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EL PLAN NACIONAL DE DESARROLLO:
MAYOR CRECIMIENTO E INVERSION PARA
REDUCIR LA POBREZA

La semana anterior el Gobierno Nacional
radicé en el Congreso de la Republica el Plan
Nacional de Desarrollo (PND) de la segunda ad-
ministracion del Presidente Uribe.

La continuidad en las politicas publicas
que se posibilita gracias a un sistema politico que
permite la reeleccion es una caracteristica desta-
cada en el Plan. Lejos de modificar el rumbo de la
accién estatal dicho Plan pretende profundizar el
proceso iniciado hace cuatro anos.

“Estado Comunitario: desarrollo para to-
dos” es un extenso Plan que contiene una estra-
tegia de desarrollo econémico y un conjunto de
politicas publicas en diversas materias. Frente a
anteriores planes es muy destacable que por pri-
mera vez se analice la problematica urbana con
una visioén integral, y se hagan explicitos elemen-
tos criticos para el desarrollo como la productivi-
dad y la competitividad. Siendo imposible comen-
tar de manera juiciosa tan importante trabajo en
pocas lineas, La Semana Econdémica analiza tres
elementos que son de interés para el sector ban-
cario: el mercado de capitales como puntal para
el crecimiento; la financiacion de vivienda para la
equidad; y la politica de la Banca de Oportunida-
des como instrumento para promover el acceso a
los servicios financieros.

El nucleo: Multiples instrumentos para comba-
tir la pobreza y la indigencia

En el Plan se hace un valioso esfuerzo pa-
ra integrar los objetivos e instrumentos delineados
en diversos esfuerzos analiticos, entre ellos: “Vi-
sion Colombia-Il Centenario, La Agenda Interna
para la Productividad y la Competitividad”, “La
Mision para la reduccion de la Pobreza y la Des-
igualdad”, asi como los Objetivos de Desarrollo
del Milenio y El Marco Fiscal de Mediano Plazo.
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El propdsito que congrega los elementos
esenciales de cada uno de los anteriores progra-
mas es mitigar los altos indices de indigencia y
pobreza absoluta que afectan al pais. No cabe
duda de porqué este el objetivo central: en Co-
lombia el porcentaje de poblacion pobre se
aproxima al 50% y cerca del 15% de los colom-
bianos se encuentra en condiciones de indigen-
cia. Por ello el PND propone reducir estos indica-
dores a niveles del 39% y del 8%, respectivamen-
te, en el cuatrienio.

La premisa central del Plan es que sin cre-
cimiento alto y sostenido no es posible disminuir
el desempleo, aumentar el ingreso de los colom-
bianos y por ende mitigar la pobreza. De alli que
el principal reto de la administracién del presiden-
te Uribe es generar las condiciones propicias para
que el pais siga creciendo de manera permanente
a tasas por encima del 6%, acompafando el pro-
ceso con programas en beneficio de los mas po-
bres. A través de la Red de Proteccion Social se
espera extender la prestacién de servicios socia-
les a cerca de un millon y medio de familias po-
bres durante el periodo 2007-2010.

El desarrollo del mercado de capitales: esen-
cial para lograr un crecimiento alto y sosteni-
do

Para lograr un crecimiento alto y sosteni-
do, el Plan identifica la necesidad de que Colom-
bia logre una relacion de inversién a PIB estable y
superior al 25% a partir de 2010, lo que implica
un crecimiento real promedio de la formacion bru-
ta de capital fijo cercano a 6%. Esto a su vez re-
quiere del fortalecimiento y profundizaciéon del
mercado de capitales, ya que a pesar de algunos
avances, dicho mercado esta lejos de estar sufi-
cientemente desarrollado.

Segun el propio Plan, el mercado de capi-
tales colombiano esta rezagado incluso frente a
los paises de la region. El tamano del mercado,
representado por el nivel de capitalizacién como




porcentaje del PIB, es cercano al 12% en el caso
colombiano, mientras que el promedio en América
Latina es de 27%, y en los paises con ingreso alto
supera el 83%.

Aunque en el PND se menciona el objetivo
de incrementar la profundizacién del mercado
resaltando la necesidad de crear canales de fi-
nanciacién alternos para el sector real como la
emision de acciones y de bonos de largo plazo e
instrumentos de cobertura, se debe anotar que
una debilidad es que no se define una estrategia
integral para el logro de estas metas en un plazo
determinado.

