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Resumen

Este trabajo tiene como objetivos ofrecer una visién panorami-
ca acerca de la economia informal, sus determinantes y principales
caracteristicas en el caso colombiano; y, también, explorar las con-
secuencias de este fenédmeno a nivel macroecondémico, enfatizando en
los posibles efectos de la informalidad sobre los rasgos especificos de
los ciclos econdmicos en los paises emergentes, particularmente en el
comportamiento de la politica fiscal en Colombia. Para ello, se efectia
una revision de la literatura pertinente buscando establecer conexio-
nes entre estos aspectos. Se concluye que la debilidad institucional
del pais no solo incide en una proporcién considerable de la economia
informal con respecto al PIB, sino que refuerza el impacto de esta
sobre la postura prociclica (o desestabilizadora) de la politica fiscal.
En este sentido, se requiere que el gobierno ajuste sus instrumentos
de politica en torno a una senda estabilizadora a la par que promueva
la formalizacién laboral y empresarial.
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Resumen

This paper has the objectives of providing a panoramic view about
the informal economy, its determinants and main characteristics for
the Colombian case; and, also, to explore the consequences of this phe-
nomenon at a macroeconomic level, emphasizing the possible effects of
informality on the specific properties of the business cycle in emerging
countries, particularly on the behavior of fiscal policy in Colombia.
To this end, we conduct a review of the relevant literature seeking to
connect all these aspects. We conclude that the country’s institutional
weakness not only influences the considerable size of the informal sec-
tor with respect to GDP, but it reinforces its impact on the procyclical
(or destabilizing) stance of fiscal policy. In this sense, the government
is required to adjust its policy instruments around a stabilizing path
as well as to promote labor and entrepreneurial formalization.
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Introducciéon

Una caracteristica prevaleciente en los paises en desarrollo es la existencia
de una economia no oficial que coexiste de manera paralela con la economia
formal. Esta economia no oficial—también conocida como sector informal
o economia subterranea—abarca todas las actividades de mercado que no
cumplen las regulaciones gubernamentales. Las empresas que operan en la
informalidad usualmente no pagan impuestos ni contribuciones a la seguridad
social, incluso algunas de estas no estan ni siquiera registradas. Asimismo,
los trabajadores informales no pagan impuestos sobre sus ingresos salariales.’
Este es un fenémeno extendido y creciente a nivel mundial, pero especialmen-
te en las economias en desarrollo. De hecho, Schneider et al. (2010) reportan
tamanos promedios por encima del 40 % del PIB en Africa Subsahariana y
América Latina y el Caribe, los cuales contrastan con participaciones cer-
canas al 17% en los paises de alto ingreso de la OCDE. Para Colombia,
Schneider & Hametner (2014) estiman que dicha participacién podria estar
entre 27 % y 56 % del PIB.

El presente trabajo tiene dos objetivos: en primer lugar, ofrecer una vision
panoramica acerca de la economia no oficial o informal, sus determinantes
y principales caracteristicas en el caso colombiano; y, segundo, explorar las
consecuencias de este fendmeno a nivel macroecondémico, enfatizando en los
posibles efectos de la informalidad sobre los rasgos especificos de los ciclos
econémicos en los paises emergentes, y muy particularmente en la postura
ciclica de la politica fiscal en Colombia. Para ello, se efectiia una revision
de la literatura pertinente buscando establecer conexiones entre los aspectos
mencionados.

Las economias subterraneas plantean grandes interrogantes, siendo las
implicaciones sobre el desempeno macroecondmico algunos de los mas impor-
tantes. El hecho de que estas actividades econémicas escapen a la tributacion
crea un problema fiscal toda vez que menoscaba las fuentes de ingreso guber-
namental. Ademas, debido a la dificultad para observarlo, el sector informal
puede distorsionar el tamano de variables econémicas tales como la base tri-
butaria, la tasa de desempleo y el producto interno bruto. Dado que estas
variables son usadas con frecuencia para juzgar el estado de la economia, este
sector induce errores en la evaluacion de las condiciones econémicas y sociales
de individuos, hogares y paises (Frey & Schneider, 2001). Mas ain, teniendo
en cuenta que los tomadores de decisiones del gobierno conciben e imple-
mentan medidas de politica basados esencialmente en mediciones erradas, la

LComo tal, esta definicién excluye la produccién doméstica privada sin remuneracién,
los servicios (sociales) voluntarios sin d4nimo de lucro y las actividades criminales.



existencia de este sector podria hacer que las politicas macroeconémicas y
sociales tiendan a no estar adecuadamente formuladas.

Empero, son pocos los trabajos en la literatura académica internacional
que han abordado el posible papel de la informalidad en las fluctuaciones
agregadas que en el corto plazo constituyen los ciclos econémicos. En es-
te sentido, algunas investigaciones sugieren que el hecho de que las activi-
dades informales sean pobremente medidas podria contribuir a explicar las
propiedades ciclicas de varios agregados macroeconémicos, especialmente la
volatilidad excesiva del consumo que se observa en las economias emergentes
en comparacién con las desarrolladas (Restrepo-Echavarria, 2014; Horvath,
2018). A este argumento podria anadirse el rol que sin duda juega en dicha
volatilidad excesiva el comportamiento prociclico—o desestabilizante—que
ha caracterizado la politica fiscal en los paises en desarrollo, y del cual algu-
nos estudios empiricos coinciden en proponer a la economia informal como
un posible factor explicativo (Eng & Wong, 2008; Cigek & Elgin, 2011).

