para reducir el consumo de 

tarifas del impuesto al tabaco, que eran de 
las más bajas del mundo, subieron de $701 

(con un crecimiento anual a partir de 2019 

la DAF del MHCP las ventas cayeron 33% 
en 2018 frente a 2016, mientras que los in-

Otra reforma de 2016 aumentó los impues-
tos a los licores combinando un impuesto 
ad valorem de 25% más un impuesto espe-

reforma aumentó el recaudo de este tipo 

impuestos en 17% en 2017 con respecto 
-

troducción de un impuesto a las bebidas 

no fue aprobado por el Congreso en res-
puesta al intenso lobby desplegado por la 

monetaria

Como es natural, la depreciación del 
peso tuvo un impacto sobre los precios 
de los productos transables que redundó 

-
cionaria se le sumó el efecto del Fenómeno 
de El Niño, que comenzó durante el segun-

inten sa y prolongada sequía que redujo el 
abasteci miento y aumentó el precio de los 
alimentos durante el pri mer semes tre de 

su pico de 8,97% en julio de 2016 cuando 
además se sumó el paro camio nero a las 

En septiembre de 2015, una vez se hizo 

ción empe zaban a desanclarse, la Junta 
Directiva del Banco de la República inició 
el proce so de incremento paulatino de la 

-
mentó de 4,50% en ese mes a 7,75% en julio 

tuvo un punto de quiebre a partir de agosto 
de 2016, cuando comenzaron a desvane-
cer se los efectos de los tres choques transi-
torios de oferta (depreciación, precio de los 
alimentos debido al clima y desabas te ci-

Pese a que tuvo un efecto negativo sobre la 
demanda, por lo menos hasta 2017 cuando 
se inició la fase de recortes a la tasa de in-
terés, la política monetaria permitió ajus-

ca, agravando el efecto del choque ex terno 
nega tivo sobre la actividad económica, 
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Capítulo 8.  Fedesarrollo y el Ministerio de Hacienda: 50 años de Simbiosis Deliberante

pero en opinión de todos los miembros de 
las Junta Directiva del Banco de la Repú-
blica, así como las opiniones indepen dien-
tes de Fedesarrollo, fue algo necesario para 

excedie ran por un tiempo prolongado el 

-
senso de la tec no cra cia colombiana –con-

El aumento de la tasa de interés de política 
si bien tenía un costo en términos de acti-
vidad econó mica era necesario para evitar 

una vez se con tro la ron las expectativas de 
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A pesar del contexto adverso, un factor que 
permitió un ajuste gradual del sector ex-
terno y de la economía en general, fue la 

-

han mantenido en la economía colombia-
na y en su capacidad de superar situacio-

2018 superó el registrado entre 2006-2010, a 
pesar de la abrupta reducción de inversión 
extranjera en el sector petrolero (ver Grá-

propiedad ISAGEN por parte de un inver-
sionista extranjero representó un ingreso 

propuesta en 2007 por parte de la Comisión 

Independiente del Gasto Público (la Comi-
sión en sentido estricto proponía vender el 
25% de la empresa, pero a juicio del gobier-
no era necesario vender la totalidad de las 
acciones para poder capturar la prima de 

sarrollo evaluó el impacto de esta decisión 
para concluir que, si no se hubiera hecho 

 (…) el ajuste en el balance en cuenta co-
rriente habría tenido que ser más fuerte, 
implicando no solo una mayor devalua-
ción de la tasa de cambio y un deterioro 
en la credibilidad de la política económica 

-
cionales, sino muy probablemente una 
mayor contracción de las importaciones 
y un ajuste adicional a la baja en el ritmo 

-
ternos en medio de un choque tan fuerte 
como el que enfrentó la economía colom-

X. Inversión y 
crecimiento económico
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Promedio 2006-2010 

USD$ 8,1 mm

Promedio 2011-2018 

USD$ 14,1 mm

biana no es algo que pueda darse por senta-

cionalidad económica con que cuenta el 

política monetaria, la solidez del sistema 

la percepción de un contexto institucio-
nal sólido y de una respuesta de política 