Experiencias exitosas de paises que han
desarrollado el mercado de capitales como es el
caso de muchas economias asiaticas, muestran
la necesidad de derribar las barreras legales, re-
gulatorias vy tributarias que impiden su desarrollo.
Muchas de esas economias hoy son vivos ejem-
plos de lo que se debe hacer para incentivar la
puesta en marcha de herramientas de financia-
cion que conduzcan a un mercado de capitales
eficiente y robusto.

Si bien en el contexto de la regién Colom-
bia ha logrado mantener cierta estabilidad en los
flujos de inversion en infraestructura y ha sido uno
de los pocos en que la inversién ha estado en
niveles del 2% del PIB, se requieren recursos
adicionales para superar muchas de las deficien-
cias que aun presenta la infraestructura nacional.

Entre otros aspectos, la Agenda Interna y
el Plan han identificado la importancia del desa-
rrollo de nuevas autopistas, la construccion de
corredores arteriales complementarios, el mante-
nimiento de la red de transporte, la consolidacion
de la red férrea, la actualizacion de concesiones y
la entrega de nuevos corredores en concesion asi
como la necesidad de mejorar las condiciones de
navegabilidad de los rios. Los recursos requeridos
son mayusculos ya que el Plan de Inversiones
2007-2010 se estima en $228 billones, de los
cuales se espera que 25% de la financiacion pro-
venga del sector privado. De lograrse estructuras
adecuadas es posible interesar a los inversionis-
tas para financiar muchos de los proyectos de
infraestructura mediante la emision de titulos de
deuda o de acciones. Pero ello requerira un gran
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esfuerzo de las autoridades por generar las con-
diciones necesarias, aspectos que el Plan no de-
talla.

Hay cambios urgentes que permitirian me-
jorar el acceso del sector real al mercado de capi-
tales. Por ejemplo, uno de los componentes mas
importantes para el desarrollo de los mercados de
capitales son los sistemas de negociacién, ya que
tanto los sistemas electrénicos centralizados co-
mo el OTC desempefian cada cual un rol particu-
lar en el mercado. En el caso del OTC son reco-
nocidas sus bondades para generar liquidez a
titulos de deuda privada y, en general, a activos
financieros poco liquidos, a operaciones de gran
cuantia, a emisiones con bajos niveles de estan-
darizacion, o hechas a la medida como lo son las
operaciones del mercado monetario y los deriva-
dos.

Por tal motivo, es necesario que se ade-
lanten reformas tendientes a garantizar el desa-
rrollo de estos sistemas de negociacion, bajo es-
tandares exigentes en materia de revelacion de
informacion, de transparencia y supervision por
parte de las autoridades. Porque cuando se res-
tringe el desarrollo de las alternativas de negocia-
cion se limitan las posibilidades de profundizar el
mercado de capitales.

Financiacién de vivienda: retos en el plan na-
cional de desarrollo

Sin lugar a dudas, 2006 fue el afio de la
reactivacion del crédito hipotecario en Colombia.
Luego de ocho afios de estancamiento, las enti-
dades financieras especializadas en financiacion
de vivienda' desembolsaron cerca de $4,6 billo-
nes, lo que representa un incremento del 84%
frente a lo entregado en 2005 (grafico 1).

De esta forma se revertio la tendencia de-
creciente que venia presentando el saldo de la
cartera de vivienda, aunque su nivel todavia dista
significativamente del alcanzado hace una déca-
da. Adicionalmente, la reduccion de la tasa de
interés cobrada sobre los créditos hipotecarios (la

T AV Villas, Bancolombia, BBVA-Granahorrar, BCSC, Colpa-
tria, Davivienda, Granbanco y FNA.

Incluye créditos a constructor, individuales, subrogaciones
de constructor a individual y leasing habitacional.




cual se ubico en niveles inferiores a UVR + 9%,
es decir, dos y cuatro puntos porcentuales por
debajo de los topes fijados por el Banco de la
Republica, para VIS y No VIS respectivamente)
contribuy6 de forma significativa a la reactivacion
de la actividad (grafico 2).

Gréfico 1: Préstamos entregados
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Esta recuperacion es resultado de una
combinacion de factores, entre los que se desta-
can: el crecimiento de la economia, la reduccién
del desempleo frente a los niveles de principios
de la década, la evolucion favorable de las tasas
de interés externas e internas y la permanencia
de las exenciones tributarias para los diferentes
agentes que participan en el mercado hipotecario.

Si bien los resultados en materia de finan-
ciacion de vivienda permiten pensar en una reac-
tivacion solida, el PND es el escenario idoneo
para sentar las bases que permitan que esta si-
tuacién sea sostenible en el largo plazo.