Debido a las implicaciones macroeconémicas anteriormente esbozadas,
entre otras, los gobiernos buscan airadamente reducir el tamano de la in-
formalidad en sus economias, razén por la cual toma importancia entender
los factores determinantes de este fenémeno y obtener estimaciones perti-
nentes del mismo. Al respecto, diversos estudios efectuados por académicos
y organismos multilaterales apuntan a senalar que la debilidad institucional,
representada en la corrupcion, y la falta de profundizaciéon financiera son dos
determinantes claves en el intento por disminuir la prevalencia de la economia
informal en Colombia y otros paises.

Asi, para dar cuenta de estas explicaciones en la literatura y para Colom-
bia, junto con esta introduccion, este trabajo se divide en cuatro secciones.
En la primera se presenta una revisiéon de estudios relevantes acerca de los
conceptos, la medicién y los determinantes de la informalidad. La segunda
seccion trata sobre la informalidad en Colombia. La tercera da cuenta de
la relacién entre informalidad, ciclos econémicos y politica fiscal. La cuarta
discute sobre la prociclicidad de la politica fiscal en el pais. Por ultimo, se
esbozan unas conclusiones.

1. Conceptos, mediciéon y determinantes de
la informalidad

Para los propodsitos del presente trabajo, se define la economia informal

como aquella compuesta por transacciones de bienes y servicios que no son
reportadas al gobierno y que evaden el pago de impuestos, asi como por ac-



tividades que estan alejadas de la regulaciéon gubernamental y que pueden
carecer de los licenciamientos y requisitos establecidos por la ley. Esta de-
finicién toma en cuenta tanto la informalidad laboral como la informalidad
empresarial, permitiendo centrar la atencion en los efectos macroeconémicos
de este fenémeno como un todo, y especialmente en sus implicaciones para las
decisiones fiscales. Empero, cabe notar que no existe consenso en la literatura
en torno a los elementos que definen la informalidad, si bien hay acuerdo en
que esta expresién es consistente con la de economia no oficial o subterranea,?
en el entendido de que esta diversidad de términos corresponden al mismo
fenémeno (Perry et al., 2007).

Con el animo de contar con una mayor disponibilidad de datos sobre el
fenémeno, Perry et al. (2007) plantean que la informalidad agrupa a aquellos
trabajadores que fallan en su deseo de obtener una labor con estandares de
proteccion laboral, o que han iniciado emprendimientos con estructuras de
costos para las que requieren evadir las regulaciones gubernamentales y los
impuestos, o microempresas que decidieron mantener una estructura pequena
esquivando las normas establecidas y prescindiendo de los beneficios de los
bienes ptublicos disponibles para su crecimiento, o empresas que rehtiyen los
excesivos tramites publicos u ocultan parte de sus ventas.

Por otra parte, como lo exponen Schneider & Enste (2000), la economia
subterranea incluye las actividades econémicas que contribuyen al calculo
oficial del producto interno bruto pero que estan sub-registradas. De acuerdo
con estos autores, esta definicién requiere distinguir entre actividades lega-
les e ilegales y transacciones monetarias y no monetarias. Asi, la definicién
adoptada en los estudios sobre el tema esta estrechamente relacionada con
la forma de medicion de la informalidad.

Las economias oficiales y no oficiales coexisten con grupos de consumido-
res distintos, mercados distintos y firmas distintas en composicién y tamano.
De acuerdo con La Porta & Shleifer (2008), las empresas del sector no oficial
son mas pequenas y deben mantenerse en sus correspondientes mercados no
oficiales, pues la productividad en este sector es menor. De hecho, las tecno-
logias y estructuras de costos difieren respecto a la economia oficial, al igual
que las preferencias y niveles de ingreso de los consumidores.

En adicién a que la informalidad esta asociada a bajos niveles de produc-
tividad que reducen el potencial de la economia, esta menoscaba las garantias
y posibilidades de proteccién laboral, es laxa en la aplicacion de regulaciones
y estandares de calidad y proclive a ocultar transacciones legales e ilegales
que restan recursos al erario nacional, y genera restricciones para acceder a

2No obstante, Schneider & Enste (2000) discuten en torno a las diferencias entre cada
uno de estos términos.



bienes publicos y a fuentes de financiamiento externo. Por estos motivos, los
gobiernos y organismos multilaterales buscan reducir su tamano, por lo que
ha sido preocupacién en muchos circulos académicos y de politica explicar los
factores que inciden en este fendmeno entre paises y efectuar una medicion
adecuada de la magnitud de la economia subterranea.

Al respecto, el Cuadro 1 da cuenta de las formas de medicién de la eco-
nomia subterranea mas comunes en la literatura. Asimismo, en el Cuadro 4
de los Anexos se presentan los tamanos promedio durante el periodo 1990-

2015 obtenidos a partir de las recientes estimaciones de Medina & Schneider
(2018).

Cuadro 1: Formas de medicién de la informalidad

Enfoque Concepto Forma de medicién
Estimacién de la economia
subterranea

Tamano del sector Velocidad de circulacién del
Macroecondmico informal respecto al sector dinero
formal (PIB) Numero de transacciones

Demanda por dinero
Consumo de energia eléctrica

Porcentaje de Ia fuerza laboral

informal segtn la ley

Porcentaje de la fuerza laboral
Porcentaje del empleo informal segun la productividad
informal Porcentaje de trabajadores cuenta

propia en la fuerza laboral

Porcentaje de la fuerza laboral sin

contribucién pensional

Laboral

Porcentaje de ventas sin reportar
Porcentaje de empresas sin
constitucion legal

Probabilidad de que una Percentaje de trabajadores

firma sea informal informales en la organizacién (por
ley o productividad)
Porcentaje de ventas recaudadas
por medios electrénicos bancarios

Micro-firma

Fuente: elaborada con base en Schneider & Enste (2013) y Elgin & Erturk (2019).