-
cit de la cuenta corriente, la reducción de 

-
mente compensar la caída de los ingresos 

economía, la tasa de inversión (formación 

precios constantes), se mantuvo en niveles 

los años en que la economía experimentó 
precios altos del petróleo (2010-2013), 

alrede dor de 22,4% del PIB, mientras tan-
to durante los años 2015-2018, se ubicó en 
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cación crediticia BBB (un nivel por en cima 
del grado de inversión) durante el ajuste 
(con excepción de Standard and Poor’s que 

la inversión y mantener las condiciones de 

Igualmente, como lo destacó el FMI en su 
informe de artículo IV en 2016 

A pesar de estar enfrentando un choque 
en términos de intercambio más fuerte 

que el de sus pares, Colombia fue capaz de 
alcanzar una de las tasas de crecimiento 

de la forta leza del marco de políticas, y de 
que las autorida des reconocen que el cre-
cimiento debe moderarse para reducir los 

En particular, el desempeño de la economía 
colombiana medido a través del crecimien-

-

4,3

7,4

3,9

4,6 4,7

3,0

1,4

2,6

6,9

5,6

3,3
3,5

1,6
1,8

0,9

1,8

1,9

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Colombia LAC6*

�����������

������������������������������

������
���
���������������
�����������
�	�����
������
���������
���������������
��������������� �­�

2,1

Durante los años previos a la fuerte dis-
minución en los términos de intercambio 
de 2014-2016, la economía colombiana se 
preparó para enfrentar posibles choques 
externos, preservó su estabilidad y avanzó 
en la ejecución de programas enfocados a 

Los indicadores sociales experimentaron 

pobreza monetaria pasó de 37,2% en 2010 
a 27,0% en 2018, mientras que la pobreza 

la pobreza multidimensional -un concepto 
más integral de bienestar- registró una re-
ducción de 30,4% a 19,6% durante el mis-

disminuciones en el porcentaje de hogares 
con privaciones en los indicadores que 
componen el IPM se presentaron en: i) bajo 
logro educativo que pasó de 55,4% a 43,8%; 
ii) sin aseguramiento en salud que pasó de 
21,0% a 11,0%; iii) trabajo informal que 
pasó de 80,9% a 72,3%; iv) rezago escolar 
que pasó de 35,1% a 28,6%; y, v) hacina-

XI. Empleo y equidad
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En línea con los resultados en pobreza, 

de concentración del ingreso donde cero 
equivale a una “equidad absoluta” y uno a 
“inequidad total”– se redujo de 0,560 en 2010 

-
ca que contrario a lo ocurrido durante múl-
tiples procesos de ajuste en Colombia, y en 

Por su parte, el desempleo entre 2010 y 2018 
también tuvo una reducción, al pasar de 

la tasa de desempleo se mantuvo en nive-

mente, el desempleo registró los niveles 

Finalmente, vale la pena hacer énfasis en el 
papel indispensable que tuvo la reducción 
de los impuestos a la nómina, cuyo propósi-
to era disminuir la informalidad laboral y 
promover la creación de empleo, en la evo-
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Desde su fundación en 1970, Fedesarrollo 
ha contribuido de una manera determinan-

En este ensayo, los vasos comunicantes 
entre el trabajo de Fedesarrollo y las deci-
siones adoptadas por el Ministerio de 

foco está puesto en la última década, es 
claro que muchas de las recomendaciones 
reali zadas por Fedesarrollo tomaron un 
tiempo en traducirse en cambios en las 

Fedesarrollo como centro de investigación, 
más que las opiniones puntuales sobre as-
pectos de coyuntura, tiene una vocación de 

Las misiones y agenda de investigación de 
Fedesarrollo a lo largo de su historia han 
alimentado el proceso de formu lación de 
políticas en el país y de manera particu-
lar, como lo he reseñado en este artículo, 

que el trabajo de Fedesarrollo puede en-
tenderse como una inversión, que debe 

recomendaciones y análisis de Fedesarrollo 
son tenidas en cuenta, o que la institución 

valioso insumo que enriquece el debate y 

como corresponde en una democracia plu-
ralista y participativa, involucra a múltiples 

genera entre Fedesarrollo y el Ministerio 
de Hacienda constituye un punto de parti-
da sólido, que permite avanzar a las etapas 
siguientes con un consenso técnico indis-