Son avances significativos del Plan la in-
clusion de la vivienda dentro de los aspectos so-
ciales, y no solo dentro de los econdmicos, y la
vision integral con que se aborda el tema, bus-
cando coordinar las diferentes variables asocia-
das a la provision de ésta, como son la disponibi-
lidad de tierra urbanizable, la oferta de inmuebles
y la combinacion de ahorro, subsidio y crédito
como esquema para que las familias puedan alle-
gar los recursos requeridos.

En relacién con las dos primeras variables
es de vital importancia que exista una adecuada
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oferta tanto de tierra como de vivienda, de forma
que se generen soluciones al alcance de los dife-
rentes sectores poblacionales. Si bien en los ulti-
mos afos se han logrado grandes progresos en la
provision de vivienda de bajo precio, es necesario
avanzar aun mas en este sentido, dado que el
valor de los inmuebles en el segmento prioritario
oscila entre $22 y $31 millones’®, lo que desborda
la capacidad de pago y las expectativas de los
hogares de menores recursos, en especial de
aquellos que perciben menos de 2 SMML.

Grafico 2: Tasas de interés (Puntos sobre UVR)
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Fuente: Superintendencia Financiera

En relacion con los recursos que requieren
las familias para adquirir vivienda, uno de los ma-
yores aportes del Plan es la recuperaciéon de la
figura del ahorro programado como un esquema
que permite reunir los recursos de la cuota inicial
y bancarizar la poblacion que nunca ha accedido
a servicios financieros. Es deseable que el pro-
ducto se disefie y reglamente de forma que sea
atractivo para los usuarios y para las entidades
financieras. Adicionalmente, en la medida en que
se busca garantizar que al finalizar el periodo de
ahorro las familias puedan adquirir su vivienda, es

3 Corresponde a viviendas con un valor de 50 — 70 SML, que
es el minimo para las grandes ciudades, de acuerdo con
Camacol.




preciso vincular los recursos del subsidio, y no
sélo los del crédito, como lo plantea el PND.

De otra parte, en la determinacion del
monto individual de los subsidios a otorgar es
fundamental considerar el valor de los inmuebles
disponibles y consultar la capacidad de endeu-
damiento y de pago de las familias, de forma que
el ciclo se cierre satisfactoriamente para los com-
pradores. En la grafica 3 se observa que aun si
las familias pudiesen ahorrar 10% del valor de la
vivienda, el subsidio que requieren, dada la capa-
cidad de endeudamiento, supera el valor actual
en los segmentos de menores ingresos.

Grafico 3: Subsidios requeridos segun capacidad
de endeudamiento y ahorro (Valores en SMML)
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Fuente: Calculos Asobancaria

Creédito: calculado como el maximo valor a endeudarse dado que la
primera cuota no puede superar el 30% de los ingresos del hogar.
Ahorro: 10% del valor del inmueble. Supone que todas las familias
pueden ahorrar este valor

El Plan recoge gran parte de las preocu-
paciones del sector frente a la financiaciéon de
vivienda. En primer lugar, sefala la necesidad de
desarrollar mecanismos de cobertura que reduz-
can el impacto de un aumento de las tasas de
interés de largo plazo, lo que resulta esencial da-
do que el costo de los recursos utilizados en el
fondeo de la operacioén hipotecaria depende de la
evolucion de estas tasas.

En el disefio de estos mecanismos es
oportuno, ademas de minimizar los riesgos que
puedan surgir para la cartera ya pactada, buscar
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esquemas que permitan que en situaciones de
crisis la financiacion de vivienda no se paralice.
De esta forma el sector jugaria un papel contra
ciclico, en lugar de contribuir a profundizar los
desequilibrios como ocurrié a finales de la década
pasada. En segundo lugar, el Plan plantea elimi-
nar las distorsiones que afectan la rentabilidad del
credito hipotecario, como por ejemplo, los topes a
las tasas de interés y la duracién del proceso de
recuperacion de garantias por via judicial. En el
entretanto, la permanencia de las actuales exen-
ciones tributarias resulta fundamental para que la
operacién hipotecaria sea atractiva tanto para los
demandantes como para los oferentes de crédito.

El PND y la bancarizacion

A nivel internacional se ha destacado la
necesidad de construir sistemas financieros inclu-
yentes, que permitan democratizar los servicios y
productos financieros. Una de las recomendacio-
nes que se reitera en la literatura especializada es
la de crear condiciones de infraestructura y regu-
lacion propicias para facilitar dicho proceso. Por
ello, es destacable que el Plan haya incorporado
el objetivo de bancarizacion y a la Politica de la
Banca de las Oportunidades como una herra-
mienta para lograr ese proposito.