De acuerdo con algunos trabajos recientes de revisién sobre el tema,? los
factores que determinan la existencia y extension de la informalidad pueden
agruparse en siete categorias, a saber: laborales, institucionales, de desarrollo
econémico, de gobernanza, macroeconémicos, empresariales y de regulacion

3Véanse, al respecto, Schneider & Enste (2013) y Elgin & Erturk (2019).



econémica. Como se resume a continuacion en el Cuadro 2, estas categorias
toman en cuenta mas de cuarenta variables exploradas en los distintos estu-
dios, de las cuales algunas son sintetizadas en el Cuadro 5, panel (a), en los

Anexos.
Cuadro 2: Principales determinantes de la informalidad
. . Efecto sobre la

Categoria Variable informalidad
Grado de aplicacién de las normas laborales Aumenta
Proporcién de trabajadores sindicalizados Disminuye
Subsidios a la creacién de empleos Disminuye
Costos de contratacién y despido Aumenta

Laborales Condiciones del mercado laboral
Regulacién y proteccién sindical
Beneficios a los desempleados Disminuye
Regulaciones laborales
Impuestos a la némina Disminuye
Fraccionamiento etno-lingiiistico Aumenta
Estabilidad politica Disminuye
Calidad de las instituciones Disminuye
Calidad del sistema legal Disminuye

Institucionales Control de la corrupcion Disminuye
Participacién ciudadana Ambiguo
Rendicién de cuentas Ambiguo
Aplicacién de la ley Disminuye
Confianza Disminuye
Proporcién de poblacién urbana Ambiguo
PIB per cépita Disminuye

Desarrollo econémico Urbanizacién Ambiguo
Inequidad Disminuye
Migracién Aumenta
Regulacién del mercado financiero Disminuye
Politicas fiscal y tributaria Disminuye

Gobernanza Calidad regulatoria Disminuye
Calidad burocratica Disminuye
Politicas laborales
Tributacién Aumenta
Penetracién de las importaciones Disminuye
Acceso a mercados financieros Disminuye

(. Grado de apertura comercial Disminuye

Macroeconémicos . L . S
Liberalizaciéon comercial Disminuye
Desarrollo financiero Disminuye
Aranceles Ambiguo
Flexibilidad de los procedimientos empresariales Disminuye

Empresariales Politicas de mercado de productos
Costos de entrada Aumenta
Protecciéon de derechos de propiedad Ambiguo

Regulacién econémica  Politicas de emprendimiento
Regulacién de mercado Ambiguo

Fuente: elaborada con base en Schneider & Enste (2013) y Elgin & Erturk (2019).

Uno de los factores mas explorados en la literatura sobre los determi-
nantes de la informalidad es el institucional. Al respecto, Johnson et al.
(1998) explican que las economias politizadas, es decir, en las que politicos
y burdcratas ejercen control sobre las empresas, poseen sectores informales
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mas grandes y, por ende, menores niveles de desarrollo. Asi, los paises en los
que los burdcratas tienen mayor discrecion en la implementacion y aplicacion
de leyes y regulaciones generan una mayor carga tributaria a nivel de las em-
presas, una menor oferta de bienes publicos y mayores niveles de corrupcion
en ambientes de creciente informalidad y actividades subterraneas.

En el mismo sentido, Johnson et al. (2000) proveen evidencia acerca de
la prevalencia de una mayor participacion de la economia subterranea e in-
formal en las ex-reptblicas soviéticas cuanto mayor es la tasa impositiva, la
corrupcion, el control mafioso y la desconfianza en el sistema de justicia. Si-
milarmente, Friedman et al. (2000) coinciden en cuanto al efecto nocivo de
la corrupcién sobre la informalidad y la economia subterrdnea, pero difieren
sobre el efecto de las tasas impositivas encontrando, por el contrario, una
relacion inversa con la informalidad para un grupo de 69 paises.

La corrupcion puede afectar a la economia oficial al imponer un costo fijo
de entrada adicional o un impuesto extra a las ganancias obtenidas y, de esta
manera, actuar como un complemento o sustituto de la economia subterranea
(Schneider & Enste, 2000). Asi, se espera que paises con mayores niveles de
corrupcién tengan alta incidencia de informalidad. Al respecto, un indicador
del grado de ausencia de corrupcion es el indice de integridad gubernamental
reportado por Heritage Foundation, el cual plantea una relacién directa entre
la transparencia de los gobiernos y el puntaje obtenido por estos en una escala
de cero a cien.* Utilizando datos promedio de este indicador para el periodo
1990-2015, asi como del tamano promedio de la economia informal a partir
de las estimaciones de Medina & Schneider (2018), la Figura 1 sugiere que
entre mas libre es una sociedad de corrupcién, menor es el tamano de su
economia subterranea.

Sin embargo, Dabla-Norris et al. (2008) concluyen que los aspectos men-
cionados resultan relevantes solamente en economias con instituciones débi-
les. Segun estos autores, otros factores jugarian un rol mas preponderante, de
manera que empresas pequenas (entre 5 y 50 empleados) que se desenvuelven
en ambientes de restricciones financieras, asi como firmas grandes (més de
500 trabajadores) en contextos de rigideces legales, son mds propensas a la
informalidad.