Este ensayo también demuestra que el 
proce so de reformas, más que una línea 

intentos que fracasan por lo que es necesa-

que recuerda las tareas pendientes y ayuda 
a establecer ese hilo conductor, donde im-

También muchas veces las reformas no dan 
los resultados esperados y se hace necesa-

sentido por medio de las evaluaciones de 

la economía mostró una mayor resilien-
cia frente al choque externo, en compara-
ción con lo que ocurrió en otros países 

Esta resiliencia es producto del trabajo de 
años –décadas— de construcción de la ins-
titucionalidad económica colombiana, en 
el cual tanto Fedesarrollo como el MHCP 

ins titucionalidad tiene aspectos formales 
–como las normas de carácter constitu-
cional y legal— pero también elementos 
informales, como las reglas de juego que 
respetan los sucesivos gobiernos en la es-
cogencia de sus equipos económicos y la 
designación de miembros de la Junta Direc-

-
to de las instituciones informales tiene que 
ver con el continuo diálogo al interior de 
la tecnocracia (en el que Fedesarrollo por 
lo general sirve de articulador) y el ejerci-
cio de un sistema de pesos y contrapesos, 
en el que las políticas gubernamentales si 
bien reciben el insumo de las comisiones 
técnicas, también son ampliamente debati-
das y criticadas por una profesión donde el 
único requisito para opinar es el sustento 

escritas, no siempre observada sobre todo 
en los tiempos actuales en las que el siste-
ma de partidos está desdibujado, es que el 

ción política diferente a la del partido de 
gobierno, lo cual aumenta su grado de in-

por lo general, el Ministro de Hacienda se 

una retroalimentación honesta, imparcial 

Al largo de esta última década (2010-2020), 
el marco de política macroeconómica se 
puso a prueba y mostró su idoneidad para 

XII. Conclusiones
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evitar una recesión con altos costos sobre la 

sobre varios pilares que Fedesarrollo con-

de cambio (y su oposición de tiempo atrás 
-

En particular, el choque petrolero experi-
mentado a partir del segundo semestre de 
2014 supuso un gran reto cuyo efecto se vio 

del sector petrolero, y su consecuente 
efecto sobre la tasa de cambio y la cuenta 

-
sante es que en las decisiones fundamen-
tales siempre existió un consenso por parte 

documentos e informes producidos por 

Con anterioridad al choque, la economía 
ya venía preparándose para enfrentar po-
tenciales choques externos y avanzó en la 
agenda estructural de reducción de la po-
breza, mejoras en aspectos claves como la 

Así, como lo resalta el FMI, las autoridades 
económicas implementaron medidas antes 
y durante el choque que fueron indispensa-
bles para los buenos resultados obtenidos 

-
cal (Ley 1473 de 2011), la reducción de los 
impuestos a la nómina (Ley 1607 de 2012), la 
reforma tributaria estructural de 2016 (Ley 
1819 de 2016) y las medidas de reducción 

También fue fundamental el rol de la 
política monetaria, que permitió superar 
los choques de oferta (tanto por el aumen-
to en los precios de los bienes importados, 
como por los efectos del fenómeno de El 
Niño y el paro de los transportadores) que 
transitoriamente había desanclado las ex-

expectativas regresaron a su nivel deseado, 
la política monetaria pudo jugar el papel 
anticíclico según los parámetros del mo-

En suma, tal como lo señala el FMI, Colom-
bia a pesar de haber enfrentado un choque 
en términos de intercambio más fuerte que 
el de sus pares, fue capaz de alcanzar una 
de las tasas de crecimiento más altas de la 
región y logró importantes avances sociales 

política y de la institucionalidad económi-
ca de la cual Fedesarrollo y el MHCP han 

en Colombia: una agenda reformista para los 

para la atención de calidad a la primera infancia 

of labor demand in Colombia, 1976-1996, NBER 

en 2004, 2005 debe ser el año de la reforma 

Sobre la conveniencia de la capitalización de 
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