Como se ha reconocido en diversas oca-
siones, la mezcla de incentivos y de acciones
tendientes a remover obstaculos regulatorios es
un avance de la politica publica frente a los viejos
enfoques de alta intervencion del Estado que
desembocaron en corrupcion, ineficiencias y po-
bres resultados.

Es necesario, sin embargo, que las accio-
nes y estrategias que se han definido para estos
propésitos se pongan en marcha lo antes posible.
Solo asi sera posible alcanzar las metas espera-
das en materia de acceso a los productos y servi-
cios financieros. Es imperioso, por ejemplo, que la
certificacion diferencial de tasas de interés por
modalidad de crédito que defina el gobierno refle-
je el espiritu de la Politica de la Banca de las
Oportunidades. La certificacién debe reconocer
las diferentes estructuras de costos asociados a
cada tipo de crédito para permitir que la banca
expanda de manera sostenible el acceso al crédi-




to. De no ser asi sera muy dificil lograr el acceso
de mas colombianos a los servicios financieros.

La Red de la Banca de las Oportunidades,
de la que hace parte la banca, tiene la importante
tarea de seguir ampliando la presencia financiera
en el territorio nacional durante los préximos cua-
tro afios. Si hay un contexto regulatorio favorable,
en el 2010 el sector financiero podria estar pre-
sente en todos los municipios del pais mediante
sucursales tradicionales y canales alternativos
como los cajeros automaticos, las oficinas movi-
les, los kioscos, los puntos de atencion al usuario
y los corresponsales no bancarios que, pese a su
reciente creacion, ya estan operando en 70 dife-
rentes puntos del pais.

Ademas, la banca podria colocar 2 millo-
nes de operaciones de microcrédito en el periodo
de vigencia del PND, con un esfuerzo adicional
del 44,3% frente al nimero de operaciones regis-
tradas en 2006.

Por todos los esfuerzos que se estan
haciendo, a nadie deberia sorprender que la pro-
fundizacion financiera, medida como la relacion
crédito al PIB, se aumente. Si mas colombianos
llegan al sistema el crédito crece, y ese es un
resultado virtuoso que deberia ser impulsado por
las autoridades. Por ello preocupa la imposicién
de una carga adicional de provisiones regulatorias
que pueden tener un efecto nocivo sobre la ex-
pansion del crédito y sus costos a segmentos de
la poblacién que no estan siendo atendidos.

Precisamente uno de los temas que mayor
protagonismo ha cobrado dentro de la literatura
de la bancarizacién recientemente, es la adopcion
de un entorno regulatorio y de supervision banca-
ria acorde con la inclusion financiera.

Las recomendaciones de entidades como
el CGAP (Consulting Group to Assit the Poor) y el
BID (Banco Interamericano de Desarrollo), apun-
tan a que el regulador juega un papel crucial en el
reto de ampliar la base de clientes del sistema
financiero. La tarea de salvaguardar el dinero de
los depositantes, via provisiones o requerimientos
de solvencia, debe hacerse manteniendo un equi-
librio entre la estabilidad del sistema, y el mayor
acceso por parte de los segmentos de menores
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ingresos. Preservar dicho equilibrio es crucial pa-
ra definir el éxito de las politicas de bancarizacion.

Finalmente, hay un diagndstico y unas re-
comendaciones muy claras desde mediados del
afno en relacion con la necesidad de fortalecer el
derecho de los acreedores. Conviene que el go-
bierno agilice el tramite de estas reformas.

Microcrédito

La modificacion que introduce el PND a la
definicion del microcrédito permite un mayor de-
sarrollo del mercado, que seguramente redundara
en mayores niveles de bancarizacion.

La eliminacién del tope maximo de los 25
SMLMV, fijada para el microcrédito en la ley 590
de 2000, coloca al pais en linea con la tendencia
internacional de definir el microcrédito con base
en las caracteristicas de riesgo de la operacion, y
no en funcion del tamafo del préstamo.

En el fondo, sin embargo, persiste la in-
quietud frente a la falta de homogeneizaciéon y
pertinencia econémica de los criterios de clasifi-
cacion empresarial que existen en el pais. Mien-
tras que la ley 905 de 2004 fij6 una caracteriza-
cion corporativa de acuerdo con el numero de
trabajadores y el nivel de activos, la mayoria de
los establecimientos financieros y otras entidades
utilizan como criterio de clasificacion el volumen
de ventas anuales.