Las conclusiones de Dabla-Norris et al. (2008) apuntan a resaltar la im-
portancia de los factores macroeconémicos y empresariales. Al respecto, una
variable relevante tiene que ver con el grado de desarrollo financiero, la cual
es usualmente medida a través de la ratio de crédito doméstico privado ex-

4El indice de integridad gubernamental convierte los datos del indice de percepciones
de corrupcién (IPC) desarrollado por Transparencia Internacional a una escala de 0 a 100
multiplicando el puntaje del IPC por 10. Nétese que en el IPC un puntaje de 10 sugiere
muy poca corrupcion, en tanto que un puntaje de 0 indica un gobierno muy corrupto.



Figura 1: Relacién entre economia subterranea e integridad gubernamental
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Nota: se emplean estimaciones promedio del tamano de la economia informal y del indice
de integridad gubernamental para el periodo 1990-2015.
Fuente: elaborada a partir de Medina & Schneider (2018) y Heritage Foundation.

tendido por bancos de depdsito al sector real como porcentaje del PIB. Esta
medida hace parte del Global Financial Development Database reportado por
el Banco Mundial y constituye uno de los principales indicadores de profun-
dizacion financiera con los que se cuenta en la actualidad. Con base en datos
promedio de este indicador, asi como del tamano de la economia informal pa-
ra el periodo 1990-2015, la Figura 2 sugiere que paises con alta penetracion
del crédito bancario tienden a exhibir bajos niveles de informalidad.

Similarmente, Chong & Gradstein (2007) encuentran que, bajo el mis-
mo escenario de debilidad institucional mencionado por Dabla-Norris et al.
(2008), la desigualdad promueve la informalidad, mientras que la riqueza de
la sociedad contribuye a combatirla.

Por 1ltimo, y de forma complementaria a los factores ya mencionados,
Schneider & Enste (2000) concluyen que los impuestos y pagos a la segu-
ridad social, asi como las crecientes regulaciones econémicas y restricciones
laborales, también promueven la economia subterranea.



Figura 2: Relacién entre economia subterranea y desarrollo financiero
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Nota: se emplean estimaciones promedio del tamano de la economia informal y del
crédito doméstico privado al sector real como porcentaje del PIB para el periodo
1990-2015.

Fuente: elaborada a partir de Medina & Schneider (2018) y Banco Mundial.

2. La informalidad en Colombia

Sin lugar a dudas, Colombia parece ser consistente con los hallazgos de los
estudios internacionales: alta inequidad; complejidad burocratica y corrup-
cion; debilidad institucional; altos costos laborales y rigideces normativas con
baja aplicacién de la ley; restricciones financieras y politizacién econémica
conducirfan a un sector informal de significativas proporciones, las cuales,
segiin Medina & Schneider (2018), serian en promedio del 33,3 % durante
el periodo comprendido entre 1990 y 2015 (véase Cuadro 4 en los Anexos).
. Coincide la literatura economica sobre Colombia con estas predicciones? Fs-
ta seccion analiza algunos estudios sobre la informalidad y sus determinantes
en el caso colombiano.’

Con datos de la Encuesta de Microestablecimientos del Departamento

Para detalles, refiérase al Cuadro 5, panel (b), en los Anexos.
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Administrativo Nacional de Estadistica, Cardenas & Mejia M. (2007) explo-
ran los determinantes de la informalidad en Colombia. Estos autores usan
cuatro definiciones de informalidad que resultan equivalentes entre si al me-
dir dicho fenémeno, a saber, el que un microestableciento carezca de: registro
mercantil, contabilidad, pago de impuestos el ano inmediatamente anterior
y aportes correspondientes a prestaciones sociales de los trabajadores el ano
inmediatamente anterior.

A través de un método de emparejamiento y probabilistico, Cardenas &
Mejia M. (2007) encuentran que la probabilidad de que una empresa con
menos de diez empleados sea informal disminuye con la antigiiedad de la
organizacién, su numero de trabajadores y si opera en el sector de servicios
(en contraste con el de comercio). Asimismo, los hallazgos de estos autores
sugieren que, aunque tanto los activos como las ventas de las empresas infor-
males son menores en comparacion con las empresas formales, los beneficios
en ambos tipos de empresas son equivalentes.

En otro orden de ideas, al analizar las decisiones de los trabajadores en
el sector informal, Bernal (2009) concluye que la mayoria participa en este
sector debido a la falta de oportunidades, si bien algunos son atraidos por la
flexibilidad que brinda la informalidad en términos de asignacién del tiempo
entre labores del hogar y el estudio. Empero, la remuneracion resulta similar
entre trabajadores en los sectores formales e informales, y la insatisfaccion
de estos ultimos respecto a su labor esta asociada mas a la inestabilidad de
su ocupacién que a sus ingresos laborales o a las caracteristicas inherentes a
su trabajo.

Algunos estudios han centrado su analisis en los determinantes de la in-
formalidad a nivel regional y urbano en el pais. En este sentido, Garcia Cruz
(2008) indica que un departamento presenta un mayor grado de informalidad
en la medida en que tenga menor desarrollo industrial y mayor burocracia.
Esta 1ltima variable es entendida por el autor como una aproximacién con
relacion inversa a la calidad institucional. Por su parte, Galvis A. (2012)
coincide con la aseveracion de que ciudades por fuera del area conformada
por Bogotd, Medellin, Cali y Bucaramanga exhiben mayores niveles de in-
formalidad y menores niveles de industrializacion. Este autor encuentra que
los empleados informales tienen menores niveles de educacién e ingreso que
los formales, y que constituyen cerca del 60 % de la fuerza laboral.

El deseo de subsistir es una de las explicaciones que Cardenas & Mejia
M. (2007) mencionan como factor que promueve la informalidad, y que coin-
cide con la idea de que la pobreza y la informalidad van de la mano. En
este sentido, si bien la ausencia de redes de proteccién social consolidadas
podria ser un aspecto subyacente a la existencia de economias informales, el
Banco Mundial ha documentado para Colombia que la forma como dichas
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redes estan disenadas actualmente podria estar generando incentivos perver-
sos para que empresas y trabajadores se incorporen a la informalidad con el
fin de tomar ventaja de los subsidios gubernamentales existentes sin efectuar
las debidas contribuciones al financiamiento del sistema de seguridad social

(World Bank, 2010).5

3. Informalidad, ciclos econémicos y politica
fiscal

Pese a existir una abundante literatura sobre las implicaciones macro-
econémicas del sector informal para el crecimiento y el desarrollo (véase,
por ejemplo, La Porta & Shleifer, 2008), son pocos los estudios que se han
centrado en las interacciones de este fenémeno con las fluctuaciones agrega-
das que en el corto plazo constituyen los ciclos econémicos. En este sentido,
Restrepo-Echavarria (2014) y Horvath (2018) documentan una correlacién
sistematicamente positiva entre la volatilidad del consumo relativa a la del
producto y el tamafio de la economia informal. Similarmente, Ferreira-Tiryaki
(2008) y Granda-Carvajal (2010) presentan evidencia que sugiere que paises
con considerable informalidad tienden a exhibir variaciones més acentuadas
del consumo, la inversién y el producto a lo largo del ciclo econémico.

En linea con dicha evidencia, la Figura 3 muestra una relacién directa
entre el grado de informalidad y la volatilidad del producto, medido por
la desviacion estandar del producto interno bruto real. Los datos utilizados
para la elaboracion de esta figura corresponden a estimaciones del tamano
promedio de la economia informal para el periodo 1990-2015 obtenidas a
partir de Medina & Schneider (2018), asi como del (logaritmo) del PIB real
durante el mismo periodo reportadas por el Fondo Monetario Internacional
en el World Economic QOutlook.

Para poner en contexto la evidencia descrita, nétese que la principal dife-
rencia en las caracteristicas del ciclo econéomico entre los paises desarrollados
y en desarrollo es que los ultimos son mas volatiles que los primeros. Este
hecho ha sido observado no solo para el producto, sino también para todos los
componentes de la demanda agregada, y especialmente para el consumo. Al
respecto, la volatilidad relativa del consumo es mayor en las economias emer-
gentes que en las avanzadas, lo que sugiere que la suavizacion del consumo
es creciente con el ingreso per capita.’

6Esta parece ser también la situacién en otros paises de América Latina, tal como lo
sostienen Gasparini et al. (2009) para Argentina.
"Como lo sefialan Uribe & Schmitt-Grohé (2017), explicar estos hechos es quizas hoy
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Figura 3: Relacién entre economia informal y volatilidad del producto
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Nota: se emplean estimaciones del tamano promedio de la economia informal y la
desviacion estdndar del PIB real para el periodo 1990-2015.
Fuente: elaborada a partir de Medina & Schneider (2018) y Fondo Monetario
Internacional.

Ahora bien, en cuanto a posibles explicaciones acerca del rol de la in-
formalidad en la volatilidad macroeconémica, Restrepo-Echavarria (2014) y
Horvath (2018) plantean que una de las razones por la que las economias
emergentes enfrentan una excesiva volatilidad del consumo tiene que ver con
la existencia de grandes sectores informales que no son medidos en las cuentas
nacionales. Por su parte, Ferreira-Tiryaki (2008) argumenta que las empresas
informales son més vulnerables a los vaivenes de la actividad econémica y
propensas al fracaso debido a su limitado acceso al crédito, el cual hace que
estas sean incapaces de mitigar las fluctuaciones en sus flujos de efectivo.

Maés recientemente, algunos trabajos se han enfocado en los efectos de
choques financieros sobre la reasignacion de recursos entre los sectores for-
mal e informal. En este sentido, Horvath (2018) sefiala que un aumento en
la prima de riesgo de la tasa de interés en una economia pequena y abierta

en dia la pregunta més importante en la teoria de los ciclos econémicos.
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con un sector informal grande puede generar una contraccién de la actividad
econdémica formal y promover una expansion de la informalidad. Similarmen-
te, Colombo et al. (2016) encuentran evidencia que sugiere que la economia
informal es un amortiguador poderoso que se ensancha en épocas de crisis
bancaria y absorbe una gran proporcién de la caida en el producto oficial.
Asimismo, Colombo et al. (2019) muestran que el sector informal actia de
manera contraciclica atrayendo trabajadores en malos tiempos, a la par que
como un amplificador de las crisis financieras en el sector formal.

Tanto en Colombo et al. (2016) como en Colombo et al. (2019), los autores
desarrollan modelos tedricos que permiten comprender los mecanismos sub-
yacentes a los resultados obtenidos y advertir que, si bien la existencia de un
sector informal puede darle resiliencia a la economia en tiempos dificiles, la
erosion de la base tributaria complica enormemente la tarea de los hacedores
de politica en momentos de ensanchamiento de los déficits fiscales. Mas atin,
esto implica para las economias en desarrollo que las crisis financieras causan
una reasignacién mas fuerte de insumos productivos hacia sectores poco efi-
cientes asi como un deterioro mas agudo de las finanzas publicas, limitando la
capacidad de los gobiernos de ofrecer bienes ptiblicos e implementar politicas
fiscales estabilizadoras.