Pese a que no existe un criterio que permi-
ta caracterizar la dimension de una firma de ma-
nera precisa, la experiencia internacional indica
que la variable mas idénea para conocer la ver-
dadera capacidad de pago y de endeudamiento
de una empresa es el volumen de ventas. Asi se
hace en Estados Unidos, Europa, y buena parte
de los paises de América Latina.

Una clasificacion de este tipo permitiria di-
sefiar e implementar politicas publicas focalizadas
con mayor eficacia para mejorar la competitividad
y el desarrollo empresarial en general.

Informalidad y asociatividad

El PND propone estrategias pertinentes de
apoyo a las pymes y la microempresa. En particu-
lar se buscara aumentar la formalizacion, la aso-
ciatividad y la productividad empresarial, asi como




la inclusion de las firmas en los mercados de in-
sumos, tecnoldgicos y financieros entre otros.

En opinién de Asobancaria, estos aspec-
tos resultan fundamentales para aumentar los
niveles de competitividad asociada con la produc-
tividad empresarial del pais. Asobancaria y Acopi
habian identificado la necesidad de trabajar en
algunos de estos aspectos, y el PND es la via
para articular una agenda que impulse el desarro-
llo de las pymes y la microempresa.

Frente al tema de la informalidad, existe
en el pais un diagnostico que ha permitido identi-
ficar los factores que la generan, asi como los
riesgos y obstaculos que esa situacion acarrea
para el crecimiento y bancarizacion empresarial.

Retomando las ensefianzas de casos co-
mo los de Espafia y Australia para incentivar la
formalizacion, es necesario que el pais defina
mecanismos tributarios e incentivos que hagan
mas rentable y atractivo operar a los empresarios
en el lado formal de la economia.

El PND acierta al plantear una estrategia
de racionalizacién y simplificacion de tramites
empresariales, encaminada a reducir los elevados
costos de transaccion que enfrentan las pymes.

Asi mismo, resulta importante el esfuerzo
que se busca intensificar en la provision de servi-
cios de desarrollo empresarial. Cualquier esfuerzo
que se haga para aumentar el acceso de las em-
presas a las tecnologias, y a la capacitacion re-
dundara en mayores oportunidades en los mer-
cados y posibilidades de crecimiento con produc-
tividad.

Por ultimo, el PND incorpora un elemento
fundamental como es el de la asociatividad. De
tiempo atras el sector financiero y los empresarios
han resaltado la necesidad de disefiar esquemas
tendientes a mejorar la gestién corporativa y el
aprovechamiento de las sinergias existentes a lo
largo de las cadenas de produccion.

Dotar de mecanismos institucionales vy
herramientas concretas a los empresarios para
llevar a cabo estos objetivos de desarrollo, es el
camino mas adecuado para hacer realidad esta
aspiracion. Ello garantizara que el esfuerzo con-
junto entre el gobierno y la banca, para superar
las condiciones que impiden un mayor desarrollo
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econdmico empresarial, tenga resultados positi-
vos que se reflejen en un mayor acceso de la
Mipyme a los servicios financieros, lo que resulta
clave para su crecimiento.

Conclusion

El PND presentado por el gobierno nacio-
nal busca consolidar las condiciones del creci-
miento de la economia con base en la dinamica
de la inversién privada. La decision democratica
que adoptaron los colombianos de reelegir al Pre-
sidente Uribe se refleja, entonces, en un Plan que
profundiza sobre las politicas publicas adelanta-
das en el anterior cuatrienio, con una bienvenida
dosis de continuidad en muchas areas.

De mantenerse el rumbo del manejo eco-
némico y si no se presentan sobresaltos fuertes
en el contexto internacional, probablemente se
logre un crecimiento econémico sostenido en ni-
veles del 6% anual. Se anota que para ello se
requiere de una importante dosis de accién y de
pragmatismo por parte de las autoridades.

En el caso del mercado de capitales es
necesario crear condiciones que en verdad permi-
tan su profundizacion, la cual es requerida si se
espera que el sector privado participe de manera
mas activa en la financiacion del plan de inversio-
nes. En materia de vivienda es vital que se revi-
sen las condiciones para que sea factible y renta-
ble financiar esa actividad a largo plazo.

Igualmente, es posible que el pais avance
en forma decidida bancarizando mas colombianos
para lo cual se requiere implementar con decision
las politicas que se han trazado. Sin embargo, las
autoridades deben ser concientes de que mayor
bancarizacion y profundizacion suponen mas cré-
dito, y por ello deben ser cuidadosas para evitar la
contradiccion entre propender por un mayor ac-
ceso a los servicios financieros y al mismo tiempo
limitar la expansion del crédito.