En este sentido, existe extensa evidencia que sugiere que la politica fis-
cal es prociclica—y, por tanto, econémicamente desestabilizante—en muchos
paises en desarrollo, en tanto que es contraciclica o aciclica en naciones desa-
rrolladas. Este fenémeno fue observado por primera vez por Gavin & Perotti
(1997), quienes documentaron que la politica fiscal en América Latina tiende
a ser expansiva en auges y contractiva en recesiones. Posteriormente, Talvi
& Végh (2005) argumentaron que, lejos de ser un fenémeno particular de
Latinoamérica, la prociclicidad de la politica fiscal parece ser la norma en el
mundo en desarrollo. Y, aunque Frankel et al. (2013) encontraron que varias
economias emergentes han sido capaces de superar este problema durante
la ultima década, este sigue siendo un fenémeno acentuado que refuerza la
volatilidad macroeconémica subyacente.

Se han planteado varias hipdtesis para explicar la naturaleza prociclica de
la politica fiscal en las economias en desarrollo, algunas de caracter genérico
y otras mas especificas. Entre las primeras se encuentran desde acceso res-
tringido a los mercados financieros internacionales que obliga a estos paises a
incurrir en politicas contractivas para repagar sus deudas durante recesiones
(Aizenman et al., 2001; Riascos & Vegh, 2003) hasta distorsiones politicas
y debilidades institucionales que tienden a estimular politicas expansivas en
periodos de auge (Tornell & Lane, 1999; Talvi & Végh, 2005).

En cuanto a las hipotesis especificas, cabe destacar que el sesgo prociclico
de la politica fiscal en las economias latinoamericanas tiende a ser més intenso
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debido a las caracteristicas de los ingresos publicos, escasos en términos rela-
tivos, inciertos y altamente volatiles. A esto contribuye de modo importante
la dependencia de estas economias de los precios de las materias primas, pues
impuestos, regalias y beneficios de las empresas productoras piblicas consti-
tuyen una porcién alta de los ingresos gubernamentales. Ademaés, estos paises
son propensos a fluctuaciones econémicas pronunciadas dado su caracter de
economias pequenas y abiertas sujetas a cambios bruscos en sus términos
de intercambio y con una elevada exposicion a flujos de capital muy inesta-
bles. Finalmente, factores como la reducida flexibilidad del gasto publico y
la necesidad de mitigar la pobreza y la desigualdad, tradicionalmente muy
elevadas en la regién, pueden significar dificultades adicionales en algunas
circunstancias (Berganza, 2013).

Si bien no existe un consenso sobre los factores que inciden en esta carac-
teristica particular de la politica fiscal, algunos de los argumentos mencio-
nados anteriormente acerca del papel que juega la informalidad en los bajos
ingresos publicos, la volatilidad macroeconémica y como amplificador de las
crisis financieras permiten conjeturar que la existencia de grandes sectores
informales podria contribuir a entender la postura ciclica de la politica fiscal
en las economias en desarrollo. Al respecto, Granda-Carvajal (2010) pone de
presente la escasez de estudios documentando esta posible interrelacion. Tan
solo Eng & Wong (2008) y Cigek & Elgin (2011) encuentran evidencia que
sugiere que aquellos paises con sectores informales mas grandes son proclives
a tener politicas fiscales prociclicas, evidencia que ha sido interpretada en el
contexto de las hipdtesis antes senaladas.

Por una parte, estudios previos han senalado que la solvencia limitada de
las economias emergentes en los mercados financieros internacionales lleva a
retracciones del capital extranjero cuando la percepcion de los inversionistas
se deteriora, obligando a los gobiernos a recortar el gasto durante las fases
contractivas del ciclo econémico (Gavin & Perotti, 1997). En este contex-
to, Elgin & Uras (2013) argumentan que un amplio sector informal limita el
conjunto de futuros ajustes creibles de politica fiscal e incrementa la probabi-
lidad de impago (default), afectando asi las tasas de interés cobradas sobre la
deuda soberana. Estos autores muestran usando regresiones de seccién cru-
zada y de panel de datos que un tamano grande de la economia subterranea
estd asociado a mayor endeudamiento publico e inestabilidad financiera, asi
como a una menor calificacién crediticia sobre la deuda gubernamental y a
un mayor riesgo de incumplimiento en el pago de esta.

Por otra parte, la competencia por un conjunto comin de fondos entre
multiples bloques de poder lleva al llamado ‘efecto voracidad’, el cual se refle-
ja en presiones de los distintos actores del proceso politico y presupuestario
para aumentar el gasto ptblico por encima de lo que resultaria 6ptimo (Tor-
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nell & Lane, 1999). A estas presiones el gobierno opone menos resistencia
en las fases expansivas del ciclo econdmico, cuando las restricciones fiscales
son menores (Talvi & Végh, 2005); y, en virtud de este mecanismo, Cigek &
Elgin (2011) conjeturan que las actividades econémicas subterraneas pueden
disminuir el caracter anticiclico de los déficits presupuestarios, por lo que se
espera que la politica fiscal sea prociclica en paises con grandes sectores in-
formales. Esta pareceria ser la explicacién dominante para el caso especifico
de la postura fiscal en Colombia, siendo este un tema que requiere mayor
desarrollo como se muestra a continuacién.

4. Ciclicidad de la politica fiscal en Colombia

Para Colombia, distintos estudios ratifican que la politica fiscal ha tenido
una orientacion prociclica, reforzando la idea de que el gobierno falla en
usar sus opciones de politica para suavizar los ciclos y disminuir sus efectos
adversos. Los trabajos presentados en el Cuadro 3 muestran que, desde 1960
hasta la fecha, la tendencia de la politica fiscal ha sido prociclica tanto desde
el punto de vista del gasto publico como del de la tributacion nacional.

En particular, Lozano-Espitia et al. (2019) concluyen que las tarifas im-
positivas aumentan en periodos de desaceleraciéon econémica y disminuyen
en momentos de auge, de modo que la politica tributaria en Colombia es
prociclica. Estos autores plantean que las reformas tributarias de 2000 y 2006
se realizaron en épocas de crisis en tanto que las de 2008, 2014 y 2016 fueron
llevadas a cabo en momentos de ralentizacién econémica. Dichas reformas,
en general, buscaban incrementar los ingresos tributarios en circunstancias
en las que el pais intentaba mejorar su desempeno econémico.

En la misma linea, Granger et al. (2018) confirman que la politica tri-
butaria de Colombia ha reaccionado a los ciclos econémicos, al tamano del
déficit fiscal y a las necesidades de financiamiento del gasto, siendo este 1lti-
mo aspecto la justificacion predominante para las reformas tributarias. Si
bien temas relacionados con progresividad y equidad han sido discutidos por
el gobierno nacional en el momento de presentar las propuestas, ha sido la
necesidad de financiacién de los gastos estatales la razén primordial para
efectuar dichas reformas. Estos autores concluyen que los impuestos directos
e indirectos presentan un comportamiento prociclico, agudizando los efectos
negativos del ciclo.

Asimismo, Lozano-Espitia et al. (2019) encuentran que el gasto ptblico
presenta un comportamiento neutral o aciclico; pero, al excluir la tendencia
del producto de sus estimaciones, deducen que el consumo gubernamental
resultaria prociclico. Esta conclusion, desde el gasto, y la obtenida desde los
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Cuadro 3: Estudios acerca de la ciclicidad de la politica fiscal en Colombia

|

Estudio

|

Periodo

|

Variables analizadas

|

Conclusién

Salazar & Prada
(2003)

1980-2002

Ingresos tributarios (renta e IVA)

Prociclica

Rincén et al. (2003)

1980-2002

Ingresos tributarios

Ingresos no tributarios
(excedentes de Ecopetrol, entre
otros)

Gasto publico (transferencias,
entre otras)

Prociclica

Lozano & Toro
(2007)

1995-2006

Ingresos tributarios (renta, IVA,
comercio, otros)

Ingresos no tributarios
(excedentes de Ecopetrol)
Gasto publico (transferencias)

Prociclica

Lozano (2009)

1995-2008

Balance fiscal
Deuda ptblica

Prociclica

Granger et al. (2018)

1970-2017

Ingresos tributarios

- Directos (renta a personas y
empresas, patrimonio)

- Indirectos (IVA, gravamen a los
movimientos financieros)

Prociclica

Lozano-Espitia et al.
(2019)

1970-2017

Ingresos tributarios

- Directos (renta, patrimonio)

- Indirectos (IVA, gravamen a los
movimientos financieros)

Prociclica

Lozano-Espitia &
Julio-Romaén (2019)

1971-2017

Gasto publico
Deuda ptblica

Prociclica
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ingresos, permiten mostrar el comportamiento generalmente prociclico de la
politica fiscal en Colombia. Estos hallazgos, si bien son coherentes con los de
estudios anteriores, son complejos a la luz de un espacio fiscal limitado en el
que, ante una senda desfavorable de recaudos, solo tres anos llevarian al pais
al limite de su endeudamiento (Lozano-Espitia & Julio-Romaén, 2019).

Maés atin, Lozano-Espitia et al. (2019) comentan cémo la regla fiscal im-
plementada en Colombia ha fallado en generar una postura contraciclica de
la politica fiscal. Estos autores argumentan que la falta de ahorro en anos de
auge econdémico, combinada con precios del petréleo por encima de USD$100
por barril, ha dificultado que para las épocas de ralentizacion de la economia
y de bajos precios del crudo se disponga de un espacio fiscal consistente
con una tendencia estabilizadora. Por tal motivo, el gobierno ha recurrido
a reformas tributarias para aumentar sus ingresos en épocas de contraccién
econémica, complicando aiin mas la situacion de la economia.

Los resultados mencionados son coherentes con los de Frankel et al.
(2013), quienes analizan la evolucién de la politica fiscal en 94 paifses du-
rante dos periodos, 1960 a 1999 y 1999 a 2009, encontrando para Colombia
un patrén consistente de prociclicidad de su politica fiscal en ambos perio-
dos. Estos autores muestran cémo la debilidad institucional resulta ser la
principal causa para que dicho patréon se mantenga en Colombia y 46 paises
mas en la muestra analizada.

Los pesos y contrapesos politicos, la aplicacion de la ley y la rendicion de
cuentas son los aspectos que en mayor medida constituyen instituciones de
calidad para Frankel et al. (2013) y que son débiles en el caso colombiano.
Esto impide que los instrumentos de politica fiscal, gasto y tipos impositivos,
sean utilizados en favor de la mitigacién de las ralentizaciones, recesiones
y crisis econdmicas. De esta manera, la politica fiscal falla en actuar como
estabilizador de la economia.

Conclusiones

La economia informal puede entenderse como un alejamiento de las nor-
mas oficiales y de las instituciones para el desarrollo de la actividad econémica
(Schneider & Enste, 2013), con repercusiones negativas sobre la proteccién
de los trabajadores, la productividad de la economia y los ciclos econémicos.
Ahora bien, la mediciéon de este fenémeno es tan importante que no ha-
cerla adecuadamente implica mayor volatilidad macroeconémica (Restrepo-
Echavarria, 2014) y, por ende, menor bienestar. En este sentido, los indi-
cadores para su medicién corresponden al ambito macroeconémico, laboral
y empresarial, requiriendo determinantes e indicadores especificos para cada
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caso, aunque la calidad de las instituciones y de la aplicacion de la ley consti-
tuyen elementos esenciales que afectan tanto la medicién como la promocion
de la informalidad.

En efecto, la debilidad institucional colombiana no solo da lugar a una
proporcion significativa de la economia informal con respecto al PIB sino que
refuerza el impacto de esta sobre la postura prociclica de la politica fiscal del
pais. Esto es problematico porque dicha prociclicidad promueve una mayor
inestabilidad econémica y, por ende, un menor bienestar. Luego, no hay duda
de que el pais requiere generar los incentivos para aumentar la formalizacion
laboral y empresarial y, al mismo tiempo, para que el Gobierno ajuste sus
finanzas en torno a una politica fiscal contraciclica.

Este trabajo ha mostrado como un aumento del acceso al crédito banca-
rio o la reduccién de la corrupcién contribuyen a la reduccion del tamano de
la economia informal o no oficial. Por un lado, la profundizacion financiera
resulta vital para que las microempresas puedan gestar procesos de transfor-
macion productiva que aumenten su productividad y les permitan abandonar
la informalidad al lograr niveles de eficiencia similares a sus contrapartes for-
males. A su vez, esto deberia redundar en contrataciones laborales con mejor
seguridad social. Y, por otro lado, la disminucién de la corrupcion le restaria
costos adicionales a las organizaciones en la forma de impuestos ocultos, lo
que motivaria a las empresas a dar el paso hacia la formalizacion.

Luego, la disminucién del tamano de la informalidad contribuiria a la
estabilidad macroeconémica, trayendo beneficios para la economia al reducir
la incertidumbre de consumidores, productores e inversionistas. De este mo-
do, su reducciéon permitiria suavizar los ciclos econémicos y fomentaria una
mayor confianza en el pais. Esto, a su vez, mejoraria la calidad de vida y
aumentaria las oportunidades laborales e ingresos de los hogares, creando un
circulo virtuoso que permitiria continuar generando las condiciones para una
economia plenamente formal.
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Cuadro 4: Tamano de la economia informal, 1990-2015

Pais Porcentaje del

PIB
Alemania 11,97
Arabia Saudita 16,65
Argentina 26,54
Argelia 24,14
Australia 12,06
Austria 8,93
Azerbaiydn 52,19
Bahréin 19,34
Bélgica 20,57
Bolivia 62,28
Botsuana 30,30
Brasil 37,63
Bulgaria 29,17
Canada 13,92
Chile 16,69
China 14,66
Colombia 33,31
Corea del Sur 25,70
Costa Rica 24,46
Dinamarca 15,19
Ecuador 33,56
El Salvador 45,59
Espana 24,52
Estados Unidos 8,34
Etiopia 34,31
Filipinas 39,31
Finlandia 13,49
Francia 14,08
Gabén 52,43
Georgia 64,87
Ghana 42,91
Grecia 27,06
Honduras 46,31
Hungria 25,23
India 23,91
Iran 17,88
Islas Fiji 32,46
Islas Mauricio 22,57
Italia 24,95
Jamaica 33,02
Japén 10,41
Kenia 33,18
Kuwait 19,31
Letonia 22,23
Lituania 25,15
Luxemburgo 10,67
Malta 29,80
México 31,74
Namibia 28,07
Nigeria 56,66
Noruega 14,06
Nueva Zelanda 11,70
Oman 19,93
Pakistan 33,10
Paraguay 34,47
Perd 52,40
Papia Nueva Guinea 34,01
Portugal 21,88
Qatar 15,93
Reino Unido 11,08
Repiblica Checa 23,64
Republica Dominicana 32,37
Rumania 30,14
Rusia 38,42
Sudéfrica 25,94
Suecia 13,28
Suiza 7,24
Tailandia 50,63
Tanzania 52,22
Turquia 31,54
Uruguay 37,91
Venezuela 33,81
Yemen 28,33
Zambia 45,32
Africa 37,72
América Latina 36,60
Asia 28,25
Europa 23,83

Fuente: elaborado con base en Medina & Schneider (2018).
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Cuadro 5: Revisién de literatura
(a) Internacional

Tipo de
i Variable
Estudio esFudlo, . Determinantes
periodo de dependiente
analisis

Johnson et al.

Cross-country,
década de los

Economia no
oficial como

Medidas regulatorias:

- Regulacién

- Discrecionalidad regulatoria
- Calidad burocratica

- Libertad econémica
Medidas impositivas:

- Carga fiscal

(1998) porcentaje - Reglas fiscales
noventa del PIB Medidas de ambiente legal y corrupcién:

- Indice de estado de derecho
- Derechos de propiedad
- Igualdad de los ciudadanos ante la ley
- Corrupcién
- Indice de soborno exportador

Participacién

de la - Tasas impositivas

Cross-country,

Friedman et al. déeada de 1 economia no - Regulacion
(2000) ceada de oS fcial como - Corrupcién
noventa .
porcentaje - Entorno legal
del PIB
Chong & Tamano de - Desigualdad de ingresos
. Cross-country, , . ,
Gradstein 1990-2000 la economia - Riqueza de la economia
(2007) informal - Calidad institucional
- Calidad del marco legal
- Impuestos y regulaciones
- Restricciones financieras
Dabla-Norris Nivel de Nivel de - Tamano de la empresa
firmas, datos  ventas fuera - Sector de la firma
et al. (2008) . .
integrados de libros - Edad de la firma
- Nivel educativo
- Eficiencia del gobierno en la prestacion de
servicios
- Costos y procedimientos de inicio del
negocio
- Costos y procedimientos de registro de
Goel & Nelson  Cross-country, Tamaino d? propiedad
la economia - Impuestos
(2016) 2006 . . -
informal - Prosperidad econémica

- Tamano del gobierno
- Democracia
- Inflacién
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